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Die hier im Pfadfinder-

Brief zur Analyse der

Marktrisiken ange-
wandte Strategie wurde von der Vereinigung
Technischer Analysten Deutschlands e.V. mit
dem VTAD AWARD 2009 und unsere Arbeit
zur Aktienselektion mit dem VTAD AWARD
2019 ausgezeichnet.

Wie wichtig ist die US-Wahl fiir die Markte?

RATSCHLAG BEWAHRT: ,,REMEMBER TO COME BACK IN SEPTEMBER" — AKTIENERHOLUNG GESTARTET (SEITE 2)

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

je nadher die US-Prasidentschaftswahl riickt, umso gro-
Rer wird das mediale Getdse. Republikaner wie Demo-
kraten betonen lautstark, dass die kommende Abstim-
mung die seit langem wichtigste Wahl sei. Gilt dies auch
fir Investoren? Stellen wir die Frage anders: Wird der
Ausgang der Wahl gravierende Auswirkungen auf die
Geldpolitik der US-Notenbank haben? Ist bei einem vor-
stellbaren Wechsel im WeiBen Haus auch mit einem
Ende der auf Pump finanzierten Staatsausgaben zu
rechnen? Wird die nachste US-Regierung pro China
agieren? Was denken Sie? Betrachten wir das Ganze aus
einem weiteren Blickwinkel: Sowohl im Auftreten als
auch in ihrer politischen Agenda liegen zwischen dem
derzeitigen Amtsinhaber und seinem Vorganger Wel-
ten. Haben sich diese extremen Unterschiede am US-
Aktienmarkt bemerkbar gemacht? Auf dem Schweizer

Welche Partei wird das Wahlkollegium gewinnen?

Demokratisch 334 204 Republikaner

Mehrheit

7

'

Abb. 1: Auf www.preditit.org kann auf den Ausgang der US-Prasidentschaftswahl sowohl im Gan-
zen als auch in den einzelnen US-Staaten gewettet werden. (Stand: 10.10.2020)

Finanzportal www.themarket.ch beschéftigte sich Louis-Vincent Gave mit dieser Frage: Unter Obama, so der in Hongkong ansassige Analyst,
erzielte der S&P 500 eine dhnliche annualisierte Rendite wie unter Trump (12,4% zu 13,9%). Mit Blick auf die S&P-500-Sektoren bemerkte
Gave: ,,Unter Obama waren die drei besten Sektoren Konsumgiiter, Technologie und Pharma. Unter Trump waren die drei besten Sektoren
Technologie, gefolgt von Konsum und Pharma. Unter Obama waren die beiden Sektoren mit den schlechtesten Ergebnissen die Finanzbran-
che, gefolgt von Energie. Unter Trump waren die schlechtesten Performer... genau dieselben”. Auf Politikbegeisterte mogen diese Fragen

und Fakten vielleicht unangenehm erntichternd wirken, fir Investoren jedoch sind sie eher beruhigend. Wenn Sie mogen, genieRen Sie das
mediale Spektakel, aber treffen Sie lhre Anlageentscheidungen moglichst unbeeinflusst davon. Vor ein paar Tagen haben die Aktienmarkte
weltweit eine neue, kraftvolle Aufwértswelle gestartet. Es wéare schade, deren Chancen wegen der Wahl zu verpassen (mehr auf Seite 2).

Herzliche GruRe
lhr Daniel Haase

PS: Der nachste Pfadfinder-Brief ist fiir Samstag, den 24. Oktober 2020, geplant.
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Zusammenfassu ng Auszug aus der Pfadfinder-Matrix: Quote mittelfristiger Aufwartstrends
unter 4000 groRen, internationalen Aktien (Global 4000)

Im Corona-Crash im Friihjahr drehten unsere Trendstrukturdaten zeitgleich mit dem S&P 500 7%
am 23. Marz. Die mittelfristigen Daten (s. Abb. 2a) haben sich seither kontinuierlich verbessert, o 03.05.2019; 59,1%
die kurzfristigen Strukturdaten (s. Abb. 2b) schwachten sich ab Mitte August unter Schwankun-
gen deutlich ab. Im September folgte dann die erste nennenswerte Korrektur an den Weltmark- ~ 50%
ten. Der S&P 500 gab vom Hoch am 2. bis zum Tief am 24. September um korrekturtypische s
10% nach. Seither erholen sich die Kurse wieder. Unsere kurzfristigen Trendstrukturdaten dreh-
ten bereits einen Handelstag nach dem S&P 500, was uns nun schon zum zweiten Mal in diesem 30%
Jahr die Méglichkeit eréffnete, unsere Aktienengagements in die gerade begonnene Erholung o |
und damit zu sehr gilinstigen Kursen aufzustocken.

10%

Zwar ist die Erholung noch relativ jung, doch alle uns vorliegenden Daten unterstitzen die Ver- batanquelle:Tal Pan {Lenz-+ Partnar), bigene Berechnungen HAC 23.03.2020; 7,4%
0% - -

mutung, dass es sich um eine recht kraftvolle Aufwértswelle handelt: Die Marktbreite istatem- |, 5019 Jul. 2019 Jan. 2020 Jul. 2020 Jan. 2021
beraubend hoch: 90% aller US-Nebenwerte sind Kursgewinner (s. S. 19). Unsere mittelfristigen  abb. 2a: Quote mittelfristige Aufwartstrends im Sektor ,Global 4000 (Pfadfinder-Matrix)

Trendstrukturdaten stehen k i llen Signalwechsel auf Griin (s. S. 4). U . . . .
rendstrukturdaten stehen kurz vor einem generellen Signalwechsel auf Grain (s ) Unsere Auszug aus der Pfadfinder-Matrix: Quote kurzfristiger Aufwartstrends

kurzfristigen Daten haben in allen Sektoren nach oben gedreht. Seit Anfang Oktober steigen unter 4000 groRen, internationalen Aktien (Global 4000)

insbesondere die Aktien aus konjunkturnahen Branchen. Nebenwerte (oftmals riskanter) wer-  100%
den starker nachgefragt als die Marktschwergewichte. Die Kurse von Hochzins- und Schwellen- .5,

05.02.2019
82,8%

30.04.2020

lander-Anleihen haben um den Monatswechsel September/Oktober ebenso wieder nach oben 2605

gedreht wie Schwellenldnder- und Rohstoffwdhrungen und Rohstoffpreise. Auch Edelmetalle jZ:
und Goldminen scheinen ihre Korrektur beendet und in den vergangenen Tagen ebenfalls eine .
neue Erholung gestartet zu haben. Kurz: Die laufende Kurserholung ist noch in einem sehr jun- e
gen Stadium, sie ist breit abgestitzt, hat alle relevanten Markte erfasst und prasentiert sich 20

kraftvoll. Anzeichen fiir eine Abschwéchung ihrer Dynamik oder gar ein baldiges Ende des Auf- "%

schwungs sind derzeit nicht erkennbar. 0% 25.08.2000
32,6%

20% f

Vor drei Wochen titeln wir ,,Remember to come back in September”. Wer trotz unseres Aufrufs 10%

. . .. .. 23.03.2020
den Einstieg bzw. Nachkauf Ende September verpasst haben sollte: das Chance-Risiko-Verhalt- 0% | Datenquelien: Tai-pan (1znz + Portner eigens . 2.9%
Jan. 2019 Jul. 2019 Jan. 2020 Jul. 2020 Jan. 2021

Abb. 2b: Quote kurzfristige Aufwartstrends im Sektor ,,Global 4000“ (Pfadfinder-Matrix)

nis flr die Fortsetzung der laufenden Kurserholung erachten wir noch immer als ziemlich gut.
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- ***** orningstar Ratin,
Marathon Stiftungsfonds &oooo mwhneas

—Marathon Stiftungsfonds —Sektordurchschnitt Mischfonds flexibel Welt

+25%
+23,6%

+20%

+15%

+10% +2,9%
+5%

+0%

-5%

Quelle: www.fondsweb. de - Stand: 05.10.2020 - Marathon Stiftungsfonds | (ISIN: LU1315151032)

2016:+5,9% 2017:+4,1% 2018:-1,6% 2019:46,5%

-10%
2020:+7,1%

Abb. 3a: Marathon Stiftungsfonds seit Auflage 30.12.2015 vs. Durchschnitt aller ,,Mischfonds flexibel Welt”

Struktur Marathon Stiftungsfonds
Liquiditat & Renten

{davon 4% in Fonds)
12%

Edelmetalle
10%

Aktien
(davon 4% in Fonds)
78%

Quelle: HAC VermdgensManagement AG
Stand: Oktober 2020

Abb. 3b: Marathon Stiftungsfonds: Struktur des Fondsvermaogens

Marathon Stiftungsfonds: Mehr Ertrag, weniger Risiko.

Hinweis: Der Monatsbericht September erscheint in der kommenden Woche unter dem u.a. Link:
Im Berichtsmonat August 2020 konnte der S&P Global 1200 in Euro 4,6% zulegen. Auf der Sektorenebene
verteuerten sich vor allem konjunkturell exponierte Branchen (zyklischer Konsum: plus 8,4%, Industrie: 7,4%),
Technologie (8,2%) und Kommunikation (5,4%). Die Monatsergebnisse von Aktien aus konjunkturell eher
defensiv aufgestellten Sektoren wie Basiskonsumgiiter (1,4%), Gesundheit (0,8%) oder Versorger (-3,1%) blieben
im Vergleich dazu deutlich zurlick. Obwohl wir mit etwa der Halfte unseres Aktienportfolios in den drei
letztgenannten, defensiven Branchen investiert sind, konnte der Marathon Stiftungsfonds | im Berichtsmonat
bei moderater Volatilitat (6%) einen erfreulichen Wertzuwachs von 2,1% erzielen. Im laufenden Jahr summiert
sich die Performance — trotz der Corona-Turbulenzen — auf plus 6,1%. Zusatzlich wuchs das Fondsvolumen allein
im August durch Mittelzuflisse von gut 3 Mio. Euro auf 65,9 Mio. Euro. Die Investitionsquote in Aktien (inkl.
REITS/Fonds) betragt zum Monatsende rund 77,6%. In Edelmetalle sind 10,8% und in deutsche Staatsanleihen
weitere 10,8% investiert. Auf die Kasse (inkl. Derivate) entfallen knapp 1%. Im Marathon Stiftungsfonds | wurden
am 4. August je Fondsanteil 85,02 Euro ausgeschiittet (Vorjahr: 83,80 Euro), was bezogen auf den Fondspreis ex.
Ausschittung (2.651,78 Euro) einer Rendite von 3,2% entspricht. Sowohl Morningstar und als auch FWW
bewerten den Marathon Stiftungsfonds mit dem besten Rating (5 Sterne, Stand: 31.08.2020).
LINK ZU TAGESAKTUELLEN FONDSDATEN, MONATLICHEN FACTSHEETS SOWIE ALLEN RECHTLICH RELEVANTEN DOKUMENTEN
(VERKAUFSPROSPEKT, WESENTLICHE ANLEGERINFORMATIOEN, HJB, JB) BEI UNSERER FONDSGESELLSCHAFT HANSAINVEST

Marathon Stiftungsfonds
Wahrungsgewichtung
Edelmetalle
10%
AUD-CAD
4%
EM-Wahrungen

GBP-CHF-DKK-SEK
7%

usb
36%

EUR
20%

Quelle: HAC VermbgensManagement AG 199%
(]
Stand: Oktober 2020

Abb. 3¢ Marathon Stiftungsfonds Wahrungsgewichtung
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Abb. 4a: Pfadfinder-Matrix 2007 — 2020 (Monatswerte, jeweils zum 1. Handelstag eines Monats)
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Pfadfinder-Matrix tiber 65 Sektoren weltweit

Sektoren von

Sektoren

Sektoren von

@ Quote mittelfristiger

Aufwirtstrends | neutral / ohne | Abwértstrends Aufwaértstrends
dominiert klaren Trend dominieren (von Global rund 4.000 Aktien)
04.09.20 5 (+2) 36 (+18) 24 (-20) 40,5% (1.582)
19.09.20 7 (+2) 40 (+4) 18 (-6) 45,3% (1.772)
09.10.20 11 (+4) 40 (+4) 14 (-4) 49,9% (1.944)

In den zuriickliegenden Wochen schrumpfte die Anzahl der von Abwartstrends dominierten Sektoren

immer weiter ab, wahrend jene der von Aufwartstrends dominierten Sektoren kraftig stieg. Da die lau-

fende Erholung noch sehr jung ist, Gberaus dynamisch ausfallt und von einer starken Marktbreite getra-

gen wird, ist davon auszugehen, dass das Verhaltnis von Auf- zu Abwartstrends in Kirze vollstandig zu-

gunsten der Aufwartstrends kippt. Im Raum Asien/Pazifik (4:11:3) ist dies bereits am Donnerstag gesche-
hen und auch Amerika (3:12:3) hat den Kipp-Punkt bereits erreicht. Es fehlt nur Europa (2:8:5). Auf Sek-
torenebene (s. Abb. 4b) sind nur noch die Trends im Bereich Finanztitel und Energie einheitlich negativ

und selbst hier haben sich die Trenddaten zum Teil bereits betrachtlich verbessert. Die Dynamik bei den

mittelfristigen Trends spricht klar fiir weltweit weiter steigende Aktienmarkte.
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Abb. 4b: Pfadfinder-Matrix von 2018 bis 2020 (Monatswerte, jeweils am ersten Handelstag eines Monats sowie tagesaktueller Wert in der untersten Zeile)
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S&P Global 1200 & Kurzfristtrends (rechte Skala) S&P Global 1200 inkl. Sektoren (S. 5-14)
3,000 e Bt Bard: 2750 oo 2550 bt S N— pib )
2.900 | - Mit dem Kurstief vom 24. September endete die Korrektur. AnschlieBend startete die laufende
g-?gg i I Erholung. Seit Anfang Oktober wird diese Erholung durch alle vier offensiven Sektoren (Energie,
2600 - | Finanzdienstleister, Grundstoffe, Industrie) angefiihrt wahrend zwei der drei typisch defensiven
2.500 /\ e - Sektoren (Gesundheit & Basiskonsumgtiter) kleinere Zuwéchse erzielen. Die Sektor-Rangliste spricht
2.400 - - r .. . . s .
2300 - ,A’\W'V'\VM M\(’MW v | fir zunehmende, konjunkturelle Zuversicht unter den Investoren und fiir die Erwartung steigender
2.200 - - Inflationsraten. Einzig die Starke der Versorger-Aktien passt nicht so Recht in dieses Bild. Quer durch
;-;gg il i alle Sektoren haben sich unsere mittelfristigen Trendstrukturdaten weiter verbessert. In allen zehn
1900 L Sektorindizes ist die untere Wende bei unseren kurzfristigen Trendstrukturdaten leicht erkennbar. In
1.800 - 100% keinem einzigen Sektorindex zeichnet sich eine Uberhitzung oder gar eine obere Wende /
- 80% " . . Lo P .
60; Abschwachung ab. Fazit: Die Wahrscheinlichkeit fir die Fortsetzung der laufende Rally ist sehr hoch
[~ 0
- 40% und das Chance-Risiko-Verhaltnis b.a.w. iberdurchschnittlich gut.
» - 20%
) uelle: TAI-PAN (Lenz + Partner) L o%
2018 2019 2020 2021
Abb. 5a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
Bullenmarkt Neutrale Zone Barenmarkt = S&P Global 1200° 2701
3200 B oberes Bollinger Band- 2760 100-Tagelinie: 2559 unteres Bollinger Band: 2358 e Mitt effrist-Trends a [ Ze\t raum vom 01102020 b‘s 09102020' Dateﬂ ”1 EU ro
- =]
3.000 - | & ~ s .§
= 3 £ £ 5 = z £ g
2.800 - - 3 . 2 5 M 3 = 3 5 3 =
2.600 - L 2 2 B k] = g o 3 ° 8 5
. ® 8 g E 3 , 0 H £ 2 £
[ = @ E = W = ‘B
2.400 - WA ‘,f\ﬁ L I S 2 s 5] Z & % o - @ S
2.200 - +
2000 - | +5,2%
1.800 A ﬁ”ﬂ V“’ .
1.600 - " +3,7%  136%  43,6%
1.400 - - 100% +3,2%
8 - 80%
o +2,2% +2,2%
] - 60% +1,9%
| L 40% +1,5%
+1,1%
1 - 20% . +0 7%
Quelle: TAI-PAN (Lenz + Partner)
- - 0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 e ———
Abb. 5b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder Abb. 5c: Performance defensiver (blau) Sektoren vs. offensiver (rot) und mittlerer (grau)
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S&P Global 1200 Communication & Kurzfristtrends (rechte Skala) S&P Global 1200 Communications relativ zum S&P Global 1200

e B 1441 Pentciey e B 1200 sttt ——SPX G12 - Com.: 0,5007 uBB (100) : 0,5082 GD (100) : 0,5205 BB (100) : 0,5327
1.600 - 0,56
1.500 - - 0,55

1.400 - | 0,54

1.300 - /f/\/\ : = 0,53

1200 "\ A, « i 052 "'AU
%ﬂﬂ o /

1.100 | b K L 0,51 |
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- 80% 0,48 ) f\' W
- 60% 0,47 \/ . Vl'

- 40% 0,46
- 20% 0,45
Quelle: TAI-PAN (Lenz +Partner) 0% 0.44 Quelleita = rtnen)
- o 0 ’
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 202:
Abb. 6a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 6d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
S&P Global 1200 Communication & mittelfr. Trendstruktur (r.S.) S&P Global 1200 Communications relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 6b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 6c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - langfristig.
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S&P Global 1200 Consumer Dlscretlonary & Kurzfristtrends (I'. S-) S&P Global 1200 Consumer Discretionary relativzum S&P Global 1200
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Abb. 7a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 7d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
S&P Global 1200 Consumer Disc. & mittelfr. Trendstruktur (r.S.) S&P Global 1200 Consumer Discretionary relativzum S&P Global 1200
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Abb. 7b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 7c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 — langfristig.

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
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S&P Global 1200 Consumer Staples & Kurzfristtrends (r. Skala)

obere Wendezone Neutrale Zone untere Wendezone ——S5PX G12 - Consumer Staples: 3181

oberes Bollinger Band: 3231 100-Tagelinie: 3040 unteres Bollinger Band: 2850 — K urzfrist-Trends
3.500 - -
3.400 - .
3.300 - .
3.200 -
3.100 - .
3.000 J\ .
2.900 - ‘ | :
2.800 L. i
2.700 - v .
2.600 - .
2.500 - - 100%
- 80%
- 60%
- 40%
- 20%
| ‘Quelle: TAI-PAN (Lenz + Partner) L O%
2018 2019 2020 2021

Abb. 8a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwértstrends unter allen Aktien im Sektor wieder.

S&P Global 1200 Consumer Staples & mittelfr. Trendstruktur (r.S.)
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Abb. 8b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder.

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5)
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S&P Global 1200 Energy & Kurzfristtrends (rechte Skala) S&P Global 1200 Energy relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 9a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 9d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
S&P Global 1200 Energy & mittelfr. Trendstruktur (r.S.) S&P Global 1200 Energy relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 9b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 9c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 — langfristig.

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
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S&P Global 1200 Financials & Kurzfristtrends (reChte Skala) 5&P Global 1200 Financials relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 10a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 10d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
S&P Global 1200 Financials & mittelfr. Trendstruktur (rechte Skala) S&P Global 1200 Financials relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 10b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 10c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - langfristig

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30) Edelmetalle (36) Rohstoffe (38) Haftungsausschluss & Impressum (40) Seite 10 von 40
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S&P Global 1200 Health Care & Kurzfristtrends (reChte Skala) S&P Global 1200 Health Care relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 11a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 11d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
S&P Global 1200 Health Care & mittelfristige Trendstruktur (r.S.) S&P Global 1200 Health Care relativ zum S&P Global 1200
e et San 4158 oo 07 om0 ooty ——SPX G12- Health Care: 15250 uBB (400) : 1,3222 GD (400) :1,4999 oBB (400} : 1,677
4.400 - r 1,80
4.200 - I 1,75
4.000 - m i 1,70
3.800 | _ : s
3.600 - H 160
3.400 | J,A;l 1, P/ : '
3.200 - M | 1,55 ‘ M
3.000 - M ¥ L 1,50 W
2.800 - Mf“ X i 1,45 M
2.600 - M\. W L s 1,40 N
2400 y v I 1,35 v
2.200 - - 100% 1,30
o - 80%
1,25
1 - 60%
- - 0% 1,20
| - 20% 1,15
] Quelle: TAI-PAN (Lenz +Partner) L D% 1,10 Quelle:Tai-Pan(Lenz +Partner]
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Abb. 11b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 11c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - langfristig

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30) Edelmetalle (36) Rohstoffe (38) Haftungsausschluss & Impressum (40) Seite 11 von 40
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S&P Global 1200 Industrials & Kurzfristtrends (reChte Skala) S&P Global 1200 Industrials relativ zum S&P Global 1200
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Abb. 12a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 12d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
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Abb. 12b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 12c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - langfristig

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30) Edelmetalle (36) Rohstoffe (38) Haftungsausschluss & Impressum (40) Seite 12 von 40
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S&P Global 1200 Materials & Kurzfristtrends (rechte Skala)
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Abb. 13a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder.
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Abb. 13b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder.
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S&P Global 1200 Materialsrelativzum S&P Global 1200
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Panik-Indikatoren (16)
Edelmetalle (36)

Amerika (19)
Rohstoffe (38)

Japan, China & Emerging Markets (21)
Haftungsausschluss & Impressum (40)

oBB (100) : 1,1188

oBB (400) : 1,1286

202:

2021

Seite 13 von 40



10 Oktaber 2020 iPFADFINDER Brief

S&P Global 1200 Technology & Kurzfristtrends (rechte Skala) S&P Global 1200 Technology relativ zum S&P Global 1200
obere Wendezone Neutrale Zone untere Wendezone ——8PX G12 - Technology: 6956
oberes Bollinger Band: 7198 100-Tagelinie: 6371 unteres Bollinger Band: 5544 ——Kurzfrist-Trends 270 ——SPX G12 - Technology: 2,5754 uBB (100) : 2,3387 GD (100) : 2,4857 oBB (100) : 2,6326
8.000 - r ,
7.500 - + 2,60
7.000 - +
2,50
6.500 - r
6.000 | L 2,40
5.500 - . + 2,30
5.000 - + 2,20
4.500 - A r,r"’\nn i
AW Z \ 2,10
4.000 VN W\Aw i
3.500 . 2,00
3.000 - - 100% 1,90
- 80% 1,80
L 0,
60% 1,70
- 40%
1,60
- 20% ¢
Quelle:TAI-PAN (Lenz +Partner) 0% 0 1.50 Quelle: Tai-Pan (Lenz + Partner)
- - 0 ’
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
Abb. 14a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 14d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
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Abb. 14b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 14c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - langfristig
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Abb. 15a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 15d: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - mittelfristig
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Abb. 15b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien im Sektor wieder. Abb. 15c: relativer Trend Sektor / S&P Global 1200 - langfristig
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S&P 500 & VIX
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Abb. 16a: Der VIX misst die implizite Volatilitat im S&P 500 fir die kommenden 30 Tage.
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Abb. 16b: Quotient aus der impliziten Volatilitdt im S&P 500 fiir 90 und 30 Tage

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30)

iPFADFINDER Brief

Volatilitat & Umsatze (Panik-Indikatoren)

VDAX- S&P 500 | Nasdaq Russell

VIX VRN | RVX | VSTOXX NEW ETF Ums. | ETF Ums. | ETF Ums.

09.10.20 | 25,00 | 32,60 (30,51 | 22,24 23,47 15,55 7,16 6,03
18.09.20 | 25,83 | 36,04 | 29,55 | 22,65 24,59 35,01 23,02 5,88
-3% | -10% | +3% -2% -5% -56% -69% +3%

Obwohl der Russell 2000 seit dem Tief vom 24. September satte 14% zulegen konnte, notiert sein
Volatilitatsindex RVX (s. Abb. 17d) noch immer Gber 30 Punkten. Auch der VNX, der Vola-Index fiir
den Nasdaq 100 (s. ABb. 17a) liegt mit 32 Zahlern noch immer auf einem Niveau, das vor 2020 ein

klares Indiz fur Panik war. Der VSTOXX und der VDAX-New zeigen zwar weniger Angst, sind aber von

Sorglosigkeit signalisierenden Niveaus (12-14) ebenfalls noch weit entfernt. Fazit: Es ist ausreichend

viel Angst im Markt, damit die noch relativ junge Erholung weitere Kursgewinne produzieren kann.

—— Umsatz-Extrema

Tag mit Umsatzextrema
oberes Bollinger Band: 3548

S&P 500 und Umsatz im SPDR-ETF

Umsatz: 15,6 Mrd. US$
100-Tagelinie: 3 262

——S&P 500: 3475
unteres Bollinger Band: 2 976
—— 10-Tage-Durchschnittsumsatz 23,0 Mrd.
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Abb. 16¢c: Umsétze im groRRten boérsengehandelten Indexfonds auf den S&P 500.
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NASDAQ 100 & VXN Russell 2000 & RVX
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Abb. 17a: Der VXN misst die implizite Volatilitat im Nasdaq 100 fir die kommenden 30 Tage. Abb. 17d: Der RVX misst die implizite Volatilitat im Russell 2000 fiir die kommenden 30 Tage.
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Abb. 17b: Umsétze im groRten borsengehandelten Indexfonds auf den Nasdaq 100 Abb. 17c: Umsétze im groRRten bérsengehandelten Indexfonds auf den Russell 2000
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DAX & VDAX-New EuroStoxx 50 & VSTOXX
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Abb. 18a: Der VDAX-New misst die implizite Volatilitdt im DAX fiir die kommenden 30 Tage Abb. 18d: Der VSTOXX misst die implizite Volatilitat im EURO STOXX 50 fiir die kommenden 30 Tage.
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Abb. 18b: Quotient aus der impliziten Volatilitat im DAX fur 360 und 30 Tage Abb. 18c: Der VSMI misst die implizite Volatilitat im SMI fiir die kommenden 30 Tage.

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30) Edelmetalle (36) Rohstoffe (38) Haftungsausschluss & Impressum (40) Seite 18 von 40



0. Gkiaber 2020 {PFADFINDER Brief

S&P 500 & Kurzfristtrends im Russell 1000 (rechte Skala) Amerika
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Abb. 19a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 19b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder. Abb. 19c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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S&P 500 & mittelfristige Trendstruktur im Russell 1000 (rechte Skala) Dow Jones Industrial Average & mittelfristige Trendstruktur USA Large 600 (rechte skala)
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Abb. 20a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder. Abb. 20d: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 20b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder. Abb. 20c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwdrtstrends unter allen Aktien wieder.

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5) Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30) Edelmetalle (36) Rohstoffe (38) Haftungsausschluss & Impressum (40) Seite 20 von 40



Ausgabe 19/2020
10. Oktober 2020

27.000
26.000
25.000
24.000

23.000 -

22.000

21.000 -

20.000
19.000
18.000
17.000
16.000

NIKKEI 225 mit Kurzfristtrends (rechte Skala)

obere Wendezone Neutrale Zone untere Wendezone =——NIKKEI 225 (JPY). 23620
oberes Bollinger Band- 23870 100-Tagelinie: 22774 unteres Bollinger Band® 21679 ~ ——Kurzfrist-Trends

Quelle:TAI-PAN(Lenz + Phriner)

2018 2019 2020

- 100%
- 80%
- 60%
- 40%
- 20%
- 0%
2021

Abb. 21a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 21b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.

Zusammenfassung (2) HAC-Strategie (3) Pfadfinder-Matrix (4) S&P Global 1200 Sektoren (5)
Europa (23) Deutschland, Schweiz, Osterreich (25) Rentenmarkte (27) Devisenmarkte (30)

{PFADFINDER Br:

Japan, China & Emerging Markets

Nikkei 225 CSI 300 MSCI Emerging Markets
09.10.20 23.620 4.681 $1.123 949 €
18.09.20 23.360 4,737 $1.109 936 €
+1,1% -1,2% +1,3% +1,4%

In den Emerging Markets (s. Abb. 21c) im Allgemeinen und in China (s. Abb. 21b) im Besonderen ist
die untere Wende bei unseren kurzfristigen Trendstrukturdaten gut erkennbar. Dies spricht fir das
Ende der seit Monaten laufenden Seitwérts-Konsolidierung und den Beginn einer Kurserholung. Von
einer Uberhitzung sind die Signale noch sehr weit entfernt. Das Chance-Risiko-Verhiltnis fiir Investi-
tionen durfte mithin aktuell iiberdurchschnittlich gut sein. Japans Aktienmarkt startete seine Kurser-
holung bereits im August und blieb auch von den Riicksetzern im September weitgehend verschont.
Ob der Markt ohne diese Riicksetzer nun ebenso kraftvoll durchstarten kann, wie wir es vom , Rest
der Welt” erwarten, wird sich erst noch zeigen.

MSCI Emerging Markets mit Kurzfristtrends EM Asia/Pacific (rechte skala)
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Abb. 21c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
Panik-Indikatoren (16) Amerika (19) Japan, China & Emerging Markets (21)
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Abb. 22a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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CSI 300 und mittelfristige Trendstruktur Greater China Large 300 (rechte Skala)
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Abb. 22b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 22d: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 22c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 23a: Der Kurzfristtrend gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 23b: Der Kurzfristtrend gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Europa
STOXX 600 | Large 200 | Mid 200 | Small 200 | EURO STOXX 50
09.10.20 | 370,35 369,20 452,17 299,57 3.273,12
18.09.20 | 368,78 369,13 442,64 295,31 3.283,69
+0,4% +0,0% +2,2% +1,4% -0,3%

Parallel zum DJ Stoxx Europe 600 markierten auch unsere kurzfristigen Trendstrukturdaten am Frei-
tag, den 25. September ein Tief und starteten am darauffolgenden Montag (28.9.) eine bis heute an-
haltende Erholung. Die mittleren und kleinen Aktien (s. Abb. 23b,c) sind in dieser Erholung bereits aus
ihrer mehrmonatigen Seitwartsphase nach oben ausgebrochen. Den Marktschwergewichten im
STOXX Large 200 oder dem EURO STOXX 50 ist dies bisher noch nicht gelungen. Wir sind jedoch zu-
versichtlich, dass es sich hierbei nur um eine Zeitfrage handelt. Die noch recht junge Kurserholung
wird von einer gesunden Marktbreite getragen (81% Gewinner) und gleichzeitig gibt es noch ausrei-
chend viel Skepsis unter den Anlegern, so dass keineswegs bereits alle ,an Bord” sind. Der Anlage-
druck auf unterinvestierte Anleger sollte daher mit steigenden Kursen eher zunehmen.

STOXX Small 200 KI & Kurzfristtrends (rechte Skala)

obere Wendezone
oberes Bollinger Band: 301

—STOXX Small 200 KI: 300
= Kurzfrist-Trends

urtere Wendezone
urteres Bollinger Band: 272

Neutrale Zone
100-Tagelinie: 287

380 - -

360 .

340 - .

320 - .

300 - -

280 .

260 - .

240 f

220 - -

200 - -

180 - - 100%
- 80%
- 60%
- 40%
- 20%

i Quelle: TAI-PAN (Lenz + Partner) | 0%
2018 2019 2020 2021

Abb. 23c: Der Kurzfristtrend gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 24a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 24b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 24d: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 24c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.

Panik-Indikatoren (16)
Edelmetalle (36)

Amerika (19)
Rohstoffe (38)

Japan, China & Emerging Markets (21)

Haftungsausschluss & Impressum (40) Seite 24 von 40



0. Gkiaber 2020 {PFADFINDER Brief

DAX & Kurzfristtrends 160 deutsche Indexaktien aus DAX, MDAX & SDAX (rechte Skala) De utsch |and’ SChWElZ, Osterre|ch
obere Wendezone Meutrale Zone untere Wendezone — DAX: 13051
16000 B oberes Bollinger Band: 13521 100-Tagelinie: 12670 unteres Bollinger Band: 11818 === Kurzfrist-Trends B
15.000 DAX MDAX SDAX TecDAX SMI SMIM ATX
14'000 09.10.20 | 13.051 | 28.003 | 12.860 3.153 10.320 2.684 2.215
’ 18.09.20 | 13.116 | 27.513 | 12.463 3.131 10.539 2.641 2.206
13.000 + +
-0,5% +1,8% +3,2% +0,7% -2,1% +1,6% +0,4%
12.000 - 5
11.000 - i Bis zum 24. September fielen die Kurse im DAX nochmals in Richtung 100-Tage-Linie. AnschlieRend
10.000 + i drehten sie an dieser fiir Korrekturen haufig anzutreffenden Zielzone wieder nach oben. Bereits einen
9.000 1 I Handelstag nach dem Kurstief drehten auch unsere kurzfristigen Trendstrukturdaten fiir den deut-
-4 I 0
8.000 100% schen Aktienmarkt nach oben (s. Abb. 25a). Die seither laufende Erholung verfiigt Gber eine sehr ge-
- 80%
600/0 sunde Marktbreite: 83% bzw. 132 der 160 deutschen Indexaktien verzeichneten Gewinne, satte 41
40(; (26%) davon sogar prozentual zweistellige Zuwachse (nur drei mit Verlusten von Gber 10%, eine da-
I~ 0
20% von: Bayer). Mittlere und kleine Aktien konnten gréRRere Avancen verzeichnen als die Marktschwer-
r 0
| Quelle-TAPAN (tene + Partner) 0% gewichte im DAX. Fazit: Die Chancen stehen gut, dass der DAX das obere Ende der mehrmonatigen
2018 2019 2020 2021 Seitwartsphase in den nachsten Wochen testet und letztlich nach oben ausbricht.
Abb. 25a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 25b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder. Abb. 25c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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DAX & mittelfristige Trendstruktur mit 160 Aktien (rechte Skala) MDAX mit mittelfristiger Trendstruktur (rechte Skala)
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Abb. 26a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder. Abb. 26d: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 26b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder. Abb. 26c: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Renditen am Markt fiir US-Staatsanleihen Rentenmarkte
——USA 30 Jahre: 1,57% —USA 10 Jahre: 0,77% ——USA 5 Jahre: 0,34% USA 2 Jahre: 0,15%
3,50 1 r 3,50 Renditen (10j)| uUs | Jp | uk | ¢ | DE | 1T | ES | PT
A\ # 09.10.20| 0,77 | 0,04 | 0,28 | -0,49 | -0,53 | 0,72 | 0,18 | 0,18
3,001 ﬁu‘i\f r 3,00 18.09.20| 0,69 | 0,02 | 0,18 | -0,48 | -0,49 | 0,96 | 0,29 | 0,30
v, +0,08 | +0,02 | +0,10 | -0,02 | -0,04 | -0,24 | -0,11 | -0,12
2,50 - L - 2,50
L
500 ' | 200 Seit dem 25. September steigt unser Schwellenlander-Rentenfondsindex (s. Abb. 28d), am 29. Sep-
1 W ﬁ ' tember folgte der Hochzins-Rentenfondsindex (s. Abb. 28a). Die Bereitschaft der Anleger, auch in ris-
150 | 'q'A; A‘ - 150 kantere Anlagesegmente zu investieren, nimmt parallel zur Erholung der Aktienkurse (ab 25.9.) auch
am Rentenmarkt zu. Bei Staatsanleihen unterstiitzt der beschleunigte Renditeverfall fiir italienische
1,00 - 1,00 Staatsanleihen (s. Abb. 29a) diese Interpretation. Am US-Rentenmarkt steigen parallel die Renditen
fiir langfristige Staatsanleihen (= Raus aus Sicherheit?).
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Abb. 27a: Zeigt die Entwicklung der Renditen fiir 2-, 5-, 10- und 30jahrige US-Staatsanleihen.

Renditen am Markt flr deutsche Staatsanleihen Renditen am Markt fUr japanische Staatsanleihen
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Abb. 27b: Zeigt die Entwicklung der Renditen fiir 2-, 5-, 10- und 30jahrige Staatsanleihen Deutschlands. Abb. 27c: Zeigt die Entwicklung der Renditen fiir 2-, 5-, 10- und 30jdhrige Staatsanleihen Japans.
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HAC - Pfadfinder Hochzins-Rentenfonds-Index (HRI) HAC - Pfadfinder Schwellenlander-Rentenfonds-Index (SRI)
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Abb. 28a: Der HRI enthalt mehrere High-Yield (Hochzins)-Rentenfonds (gleichgewichtet). Abb. 28d: Der SRI enthélt mehrere Schwellenldnder-Rentenfonds (gleichgewichtet).
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Abb. 28b: Der HRI enthélt mehrere High-Yield (Hochzins)-Rentenfonds (gleichgewichtet). Abb. 28c: Der SRI enthalt mehrere Schwellenldander-Rentenfonds (gleichgewichtet).
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Renditen am Markt fur italienische Staatsanleihen

Renditen am Markt flir schweizer Staatsanleihen
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Abb. 29a: Zeigt die Entwicklung der Renditen fir 2-, 5- und 10jahrige Staatsanleihen Italiens.
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Renditen am Markt flr stideuropaische Staatsanleihen
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Abb. 29b: Zeigt die Entwicklung der Renditen fir 10jahrige siideuropdische-Staatsanleihen.
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Abb. 29d: Zeigt die Entwicklung der Renditen fiir 2-, 5-, 10- und 30jahrige Staatsanleihen der Schweiz.
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Abb. 29c: Zeigt die Entwicklung der Renditen fiir 2-, 5-, 10- und 30jdhrige Staatsanleihen GroRbritanniens.
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USD Index & Commercials Nettoposition Devisenmarkte
m——U5: US Dollar Index Futures: 93,09 oberes Bollinger Band: 102,29 unteres Bollinger Band: 91,58
§105 o e TSP ndexCommercials: £ 215 i USD-Idx | EUR/USD | EUR/CHF | EUR/GBP | USD/JPY | USD/CNY | USD/AUD | BTC/USD
09.10.20 | 93,06 1,1826 1,0762 0,9068 105,62 6,69 1,3808 11.042
100 - -
s 18.09.20 | 92,93 1,1840 1,0793 0,9167 104,57 6,77 1,3716 10.891
$95 4 = +0,1% -0,1% -0,3% -1,1% +1,0% -1,1% +0,7% +1,4%
$90 + [ uUSD in SGD KRW RUB BRL TRY MXN ZAR CAD NzZD NOK
$85 - L 09.10.20 | 1,3548 | 1.153 76,78 5,53 7,87 21,14 16,47 | 1,3121 | 1,4995 9,14
18.09.20| 1,3599 | 1.160 75,73 5,39 7,56 21,13 16,33 | 1,3204 | 1,4794 9,09
$80 - i -0,4% -0,6% | +1,4% | +2,7% | +4,1% | +0,0% | +0,9% | -0,6% | +1,4% | +0,5%
$75 - 50.000
$70 Comercials pasitiezum {5 | o Parallel zur Kurserholung an den Aktienmirkten zeigen sich auch Rohstoff- und Schwellenldnder-
Wahrungen (s. S. 33-35) gegentliber dem US-Dollar wieder fester (bzw. in den Charts der Dollar schwa-
r 50000 cher gegeniiber diesen Wahrungen). Die Wahrungsmarkte unterstiitzen damit die Wahrnehmung
sl e e commerdals pro Fremdwahrungen - -100.000 steigender Risikobereitschaft unter Investoren (=weitere Aufschwungschancen am Aktienmarkt).
2010 2012 2014 2016 2018 2020
Abb. 30a: US-Dollar-Index (58% Euro, 14% Yen, 12% Pfund, 9% Kan-Dollar, je 4% SEK, CHF)
EUR/USD & Commercials Nettoposition USD/JPY & Commercials Nettoposition
——EUR/SD: 1,1825 oberes Bollinger Band: 1,2015 GD (200): 1,1266 unteres Bollinger Band: 1,0517  —— EUR/USD Commercials: -235.636 —USD/JPY: 105,65 oberes Bollinger Band: 110,82 GD (200): 107,46 unteres Bollinger Band: 104,11 —— USDAPY Commercials: -36.070
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Abb. 30b: Wechselkurs des Euro in US-Dollar im Vergleich zu den Nettopositionen der Commercials. Abb. 30c: Wechselkurs des Yen in US-Dollar im Vergleich zu den Nettopositionen der Commercials.
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EUR/USD EUR/GBP
——EUR/MSD: 1,1825 oberes Bollinger Band: 1,2126 GD (100): 1,1567 unteres Bollinger Band: 1,1008 —EUR/GBP: 0,9071 oberes Bollinger Band: 0,9199 GD (100): 0,8035 unteres Bollinger Band: 0,8871
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Abb. 31a: Wechselkurs Euro in US-Dollar Abb. 31d: Wechselkurs Euro in britischen Pfund
EUR/JPY EUR/CHF
—EUR/JPY: 1249230 oberes Bollinger Band: 127,5083 GD (100): 123,1751 unteres Bollinger Band: 118,8419 = EUR/CHF: 1,0761 oberes Bollinger Band: 1,0862 GD (100): 1,0741 unteres Bollinger Band: 1,0620
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Abb. 31b: Wechselkurs Euro in japanischen Yen Abb. 31c: Wechselkurs Euro in Schweizer Franken
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USD/GBP Bitcoin/USD
——USDIGBP: 0,76 70 oberes Bollinger Band: 0,8172 GD (100): 0,7815 unteres Bollinger Band: 0,7458 —Bitcoin/USD: 11044,62 oberes Bollinger Band: 12243,30 GD (100): 10314,92 unteres Bollinger Band: 8386,54
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Abb. 32a: Wechselkurs US-Dollar in Britischen Pfund Abb. 32d: Wechselkurs Bitcoin in US-Dollar
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Abb. 32b: Wechselkurs US-Dollar in Schweizer Franken
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Abb. 33a: Wechselkurs US-Dollar in chinesischen Yuan (Renminbi)
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USD/SGD

——USD/SGD: 1,3533 oberes Bollinger Band: 1,4114 GD (100): 1,3800 unteres Bollinger Band: 1,3486
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Abb. 33d: Wechselkurs US-Dollar in Singapur-Dollar
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Abb. 33b: Wechselkurs US-Dollar in Russischen Rubel
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USD/BRL USD/TRY
——USD/BRL Forex: 5,54 oberes Bollinger Band: 5,70 GD (100): 5,35 unteres Bollinger Band: 5,00 ——USDTRY: 7,85 oberes Bollinger Band: 7,87 GD (100): 7,16 unteres Bollinger Band: 8,44
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Abb. 34a: Wechselkurs US-Dollar in Brasilianischen Real Abb. 34d: Wechselkurs US-Dollar in Tirkischer Lira
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Abb. 34b: Wechselkurs US-Dollar in (neuen) Mexikanischen Pesos
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——AUD/USD Forex vwd: 0,7234 oberes Bollinger Band: 0,7430

Quelle: TAI-PAN (Lenz +Partner)
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Abb. 35a: Wechselkurs australische Dollar in US-Dollar
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Abb. 35b: Wechselkurs US-Dollar in neuseelandischen Dollar
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USD/CAD

——USD/CAD: 1,3129 oberes Bollinger Band: 1,3788 GD (100): 1,3392 unteres Bollinger Band: 1,2999
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Abb. 35d: Wechselkurs US-Dollar in kanadischen Dollar
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Abb. 35c: Wechselkurs US-Dollars in Norwegischen Kronen
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Gold/USD (linke Skala) & Terminborsen-Indikator (rechte Skala)
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Abb. 36a: Der HAC-Terminboérsenindikator basiert auf Positionen verschiedener Handlergruppen.

Silber/USD (linke Skala) & Terminborsen-Indikator (rechte Skala)
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Abb. 36b: Der HAC-Terminbdrsenindikator basiert auf Positionen verschiedener Handlergruppen.
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Edelmetalle & Minenaktien

Goldin| USD EUR | Xetra (1g) CHF HUI Silber
09.10.20 | 1.930 | 1.632 52,42 1.758 || $340 | $25,15
18.09.20| 1.951 | 1.648 52,94 1.779 || S$343 | $26,78

-1,0% | -1,0% -1,0% -1,2% || -0,8% | -6,1%

Im vorherigen Brief favorisierten wir das Szenario steigender Preise im Edelmetall-Sektor wiesen je-
doch gleichwohl darauf hin, dass ,,wenn wir uns in dieser Frage irren und es nochmals zu Riicksetzern
z.B. in Richtung der 100-Tage-Linien bei Gold, Silber und Minenaktien kdme, so ware das kein Grund
zum Jammern sondern — zumindest fur all jene, die noch nicht ausreichend investiert sind — zum Ein-
steigen/Aufstocken.” ... Die Méarkte haben sich entgegen unserer Erwartung fiir das Szenario nochma-
liger Rucksetzer in Richtung der 100-Tage-Linien entschieden. Immerhin ergab sich so fir uns gegen
Ende September die Gelegenheit, einige Edelmetall-Positionen glinstig aufzustocken. Solange die
jungsten Tiefs halten, gehen wir davon aus, dass die Korrektur abgeschlossen ist und eine neue Auf-
wartswelle begonnen hat. Das aktuelle Chance-Risiko-Verhaltnis fiir Kdufe erachten wir als vorteilhaft.

XETRA-Gold (1)

—Xetra-Gold (1g): 52,42 100-Tagelinie: 51,74
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oberes Bollinger Band: 55,03 unteres Bollinger Band: 48 46

Quelle: TAI-PAN (Lenz+Partner)

Abb. 36¢: XETRA-Gold (Auslieferungsanspruch, Gegenwert von einem Gramm Gold)
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NYSE Gold Bugs Index mit Kurzfristtrends (rechte Skala)

{PFADFINDER Brief

Gold in US-Dollar je Feinunze (31,19)
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Abb.

37a: Die Trendlinie gibt den %-Anteil kurzfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.

NYSE Gold Bugs Index mit mittelfristiger Trendstruktur (rechte Skala)
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Abb. 37b: Die Trendlinie gibt den %-Anteil mittelfristiger Aufwartstrends unter allen Aktien wieder.
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Abb. 37d: Feinunze (31,1g — 999er Gold) in US-Dollar
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Abb. 37c: XETRA-Gold (Auslieferungsanspruch, Gegenwert von einem Gramm Gold).
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S&P GSCI Index Spot

S &P G3Cl Index Spot: 360,83 oberes Bollinger Band: 370,07 100-Tagelinie: 338,73 unteres Bollinger Band: 307,39
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S&P GSCI Rohstoffindizes

$700 | trie- ..
1 GSCl | Gesamt | Agrar | Energie ndustrie Edelmet. OPEC Ol Kupfer
$650 - metalle
09.10.20 361 348 233 1.261 2,227 41,06 6.768
$600 1 18.09.20| 358 336 235 1.261 2.283 42,98 6.853
$550 - +0,7% +3,4% -0,9% +0,0% -2,4% -4,5% -1,2%
$500 -
5450 Die Konsolidierung im Rohstoffsektor hielt etwa eine Woche langer an als am Aktienmarkt. Der Kup-
ferpreis (s. Abb. 38c) drehte wie auch der gesamte S&P GSCI Sektorindex Industriemetalle Anfang
3400 1 Oktober und beide legten seither +6% zu. Der GSCI fiir Energie (s. Abb. 39a) markerte am 2. Oktober
$350 - sein Korrekturtief und stieg seither ebenfalls um gut +6%. Bei der Korrektur géanzlich auRenvor blieb
$300 - der Agrarsektor (s. Abb. 39b), der bereits im August sein Tief markierte und seither Giber +17% zulegen
$250 konnte. Insgesamt scheint die Korrektur der Rohstoffindizes, die eher wie milde Konsolidierung aus-
$200 QuellesTaLPAN (Lenz +Partner) schaut, beendet. Solange die Preistiefs von Anfang Oktober halten, gehe ich von dem Beginn einer
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 neuen Aufwartswelle aus.
Abb. 38a: Goldman Sachs Commodity Index (GSCI)
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Abb. 38b: Nordseedl der Marke Brent in US-Dollar je FaR (159 Liter).
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S&P GSCI Energy TR S&P GSCI Industrial Metals TR
s S&P G3Cl Energy Index TR: 233,39 oberes Bollinger Band: 257 83 100-Tagelinie: 233,46 unteres Bollinger Band: 209,09 — S&P GSCl Industrial Metals TR: 1261,83 oberes Bollinger Band: 131575 100-Tagelinie: 1179,49 unteres Bollinger Band: 104324
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Abb. 39a: S&P GSCI Energie (WTI, Brent, Diesel, Heizol, Benzin, Erdgas) Abb. 39d: S&P GSCI Industriemetalle (Kupfer, Aluminium, Nickel, Zink, Blei)
S&P GSCI Agriculture TR S&P GSCI Precious Metals TR
——S&P GSCl Agriculture TR: 347 82 oberes Bollinger Band: 338,19 100-Tagelinie: 311,15 unteres Bollinger Band: 284,11 ——S&P GSCl Precious Metals Index TR: 2228 25 oberes Bollinger Band: 2410,22 100-Tagelinie: 2162,30 unteres Bollinger Band: 1914,39
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Abb. 39b: S&P GSCI Agrargiter (Mais, Weizen, Zucker, Soja, Baumwolle, Kaffee, Kakao) Abb. 39c: S&P GSCI Edelmetalle (Gold, Silber)
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Haftungsausschluss (Disclaimer)

Wichtige Hinweise zu Haftung, Compliance, Anlegerschutz und Copyright

Diese Analyse und alle darin aufgezeigten Informationen sind nur zur Verbreitung in den Landern bestimmt, nach deren Gesetz dies zuldssig ist. Diese Analyse wurde nur zu Informationszwecken erstellt und (i) ist weder ein
Angebot zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder Bestandteil eines solchen Angebots noch eine Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung von Finanz-, Geldmarkt- oder Anlageinstrumenten oder Wertpapieren;
(i) ist weder als derartiges Angebot zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder als Bestandteil eines solchen Angebots noch als Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung von Finanz-, Geldmarkt oder Anlageinstru-
menten oder Wertpapieren zu verstehen und (iii) ist keine Werbung fiir ein derartiges Angebot oder eine derartige Aufforderung. Die in dieser Analyse behandelten Anlagemdglichkeiten kénnen flr bestimmte Investoren
aufgrund ihrer spezifischen Anlageziele, Anlagezeitraume oder ihrer personlichen finanziellen Verhdltnisse nicht geeignet sein. Die hier dargestellten Anlagemoglichkeiten kénnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen,
und Investoren erhalten gegebenenfalls weniger zurlick, als sie investiert haben.

Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Wert der Anlage auswirken. Dartiber hinaus lassen die Kurs- oder Wertentwicklungen aus der Vergangenheit nicht ohne weiteres einen Schluss auf die zukinftigen
Ergebnisse zu. Insbesondere sind die Risiken, die mit einer Anlage in das in dieser Analyse behandelten Finanz-, Geldmarkt- oder Anlageinstrument oder Wertpapier verbunden sind, nicht vollumféanglich dargestellt. Fiir die in
dieser Analyse enthaltenen Informationen Gbernehmen wir keine Haftung. Die Analyse ist kein Ersatz fir eine personliche Anlageberatung. Investoren missen selbst auf Basis der hier dargestellten Chancen und Risiken, ihrer
eigenen Anlagestrategie und ihrer finanziellen, rechtlichen und steuerlichen Situation berticksichtigen, ob eine Anlage in die hier dargestellten Finanzinstrumente flr sie sinnvoll ist. Da dieses Dokument keine unmittelbare
Anlageempfehlung darstellt, sollten dieses Dokument oder Teile dieses Dokuments auch nicht als Grundlage fiir einen Vertragsabschluss oder das Eingehen einer anderweitigen Verpflichtung gleich welcher Art genutzt werden.
Investoren werden aufgefordert, den Anlageberater ihrer Bank fir eine individuelle Anlageberatung und weitere individuelle Erklarungen zu kontaktieren.

Weder Daniel Haase noch etwaige Gastautoren oder sonstige Personen (ibernehmen die Haftung fiir Schaden, die im Zusammenhang mit der Verwendung dieses Dokuments oder seines Inhalts entstehen. Der Pfadfinder-Brief
wird Abonnenten lber das Internet zur Verfligung gestellt, bei denen davon ausgegangen wird, dass sie ihre Anlageentscheidungen nicht in unangemessener Weise auf Basis dieser Analyse treffen. In Daten oder Diensten
getroffenen Aussagen oder Feststellungen beinhalten keine Zusicherungen oder Garantien tber kiinftige Markt- oder Preisverdnderungen. Die darin zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Einschdtzungen kénnen sich ohne
vorherige Ankiindigung andern. Es wird ausdricklich darauf hingewiesen, dass alle Autoren sowie etwaige Mitarbeiter (im Folgenden Beteiligte genannt) regelméaRig Geschafte in Wertpapieren und sonstigen Finanzinstrumen-
ten, auf die in Daten und Diensten Bezug genommen wird, durchfiihren. Dies tun sie sowohl fiir eigenen Namen und eigene Rechnung, wie auch im Namen und fiir Rechnung Dritter. Sofern die Beteiligten an der Emission von
Finanzmarktinstrumenten in den letzten 12 Monaten beteiligt waren, wird darauf an entsprechender Stelle gesondert hingewiesen.

Alle Nutzungsrechte an dieser Analyse, den Daten und der Dienste stehen im Eigentum der Autoren und sind kopierrechtlich geschitzt. VerstéRe gegen das Urheberrecht sowie eine nicht autorisierte Verwendung von Daten
und Diensten, insbesondere die nicht genehmigte kommerzielle Verwendung, kann geahndet werden. Eine Reproduktion oder Weiterverarbeitung von Website-Elementen, Analysen, Daten oder Diensten in elektronischer,
schriftlicher oder sonstiger Form ist ohne vorherige Zustimmung untersagt. Aus Analysen darf nicht —auch nicht auszugsweise — zitiert werden. Hiervon ausgenommen sind Analysen, Daten und Dienste die Uber Presseverteiler
oder in sonstiger Weise, die auf eine offentliche Verbreitung zielen, bereitgestellt werden. Diese Analyse darf nicht — ganz oder teilweise und gleich zu welchem Zweck — weiterverteilt, reproduziert oder veroffentlicht werden.

Erklarung der Analysten
Die Entlohnung der Verfasser hangt weder in der Vergangenheit, der Gegenwart noch in der Zukunft direkt oder indirekt mit der Empfehlung oder den Sichtweisen, die in dieser Studie geduRert werden, zusammen.
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