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Erfolgreich Handeln im heftigen Auf- und Ab der Märkte, wie geht das?
Die erratischen Kursschwankungen an den Weltmärkten werden uns sicher noch viele Monate 
das Trader-Leben schwer machen. Die genauen ökonomischen Folgen der Themenkomplexe 
„Pandemie/Krieg gegen die Ukraine/Sanktionen/Inflation“ - und anderer mehr – sind für die 
Ökonomen noch gar nicht abzuschätzen. 

Mit technischer Analyse die Marktschwankungen „lesen“ – und erfolgreich handeln!
Natürlich enthält auch die Methode der technischen Analyse keine „Glaskugel“. Die Instrumente 
der technischen Analyse liefern jedoch Intraday-Tradern ebenso wie Portfolio Managern für jeden 
Zeitrahmen die entscheidenden Informationen, um erfolgreich zu handeln. Wir nutzen visuelle  
Trend-Umkehrmuster ebenso wie technische Indikatoren, um Trend-Korrekturen oder etwa den 
Beginn eines neuen Trends signalisieren. Die technische Analyse gibt Ihnen das Handwerkszeug, 
um profitable Ein- und Ausstiegspunkte innerhalb der Kursschwankungen zu erkennen!

Kommen Sie zur VTAD: Profitieren Sie als Einsteiger und Profi von unseren Vorteilen!

u	�Jetzt wieder möglich, unsere monatlichen Treffen in ganz Deutschland!  
Bei unseren monatlichen Treffen in den 9 Regionalgruppen in ganz Deutschland hören Sie Vor-
träge renommierter Referenten und knüpfen wertvolle Kontakte zu Privatanlegern und profes-
sionellen Technischen Analysten. Werden Sie als Trader und Investor noch erfolgreicher durch 
intensiven fachlichen Austausch auf höchstem Niveau.

u	Mitglieder haben über unsere Webseite Zugriff auf tagesaktuelle Marktanalysen.

u	�Wir organisieren sehr gern weiterhin für Sie unsere Webinar-Reihe mit Vorträgen renommierter 
Referenten aus Deutschland, in Kooperation mit dem Weltverband IFTA präsentieren zudem 
auch Webinare mit international renommierten technischen Analysten anderer Landesverbände 
ein. Hier finden Sie die nächsten Termine:  https://www.vtad.de/vtad-webinar/

u	�Registrieren Sie sich gern auch für unsere VTAD-Facebook-Gruppe und tauschen Sie sich mit 
anderen Mitgliedern aus: https://www.facebook.com/groups/134171754977292

u	�Auch unser Ausbildungsprogramm zum zertifizierten, technischen Analysten – CFTe - 
setzen wir fort: Die aktuell geplanten Termine und weitere Infos dazu lesen Sie auf unserer 
Homepage.  

u	�Zu unserer jährlichen Mitgliederversammlung, am 22. Oktober 2022 in Frankfurt,  
treffen sich Mitglieder im Ambiente eines erstklassigen Hotels, um hochkarätige Referenten 
zu hören und Kollegen aus ganz Deutschland zu treffen. Ein Erlebnis der besonderen Art.  
die Teilnahme dazu ist kostenfrei.

Unser gesamtes Vorteilspaket erhalten Sie für nur 120 € pro Jahr!
Vorteil für Azubis, Schüler und Studenten: Für den Jahresbeitrag von 120 Euro sind diese 
gleich für zwei Jahre Mitglied – und können so von der Pike auf lernen, mit professionellen 
Methoden zu Traden und zu Investieren.

Werden Sie jetzt Mitglied! 
Ich freue mich darauf, Sie dann bald persönlich zu treffen.

 
Dr. Gregor Bauer, Vorstandsvorsitzender VTAD e. V. 

P.S. Einladung zu einer kostenfreien Veranstaltung 
Sind Sie neugierig geworden? Holen Sie sich gleich an unserem Messestand Ihren Gutschein 
zu einem kostenfreien Vortragsabend ab! Als Gast zahlen Sie sonst 30 € pro Abend.

LIEBE BESUCHER DER INVEST 2022,  
LIEBE MITGLIEDER DER VTAD,

EDITORIAL | 3



CARSTEN BERGER  
Diplom Verwaltungswirt

AgenaTrader Experte
TraderCoach

Schon mit 17 Jahren entdeckte  
Carsten Berger die Finanzwelt  

und handelte erfolgreich Aktien mit 
einem eigenen System. Nach fast 
30 Jahren im Dienste der Berliner 

Polizei, unter anderem als Leiter einer 
Sondereinheit gegen Jugendbanden-

Kriminalität, wandte er sich ganz dem 
Börsenhandel zu. Heute coacht er Trader, 

hält Vorträge und Seminare, schreibt 
Fachbeiträge und bildet Interessierte in 

der PerlenTaucher-Trading-Strategie aus.

SYSTEMATISCHE 
SUCHE NACH AKTIEN-
OUTPERFORMER

DIE PERLEN-
TAUCHER-STRATEGIE

Ein Freund und Trader sagte einmal zu mir: „Du findest so oft Aktien, die sehr 

gut performen. Es ist, als würdest Du Dir immer die Perlen heraussuchen.“

So entstand der Name für meine Strategie. Dieser Artikel soll Ihnen die 

PerlenTaucher-Strategie näherbringen und ein Leitfaden für Ihre zukünftige 

Suche nach Aktien sein.

Die Strategie ist auf die Zeiteinheit Tageschart ausgelegt und deshalb auch 

für nebenberufliche Trader sehr gut geeignet. Die Kriterien, die für das 

Aktien-Screening herangezogen werden, sind voneinander unabhängig, also 

korrelieren nicht miteinander. Treten diese Bedingungen kumulativ, also 

gehäuft, im Markt auf, so erhöht sich die Wertigkeit des jeweiligen Trade-

Signals. Ziel der Strategie ist es ausgewählte Aktien zur richtigen Zeit, im 

richtigen Markt und in die richtige Richtung zu handeln.

Mit der PerlenTaucher-Strategie kommen Sie diesem Ziel einen großen 

Schritt näher. Wenden wir uns nun den Fragen zu, die für einen PerlenTaucher-

Trade im Voraus beantwortet sein müssen.
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WANN SOLL MAN SUCHEN?
Nicht bei jedem Wetter kann ein PerlenTaucher einen Tauch
gang absolvieren. Wenn es zu stürmisch ist, besteht es ein zu 
hohes Risiko, dass der Tauchgang scheitert. Das Boot könnte 
untergehen und der Taucher zu Schaden kommen.

An der Börse bedeutet das, dass bei hoher Volatilität oder 
Dynamik, das Risiko ansteigt. Ein bei stürmischer, also sehr 
volatiler Börse durchgeführter Trade, muss anders verwaltet 
und in der Tradeplanung berücksichtigt werden. Manchmal 
sind die Bedingungen für einen Trade derart schlecht, dass 
man von einem Trade absehen sollte, bis sich die Wogen 
wieder geglättet haben.

Anhand der Volatilität kann man mehrere Erkenntnisse 
gewinnen:

■  Gewinnmöglichkeit
Die Volatilität stellt die Schwankungsbreite in einem bestimmten 
Zeitraum dar. Ohne einen gewissen Grad an Kursschwankung 
kann kein Aktien-Trade erfolgreich sein. Eine Aktie, die sich 
nicht bewegt, wirft keinen Kursgewinn ab. Profis wissen 

natürlich, dass diese Situation mit Optionen gewinnbringend 
umsetzbar wäre, das ist jedoch ein anderes Thema.

■  Tradeplanung
Der Einstieg und der Verlustbegrenzungsstopp müssen sinnvoll 
platziert werden und haben unmittelbare Auswirkung darauf, 
wie profitabel ein Trade im Verhältnis zum eingegangenen 
Risiko ist. Je höher die Volatilität, desto weiter weg muss 
der Stopp gesetzt werden, um nicht durch die momentanen 
Kursschwankungen ausgestoppt zu werden. Wann ist es 
sinnvoll, aus einem Trade auszusteigen? Das Kursziel muss so 
gewählt werden, dass die Aktie aufgrund ihrer festgestellten 
Volatilität das Ziel in einer akzeptablen Zeit erreichen kann.

■  Marktphasen
Der VIX und der VDAX definieren, vereinfacht beschrieben, die 
vorherrschende Volatilität zum einen im US-Markt und zum 
anderen im deutschen Markt. Eine hohe Schwankungsbreite 
geht oft mit fallenden Kursen einher. Die Höhe des VIX und 
des VDAX zeigen an, wohin der Markt tendieren könnte. 
Phasen mit geringer Volatilität kennzeichnen meist ein 
bullisches Marktumfeld, während Phasen mit hoher Volatilität 
oft mit Kursverlusten einhergehen (siehe Abbildung 1). 

Abbildung 1: Im Bild sieht man den Volatilitätsindikator, der drei Bereiche anzeigt. 
Grün - Tendenz steigende Kurse, Gelb - Achtung Stopp Heranziehen, Rot - Tendenz fallende Kurse.



■  Dynamik schafft Dynamik
Die Dynamik gibt Hinweise auf eine Veränderung im Markt. 
Einer Initial-Dynamik folgt die sogenannte Folge-Dynamik in 
die gleiche Richtung (siehe Abbildung 2). 

Bei der Markttechnik findet unter diesen Bedingungen 
oftmals die Einleitung einer Trendumkehr statt. Ein Vorteil 
der PerlenTaucher-Strategie ist es sowohl Trendsignale als 
auch Countertrend-Signale je nach Marktphase umzusetzen.

WO SOLL MAN SUCHEN??
Um eine Perle zu finden, muss man zuerst wissen, an welchem 
Standort und zeitlich gesehen auch gute Voraussetzungen 
vorherrschen, um Perlen hervorzubringen. Die Antwort auf 
diese Frage erhöht signifikant die Chancen, eine Perle zu 
finden.
In Bezug auf das Trading bedeutet dies, dass man sich 
einen Überblick über die Situation an den Märkten, dem 
sogenannten Marktklima, verschafft. Das Marktklima 
beinhaltet ausgewählte Aktien-Indizes und Rohstoffe.
Nur wenn mehrere Grundvoraussetzungen für die Suche 
nach den Perlen günstig sind, lohnt es sich auch die Zeit 
für die Suche aufzuwenden. Ziel ist es festzustellen, ob die 
Märkte generell eher steigend oder fallend sind und welcher 
Markt besser performt als der andere.

■  Mit dem Outperformance-Kriterium zum richtigen Markt
Das entscheidende Kriterium so einen Markt zu finden, ist unter 
anderem die Outperformance und Underperformance. Unter 

Outperformance versteht man, dass eine Aktie im gleichen 
Zeitraum eine höhere Rendite erwirtschaftet als die Benchmark. 
Von Underperformance spricht man, wenn die Aktie schlechter 
performt als der Vergleichswert (z. B. der DAX).

Bei der Analyse (Abbildung 3) wurden dreihundert 
verschiedene Aktien mit Outperformer-Kriterium in Bezug 
zur Benchmark untersucht. Untersucht wurde, wie viele Tage 
performt eine Aktie besser als die Benchmark, bis zu dem 
Tag, wenn sie wieder schlechter performt als die Benchmark. 
Die Grafik zeigt folglich die Dauer in Tagen, vom Beginn der 
Outperformance bis zum Zeitpunkt, ab dem die Aktie wieder 
zum Underperformer wird.
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Abbildung 2: Im Bild sieht man einen starken ersten Kursanstieg. In der Folge korrigiert der Kurs in den Bereich der Initialkerze, bevor der Kurs 
dynamisch in die gleiche Richtung ansteigt. Diese sich oft wiederholende Marktsituation findet das PerlenTaucher-Screen automatisch und macht 
die Chartsituation zu einer Grundvoraussetzung der Trend-Long und Trend-Short Strategie.

Abbildung 3: Durchschnittliche Dauer der Outperformance Phasen



Das Ergebnis: Wird eine Aktie im Verhältnis zur Benchmark 
ein Outperformer, dann bleibt die Aktie längere Zeit ein 
Outperformer, was für steigende Kurse spricht. In Abbildung 
3 sieht man, dass eine Aktie über einen Zeitraum von 5 bis 
200 Tagen Outperformer bleibt. Die Outperformance ist 
somit ein relevantes Kriterium für LONG-Trades, also für 
Trades auf steigende Kurse. Für Aktien die underperformen 
bieten sich gute Chancen für SHORT-Trades.
Dieses Prinzip wird dann strukturiert mit einem Top-Down 
Ansatz umgesetzt. Das heißt, man analysiert zuerst das 
Marktklima (INDIZES), dann die Branchen und filtert im 
Folgenden die Aktien (Trade-Kandidaten) heraus.

Dieser Filterprozess ist besonders effizient beim Branchen-
Screening. Welche Branche performt besser als die anderen 
Branchen?
Der nächste Schritt, nachdem man die outperformende 
Branche gefunden hat, ist, die Performer unter den Aktien 
aus der Branche herauszufiltern.

Die Grafik von Abbildung 4 veranschaulicht dieses 
strukturierte Vorgehen:

Abbildung 4: Top-Down Ansatz

Top-Down Jahresperformance-Vergleiche (Stichtag 
22.03.22)
AKTIEN-SCREENING LONG

Das Aktien-Screening wird wie folgt durchgeführt.

Erster Schritt
MARKTKLIMA (Indizes)

S&P500		  15,12 %	 Outperformer  
WELT 		  10,09 %	 Benchmark
DAX		  -2,45 %	 Underperformer

Der S&P500 hat mit 15,12 % die beste Jahresperformance 
und ist somit besser als die Benchmark mit 10,09 %. Der 
DAX zeigt mit -2,45 % eine schlechtere Performance als 
der Vergleichswert. Warum also im DAX nach Long-Trade 
Kandidaten suchen?
Der S&P500 ist der Index, der das Kriterium der 
Outperformance erfüllt.

Zweiter Schritt
Branchen-INDEX

Energy		  48,26 %	 Outperformer  	
S&P500		  15,12 %	 Benchmark
Consumer	 -4,38 %	 Underperformer 

Im Branchen-Screening zeigt sich die Energie-Branche mit 
einem Plus von 48,26 % als Outperformer. Die Consumer-
Branche bleibt mit -4,38 % deutlich gegenüber der 
Benchmark mit 15,12 % zurück. 
Die Energie-Branche ist ein starker Outperformer.

Dritter Schritt
Branche – Aktien

DVN		  191,05 % Outperformer  	
Energy 		   48,26 %	 Benchmark
PSX		     -2,15 %	 Underperformer 

Im letzten Schritt zeigt sich die Aktie DVN als klarer 
Performer. Mit 191,05  % hebt sie sich deutlich von der 
Branche mit 48,26 % ab. Trotz der Branchenzugehörigkeit 
kann die PSX-Aktie mit einem Minus von 2,15  % nur als 
Underperformer abschneiden.
 

WONACH MUSS MAN AUSSCHAU HALTEN?
Stimmen die Gegebenheiten und gibt es zusätzliche positive 
Anhaltspunkte für einen PerlenTaucher-Trade, so kann ich 
die Wertigkeit eines möglichen Trades bestimmen.
Für das Trading bedeutet das, dass eine Anhäufung von 
verschiedenen Bedingungen im Chart die Erfolgsquote 
(Wertigkeit) für einen Trade erhöht.

Zu diesen Bedingungen zählen:

• Kurslücken
• Volumen
• Form der Kerzen
• Widerstand und Unterstützung
• Lage des SMA200

Schauen wir uns die obigen Kriterien genauer an.

DIE PERLEN-TAUCHER-STRATEGIE | 7
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■  Kurslücken

Eine Aufwärts-Kurslücke verstehe ich als sichtbaren 
visuellen Abstand zwischen dem Hoch und dem Tief 
aufeinanderfolgender Tageskerzen. 

Bei einer Abwärts-Kurslücke ist die Lücke zwischen dem Tief 
und dem Hoch aufeinanderfolgender Tageskerzen.

Beide Formen der Gaps (Kurslücken) treten sehr oft als Wider
stand und Unterstützung auf. Das bedeutet für die Trade
planung, dass man die Kurslücken mitberücksichtigen muss.

In Abbildung 6 sieht man ein Aufwärtsgap. Der Kurs korrigiert 
bis zur unteren Linie der Gap-Zone und beginnt dann wieder 
zu steigen. Der Einstieg gemäß dem PerlenTaucher-Trend-
Long-Signal erfolgt über dem Hoch der Signalkerze einen 
Tag später. Der Stopbereich und Zielbereich werden bei 
Entstehung des Signales berechnet.

Eine Aufwärts-Kurslücke sollte sich nahe unterhalb eines 
Einstieges befinden, da sie oft als Unterstützung dient. Eine 
Abwärts-Kurslücke sollte möglichst weit entfernt vom Einstieg 
sein, da sie das Potenzial des Trades begrenzen könnte.

Für einen Short-Trade gilt das Gleiche nur umgekehrt.

■  Volumen 

Das ist die Gesamtheit der gehandelten Stückzahlen pro 
Periode. Diese werden als Balkendiagramm unterhalb des 
Charts dargestellt. Je höher der Balken, desto höher das 
Volumen.

Welche Erkenntnisse kann ich aus dem Volumen ziehen?

■  Liquidität des Marktes 

Es muss genügend Umsatz in einer Aktie vorhanden sein, 
damit ein fairer Preis gestellt und die Aktie jederzeit gehandelt 

Abbildung 5: 
Grafische Darstellung 
Aufwärtsgap 
und Abwärtsgap

Abbildung 6: 
PerlenTaucher-
Trend-Long-Signal
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Abbildung 7: Signifikanzsteigerung

Abbildung 8: Umkehrkerze-Long

werden kann. Das ist eine Grundvoraussetzung für einen 
Trade. Ein Filter auf das durchschnittliche Volumen wählt die 
Aktien aus, die dieses Kriterium erfüllen.

■  Signifikanzsteigerung 

Ein erhöhtes Volumen steigert die Relevanz von Chart
situationen. Das kann bei Gaps, Widerständen und 
Unterstützungen, relativen Hochs und Tiefs und SMA 200 
der Fall sein. Läuft ein Kurs in solch einen Bereich hinein, ist 
mit einer Kursreaktion zu rechnen. Zur Veranschaulichung 
siehe Abbildung 7.
Man sieht das stark erhöhte Volumen Anfang August, bei 
dem der Kurs in die Korrektur übergeht. Somit bildet sich 
an dem Hoch ein relatives Hoch mit erhöhtem Volumen 
aus. Ende Oktober kommt es zu einem Fehlausbruch. 
Ein paar Tage später zieht der Markt erneut an. Nach 
dem PerlenTaucher Trend-Long-Signal erfolgt einen Tag 
später der Einstieg über dem Hoch der Signalkerze. 
Der Zielbereich, Targetarea genannt, wird automatisch 

festgelegt und das Potenzial des Trades von 20 Prozent bei 
Entstehung der Signalkerze errechnet. Der Stoppbereich 
wird ebenfalls dargestellt. Aufgrund des errechneten 
Potenzials eines Trades kann man im Vorfeld abwägen, 
welchen Trade man auswählt und so ein Ranking 
vornehmen. Mehr Informationen zur Tradeverwaltung, 
erhält man unter www.Tradercoach.de/PerlenTaucher-
Strategie.

■  Form der Kerzen 

Der Umkehrstab (siehe Abbildung 8 und Abbildung 9) ist ein 
Hinweis im Chart, dass während des Handelstages extreme 
Spannungen zwischen den Marktteilnehmern stattgefunden 
haben. 
Oftmals kündigen Umkehrstäbe Wendepunkte im Chart an.
Befindet sich der Stab an einer relevanten Stelle, zum 
Beispiel einem Gap, Unterstützung, Widerstand, oder einem 
Bereich mit hohen Volumen so hat der Umkehrstab eine 
höhere Wertigkeit.



Die Abbildung 10 zeigt den Umkehrstab an einer relevanten 
Position. Der Stab liegt im Bereich des erhöhten Volumens. 
Der Kurs reagiert in dieser Zone, in diesem Fall mit 
einem Umkehrstab. Der Einstieg erfolgt am Tag nach der 
Signalkerze. Der Stopbereich und der Zielbereich werden 
beim Signal im Chart dargestellt.

■  Widerstand und Unterstützung 

Das mehrfache Abprallen des Kurses an einem Kursbereich 
deutet entweder auf einen Widerstand oder eine Unter
stützung hin.

Die gezielte Suche nach einem Trade mit einer Unterstützung, 
die nah am Einstieg liegt und mit einem weit entfernten 
Widerstand, der das Potenzial des Trades nicht begrenzt, 
erhöht die Wertigkeit des Signals.

Widerstände und Unterstützungen haben somit Auswirkungen 
auf die Tradeplanung und die Wertigkeit eines Signals. 

Liegt eine Unterstützung direkt unter dem Einstieg und 
begrenzt kein Widerstand das Tradepotenzial, dann liegt eine 
optimale Bedingung für einen Trade vor. Begrenzt jedoch der 
Widerstand das Potenzial, so liegt eine geringere Wertigkeit 
des Signals vor.

Die Abbildung 11 zeigt die Signalkerze auf einer Unterstützung, 
die möglichst nah am Einstieg liegt. Das Target wird nicht von 
einem Widerstand begrenzt.

■  Lage des SMA 200 

Der von vielen Händlern beachtete Durchschnitt ist der SMA 
200. Die jeweilige Situation des Durchschnitts im Verhältnis 
zum Kurs muss ebenfalls in die Tradeplanung mit einbezogen 
werden. Hat eine Aktie schon mehrfach im Nahbereich des 
SMA 200 reagiert, so ist es sehr wahrscheinlich, dass sie es 
auch in Zukunft tun wird. Das kann zu Unterstützungen und 
Widerständen mit Kursreaktionen führen.

Abbildung 9: Umkehrkerze-Short

Abbildung 10: Umkehrstab an relevanter Position
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In Abbildung 12 man den gleichen Chart von Xcel Energy 
mit dem Signal an der Unterstützungslinie. Der Kurs prallt 
vor dem Signal mehrfach am SMA 200 ab. Der Durchschnitt 
zeigt bei diesem Wert eine gewisse Relevanz für die Kurse. 
Der einfache gleitende Durchschnitt SMA 200 fungiert hier 
als Widerstand und Unterstützung. Bei dem Signal sind 
somit zwei relevante Kriterien vorhanden: SMA 200 und die 
Unterstützungszone. Dies hat eine höhere Wertigkeit des 
Trades gegenüber einem Trade mit nur einem Kriterium. Es 
liegt eine kumulative Chartsituation vor.

■  Kumulative charttechnische Relevanz 

Treten die oben beschriebenen Merkmale zeitgleich auf, 
dann spricht man von Kumulation. Je mehr zutreffen, desto 
höher die Wertigkeit des Tradesignals.

Wieder betrachten wir den gleichen Chart (Abbildung 12) 
und stellen fest, dass es ein weiteres Kriterium gibt, welches 
die Wertigkeit dieses Tradesignals erhöht. Das Volumen ist 
stark erhöht (siehe gestrichelte Linie und rote Markierung). 
Das Volumen dient als relatives Hoch und bildet somit eine 
Unterstützung. Zusammen mit dem SMA 200 und dem 
Widerstand liegen nun drei Kriterien für dieses Signal vor, 
man spricht von einer kumulativen Chartsituation.

■  Fundamentales Rating 

Im letzten Schritt betrachtet die PerlenTaucher-Strategie die 
fundamentalen Kriterien der möglichen Trade-Kandidaten. 
Diese sind kategorisiert von A bis F. Je nach Marktphase 
werden für Long-Trades fundamental starke und für Short-
Trades schwache Unternehmen ausgewählt. Somit wird 
die Anzahl der Signale weiter reduziert und gleichzeitig die 
Wertigkeit erhöht.

Abbildung 11: Signalkerze auf einer Unterstützung

Abbildung 12: Chart von Xcel Energy mit dem Signal an der Unterstützungslinie
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Abbildung 13: Chart von Xcel Energy mit dem Signal und erhöhter Wertigkeit

MIT EINEM STRUKTURIERTEN 
AKTIEN-SCREENING ZUM ERFOLG
In diesem Artikel habe ich Ihnen gezeigt, wie ich systematisch 
Richtung, Phase sowie Out- und Underperformer der Märkte 
bestimme. Außerdem haben Sie einen Einblick bekommen, 
nach welchen charttechnischen Kriterien ich die Signale 
bewerte und umsetze.

Diese Checkliste hilft Ihnen bei der Suche nach der Perle.

PERLENTAUCHER-CHECKLISTE
■  Marktfilter 

• Index-Outperformer suchen und Volatilität feststellen 
• Branchen-Outperformer suchen
• Aktien-Outperformer suchen

■  Fundamentalfilter 
• Fundamentales Ranking A-F 

■  Kumulative Chartsituationen 
• Volumen
• Kurslücken
• Form der Kerzen
• Lage des SMA 200
• Widerstand und Unterstützung
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Webseiten:Webseiten: Youtube-Kanal:Youtube-Kanal:

Abbildung 14: Marktklima (Market Model)

Verschaffe Dir kostenlos, einfach und schnell einen Überblick über die Märkte.
Das Marktklima (Market Model) hilft Dir dabei (Abbildung 14).

Die PerlenTaucher-Strategie und das Aktien-Screening findest 
Du ebenfalls auf Tradesscanner.com an.
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WAS KANN DIE       
TECHNISCHE 
ANALYSE LEISTEN?

Der Chart beinhaltet alle wesentlichen Informationen. Diese 

Aussage hört man von geübten und überzeugten Charttechnikern. 

Diejenigen, die es werden wollen, stimmen dem zu. Meist aber nur 

bis zu einem gewissen Grad. Die großen Ausnahmen dieser These 

stellen geopolitische Ereignisse und sogenannte „Hype-Aktien“ 

dar. Unter Hype-Aktien verstehe ich Aktienwerte, die entweder 

von einer Internetcommunity regelmäßig empfohlen werden oder 

die in einem Geschäftsfeld unternehmerisch tätig sind, welches 

derzeit große Aufmerksamkeit auf sich zieht, beispielsweise die 

Biotechnologie-Branche.

Hier kann man den Kursverlauf nicht vorhersehen. Unmöglich! 

Ach und bei Kryptowährungen auch nicht, denn da gibt es Wale 

… Somit reduziert sich die mögliche Prognose von Kursverläufen 

auf einige wenige Aktien bspw. auf Schwergewichte wie eine 

Allianz. Aber auch nur, wenn keine Quartalszahlen anstehen … 
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WARUM ÜBERHAUPT CHARTTECHNIK?
Ich selbst verstehe die Charttechnik als Filter. Ein Filter, der 
mir das Leben um einiges leichter macht und meinen Handel 
in der Form überhaupt erst ermöglicht. Mich interessiert 
die fundamentale Ausgangssituation in keiner Art und 
Weise. Kann man mit dieser Einstellung überhaupt diese 
„Hype-Aktien“ erfolgreich handeln oder muss man dafür 
zwingend die Twitter-App installiert und die passenden 
Push-Einstellungen gesetzt haben?

Ein Beispiel, wie Charttechnik auch ohne das gewisse Extra 
auskommt, ist die Aktie von CureVac. Gelistet ist die Aktie 
erst seit August 2020. Nach Tiefstkursen unter 40 Euro im 

September 2020 konnte die Aktie drei Monate später ein 
Allzeithoch bei rund 120 Euro markieren. Ein Kurszuwachs 
von über 200 %.
In den darauffolgenden Monaten hat sich eine breite 
Handelsspanne zwischen 65 und 110 Euro etabliert. Im 
März 2021 hat sich durch das Tief am 05. März 2021 bei 65 
Euro der zweite Auflagepunkt eines Aufwärtstrends gebildet 
(Erstauflagepunkt: 04. November 2020). Der Aufwärtstrend 
wurde mehrfach getestet. Zuletzt sah es im Mai 2021 so 
aus, als würden sich nicht ausreichend Käufer finden und 
der Kurs rutschte unter den Aufwärtstrend. Der Trendbruch 
erfolgte nur innerhalb des laufenden Handelstages. Eine 
Bestätigung mittels Tagesschlusskurs blieb aus.

Abbildung I – CureVac Aufwärtstrend, Quelle TradingView.com
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Abbildung II – CureVac Bruch des Aufwärtstrends, Quelle TradingView.com

Abbildung III – Erneuter Bruch und Seitwärtsbewegung, Quelle TradingView.com



Im Juni 2021 kam es erneut zu dem Bruch des Aufwärtstrends. 
Genau hier habe ich einen „Long-Trade“ eingenommen. 
Warum? Weil ich wieder darauf spekuliert habe, dass zwar 
kurzfristig der Aufwärtstrend verlassen worden ist, der Kurs 
sich aber zügig erholt und erneut den oberen Bereich bei 110 
Euro anlaufen wird.

JA, CHARTTECHNIK FUNKTIONIERT!
Was lehrt uns noch die Charttechnik? Wenn ein Signal erfolgt 
und hier keinerlei Reaktion entsteht, sollte man vorsichtig 

sein. Bei der Aktie von CureVac war der Aufwärtstrend 
gebrochen und der Kurs pendelte vier Tage knapp oberhalb 
des Unterstützungsbereichs. Ein Warnsignal!

Wenn ein Trade nicht anläuft, dann muss er entweder 
eng abgesichert oder geschlossen werden!

Aufgrund des eklatanten Kurslückenrisikos bei einer Aktie 
entschied ich mich dazu, den Trade mit geringem Verlust zu 
schließen. Ich verkaufte die CureVac-Aktie am 16.06.2021 
um 16:48 Uhr zu 82,020 Euro. Die Position hat immerhin 
12,1  % meines Depots ausgemacht.

Abbildung IV – Verkauf

Abbildung V – Ticker Studie

Quelle: https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen/curevac-corona-impfstoff-101.html
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Abbildung VI – Kurslücke mit über 50 %, Quelle TradingView.com

der Aufwärtstrend wurde verlassen. Hinterher und wie so oft 
zu spät wurde ein fundamentales Ereignis nachgereicht. Der 
Mensch ist auf der Suche nach Antworten. Glücklicherweise 
kann man hinterher alles erklären. Doch was bringt uns diese 
Erkenntnis im Nachhinein? Für den erfolgreichen Handel rein 
gar nichts!

DIE CHARTTECHNIK IST EIN WERTVOLLER FILTER!
Die technische Analyse spart Zeit. Die technische Analyse 
ist effizient. Wir müssen nicht warten, bis jemand Antworten 
auf Kursbewegungen nachreicht, sondern können bereits im 
Vorfeld Kursbewegungen erkennen und diese einschätzen. 
Natürlich nicht zu 100 %, aber 100 % Trefferquote benötigen 
wir auch nicht, um erfolgreich im Handel bestehen zu können.

Am 17.06.2021 in den frühen Morgenstunden vor Handel
sbeginn lief dann folgende Nachricht über den Ticker „Schlech
tes Zwischenergebnis für CureVac“. Die Wirksamkeit des 
Impfstoffes bei der Studie lag bei unter 50 %. Genau so traf es 
dann auch zum Handelsstart die Aktie. Schlusskurs am Vortag 
82,210 Euro. Eröffnungskurs am 17.06.2021 39,224 Euro. Ein 
sattes Minus von 52,3 %.

WAS WAR ZUERST? HENNE ODER EI? 
Für mich als Fazit: Der Absturz von CureVac ist eines 
von vielen Beispielen in der die technische Analyse der 
fundamentalen Analyse mal wieder einen Schritt voraus ist! 
Die Warnzeichen im Chart waren da und sind eingetroffen. Der 
Charttechniker wusste Tage zuvor, welche Gefahr droht, denn 

18 | WAS KANN DIE TECHNISCHE ANALYSE LEISTEN?



TRADING 
VOM PROFI 
LERNEN!

youtube.com/hartmannkapital

0175 400 72 50 info@thomas-hartmann.online

facebook.com/hartmannkapital instagram.com/hartmannkapital

GRUPPEN 
SEMINARE

TECHNISCHE 
ANALYSE SCHULUNG

REDNER 
AUFTRITTE

PERSÖNLICHE 
BETREUUNG

INTENSIVE 
NACHBETREUUNG

MAXIMAL 
EFFIZIENT

LIVE-HANDELS- 
BEGLEITUNGLIVE-TRADING



MAXIMILIAN BOTHE  
ist hauptberuflicher Händler und Investor. 

Er ist Mitgründer der Optionsseite Eichhorn 
Coaching und der Investorenplattform 

Inside Markets.
Seine Schwerpunkte liegen in der 

Entwicklung und dem Backtesting von 
Handelsstrategien. In seinem Buch „Kaufst 
du noch oder schreibst du schon?“ hilft er 

Optionshändlern beim schnellen Einstieg in 
den profitablen Optionshandel. Außerdem 
veröffentlicht er regelmäßig Analysen und 

YouTube-Videos auf dem Eichhorn Coaching 
YouTube.

www.eichhorn-coaching.de
info@eichhorn-coaching.de 

Maximilian Bothe
Freiherr-von-Varnbüler-Straße 14

71282 Hemmingen

COVERED CALL – 
DIE ZUSATZDIVIDENDE  
FÜR INVESTOREN
In einem klassischen Aktienportfolio sollten für eine bessere 

Performance immer auch Optionsstrategien gehandelt werden. 

Neben der „guten“ Auswahl von Aktien sind diese einfachen 

Strategien nahezu ein Garant für eine Überrendite. Der Cash 

Secured Put ist dabei eine gute Möglichkeit, Aktien günstig zu 

kaufen. Mit dem Verkauf von Covered Calls ist anschließend 

eine nahezu risikolose Zusatzrendite von ca. 5-10 % pro Jahr 

für bestehende Aktienpositionen möglich – die Zusatzdividende 

für Investoren. Doch was ist ein Covered Call, wie funktioniert 

die Strategie „gedeckte Calls“ zu verkaufen, um damit eine 

Zusatzrendite zu erzielen?



COVERED CALL – 
DIE ZUSATZDIVIDENDE  
FÜR INVESTOREN
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WAS SIND COVERED CALLS?
Ein Covered Call ist der Verkauf einer gedeckten Call-Option 
auf eine Aktie, von der bereits mindestens 100 Aktien im 
Depot liegen. Der Strike der verkauften Call-Option liegt in 
der Regel über dem aktuellen Aktienkurs und ist somit eine 
Out-of-the-Money Option.
Anschließend gibt es zwei Möglichkeiten: Die Aktie fällt, 
läuft seitwärts oder steigt nur leicht an, liegt aber am 
Verfallstag der Option unter dem Strike der Option. Dann 
verfällt die Option wertlos und die Prämie darf vollständig 
behalten werden und der Trade kann mit einer neuen Option 
wiederholt werden. Steigt die Aktie hingegen stärker an und 
notiert am Ende der Laufzeit über dem Strike, dann wird die 
Option ausgeübt und die 100 Aktien des Investors werden 
zum Strike-Preis verkauft. Der Covered Call wurde dann 
ausgeübt.  Die Optionsprämie darf aber auch in diesem Fall 
behalten werden und zusätzlich profitiert man natürlich auch 
von den Kursgewinnen der Aktie. Die Aktie wurde dann aber 
„weggecallt“. 

WAS UNTERSCHEIDET EINEN COVERED CALL 
VON EINEM NACKTEN CALL?
Bei dem Verkauf einer nackten Call Option geht man als 
Stillhalter die Verpflichtung ein, bei Ausübung der Option 
100 Aktien des Underlyings zu liefern. Somit ist man 100 
Aktien short. Ein solcher Call ist aber „covered“, wenn sich 
gleichzeitig 100 Aktien des Underlyings im Depot befinden, 
so dass im Falle einer Ausübung diese vorhandenen 100 

Aktien verkauft werden und somit glattgestellt werden. 
Somit ist es ein Covered Call.

Video zu Covered Call – 

Einfach QR-Code scannen!

BEISPIEL FÜR EINEN COVERED CALL
Ein Investor hat ein Aktiendepot aufgebaut. In der nächsten 
Zeit rechnet er jedoch mit eher seitwärts oder fallenden 
Kursen, beispielsweise aufgrund der saisonalen Schwäche 
der Sommermonate. Als langfristiger Anleger möchte er aber 
seine Aktien behalten. Er entscheidet sich deshalb Covered 
Calls zu handeln, um auch in dieser Seitwärtsphase eine 
zusätzliche Rendite zu erzielen.
Für Covered Calls müssen folgende Voraussetzungen 
gegeben sein:
Unser Investor besitzt 100 Aktien des Underlyings. Als 
Beispiel nehmen wir Cisco, die aktuell bei ca. $ 56 notiert.
Anschließend verkauft er einen Out-of-the-Money Call. Für 
dieses Beispiel wählen wir einen 60er Call mit 92 Tagen 
Restlaufzeit. Die Prämie für diese verkaufte Option beträgt 
ca. $ 80. Der Strike des Short Calls wurde bei den letzten 
Hochs der Cisco-Aktie platziert und ist fast 7 % vom aktuellen 
Kurs entfernt.
Bringen wir nun den Chart der Cisco-Aktie mit der 
ausgewählten Option zusammen, ergibt sich folgendes Bild:



Am Verfallstag gibt es nun 2 Möglichkeiten:
■	 �1. Preis der Aktie liegt unter dem Strike

Sollte am Ende der Laufzeit der Aktienkurs seitwärts 
gelaufen, gefallen oder nur leicht gestiegen sein, sodass der 
Strike der gedeckten Call-Option nicht überschritten wurde, 
verfällt die Option wertlos. Somit darf die Prämie vollständig 
behalten werden und der Trade kann wiederholt werden.
Der Preis der Aktie bei Eröffnung des Covered Calls 
liegt bei $ 56 und somit nehmen wir der Einfachheit 
halber an, dass die Kostenbasis der Aktie dieser Kurs * 
100 Aktien, also $ 5.600, beträgt. Die Call-Option hat 
$ 80 Prämie gebracht und somit beträgt die Cashflow 
Rendite 1,4 % (= $ 80 / $ 5.600), allerdings in „nur“ 92 
Tagen. Theoretisch kann man den Trade 4x pro Jahr (= 
365 / 92 Tage) wiederholen, sodass die Jahresrendite 
bei gleichen Randbedingungen ca. 5,6 % beträgt.

■	 �2. Preis der Aktie liegt über dem Strike
In diesem Fall ist die Aktie weiter angestiegen und der Kurs 
notiert am Ende der Laufzeit über dem Strike. Die Prämie 
der gedeckten Call-Option darf zwar behalten werden, 
als Stillhalter muss nun der Investor aber seiner Pflicht 
nachkommen und 100 Aktien zum Call-Preis liefern. Da 
er diese im Depot liegen hat, werden 100 dieser Aktien 
verkauft und die Aktienposition somit glattgestellt.
Die Kursgewinne vom Preis der Aktie bei Trade-
Eröffnung bis zum Strike dürfen als zusätzlicher Gewinn 
behalten werden. Wenn die Aktie bei $ 60 weggecallt 
wird, ist der Preis von $ 56 um $ 4 gestiegen und 
somit ein Aktiengewinn in Höhe von $ 400 (= $ 4 * 
100). Zusätzlich zur „garantierten“ Cashflow-Prämie 
von $ 80 beträgt der Gesamtprofit $ 480, bezogen auf 
die Kostenbasis von $ 5.600 also 8,5 %. Auch diese 
Rendite könnten wir nun wieder auf ein Kalenderjahr 
hochrechnen und erhalten somit eine theoretische 
Jahresrendite von 34 % (= 365 / 92 Tage * 8,5 %).

VORTEILE VON COVERED CALLS
Mit Covered Calls kann auf bestehende Aktienpositionen 

zusätzlicher Cashflow generiert werden. Das Risiko wird da-
bei nicht durch die Option vergrößert, sondern liegt immer 
in der Aktie selbst. Mit dem Covered Call sind somit zusätz-
liche Dividendenzahlungen möglich.
Die Vorteile von Covered Calls im Überblick:
•	Zusätzlicher Cashflow
•	�„Dividende“ auch bei Aktien, die nur wenig oder gar 

keine Dividende ausschütten
•	Kein zusätzliches Risiko durch die Call-Option
•	Zweistellige Cashflow Renditen sind jährlich möglich
•	�In fallenden Märkten haben Covered Calls eine leichte 

Hedging-Wirkung

ABER… COVERED CALLS LIMITIEREN DEN 
GEWINN DER AKTIE
Bei einem Covered Call liegt das Risiko immer in der Aktie 
selbst und nie in der Option. Allerdings wird durch einen 

Covered Call der mögliche Gewinn aus dem Aktieninvestment 
beschränkt. Das führt zu einem weiteren Nachteil, wenn auf 
viele Aktien im Depot Covered Calls gehandelt werden. 
Denn gute und starke Aktien werden in der Regel im Kurs 
steigen und somit steigt die Wahrscheinlichkeit, dass die 
Call-Option ausgeübt wird und die Aktie weggecallt wird. 
Schlechte Aktien laufen hingegen im Kurs oft seitwärts 
und damit steigt zwar die Chance, dass die Optionen aus 
dem Covered Call wertlos verfallen, die Aktien werden aber 
selten weggecallt. Und somit kann der Investor vor der 
Herausforderung stehen, dass alle „guten“ Aktien durch 
Covered Calls lukrativ das Depot verlassen haben und die 
nicht so guten Aktien weiterhin vorhanden sind.

NACHTEILE VON COVERED CALLS
Die Vorteile von Covered Calls überwiegen klar die Nachteile. 
Doch keine Strategie ist perfekt und deshalb müssen auch 
die Nachteile diskutiert werden.
also in den letzten Jahren tendenziell dann, wenn Aktien fielen.

Die Nachteile von Covered Calls im Überblick:
•	Risiko liegt immer in der Aktie selbst
•	Aktiengewinne werden begrenzt
•	�Schlechte Aktien bleiben im Depot, gute werden 

weggecallt
•	Günstige Aktien bringen nur wenig Optionsprämie
•	�Steuerzahlungen, wenn hohe Buchgewinne der Aktie 

versteuert werden müssen

DIE PERFEKTE KOMBINATION: CASH SECURED 
PUT UND COVERED CALL

Die besten Optionsstrategien für Investoren sind der Cash 
Secured Put und Covered Call. Die Kombination aus beidem 
ist ein Handelsansatz, mit dem mancher Optionshändler 
seinen Lebensunterhalt bestreitet und nennt sich die Wheel-
Strategie. Zunächst verkauft man einen Cash Secured Put, 
um eine Aktie günstig einzukaufen und gleichzeitig Cashflow 
durch die Optionsprämie zu generieren. Verfällt die Option 
wertlos, kann der Trade wiederholt werden. Fällt die Aktie 
aber und wird in das Depot eingebucht, dann kann mit dem 
Verkauf von Covered Calls gestartet werden.

FAZIT
Covered Calls sind eine sehr gute Möglichkeit, um eine 
zusätzliche Rendite in einem Aktienportfolio zu erzielen. 
Entweder verfällt die Option wertlos und der Investor darf die 
Optionsprämie und die Aktien behalten. Oder die Option läuft 
ins Geld, dann muss der Investor seine Aktien verkaufen, 
darf aber auch hier die Optionsprämie behalten und profitiert 
zusätzlich von den Kursgewinnen. Anschließend könnte er 
dann beispielsweise mit Cash Secured Puts die Aktie erneut 
kaufen.
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NICHT DIE NACHRICHTEN 
MACHEN DIE KURSE, 
SONDERN DIE KURSE  
DIE NACHRICHTEN!

Eine kurze Einführung in die Elliott-Wellen-Theorie 
Von Konstantin Oldenburger, Marktanalyst CMC Markets

Eine der häufigsten Fehleinschätzungen der Mainstream-Finanzanalyse ist die Vorstellung, 
dass Nachrichten die Hauptantriebskraft von Finanzkurstrends sind. Negative Daten drücken 
die Kurse nach unten, während positive Daten sie nach oben treiben. Zahlreiche Beispiele 
machen einem aber immer wieder klar, wie gefährlich es sein kann, diesem Mythos zu 
verfallen. Glücklicherweise gibt es eine Alternative. Das Elliott-Wellen-Prinzip stellt eine 
radikale Gegenbehauptung auf, die am besten in der jeweiligen Literatur von Robert Prechter, 
aber auch André Tiedje beschrieben wird. 
Pauschal kann man festhalten, dass der Markt ein eigenes Gesetz hat. Er wird nicht durch 
Nachrichten angetrieben. Die meisten Tage enthalten eine Fülle von guten und schlechten 
Nachrichten, die in der Regel im Nachhinein selektiv untersucht werden, um eine plausible 
Erklärung für die (jüngsten) Bewegungen eines Marktes zu finden. Im besten Fall sind diese 
Nachrichten die verspätete Anerkennung von Kräften, die bereits seit einiger Zeit am Werk 
sind. Nachrichten sind nur für diejenigen verblüffend, die den Preistrend nicht kennen.
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DAS SETUP
Der erste Schritt zur Identifizierung eines Elliott-Wellen-
Setups: „Wo soll ich anfangen?“ – diese Frage hört man 
oft. Ein guter Startpunkt, um eine Antwort darauf zu finden 
ist: Sehe ich ein Wellenmuster, das ich wiedererkenne? 
Bei der Elliott-Wellen-Theorie sollte der Trader nach 
einem der fünf wichtigsten Muster suchen: Impulswelle, 
endende Diagonale, Zigzag, Flat oder Dreieck. Wenn man 
einmal die Formationen gelernt hat, sie schnell und sicher 
erkennt, sind diese einfachen Formen die Grundlage für die 
Identifizierung aller Handels-Setups. 

DAS BEISPIEL
Im Chart des Währungspaares EUR/GBP lässt sich seit dem 
Verlaufstief im Juli 2015 ein neuer Impuls in fünf Wellen 
erkennen. Die Rally dauerte knapp zwei Jahre und brachte 
das Währungspaar im August 2017 auf ein Hochpunkt. 

Seither ist der Wert in einer volatilen Korrektur. Dabei 
wurde der Hochpunkt des Trends sogar einmal in einem 
Fehlausbruch überwunden. Diese Korrektur-Formation 
wird auch als Doppel-Drei-Struktur bezeichnet. Solche 
Strukturen kommen im Markt häufig vor (Abbildung 1). 

Hierbei handelt es sich um eine komplexe Korrektur 
mit zwei Arten von Strukturen. Man kann dieses 
spezifische Muster als Doppel-ZigZag bezeichnen, wobei 
in der übergeordneten Struktur der WXY ein kleineres 
3-3-3-Muster entstanden ist. Der erste (W), zweite (X) 
und dritte Schenkel (Y) unterteilen sich alle in drei Wellen 
(a)-(b)-(c). Vereinfacht ausgedrückt handelt es sich um zwei 
ZigZag-Korrekturen, die in WXY miteinander verbunden 
sind. Trotz der komplexen Unterteilung handelt es sich im 
Wesentlichen ebenfalls um eine 3-Wellen-Korrektur mit der 
Bezeichnung WXY, wenn wir uns nur auf den Hauptgrad und 
nicht auf die Unterteilung konzentrieren  (Abbildung 2).

Abbildung 1: Wochenchart EUR/GBP 31.03.2022. Quelle: CMC Markets Plattform

Abbildung 2: Wochenchart EUR/GBP 31.03.2022. Quelle: CMC Markets Plattform. Quelle: CMC Markets Plattform, Wochenchart EUR/GBP 
31.03.2022.



Im nächsten Chart (Abbildung 3) werden diese einzelnen (a)-(b)-(c)-Korrekturen deutlicher herausgehoben. Beide 
Korrekturen verbinden sich in das oben genannte WXY-Muster und können die Korrekturbewegung abschließen, sodass 
sich die alte Trendrichtung wieder einstellt. In diesem Falle wäre das nach oben gerichtet. Also ein steigender Euro 
gegenüber dem britischen Pfund mit einem Ziel am Ursprung des Musters bei 0,9304 GBP und später gar bei einem 
Ausbruch in Richtung Parität. Dieses Muster wäre demnach gültig, solange der Tiefpunkt bei 0,8203 GBP nicht nach unten 
gebrochen wird.

Abbildung 3: Wochenchart EUR/GBP 31.03.2022. Quelle: CMC Markets Plattform

Abbildung 4: Wochenchart EUR/GBP 31.03.2022. Quelle: CMC Markets Plattform

26 | NICHT DIE NACHRICHTEN MACHEN DIE KURSE, SONDERN DIE KURSE DIE NACHRICHTEN!



FXFLAT
EINLAGENSCHUTZ-

VERSICHERUNG

BIS ZU

500.000€

IHR ONLINE BROKER   
www.FXFLAT.com

Höchster  
Einlagenschutz 
 für Ihr MetaTrader-Konto

Jetzt auch für Trading-GmbHs

Ebenfalls wichtig bzw. hilfreich sind für Trader Divergenzen. 
In der Elliott-Wellen-Thematik divergieren Kurs und 
Momentum in der Regel in einer fünften Welle und/oder 
einer zweiten Abwärtsstrecke, sodass der Trader auf der 
Hut sein muss und eine Trendwende erwarten kann. Fünfte 
Wellen sind oft schwächer als dritte Wellen. Momentum-
Indikatoren wie RSI, Stochastik oder MACD können dabei 
helfen, diese Schwäche zu erkennen, indem sie Divergenzen 
aufzeigen, die typischerweise auftreten, wenn der Markt ein 
neues Preisextrem erreicht, der Momentum-Indikator aber 
nicht (Abbildung 4). 

DAS FAZIT 
Wenn man eine Kurs-Momentum-Divergenz mit dem Elliott-
Indikator kombiniert, erhält man ein handlungsfähiges 
Setup zur Bestimmung von Wendepunkten. Und noch ein 
Tipp: Ein häufiger Kritikpunkt an Momentum-Divergenzen 
ist, dass man manchmal nur eine braucht. Aber oft 
sieht man mehrere, und das macht das Timing eines 
Ein- oder Ausstiegs schwieriger. Die Betrachtung von 
Momentum-Indikatoren im Kontext einer korrekten Elliott-
Wellen-Perspektive kann deshalb den entscheidenden 
Unterschied ausmachen.
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DIE ZINSWENDE LÄUFT AN  
– WIE VERHÄLT SICH DER  
MARKT IN SOLCHEN PHASEN?

Die FED erhöhte am 17. März 2022 zum ersten Mal seit Dezember 2018 den Leitzins. Er lag bei 0–0,25  % 
und liegt jetzt bei 0,25  %–0,50  %. Mit dieser Erhöhung hat die FED einen neuen Zinserhöhungszyklus 
eingeleitet. Gleichzeitig soll es zu einer Reduzierung der Bilanzsumme kommen, die durch die 
Anleihekäufe in den letzten Jahren massiv aufgebläht worden ist.
Die Maßnahmen besorgen viele Anleger. Denn stark wachsende Unternehmen, die sich bisher vor allem 
über Fremdkapital finanzieren, müssen dafür höhere Zinsen zahlen, was ihr Wachstum beeinträchtigen 
könnte. Zudem könnten hoch verschuldete Staaten in Schwierigkeiten geraten, weil sie einen größeren 
Teil ihrer Steuereinnahmen für Zinszahlungen aufwenden müssen. 
Andererseits kommt es normalerweise nur zu einem Zinserhöhungszyklus, wenn es der Wirtschaft gut 
geht, sie also stark wächst, was zu steigenden Unternehmensgewinnen, sinkenden Arbeitslosenzahlen 
und infolgedessen sprudelnden Steuereinnahmen führt.

WER SIND 
DIE GEWINNER?
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WIE HAT SICH DER S&P IN DEN LETZTEN 25 
JAHREN IN DEN VERSCHIEDENEN ZINSZYKLEN 
VERHALTEN?
In den letzten rund 25 Jahren gab es drei Zinserhöhungszyklen. 
Der Erste fing Ende der 90er-Jahre an und endete im Jahr 
2000. Der zweite startete im Juni 2004 und endete im Juni 
2006. Der dritte Zyklus setzte im Dezember 2015 ein und 
dauerte bis Dezember 2018. Auffallend ist dabei, dass die 
Zinsen am Ende eines Zyklus niedriger waren als am Ende 
des vorherigen Zyklus. 
Ende der 1990er-Jahre befand sich der S&P 500 in einer 
starken Rally, die im März 2000 zu einem Hoch bei 1.552,87 
Punkte führte. Der Index erreichte dieses Hoch vor dem Ende 
des Zinserhöhungszyklus.
Im Jahr 2004 befand sich der S&P 500 bereits über ein 
Jahr in einer Aufwärtsbewegung. Diese ging nach dem 
Zinshoch noch etwas weiter und führte im Oktober 2007 
zu einem Hoch bei 1.576,09 Punkten. Zu Beginn des dritten 
Zinserhöhungszyklus im Dezember 2015 bestimmte seit über 
6 ½ Jahren eine Aufwärtsbewegung das Kursgeschehen im 
S&P 500. In diesem dritten Zyklus kletterte der Index von 
2.076,72 Punkte auf 2.467,42 Punkte. Nach dem Ende dieses 
Zyklus zog der Index noch weiter an und erreichte erst im 
Februar 2020 ein Hoch bei 3.393,52 Punkten.

Fazit: Der Start eines Zinserhöhungszyklus der FED 
war in den letzten 25 Jahren kein Grund, Aktien zu 
verkaufen. Denn während dieser Zyklen erzielte der S&P 
500 positive Renditen. Gefährlich für Aktienmärkte wird 
es erst, wenn sich der Zinserhöhungszyklus seinem 
Ende neigt. Allerdings sind die Begleitumstände in 
diesem Zyklus andere. 

Die FED wird in Kürze mit einer Bilanzreduzierung 
beginnen und die Inflationsrate ist signifikant 
höher als in früheren Zyklen. Kommt es in diesem 
Zinserhöhungszyklus anders? Gibt es Aktien, die von 
diesem Zyklus profitieren könnten?

ALPHABET – WANN BRICHT DIE AKTIE DIESEN 
WIDERSTAND AUF?
Es dürfte viele überraschen, aber Technologietitel ent
wickelten sich in Phasen steigender Zinsen statistisch 
gesehen sogar sehr gut. Seit den 80er-Jahren lag die 
Outperformance des Sektors während Zinserhöhungszyklen 
im Schnitt bei über 19%. Keine andere Branche kommt auch 
nur annähernd an diese Überrendite heran.
Eines der Vorzeigeunternehmen des Sektors ist Alphabet 
(Abbildung 1). Die Aktie hat sich auch in der Tech-Korrektur 
der vergangenen Monate sehr gut geschlagen. Noch im 
Februar schoss der Wert auf ein neues Allzeithoch bei 
3.042 USD, verlor anschließend aber deutlich an Boden. Im 
Unterstützungsbereich knapp unter 2.500 USD stoppte die 
Verkaufswelle aber erneut, seither geht es wieder aufwärts. 
Wichtig wäre es aus mittel- bis langfristiger Sicht, den 
Widerstandsbereich zwischen 3.037 und 3.042 USD zu 
überwinden. In diesem Fall wäre ein starkes Kaufsignal 
ausgelöst, welches Potenzial in Richtung 3.590 USD freisetzen 
würde. Auf der Unterseite bleibt dagegen die Unterstützung 
um 2.495 USD wichtig. Wird sie aufgegeben, dürfte die 
Aktie in Richtung des 38,2 %-Fibonacci-Retracements der 
kompletten Aufwärtsstrecke von 2020 bis 2022 bei 2.267 
USD korrigieren. 

Abbildung 1: Alphabet Inc (Class C)
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BNP PARIBAS – PROFITEUR DER ZINSWENDE?
Europäische Banken müssen seit Jahren für ihre Einlagen bei 
der EZB Zinsen zahlen. Dies liegt am negativen Einlagenzins. 
Höhere Leitzinsen und die damit verbundene Abschaffung 
des negativen Einlagezins würden Banken also zunächst 
kostenseitig entlasten und später sogar zu einer neuen 
Einnahmequelle führen. Allerdings liegt eine Erhöhung der 
Leitzinsen durch die EZB wohl noch in weiter Ferne.
Die Aktie der BNP (Abbildung 2) markierte nach der Finanzkrise 
im Januar 2009 ein Tief bei 20,07 EUR. Seitdem läuft die Aktie 
volatil seitwärts. In der Spitze kletterte sie zunächst auf 60,38 
EUR und später auf 69,17 EUR. Seit März 2020 prägt ein 
Aufwärtstrend das Kursgeschehen. Dieser führte die Aktie im 
Februar 2022 an den Widerstandsbereich zwischen 68,40 EUR 
und 69,17 EUR. Nach einem Abpraller kam es zu einem Test 
des zweijährigen Aufwärtstrends. An diesem Trend fing sich 
der Wert Anfang März wieder.
Die Bewegung seit dem Tief aus dem Januar 2009 kann 
als riesiger Bodenbildungsversuch gewertet werden. Gelingt 
der Aktie der BNP Paribas ein stabiler Ausbruch über den 
Widerstandsbereich um 68,40-69,17 EUR, dann ergäbe sich 
ein größeres Kaufsignal. Die Aktie könnte dann zu einer Rally 
an das Allzeithoch und im Falle eines Ausbruchs darüber sogar 
in Richtung 180 EUR ansetzen.
Sollte der Wert aber unter das Tief aus dem März 2022 bei 43,07 
EUR abfallen, wäre eine Fortsetzung der Seitwärtsbewegung 
seit Januar 2009 möglich, was zu Kursverlusten in Richtung 
26,00-28,00 EUR führen könnte.

AMERICAN EXPRESS – DIE GELDDRUCKMASCHINE
Nach einer scharfen Korrektur zu Beginn der Corona-Krise steigerte 
sich der langfristige Aufwärtstrend der American-Express-Aktie 
(Abbildung 3) ab April 2020 ein weiteres Mal und der Kurs brach 
dynamisch über die Oberseite eines Aufwärtstrendkanals auf ein 
neues Rekordhoch bei 199,55 USD aus. 
Die Oberseite des Trendkanals bei aktuell rund 150,00 USD 
dient der Aktie jetzt als langfristige, diagonale Unterstützung 
für den Fall, dass eine Korrektur unter die 170,00-USD-Marke 
führen sollte.
Doch aktuell ist von einer Korrektur nichts zu sehen: Denn 
unter den Vorzeichen einer Zinswende in den USA könnte 
die Fortsetzung des Aufwärtstrends der American-Express-
Aktie auf neue Rekordhochs anstehen und oberhalb einer 
mittelfristigen Zielzone um 205,00 USD bis 217,00 – 220,00 
USD reichen. Darüber könnte sich der Aufwärtstrend in den 
kommenden Monaten bis 235,00 USD und sogar bis an die 
Unterseite eines zweiten, steileren Aufwärtstrendkanals bis 
245,00 USD nach oben schrauben.

Dieser Artikel entstand aus der Zusammenarbeit 
mehrerer Experten von GodmodeTrader, dem Portal 
für Finanznachrichten. Weitere exklusive Analysen 
und Trading-Setups dieser Experten finden Sie auf 
GodmodeTrader mit einem Abonnement des Services 
Godmode PLUS.

Aktuell können Sie das Godmode PLUS-
Abonnement sogar für 3 Monate zum 
Vorteilspreis von nur ca. 12 Cent/Tag testen: 
Mit dem Code 3FOR1 bekommen Sie für 
10,99 Euro 3 Monate Zugriff und zahlen nur 
1 Monat.*

* �Der Rabatt bezieht sich auf die erste Abrech
nungsperiode für das dreimonatige Abonnement 
von Godmode PLUS. Er gilt einmalig, kann nicht 
auf bestehende Abonnements angewendet und 
nicht mit anderen Aktionen kombiniert werden. 
Der Rabatt wird immer auf den endgültigen 
Rechnungsbetrag gewährt. Bei einem Upgrade 
ist dies der Restbetrag nach Verrechnung des 
jeweiligen Upgrades. Der Gutscheincode ist gültig 
bis einschließlich 30.06.2022.

Abbildung 2: 
BNP Paribas

Abbildung 3: 
American Express Co.
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EINE SAISONALE 
STRATEGIE  
FÜR US-AKTIEN

URBAN JÄKLE   
Der Diplomphysiker Urban Jäkle handelt seit 

über 27 Jahren Aktien und seit 22 Jahren 
Futures. Er war eine Zeit lang auf dem 

Parkett der Chicago Mercantile Exchange 
tätig. Die hier vorgestellte Strategie stellt 

er zusammen mit zwei weiteren Strategien 
für US-Aktien im Rahmen des Feierabend-

Depots Interessierten zur Verfügung.  
Mehr Infos und die Möglichkeit  

zu einem Testmonat  
für 4,90 Euro unter: 

www.feierabend-depot.de

Auf seiner Webseite 

www.urban-stocks.com 

finden Sie zudem einen über 
sechsstündigen Videokurs zur 

Einführung in AmiBroker mit Hilfe realer 
Handelsstrategien 

https://videocourse.urban-stocks.com   

VTAD-Kunden erhalten  
mit dem Coupon-Code urban2021  

50 Euro Rabatt auf den Kurs.

Saisonale Effekte kennen viele von den Rohstoffmärkten. 

Ernteausfälle in heißen Sommern oder unerwartet kalte Winter 

beeinflussen die Preise von Energie und Nahrungsmitteln und 

den entsprechenden Terminmärkten. 

Saisonale Effekte gibt es aber auch an den Aktienmärkten. Den 

Spruch „Sell in May and stay away“ hat vermutlich fast jeder 

schon einmal gehört. Statistische Auswertungen belegen, 

dass die Monate Oktober bis Mai im langjährigen Durchschnitt 

bessere Renditen bringen als die Monate Mai bis September. 

Gibt es aber auch saisonale Effekte, die auf einzelne Branchen 

oder gar einzelne Aktien zutreffen? Einzelhändler, die im 

Herbst besonders viel Geschäft machen, Aktien, die in den 

Wochen vor ihrer Jahreshauptversammlung immer besonders 

stark steigen, könnten derartige Beispiele sein?
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EINE UNTERSUCHUNG AUF US-AKTIEN:
Wir haben den saisonalen Effekt auf den Aktien des S&P500 
statistisch untersucht.
Mit der Software AmiBroker wurde eine Strategie getestet, 
die wie folgt aufgebaut ist:
Immer zu jedem Monatswechsel werden die 500 Aktien in 
einer Rangliste sortiert, die durch folgende beide Faktoren 
bestimmt wird:
Faktor 1: Sortiere das Universum der 500 Aktien in der Art, 
dass diejenigen oben landen, die in den letzten fünf Jahren im 
kommenden Monat im Durchschnitt am stärksten prozentual 
gestiegen sind. 
Faktor 2: Sortiere das Universum der 500 Aktien nach den 
stärksten Anstiegen der letzten 10 Monate. Bevorzuge Aktien 
mit hohem Momentum, d. h. je stärker die Aktie gestiegen ist 
in den letzten 10 Monaten, desto höher in der Rangliste wird 
die Aktie platziert.
Beide Faktoren werden multipliziert und aus dieser Rangliste 
werden jeden Monat die besten 5 von 500 ausgewählt, d. h. 
das Beste eine Prozent des US-Aktienuniversums S&P 500: 

Abbildung 1: Beispiel der Aktienauswahl am 31.3.2021. Jeden 
Monatswechsel werden die besten 5 Aktien nach zwei vorgegebenen 
Faktoren ausgewählt: Faktor 1: gute Saisonalität im kommenden 
Monat und Faktor 2: bestehender Aufwärtstrend aktuell. Die fünf 
Aktien mit dem höchsten Produkt der beiden Faktoren kommen 
vereinfacht gesagt neu ins Depot. (Grafik aus AmiBroker).

BACKTEST-ERGEBNISSE AB 1956:
Für die Handelsstrategie wird noch berücksichtigt, dass man 
in Bärmarktphasen besser mit dem Handel aussetzen soll, 

um größere Rückgangsphasen zu vermeiden. Dies deckt 
sich mit den Erkenntnissen der aktiven Fonds-Manager 
Meb Faber (Buch: „The IVY Portfolio“, englisch) und Andreas 
Clenow (Buch „Stocks on the Move“, deutsch) sowie eigenen 
Backtests.
Die obige Methode wird also noch um folgende Komponente 
ergänzt:
Setze den kommenden Monat komplett aus, falls der S&P500 
sich zum Monatswechsel unter der 200-Tage-Linie befindet. 
(Für die Spezialisten noch ein Detail: Falls der Markt innerhalb 
des Monats unter die 200-Tage-Linie abtaucht, werden die 
bestehenden Positionen trotzdem noch bis zum Monatsende 
gehalten. Im Februar 22 wäre man also investiert geblieben, 
trotz Unterschreiten der 200-Tage Linie am 11.2 und 17.2. 
Den März hätte man dann aber komplett pausiert, da der 
S&P500 Index am 1.3. unter der 200-Tage-Linie notierte).

Wendet man diese Strategie Monat für Monat konsequent 
unter Berücksichtigung 0,6% Handelskosten pro Position (d. 
h. 0,3% beim Einstieg und 0,3% beim Ausstieg) an, so ergibt 
sich folgendes Ergebnis: 

Abbildung 2: Backtest mit AmiBroker seit 1.1.1956-31.3.2022. 
Logarithmische Equity-Kurve, d. h. ohne Reinvestition der Gewinne. 
Berechnet mit 0,6% Handelskosten pro Position (d.h. 0,3% beim 
Einstieg und 0,3% beim Ausstieg). Bei einem US-Broker wie 
beispielsweise IB oder Captrader liegen bei diesen liquiden US-Aktien 
die tatsächlichen Handelsgebühren in der Regel eher um die 0,1% statt 0,3%. 

Im Schnitt erreicht die Strategie von 1956 bis heute pro 
Jahr eine Rendite von 14,3% verglichen mit 7,2%, die der 
Vergleichsindex S&P500 erzielt.  
Das Schöne ist aber insbesondere, dass die Strategie ab 
1995 noch einmal besser funktioniert hat als in den 30 
Jahren davor. Aus diesem Grund betrachten wir die aktuelle 
Phase von 1995 bis heute nochmals separat.
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Bemerkung: Eine wichtige Voraussetzung für entsprechende 
Backtests auf großen Universen mit hunderten von Aktien ist 
eine vernünftige Datenbasis. Dabei genügt es insbesondere 
nicht, nur die jetzigen 500 S&P Indexmitglieder in der Datenbank 
zu haben und zu testen. Vielmehr ist es unerlässlich, auch die 
inzwischen aus dem Index ausgeschiedenen Mitglieder zu 
berücksichtigen. Zum jeweiligen Kaufzeitpunkt muss jeweils 
das S&P500 Universum korrekt vorliegen, da man sonst einem 
systematischen Fehler unterliegt, (dem sog. „Survivorship-
Bias“), der die Backtest-Ergebnisse zu gut erscheinen lässt. 
Für die hier durchgeführten Tests wurde daher die Datenbasis 
von Norgate benutzt (www.norgatedata.com), welche auch die 
bereits ausgeschiedenen Aktien enthält. 
Zum Beispiel werden in den USA im Nasdaq100 Index jedes 
Jahr etwa 15 Werte durch neue ausgetauscht. Von den 100 
Werten die 1995 gestartet sind, sind heute nur noch weniger 
als 20 übrig. Die verwendete Norgate-Datenbank enthält für 
den S&P500 insgesamt 1855 Aktien. Dies sind alle, die seit 
1958 jemals im Index enthalten waren.

Abbildung 3: Backtest mit 
AmiBroker von 1.1.1995- 31.3.2022. 
Logarithmische Equity-Kurve, d.h. 
ohne Reinvestition der Gewinne. 
Berechnet mit 0,6% Handelskosten 
pro Position (d.h. 0,3% beim Einstieg 
und 0,3% beim Ausstieg). 

Die Strategie erreicht in diesem Zeitraum im Backtest 27% 
pro Jahr Rendite bei einem maximalen Rückgang von 35%. 
Der S&P500 erreichte im selben Zeitraum  8,75% im Schnitt 
pro Jahr und verzeichnete dabei einen maximalen Rückgang 
von 56% . 
Beachten Sie bitte bei aller Euphorie, dass der Zeitraum von 
1995-2022 aufgrund der Zins-Senkungsphase von etwa 9% 
Richtung Null-Prozent bei gleichzeitigem Wirtschaftswachstum 
und Globalisierung für Aktien von den Rahmenbedingungen 
die beste Phase war, die man sich als Investor und Trader 
wünschen konnte. Heute stehen wir dagegen vor einer Phase 
der de-Globalisierung, Stagnation und steigender Zinsen bei 
gleichzeitig weltweit hoher Verschuldung. 
Erwarten Sie also bitte nicht derartig hohe Renditen auch 
in der Zukunft. Zudem sollte man beachten, dass jede auch 
noch so gute Strategie einer Anpassung durch Optimierung 
unterliegt. Trotzdem scheint es zumindest auch bei Aktien 
einige brauchbare saisonale Effekte zu geben, die sich durch 
systematische Anwendung ausnutzen lassen.

BACKTEST-ERGEBNISSE VON 1995 – HEUTE:
Das Ergebnis des Backtests unter Beibehaltung der Parameter ist in der folgenden Abbildung 
dargestellt: 



Vergangene Ergebnisse und Resultate aus Backests garantieren keine zukünftigen Ergebnisse. Jeder Anleger sollte sorgfältig und 
womöglich mithilfe externer Beratung prüfen, ob der Investui Service für ihn geeignet ist. Alle Investitionen bergen ein Risiko. Es gibt 
keine Garantie auf Gewinne.
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KEINE 
NACHSCHUSSPFLICHT 
MEHR FÜR FUTURES

ROLAND JEGEN,  
FUTURES-SPEZIALIST WH SELFINVEST

   
Roland Jegen ist seit über 15 Jahren  
an der Börse aktiv. Seit Anfang 2016 

arbeitet er als Trading-Experte  
bei WH SelfInvest.  

Neben der klassischen Chartanalyse 
gehören Auction Market Theory  

und Volume/Market Profile  
sowie automatisierte Handelssysteme  

zu seinen Steckenpferden.

Die Finanzaufsicht BaFin will Privatanleger schützen und plant, den 
Futures-Handel zu verbieten. Mit einer Ausnahme: wenn es keine 
Nachschusspflicht gibt. Mit einer sogenannten Produktintervention, 
wie es sie schon seit 2017 für den Handel von CFDs gibt, sollen 
Anleger stärker vor den Verlustgefahren riskanter Anlageprodukte 
geschützt werden. Nachschusspflichten entstehen dadurch, dass 
Anleger durch den Einsatz eines Hebels mehr als ihr Kontoguthaben 
bewegen und im Ausnahmefall auch verlieren können. In der Praxis 
kommen Nachschusspflichten jedoch insbesondere bei Anbietern, 
die nicht mit hohen Hebeln werben und etablierte Risikomanagement-
Systeme nutzen so gut wie gar nicht vor. 
 
Durch den Ausschluss der Nachschusspflicht in den AGBs werden 
Anbieter auch zukünftig den Futures-Handel für Privatanleger anbieten 
können. Da das Risiko durch den Ausschluss der Nachschusspflicht 
jedoch auf den Broker verlagert wird, wird der Futures-Handel 
ohne Einschränkungen voraussichtlich nur von Brokern mit 
ausreichend Eigenkapital weiterhin angeboten werden können. 
Letztendlich wird aus dem Produkt Futures durch die Abschaffung 
der Nachschusspflicht ein noch besseres Produkt gemacht. Alle 
Privatanleger, die bisher aufgrund der Nachschusspflicht auf Derivate 
wir Zertifikate oder Optionsscheine ausgewichen sind, können 
zukünftig auch am deutlich transparenteren und kostengünstigeren 
Futures-Handel direkt an der Börse partizipieren.



CFDs sind komplexe Instrumente und gehen wegen der Hebelwirkung mit dem hohen Risiko einher, schnell Geld zu verlieren. 65% der 
Kleinanlegerkonten verlieren Geld beim CFD-Handel mit diesem Anbieter. Sie sollten überlegen, ob Sie verstehen, wie CFD funktionieren, und ob Sie 
es sich leisten können, das hohe Risiko einzugehen, Ihr Geld zu verlieren. Futures sind komplexe Instrumente. Es handelt sich um Finanzinstrumente, 
die es dem Anleger ermöglichen, einen Hebel zu nutzen. Ein Hebel beinhaltet das Risiko, mehr als den Gesamtbetrag des Kontos zu verlieren.

Niedenau 36, 60325 Frankfurt am Main
+49 69 271 39 78-0  I  www.whselfinvest.de

Der Broker mit der größten Produktpalette

Futures und CFD-Forex Broker

Trading-Demo www.whselfinvest.de



Bereits im Sommer 2020 sind wir in einer Ausgabe des Smartinvestor auf unsere doppelte Momentumstrategie 
eingegangen. Aufbauend auf diesem Beitrag wollen wir nun einen tieferen Einblick in diese Aktienstrategie geben. Sie 
vereinigt zuverlässig wie ein Uhrwerk zwei Kriterien, die Anlegern wohl am stärksten am Herz liegen, nämlich Korrekturen 
und Crashs zuverlässig abzufedern und gleichzeitig die Wertentwicklung der Aktienmärkte zu übertrumpfen.

Grundsätzlich versteht man unter einer Momentumstrategie eine Strategie, die sich die Kursdynamik von Aktien zunutze 
macht. Der Hintergrund ist der, dass eine in Schwung gekommene Aktie diesen Schwung noch eine Zeit lang in steigende 
Kurse ummünzen wird. Entsprechend werden im Rahmen einer Momentumstrategie Gewinneraktien gekauft. 

WERNER KRIEGER
GFA VERMÖGENSVERWALTUNG GMBH

   
Werner Krieger, Jahrgang 1962, verheiratet, ist Gründer und 
geschäftsführender Gesellschafter der GFA Vermögensverwaltung 
GmbH und verantwortlicher Manager für die Produktlösungen 
der GFA. Zusätzlich betreut er vermögende Privatkunden und 
die institutionellen Kunden der GFA. Er hat neben seinem 
wirtschaftswissenschaftlichen Studium eine nachgraduierte 
Ausbildung zum Analysten (CEFA, Investmentanalyst / DVFA) 
absolviert. Im Bereich der Kapitalmarktforschung besitzt er 
inzwischen eine mehr als 30-jährige Erfahrung.

DR. WERNER KOCH   

Dr. Werner Koch, Theoretischer Physiker und seit 1994 
in der Finanzbranche, ist nach verschiedenen Stationen 
im Commerzbank-Konzern seit 2010 geschäftsführender 
Gesellschafter der quantagon financial advisors 
GmbH in Frankfurt, einem auf quantitativ gesteuerte 
Anlagestrategien spezialisierten Finanzdienstleister und 
Vermögensverwalter.

CRASHS VERMEIDEN UND 
OUTPERFORMANCE ERZIELEN –
MIT DOMOSYS KEIN PROBLEM!
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VORSELEKTION DER AKTIEN  
MIT DEM ABSOLUTEN MOMENTUM
Um festzustellen, ob sich eine Aktie im Aufwärtstrend befindet, 
bedienen wir uns im ersten Schritt der 200-Tage-Linie-
Strategie – GD(200) – auf Einzelaktienbasis. Befindet sich der 
Kurs einer Aktie unter ihrer GD(200), so wird sie automatisch 
aussortiert. Sie spielt damit beim weiteren Analyseprozess 
keine Rolle mehr. Befindet sich der Kurs einer Aktie über ihrer 
GD(200), so hat sie die erste Hürde erfolgreich genommen. 
Beispiel: Wählt man als Anlageuniversum einen Index aus, der 
genau aus 100 Titel besteht (zum Beispiel den Nasdaq-100) 
und will man genau 100.000 Euro investieren, so hat man 
bei einer gleich gewichteten Investition genau 1.000 Euro für 
jede Aktie zur Verfügung (100 Titel x 1.000 Euro pro Aktie = 
100.000 Euro). Investiert man nur in die Aktien, deren Kurs 
über der 200-Tage-Linie liegt, so wird man nur in seltenen 
Fällen zu 100 Prozent und damit voll investiert sein, da sich 
selbst in einer Hausse nie alle Aktien über ihrer 200-Tage-Linie 
befinden. Das nicht investierte Kapital wird als Cash geparkt 
und dient so als Puffer bei Kursrückgängen. 

Angewendet auf den HDAX mit seinen ca. 105 Titeln, erkennt 
man an der blauen Linie der Grafik 1, in wie viel Titel man 
zwischen 01.01.2000 und 07.03.2022 investiert war. Nur 
äußerst selten wäre man in mehr als 100 Titeln investiert 
gewesen.
Allein dieser sehr simple erste Schritt der Anlagestrategie 
ergibt ein äußerst attraktives Chance-Risiko-Verhältnis, das 
dem des Index weit überlegen ist. Über das Ergebnis wären 
die meisten Anleger sehr erfreut, sie könnten damit gut 
schlafen und gut essen. Das erkennt man sehr schön an dem 
Kursverlauf der blauen Linie (als Top110 bezeichnet) in Grafik 
2, in der diese Strategie auf den ca. 105 Titel umfassenden 
HDAX-Index, der aus DAX, MDAX und TecDAX besteht, 
übertragen wurde. 
Bereits die Auswahl der Aktien nach dem ersten 
Selektionsschritt im Rahmen des absoluten Momentums 
ergibt ein sehr gutes Chance-Risiko-Verhältnis, wie man an 
der blauen Ertragskurve erkennen kann. Zusammen mit dem 
zweiten Selektionsschritt ergibt sich ein optimales Verhältnis 
von Ertrag zu Schwankungsrisiken, wie an der grünen Linie 
abzulesen ist. 
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Quelle: Eigene Berechnungen, Stand 07.03.2022; Aktienquotenverlauf mit historischer Rückrechnung bis zum Börsenstart am 28.09.2020; der Verlauf in der Vergangenheit 
ist kein verlässlicher Indikator für zukünftige Ergebnisse. Sehr selten war man im Rahmen des absoluten Momentums voll investiert.

Quelle: Eigene Berechnungen, Stand 07.03.2022. Verlauf des absoluten Momentums und der Top50-Strategie mit historischer Rückrechnung bis zum Börsenstart am 
28.09.2020; der Verlauf in der Vergangenheit ist kein verlässlicher Indikator für zukünftige Ergebnisse.

Grafik 2: Ertragsverlauf des HDAX (ROT), des absoluten Momentums (BLAU)  und der Top50-Strategie (GRÜN)

Grafik 1: Anzahl der gekauften Aktien des HDAX vom 01.01.2000 bis 07.03.2022



Die Ergebnisse auf Jahresbasis verdeutlichen die 
Zusammenhänge ebenfalls sehr gut, wie er Tabelle 1 unter 
der Spalte Top110 im Vergleich zum HDAX zu entnehmen 
ist. Crashs wie 2000 bis 2002, 2008, 2011, 2018, 2020 und 
2022 werden zuverlässig abgefedert und die Wertentwicklung 
liegt mit 8,4 Prozent p. a. zum 07.03.2022 im Schnitt über 
der des HDAX (4,7 Prozent p. a.). Während dort der größte 
vorübergehende Verlust seit 2000 bei über 70 Prozent lag, 
lag er im Rahmen dieser 200-Tage-Linie-Strategie bei nur 17,9 
Prozent am 22.06.2009. 
Am Rande sei erwähnt, dass sowohl die Transaktionskosten 
als auch die Versteuerung von Kursgewinnen heutzutage keine 
große Rolle mehr spielen.

Das absolute Momentum (Top110) führt gerade in Crashphasen 
zu einem sehr guten Ergebnis. Selbst die bisher größten 
Crashs führten nur zu geringen Verlusten – selbst der bisher 
größte lag bei lediglich 17,9 Prozent, während der HDAX 
ein Minus von über 70 Prozent verdauen musste. Zudem 
wird der HDAX über diesen Zeitraum mit einer kumulierten 
Wertentwicklung von 498,4 Prozent klar outperformt. Bei der 

optimierten Strategie (Top50) liegt das Verlustpotenzial zwar 
höher als beim absoluten Momentum, die Wertentwicklung 
beeindruckt aber noch mehr. Zudem wird der HDAX fast in 
jedem Jahr outperformt, wie an den grün hinterlegten Zahlen 
in den jeweiligen Jahren zu erkennen ist. 

JETZT WIRD DER TURBO EINGESCHALTET!
Kommen wir aber nun zur Optimierung der Momentumstrategie. 
Diese doppelte Momentumstrategie ist eine Optimierung der 
Kombination aus relativ hoher Wertentwicklung und relativ 
geringer Schwankungsbreite. Dabei wird maximal in die Hälfte 
der Aktien eines Index investiert. Beim HDAX, der netto aus 
106 Aktien besteht, ergeben sich so 53 Titel – der Einfachheit 
halber arbeiten wir aber bei dieser Strategie mit 50 Titeln. Sie 
heißt demzufolge Top50. Im Rahmen einer Top50-Strategie 
wird nach bereits erfolgter Vorselektion mit der 200-Tage-Linie 
– wie oben beschrieben – in die maximal 50 trendstärksten 
Titel zu jeweils zwei Prozent gleich gewichtet investiert (50 
Titel x zwei Prozent = 100 Prozent). Die Trendstärke wird 
täglich ermittelt. Dieser dazugeschaltete Turbo führt zu einer 
Renditesteigerung im Vergleich zur einfachen 200-Tage-Linie-
Strategie, allerdings noch in einem ausgewogenen Verhältnis 
von Schwankungsrisiko zu Ertrag. Wie in der Tabelle 1 zu 
sehen ist, werden Crashs im Vergleich zum HDAX weiterhin 
stark abgefedert. Im Gegensatz zur einfachen 200-Tage-Linie-
Strategie ist die Top50 jedoch auch in guten Aktienjahren 
dem HDAX meist überlegen. Ein optimales Verhältnis eben 
zwischen Rendite und Schwankungsrisiko, wie auch in der 
Grafik 2 am Verlauf der grünen Linie zu erkennen ist. 

DURSTSTRECKEN 
Ein wesentliches Kriterium, um in Aktienmärkte zu 
investieren, ist der zur Verfügung stehende Zeithorizont. 
Durststrecken, also Zeiträume, in denen man vor allem 
bei einem ungünstigen Einstiegszeitraum warten muss, 
bis das Einstiegsniveau wieder erreicht ist, müssen 
also berücksichtigt werden. In Grafik 3 haben wir diese 
Durststrecken in Braun unterhalb der Ertragsverläufe 
abgetragen. Rechts in der Skala sieht man die Anzahl 
der Jahre. Rückblickend wäre es zum Beispiel nicht 
ideal gewesen, 2008 in den HDAX zu investieren. Der 
Investor hätte fünfeinhalb Jahre warten müssen, bis er 
den investierten Betrag wieder erzielt hätte. Sehr gut zu 
erkennen ist das in Grafik 4 am rot hinterlegten Gebirge 
des HDAX, dessen Höhe bis zur Marke von fünfeinhalb 
Jahren reicht. Die Durststrecken bei nicht idealen 
Einstiegszeitpunkten im Rahmen der einfachen 200-Tage-
Linie-Strategie oder dem Goldenen Schnitt dauern seit dem 
Jahr 2000 maximal drei bis vier Jahre und nicht wie beim 
HDAX 13 Jahre. Berechnungen von uns zum DAX bis zurück 
in die Sechzigerjahre führen gar zu Durststrecken von rund 
20 Jahren. Einfach einen ETF zu kaufen und liegen zu lassen 
ist also keine gute Idee.

40 | CRASHS VERMEIDEN UND OUTPERFORMANCE ERZIELEN

Quelle: Eigene Berechnungen, Stand 07.03.2022 Berechnung des absoluten 
Momentums und der Top50-Strategie mit historischer Rückrechnung bis zum 
Börsenstart am 28.09.2020; der Verlauf in der Vergangenheit ist kein verlässlicher 
Indikator für zukünftige Ergebnisse. 

Tabelle 1: Wertentwicklung auf HDAX-Jahresbasis des absoluten 
Momentums (Top110) und der optimierten Strategie (Top50)
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ENTWICKLUNG SEIT 01.01.2020
Die jüngste Vergangenheit bis zum 07.03.2022 zeigt Grafik 5. Im oberen Bild sieht man den DAX in 
Rot und die Top50-Strategie in Blau. Der maximale vorübergehende Verlust im HDAX betrug beim 
Coronacrash fast 40 Prozent (38,78) und im Rahmen der Top50-Strategie rund 18 Prozent (17,97). Das 
ist weniger als die Hälfte. Zum 07.03.2022 betrug dann die Wertentwicklung der Top50-Strategie 8,55 
Prozent, während HDAX und DAX mit –3,63 bzw. –3,13 Prozent immer noch im Minus lagen. 

Der Kauf eines Index wie den HDAX zum Beispiel als ETF führte seit dem 01.01.2000 im Extremfall zu 
einer Durststrecke von 13 Jahren! Bei den optimierten Strategien betrugen die längsten Durststrecken 
im schlechtesten Fall rund vier Jahre.

Quelle: Eigene Berechnungen, 
Stand 07.03.2022. Verlauf des 
absoluten Momentums und der 
Top50-Strategie mit historischer 
Rückrechnung bis zum 
Börsenstart am 28.09.2020; der 
Verlauf in der Vergangenheit ist 
kein verlässlicher Indikator für 
zukünftige Ergebnisse.

Quelle: Eigene Berechnungen, 
Stand 07.03.2022. Verlauf des 
absoluten Momentums und der 
Top50-Strategie mit historischer 
Rückrechnung bis zum 
Börsenstart am 28.09.2020; der 
Verlauf in der Vergangenheit ist 
kein verlässlicher Indikator für 
zukünftige Ergebnisse.

Grafik 3: Durststrecken in Jahren bei einer Investition in den HDAX bei absolutem Momentum (Top110) und optimierter 
Strategie (Top50)

Grafik 4: Durststrecken im direkten Vergleich bei einer Investition in den HDAX (ROT), dem vereinfachten absoluten 
Momentum (BLAU) und der optimierten Strategie Top50 (GRÜN)



Chancen nutzen. Risiken reduzieren.
Perfekt, wenn ein Rad in das andere greift: 

GFA Vermögensverwaltung - durchdachte Anlagestrategien für Sie und Ihr Vermögen. 

ANLAGEBERATUNG | VERMÖGENSVERWALTUNG | ALTERSVORSORGE | FONDSMANAGEMENT

GFA Vermögensverwaltung GmbH
Am Marktplatz 1 | 79336 Herbolzheim
Tel. +49 7643 91419-50

www.gfa-vv.de

Quelle: Eigene Berechnungen, Stand 07.03.2022. 
Verlauf des absoluten Momentums und der Top50-
Strategie mit historischer Rückrechnung bis zum 
Börsenstart am 28.09.2020; der Verlauf in der 
Vergangenheit ist kein verlässlicher Indikator für 
zukünftige Ergebnisse.

Grafik 5: die jüngste Vergangenheit  
der Top50-Strategie

HYPE UM ETFS NICHT 
NACHVOLLZIEHBAR
Mit Erstaunen verfolgen wir den Hype um 
einfache Index-ETFs, die nichts anderes 
tun als Aktienindizes nachzubilden. 
Wie wir aufzeigen konnten, sind rege
lbasierte Aktienstrategien auf Indizes 
den originären Aktienindizes in allen 
Belangen überlegen. Die Rendite wird 
höher, das Risiko kleiner und die Durst
strecken kürzer. Dafür sorgen seit 
September 2020 die ersten besicherten 
domosys-Endloszertifikate auf Indizes 
wie HDAX und Nasdaq-100, welche die 
in diesem Artikel beschriebene Aktien
strategie umsetzen. 
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Wir sind stolz darauf, ankündigen zu können, dass Tickmill und unsere unglaublich erfahrenen 
Marktexperten an der INVEST Messe am 20.– 21. Mai 2022 in Stuttgart teilnehmen werden! 
Also, wer wird auf der Veranstaltung sein?

Mikes Interesse an Wirtschaft 
und Geldanlagen begann Anfang 
der 1990er Jahre zu wachsen. 
Aus diesem Grund arbeitete er 
hart daran, seine Allgemeine 
Hochschulreife an einem wirt
schaftsorientierten Gymnasium zu 
erwerben.
Das dort erworbene Wirtschafts-
wissen und die Teilnahme an einem 
Börsenspiel haben sein Interesse 
an der Börse und den dortigen 

Verdienstmöglichkeiten endgültig geweckt. Für Mike war 
schnell klar, dass er eines Tages von der Börse leben würde. 
Deshalb entschloss er sich, eine Ausbildung zum Bankkaufmann 
bei einer führenden europäischen Bank zu absolvieren.
Nachdem er sich das nötige Rüstzeug für ein erfolgreiches 
Agieren an den Kapitalmärkten angeeignet hatte, arbeitete 
er viele Jahre lang mit vermögenden Kunden zusammen und 
entwickelte Strategien für gewinnbringende Investitionen.
Während dieser Zeit arbeitete Mike zusätzlich mit eigenem 
Geld am Aktienmarkt. Seit 2013 verwaltet er überwiegend 
sein eigenes Vermögen und gibt sein Wissen in Seminaren und 
Coachings weiter. Diese richten sich an Menschen, die ihren 
Weg zum Erreichen ihrer eigenen finanziellen Ziele eigenständig 
und eigenverantwortlich gestalten wollen.

MIKE SEIDL 

Kryptowährungen

Handels Sie 

mit

OptionenDevisen Aktien Rohstoffe FuturesAnleihen

Mit über 5 Jahren Erfahrung im 
Business Development Marketing 
hat Tamara Lumb ein umfangreiches 
Repertoire an Kenntnissen über 
den deutschen Markt gesammelt. 
Als unsere hauseigene Expertin 
steht Tamara immer mit einer Fülle 
von Informationen und Wissen zur 
Verfügung, um unseren deutschen 
Händlern und Partnern die 
Navigation auf den Finanzmärkten 
zu erleichtern.

Martin Goersch ist seit über einem 
Jahrzehnt Vollzeithändler. Er begann 
seine Karriere an der Universität 
und erwarb seinen Abschluss in 
Wirtschaftswissenschaften und 
Sinologie, indem er mit deutschen 
und chinesischen Aktien handelte.
Nach diesem Erfolg begann 
Martin Goersch, sein Portfolio 
um Rohstoffe, Indizes sowie mit 
Futures und Optionen zu erweitern. 
Danach begann er, sein bereits 

umfangreiches Wissen im Daytrading sowie im Swingtrading 
zu erweitern.
Martin ist derzeit Gründer und Leiter des Daytradingcoach, 
einem Unternehmen, das sich auf die Ausbildung von 
Anfängern und fortgeschrittenen Händlern spezialisiert hat. 
Außerdem betreibt Martin einen Live-Handelsraum, in dem er 
hauptsächlich mit Währungen und Indizes handelt.

TAMARA LUMB

MARTIN GOERSCH

Sowohl Mike als auch Martin werden auf der Veranstaltung zu den folgenden Zeiten sprechen:
Freitag, 20.05.22						      Samstag 21.05.222
14:30–15:00 Uhr Vortrag auf der Traders Bühne			   12:30–13:00 Uhr Vortrag auf der Invest-Bühne

Mit unseren Experten an der Hand geben wir Ihnen einen 
kurzen Überblick darüber, was Tickmill seinen Kunden bieten 
kann, den Sie dann mit unseren Experten vertiefen können!

Bei Tickmill können Sie CFDs auf Forex, Indizes, Krypto
währungen, Gold, Anleihen und viele andere Instrumente 
handeln. Wir haben auch dafür gesorgt, dass wir unseren 
Kunden einige der niedrigsten Spreads auf dem Markt 
anbieten, mit superniedrigen Kommisssionen ... Wir sind der 
festen Überzeugung, dass in der aktuellen Handelslandschaft 
weniger mehr ist... Weniger Spreads. Mehr Möglichkeiten.

Unsere Experten werden während der gesamten Messe als 
Ansprechpartner zur Verfügung stehen. Stellen Sie einfach 
sicher, dass Sie ein Ticket haben, damit Sie unbegrenzten 
Zugang erhalten. Registrieren Sie sich hier für ein Ticket.

CFDs sind komplexe Instrumente und bergen ein hohes Risiko, 
aufgrund der Hebelwirkung schnell Geld zu verlieren. 65  % 
der Konten von Kleinanlegern verlieren Geld beim Handel mit 
CFDs bei Tickmill Europe Ltd. Sie sollten abwägen, ob Sie die 
Funktionsweise von CFDs verstehen und ob Sie es sich leisten 
können, das hohe Risiko einzugehen, Ihr Geld zu verlieren.
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