Gleitende Durchschnitte 3.0
(Moving Averages 3.0)



Die bekanntesten gleitenden Durchschnitte (GD), namlich der einfache
gleitende Durchschnitt (MAS), der exponentielle gleitende Durchschnitt (MAE)
und der gewichtete gleitende Durchschnitt (MAW), werden mit Hilfe des
Abtasttheorems aus dem Gebiet der Signalibertragung modifiziert. Diese mit
dem Abtasttheorem modifizierten GD (,,Gleitende Durchschnitte 3.0“) weisen je
nach Periodeneinstellung eine sehr gute Glattung auf, bilden Trends sehr gut
ab und erkennen Trendwenden im Kursverlauf zumindest rechnerisch ohne
Zeitverzogerung. Hinsichtlich Glattung, Trenddarstellung und Zeitverzégerung
stellen sie eine wesentliche Verbesserung gegeniiber den herkémmlichen
Standard-GD MAS, MAE und MAW (,,Gleitende ,Durchschnitte 1.0“) dar. An
Hand mehrerer Tests und eines einfachen, profitablen Handelssystems auf der
Basis eines solchen modifizierten GD wird die Effektivitat dieser GD erganzend
gezeigt.

Einfihrung

Gleitende Durchschnitte (GD), auch Moving Averages (MA) genannt, sind die in der
Technischen Analyse am haufigsten verwendeten Indikatoren. Bei inrer Anwendung
auf eine Kurszeitreihe wird die durch den flukturierenden Kursverlauf dargestellte
Marksituation geglattet. Viele der chaotischen Kursausschlage werden dabei
eliminiert, der geglattete Kursverlauf legt gewissermaBen einen begehbaren,
vorteilhaften Pfad durch das Zick-Zack-Dickicht des originalen Kursverlaufs.

Die Bezeichnung ,Gleitender Durchschnitt” weiBt auf seine Berechnung hin: Der
Durchschnitt wird tber eine bestimmte Anzahl von Kursen berechnet (z. B.
Minutenkurse Uber 15 Minuten, Tageskurse Uber 20 Tage, Wochenkurse tber 10
Wochen). In den genannten Beispielen sind die Werte 15, 20, und 10 die
Berechnungsperiode und die Minutenkurse, Tages- und Wochenkurse die
Periodeneinstellung. Die Durchschnittsberechnung erfolgt dann sukzessive durch
Verschiebung des ,Periodenfensters®, 15 Minuten, 20 Tage und 10 Wochen in
unserem Beispiel, um jeweils eine Basiszeiteinheit. Das Periodenfenster gleitet mit
der Schrittweite einer Basiszeiteinheit Gber den Kursverlauf.

Die vorteilhafte Durchschnittsberechnung ist die am meisten geschatzte Eigenschaft
der GD. Sie bildet namlich in weicheren, glatteren und damit anschaulicheren
Mustern die Bewegungen des Kursverlaufes nach. Die Durchschnittsberechnung
bringt jedoch auch den Hauptnachteil der GD mit sich: Eine zeitliche Verzégerung,
auch englisch ,lag“ genannt, zwischen dem Bewegungsmuster des originalen
Kursverlaufs und demjenigen des GD. Recht deutlich kann man dies an den
Trendwenden erkennen: Das Extremum des GD ist gegenltber dem Kursverlauf-
Extremum verzdgert (siehe Abbildung 1).
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Abb. 1: Vergleich von MAS und MAW Periodeneinstellung 21 Tage)

In der Abbildung 1 sind neben dem Kursverlauf (schwarze Linie) zwei GD
eingezeichnet: Ein einfacher GD (rote Linie), mit MAS(Close/21) bezeichnet, und ein
gewichteter GD (blaue Linie), mit MAW (Close/21) bezeichnet. Details zu diesen GD
finden Sie auf der VTAD-Homepage unter ,Lexikon der Technischen Analyse”. Beide
GD sind auf dem SchluBkurs ,Close“ und mit einer Periodeneinstellung von 21 Tagen
berechnet. Deutlich kann man erkennen, dass der MAW naher am Kursverlauf liegt
als der MAS und dass die zeitliche Verzégerung des MAW (blauer Pfeil im
schwarzen Kreis) weniger ausgepragt ist als die des MAS (roter Pfeil im schwarzen
Kreis). Auf die in der Abbildung zusatzlich eingezeichnete diinne, violette Linie wird
weiter unten detailliert eingegangen.

Unter Einbeziehung des exponentiellen gleiten Durchschnitts (ndheres dazu auf der
VTAD-Homepage), mit MAE bezeichnet, lassen sich die zeitlichen Verzégerungen [1]
fur die einzelnen GD wie folgt berechnen (n ist die Periodeneinstellung):

MAS: lag = (n - 1)/2;
MAE: lag = 1;— 1 (fir die Standardeinstellung a = 2/(n+1) ergibt sich wie beim MAS: lag = (n — 1)/2);

MAW: lag = (n—1)/3;



MAS, MAE und MAW sind die gebrauchlichsten GD. Moderne Varianten, wie der
KAMA und der Vidya sind Derivate des MAE und werden nachfolgend nicht weiter
betrachtet, ebenso wie die Lineare Regression. Auffallig an den obigen drei Formeln
ist, dass der MAW die geringste Zeitverzégerung hat. Deshalb ist es etwas
unverstandlich, dass der MAS mit der langeren Zeitverzdgerung in der
Periodeneinstellung 200 Tage der am haufigsten verwendete GD ist. Der

MAS (Kurs/200) hat eine Zeitverzégerung von (200 — 1)/2 = 99,5 Tagen, wahrend ein
MAW in der gleichen Einstellung nur eine Verzégerung von 66,3 Tagen aufweist. Die
kritische Bemerkung sei erlaubt, dass auf den heutigen, sehr schnell wechselnden
Markten, ein solcher GD nur begrenzte Aussagekraft haben kann.

Weiter oben wurde darauf hingewiesen, dass die zeitliche Verzégerung ein
wesentlicher Nachteil der GD ist. In dieser Arbeit wird nun eine Gruppe von GD
beschrieben, die eine hohe Glattungswirkung haben, bei gleichzeitiger sehr
geringer Verzégerung.
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Abb. 2: Vergleich von TEMA und MAW (Periodeneinstellungen: 21/200 Tage)



Ansatze zur Reduzierung der Zeitverzégerung

Patrick Mulloy hat im Stocks & Commodities Magazine (February 1994) einen
wegweisenden Ansatz gemacht, um die Zeitverzégerung bei einem MAE zu
reduzieren. Er wendet gemaRB der nachfolgenden Beziehung

TEMA = 3*MAE — 3*MAE(MAE) + MAE[MAE(MAE)]

einen MAE ein- beziehungsweise zweimal auf sich selbst an und kombiniert die
Ergebnisse mit dem originalen MAE wie angegeben. Der TEMA von Patrick Mulloy
ist im Vergleich zum MAE in Abbildung 2 dargestellt, beide mit den
Periodeneinstellungen 21 und 200 Tage. Der TEMA ist in beiden
Periodeneinstellungen eine wesentliche Verbesserung gegenliber dem Standard-
MAE. Der TEMA folgt dem Kursverlauf wesentlich zeitndher als der MAE, was im
Vergleich der beiden GD in der Periodeneinstellung 200 Tage besonders
offensichtlich ist.
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Abb. 3: Vergleich von TEMA und MMAE (Periodeneinstellung (21/200)

Im Jahr 2001 hat John F. Ehlers einen verallgemeinerten Ansatz fur einen GD mit
reduzierter Zeitverzdgerung vorgestellt [2]. Sein Ansatz lautet:

MGD(Kurs/n) =2 * GD(Kurs/n) - GD[GD(Kurs/n)/n].



Ehlers benutzt einen GD (MAS, MAE oder MAW) und wendet diesen GD ein zweites
Mal auf sich selbst an. Das Ergebnis GD[GD(Kurs/n)/n] wird vom einfachen GD,
multipliziert mit dem Faktor zwei, subtrahiert (die Periodeneinstellung ist mit n
bezeichnet). Der so modifizierte GD (Bezeichnung MGD) ist im Vergleich zum TEMA
in der Abb. 3 dargestellt, wobei als GD der MAE gewahlt wurde (Bezeichnung
MMAE). Die einfachere Beziehung von Ehlers liefert hinsichtlich der
Trendwendepunkte nahezu das gleiche Ergebnis. In der Periodeneinstellung 21
Tage ist der TEMA n&her am Kurs, in der Periodeneinstellung 200 Tage gilt das far
den TEMA nur in dem ausgepragten Trendbereich. In der Abbildung 1 wird ein
MMAW, obiger Ehlers-Ansatz mit einem MAW und der Periodeneinstellung 21 Tage
(violette Line), zusatzlich mit dem herkémmlichen MAW verglichen (blaue Linie). Die
erheblich reduzierte Zeitverzégerung des MMAW st offensichtlich.

In beiden Ansatzen wird ein GD einmal auf den Kursverlauf und zum anderen auf
sich selbst angewendet. Betrachtet man nun den Kursverlauf und die darauf
angewendeten GD ganz allgemein als Signale in Zeitdarstellung und Gbernimmt flr
ihre Analyse Erkenntnisse aus dem Gebiet der Signaliibertragung, dann lasst sich
ableiten (siehe Anlage C), dass die oben beschriebene Anwendung eines GD auf
sich selbst bestenfalls nur ndherungsweise richtig ist und wesentlich verbessert
werden kann.

Abtasttheorem

Die Anwendung eines GD auf sich selbst Iasst sich signaltheoretisch als eine
Abtastung verstehen: Mit einem Tast-Signal, in unsrem Fall ware dies der GD, wird
ein zu analysierendes Signal, dies ist der GD selbst, abgetastet. Wenn dabei
Zusatzperioden, die im Kurs nicht enthalten sind, vermieden werden sollen,
dann muss die Abtastung dem Abtasttheorem (Nyquist-Shannon-
Abtasttheorem [3] und [4]) gehorchen. In seiner Frequenzformulierung (f steht fur
Frequenz) lautet das Abtasttheorem:

fabtast > 2 fmax,

dabei ist fmax die maximale Frequenz, die im abzutastenden Signal enthalten ist. Da
eine Frequenz direkt proportional zu einer reziproken Periode ist, lautet das
Abtasttheorem mit der Periodeneinstellung als Parameter, die Ubliche Einstellung
in der Technischen Analyse:

ni=Any, mitAz2.

Dabei ist ny die Periodeneinstellung fir den priméaren GD (GD+: das zu analysierende
Signal), auf den ein weiterer GD (GD.: das Abtastsignal) mit der Periodeneinstellung
n, angewendet wird. ny muss dabei mindestens doppelt so groB sein wie n.. In
den Ansatzen von Mulloy und Ehlers sind, als Kurzbezeichnung sei dafir ,Gleitende
Durchschnitte 2.0“ gewahlt, die beiden Periodeneinstellungen jedoch gleich.



Gleitende Durchschnitte 3.0

Mit Hilfe des Abtasttheorems wird nun im Folgenden eine Beziehung hergeleitet, die
die Anwendung eines GD auf sich selbst exakter beschreibt.

Abbildung 4

Kursverlauf K

MA; = MA,(Kurs/Periode P,)

In guter Naherung kann

@, gleich ¢,
gesetzt werden.

Dann ist: D,/L; = D,/L,,

MA, = MA, (MA,/Periode P,)

Abb: 4: Schematische Kurs-Darstellung mit zwei zeitverzogerten GD

In der Abbildung 4 wird schematisch der Kursverlauf (schwarze Linie), ein GD mit der
Verzégerung Ly auf den Kursverlauf (MA+, rote Linie) und ein GD mit der
Verzégerung L, (MA,, blaue Linie) auf den MA; dargestellt. Auf Grund der Naherung
und den angegebenen Beziehungen in Abbildung 4 gilt folgende Gleichung:

(1) D1/D5 = (K = MA;)/(MA; — MAy) = Li/Ls

Far den Quotienten L4/L; ergibt sich mit den in der Einflihrung angegebenen
zeitlichen Verzégerungen:

a:=L/lo = (n1 - 1)/(“2— 1)

In diesem Ausdruck fehlt sowohl der Nenner 2 fir den MAS und den MAE als auch
der Nenner 3 fir den MAW. a gilt damit fur alle drei GD.



Setzt man in diesen Ausdruck das Abtasttheorem ni=A*n,, mit A= 2 ein, dann
erhalt man:

(2) a=AN(ny=1)/(ny—A\)
Dies eingesetzt in (1) ergibt:
(3) K—-MA; =a (MA; — MA,)

Auf Grund der Naherung fir die in der Abbildung 4 angegebenen Winkel ist (3) nicht
exakt erflllt, sonst kdnnte der Kurs K durch die beiden GD exakt reproduziert
werden. Ersetzt man in (3) den Kursverlauf K mit der NaherungsgréBe NMA und 16st
die Gleichung nach ihr auf, dann erhalt man:

(4) NMA = (1 +G) MA1 - a MA2

Auf der rechten Seite von (4) stehen zwei mit konstanten Faktoren (bei vorgegebener
Periodenwahl) versehene GD. Damit stellt die NaherungsgréBe NMA ebenfalls einen
GD dar. Auf Grund der Herleitung ist NMA der gesuchte, mit Hilfe des
Abtasttheorems verbesserte GD (N steht flr Nyquist). Ausflhrlich geschrieben lautet
Gleichung (4):

(5) NMA(Kurs/ ny, ng) = (1 + a) MA(Kurs/ n{) — a MAx(MA// ny),
wobei fir o der Ausdruck (2) gilt:
(6) a=A"(ni—=1)/(ny—A), mit A 22.

Die Ausdriicke (5) und (6) sind die Gleichungen fiir die Gruppe ,,Gleitende
Durchschnitte 3.0“, denn sie gelten, wie bereits erwahnt, unabhéngig von der
Wahl des GD. Als GD kann sowohl der MAS, der MAE als auch der MAW
gewahlt werden. Da der Standard-MAW die kleinste Zeitverzégerung (siehe
Einleitung) aufweist, dirfte er wohl meistens als erste Wahl fir den NMA
gelten.

Mit ny = nz ergibt sich far A und in der Folge fir a der Wert 1. Dann geht die
Gleichung (5) in die Formel von Ehlers Uber. Die Ehlers-Formel ist damit als Grenzfall
in der obigen NMA-Formal enthalten.

Die Verzdgerung fur die einzelnen Standard-GD (MAS, MAE und MAW) lautet

lag = (n — 1)/N, wobei N = 2 fir den MAS und MAE gilt und N = 3 fir den MAW. Setzt
man dies in (5) ein, dann ergibt eine kurze einfache Rechnung, wobei die
Verzégerung fir MA,(MA,) additiv anzusetzen ist, dass die Verzégerung fir den
NMA rechnerisch den Wert Null annimmt. Praktisch bedeutet dies im Fall der
Periodeneinstellung 21 Tage, dass unter Berticksichtigung der Winkelnaherung in
Abbildung 4 die Verzégerung des NMA kleiner zwei Tage betragt.



Test des NMA

An Hand der Abbildung 5 wird beispielhaft ein NMAW und ein MMAW von Ehlers
verglichen. Als Standard-GD wird also in beiden Fallen der MAW verwendet. Wie
bisher wird als Kursbeispiel der DAX (schwarze Linie) verwendet und als
Periodeneinstellungen wurden 21 beziehungsweise 200 Tage gewahlt, wobei im
Falle des NMAW als ,Abtast-Perioden” 5 (fiir den 21 Tage-NMAW) und 50 (flr den
200 Tage-NMAW) Tage hinzukommen (A ~ 4).

[E DN MMAGD: MMAGDZ ANLUMAZ, ANLMA-S

T50]

Abbildung 5

NMAW (Kurs/200, 50)

MMAW (Kurs/200)

MMAW (Kurs/21)

NMAW (Kurs/21,5)

|
[leTe To T B To by foe Tn v Ta T B 5 To I [6 B T .6 [0 bo 6 [o o br Is Tn 8 s [+ T [6 o[ b6 o olr b To [ Jas b T
Jan"0 [ouiw a0 P

el 2o |0

Septerrter 10 [Cieer 10 foenter ) [Demnte ) [zt [Fenart

& v rrvestoo de

Abb. 5: Vergleich von NMAW und MMAW (Periodeneinstellung: 21/200 Tage)

Folgendes ist aus der Abbildung 5 trotz der zeichnerischen Ungenauigkeit erkennbar:

Der NMAW liegt deutlich ndher am Kurs als der MMAW.

Der lange Trend des 200-Tage-NMAW wird zeitlich sehr genau und nahe am
Kurs wiedergegeben.

An den ausgepragten Trendwenden des 21-Tage NMAW lasst sich erkennen,
dass sie genauer wiedergegeben werden als beim MMAW und dass die
Verzdégerung des NMAW gegentiber dem Kurs in diesem Fall weniger als 2
Tage betragt. In manchen Fallen ist, entsprechend der theoretischen
Betrachtung, keine Verzdgerung erkennbar. Bei einem Standard-MW betragt
die Verzbégerung 6,67 Tage.



e Im Falle der 21-Tage-GD zeigt der NMAW eine um 2 bis drei Tage geringere
Verzdgerung als der MMAW (vgl. die beiden senkrechten Pfeile in der
Abbildung 5). Letzterer wiederum ist um etwa 2 bis 3 Tage weniger verzdgert
als der vergleichbare Standard-MAW (vgl. roter Kreis der Abbildung1). Die
Summe beider Verzégerungen, etwa sechs Tage, und der Vergleich mit der
Verzdgerung des Standard-MAW von 6,67 Tagen zeigt, dass die Verzégerung
des NMAW nahezu auf null reduziert werden konnte.

Im vorangegangenen Beispiel wurde die Leistungsfahigkeit des NMAW, der NMA auf
der Basis des MAW, gezeigt. Eindrucksvoll ist auch der Vergleich des NMA auf der
Basis der Standard-GD (MAS, MAE und MAW) mit den Standard-GD selbst, der in
der Abbildung 6 dargestellt ist (Kursverlauf des DAX, Periodeneinstellung 200 Tage,
zusatzlich 50 Tage fur den NMA).
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Abb.: 6 Vergleich von verschiedenen NMA mit den Standard-GD
Folgendes ist aus dieser Abbildung erkennbar:

e Die NMW-Gruppe (NMAS, NMAE und NMAW) liegt deutlich ndher am Kurs
als die Gruppe der Standard-GD (MAS, MAE und MAW).

e Wahrend MAE und MAS ein sehr ahnliches Verhalten zeigen, was auf Grund
ihrer mathematischen Konstruktion nicht verwunderlich ist, unterscheidet sich



der MAW hinsichtlich Kursnadhe und Zeitverzdgerung positiv im Vergleich zu
beiden.

e Der NMAS ist im Vergleich zu NMAE und NMAW ungtnstiger und
unterscheidet sich vom Verlauf des NMAE deutlich.

¢ Die Wirkung des Abtasttheorems auf den MAE ist starker als auf den MAW.
Wahrend sich der MAE und MAW deutlich in ihrem Verlauf unterscheiden ist
dies beim NMAE und NMAW nicht mehr der Fall.

Zusammenfassend kann die Aussage gemacht werden, dass der NMA (Gleitende
Durchschnitte 3.0) auf der Basis des Abtasttheorems eine deutliche Verbesserung im
Vergleich zum MMAW von John F. Ehlers (Gleitende Durchschnitte 2.0) und den
Standard-GD (Gleitende Durchschnitte 1.0) ist. Dartiber hinaus lasst sich seine
Effektivitat auch an den Ergebnissen eines Handelssystems zeigen, mit dem NMAW
als Grundlage.

Handelssystem auf der Basis des NMAW

Im Folgenden wird ein einfaches Handelssystem auf der Basis des NMAW
entworfen, um die Wirkungskraft dieses neuen GD zu unterstreichen. Dariber hinaus
werden die wichtigsten Parameter des Handelssystems variiert und einem
realistischen Backtesting mit Hilfe des Investox-Programms (Version 5.9.4)
unterworfen. Die Backtesting-Ergebnisse auf der Basis des NMAW werden
auBerdem mit denjenigen verglichen, die sich ergeben, wenn statt des NMAW der
MMAW (Ehlers) oder die Standard-GD MAS und MAE in das Handelssystem
eingesetzt werden.

Das Handelssystem besteht lediglich aus einem Indikator, allerdings mit einigen
Feinheiten:

e Als Indikator wird der Aroon-Oszillator (AroonOsz) verwendet, der als die
Differenz zwischen dem Aroon up und dem Aroon down definiert ist. Sowohl
der Aroon up als auch der Aroon down sind als Indikatoren im Investox-
Programm enthalten.

e Anwendung des AroonOsz erfolgt nicht auf den Kurs, sondern auf einen
NMAW, der jedoch auf einen Kursverlauf angewendet wird, im folgenden
beispielhaft auf den DAX.

e Die Periodeneinstellung fir den AroonOsz betragt 5 Tage.

¢ Die Periodeneinstellung fir den NMAW betragt 89 und 21 Tage. Die beiden
Fibonacci-Zahlen 21 und 89 haben hier keine tiefere Bedeutung. Sie dienten
nur zur einfacheren Auswahl der Periodeneinstellung: 89 Tage sind zirka 4
Bdrsenmonate (mittelfristiger Tradingansatz) und mit A = 4 ergeben sich
21 Tage (B6érsenmonat).

e Auf den AroonOsz wird eine Inverse Fisher Transformation (IFT) angewendet.
Die IFT glattet den stufenférmigen Verlauf des AroonOsz ohne
Zeitverzbgerung.



Der AroonOsz [5], der NMAW und die IFT [5] sind keine Bestandteile des genannten
Investox-Programmes. Sie wurden mit dem im Programm enthaltenen Editor
programmiert. Die Programm-Codes dafir, zusammen mit den Handelssignalen, sind
im Anhang A wiedergegeben.

In der Abbildung 7 ist das Handelssystem charttechnisch dargestellt. Im oberen, rot

unterlegten Fenster, ist der stufenférmige Verlauf des IFT-transformierten AroonOsz
in der angegebenen Einstellung zu sehen. Im unteren Chartteil sind der Kurs in der

Darstellung der Heikin-Ashi-Kerzen und die Bollinger Bander zur visuellen Kontrolle
des Trends und der Volatilitdt zu erkennen.
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Abb. 7: Handelssystem auf der Basis des NMAW

Im Zeitraum 1. April 2010 bis 31. Januar 2011 erfolgten acht Long-Trades, erkennbar
an den griinen Balken am unteren Rand des Chartfensters. Bereiche dreier Long-
Trades wurden, zur Verdeutlichung der Handelssignale, mit senkrechten Linien
zusatzlich markiert. Zeichnerische Ungenauigkeiten lieBen sich leider mit dem
verwendeten MS-PowerPoint-Programm nicht vermeiden.

Das beschriebene Handelssystem mit der Periodeneinstellung 89/21 fiir den NMAW
wurde mit 104 ausgewahlten Einzelaktien (siehe Anhang B) einem Backtesting
unterworfen. Folgende Daten wurden daflr gewahlt:



e Berechnungszeitraum: 03. Januar 2000 bis 31. Januar 2011
e Startkapital/Aktie: EUR 1 000.-
e Enter-/Exit-Kosten sowie Slippage: 0,5%

Nach jedem abgeschlossenen Trade wurde das gesamte pro Aktie zur Verfligung
stehende Kapital, unter Berilicksichtigung der zurlickliegenden Gewinne und
Verluste, wieder eingesetzt.

Das Handelssystem auf der Basis des NMAW(89/21) wurde dartber hinaus mit
folgenden Varianten verglichen, unter Benutzung der erwéhnten Backtesting-
Einstellungen:

e NMAW(100/25) (Stabilitatstest),
e MMAW(89) (Ehlers),

e MAW(89) (Standard-GD),

e MAS(89) (Standard-GD).

Statt des NMAW(89, 21) werden die vier aufgelisteten GD als Basis flr den
AroonOsz in das beschriebene Handelssystem eingesetzt. Unter Zuhilfenahme des
Analyse-Moduls im Investox-Programms ergaben sich die in der nachfolgenden
Tabelle zusammengestellten Ergebnisse:

Durchschnittswerte/Aktie NMAW(89/21) NMAW(100/25) MMAW(89) MAW(89)  MAS(89)

Anzahl aller Trades 69,3 62,7 33,2 24,8 20,2
Anzahl Trades/Jahr 7,4 6,7 3,6 2,6 2,2
Netto-Gewinn EUR 46 974,57 EUR32292,98 EUR12317,75 EUR 8392,35 EUR 4 552,98
Buy/Hold-Gewinn EUR1103,09 EUR1103,09 EUR1103,09 EUR1103,09 EUR1 103,09
Profitable Trades 61,24% 60,68% 60,09% 61,39% 58,77%
Max. realisiertes Kapitalrisiko -8,05% -7,94% -9,43% -7,70% -14,72%

Unter dem Gesichtspunkt, dass Backtesting-Ergebnisse nicht unbedingt als absolute
Ergebnisse zu betrachten sind, jedoch fur eine Analyse und eine relative Beurteilung
geeignet sind, lasst sich aus der Tabelle folgendes ablesen:

e Der NMAW liefert als Basis flr das beschriebene Handelssystem tatsachlich
Uberzeugend bessere Ergebnisse im Vergleich zu den Testvarianten.

e In einer vergleichbaren Parametereinstellung (siehe zweite Spalte) werden
keine stark abweichenden Ergebnisse erzielt. Leicht variierte Parameter-
einstellungen verandern das Handelsergebnis nicht wesentlich.

e Gegenulber einer Buy-and-Hold-Strategie ist das beschriebene Handelssystem
signifikant profitabler.

e Die Werte fur das maximal realisierte Kapitalrisiko (Drawdown) sind far
NMAW (89/21), NMAW(100/25) und MAW (89) nur unwesentlich verschieden.



Unter diesem Gesichtspunkt ist das maximal realisierte Kapitalrisiko mit
NMAW (89/21) am gunstigsten.

e Der glinstigste Netto-Gewinn und die gréBte Anzahl aller Trades von
NMAW (89/21) ist auf die hohe Reaktionsfahigkeit bei sehr kleiner
Zeitverzdégerung dieses GD zurtckzufihren.

Alles in allem ist die Gruppe der Gleitenden Durchschnitte 3.0 eine deutliche
Verbesserung gegentber den herkdmmlichen Standard-GD und den bekannten
Ansatzen zur Reduzierung der Zeitverzégerung. Auf Grund der verbesserten
Eigenschaften des in Gleichung (5) definierten NMA sind naturlich auch andere
Handelssystemansatze denkbar als der oben beschriebene Ansatz mit dem
AroonOsz. Ein mégliches Beispiel, das nicht weiter ausgefihrt wird, zeigt die
nachfolgende Abbildung 8.
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Abb.8: Kurzfristiger Handelsansatz mit 15-Minuten-Einstellung

In diesem Beispiel wird der NMAW in einer sehr kurzfristigen Einstellung verwendet:
Basiszeiteinheit sind 15 Minuten, die Periodeneinstellung betragt 8 beziehungsweise
3 Perioden. Auf diesen so eingestellten NMAW wird ein StochastikRSI-Indikator
(Stochastik-Periode 3, RSI-Periode 5) angewendet, der, wie der AroonOsz,
verzdgerungsfrei mit einer IFT geglattet wird. Zwei Trades sind in Abbildung 7
beispielhaft eingezeichnet. Sie verdeutlichen die Leistungsféhigkeit des NMA, hier
als NMAW.




Ausblick

Idealerweise sollte ein GD ein ,weiches” Verlaufsmuster und keine Verzégerung
haben. Mit den linearen Methoden der Technischen Analyse ist das grundsatzlich
nicht méglich, da Kursverlaufe nichtlinear und nichtstationar sind. Das bedeutet, dass
eine weitere Steigerung als die, die mit dem NMAW erreicht wurde, nahezu
ausgeschlossen ist. Eine Steigerung diirfte nur mit Methoden mdéglich sein, die die
Nichtlinearitat und das nichtstationare Verhalten der Kursverlaufe bertcksichtigen.
Ein solches Verfahren stellt die EMD (Empirical Mode Decomposition) dar ([6], siehe
Anhang C). Dieses adaptive Verfahren, im Gegensatz zur Fourier- und Wavelet-
Analyse, wurde 1998 interessanterweise bei der NASA entwickelt. Erste Rechnungen
haben gezeigt (Beispiel im Anhang C), dass die EMD in der Lage ist, aus dem
Kursverlauf Grundfunktionen (Signalmoden) zu extrahieren, die keine Verzdégerung
aufweisen und ,beliebig” glatt sind. Die EMD ist aber ein sehr aufwandiges und
auBerst komplexes Verfahren, das weit Uber die obigen dargestellten, relativ
einfachen Ansatze hinausgeht.



Anhang A

AroonOsz

calc Kurs: Ref(Daten, 0);
calc osz: AroonUp(Kurs, Periode) - AroonDown(Kurs, Periode);
0Sz

NMAW

calc kurs: (High()+Close()+Low())/3;

calc lamda: GPeriode/Kperiode;

calc alpha: lamda*(GPeriode-1)/(GPeriode-lamda);
calc ma1: GD(kurs, GPeriode, W);

calc ma2: GD(ma1, KPeriode, W),

calc nmaw: (alpha+1)*mat - alpha*maz;

nmaw

IFT

calc value1: 0.05*Daten;

calc value2: 2*value1;

calc IFT: (EXP(value2)-1)/(EXP(value2)+1);
calc DIFT: 100*IFT;

DIFT

Handelssignale

Einstieg: IFT(AroonOsz(5, NMAW(89, 21, W))) > 0
Ausstieg: IFT(AroonOsz(5, NMAW (89, 21, W))) <0



Anhang B
Portfolio: 0000HS1-TFTest( NMAW, AroonOsz)
Datum 04.02.2011 12:18:34

Getestete Titel (104 Einzelaktien):

3M (TFAroonOszTest)

Actelion (TFAroonOszTest)

Altria Group (TFAroonOszTest)
Amazon.com (TFAroonOszTest)

Anglo American (TFAroonOszTest)
Apache (TFAroonOszTest)

Apple (TFAroonOszTest)

BASF NA (TFAroonOszTest)

Bayer (TFAroonOszTest)

Becton Dickinson (TFAroonOszTest)
Berkshire Hath.B New (TFAroonOszTest)
Bertrandt (TFAroonOszTest)

BHP Billiton Ltd. (TFAroonOszTest)
BMW ST (TFAroonOszTest)

BP (TFAroonOszTest)

Brasil Foods SA ADR (TFAroonOszTest)
British American Tobacco (TFAroonOszTest)
BYD Company (TFAroonOszTest)
Canadian Solar (TFAroonOszTest)
Celesio (TFAroonOszTest)

China Life Insurance (TFAroonOszTest)
China Sunergy Co. Ltd. (TFAroonOszTest)
Cisco Systems (TFAroonOszTest)
Commerzbank (TFAroonOszTest)
Dendreon (TFAroonOszTest)

Dialog Semiconductor (TFAroonOszTest)
Elbit Systems (TFAroonOszTest)

Esprit (TFAroonOszTest)

Fuchs Petrolub ST (TFAroonOszTest)
Funkwerk (TFAroonOszTest)

Gerry Weber (TFAroonOszTest)

Gilead Sciences (TFAroonOszTest)
Google (TFAroonOszTest)

Heinz, H.J. (TFAroonOszTest)

Hennes & Mauritz B (TFAroonOszTest)
Impala Platinum Hold. (TFAroonOszTest)
Ja Solar Holdings (TFAroonOszTest)
Johnson & Johnson (TFAroonOszTest)
Kellogg (TFAroonOszTest)

Kihne & Nagel Int. (TFAroonOszTest)
Lufthansa vNA (TFAroonOszTest)

Manz Automation (TFAroonOszTest)
Microsoft (TFAroonOszTest)

Nestle NA (TFAroonOszTest)

Nokia A (TFAroonOszTest)

Novartis NA (TFAroonOszTest)

Novo Nordisk B (TFAroonOszTest)
Occidental Petroleum (TFAroonOszTest)
Petroleo Brasileiro (TFAroonOszTest)
Pfeiffer Vacuum (TFAroonOszTest)
Procter & Gamble (TFAroonOszTest)
Qiagen (TFAroonOszTest)

Renewable Energy (TFAroonOszTest)
Serco Group (TFAroonOszTest)

Siam Cement (TFAroonOszTest)
Silvercorp Metals (TFAroonOszTest)
Solarfun Power Holdings (TFAroonOszTest)
Suntech Power Holding (TFAroonOszTest)
Symrise (TFAroonOszTest)

Toyota Motor (TFAroonOszTest)

Unilever CVA (TFAroonOszTest)

United Technologies (TFAroonOszTest)
Zijin Mining Group (TFAroonOszTest)
ABB NA (TFAroonOszTest)

Applied Materials (TFAroonOszTest)
Banco Santander C.H. (TFAroonOszTest)
BB Biotech (TFAroonOszTest)

Bilfinger & Berger (TFAroonOszTest)
C.A.T. Gil (TFAroonOszTest)
CropEnergies (TFAroonOszTest)

DBS Group Holdings (TFAroonOszTest)
Dt.Bank NA (TFAroonOszTest)

Dt. Telekom NA (TFAroonOszTest)

E.ON NA (TFAroonOszTest)

First Solar (TFAroonOszTest)

Fortum Oyj (TFAroonOszTest)

Gazprom ADR (TFAroonOszTest)
Great Western Minerals (TFAroonOszTest)
Halliburton (TFAroonOszTest)
HeidelbergCement (TFAroonOszTest)

JP Morgan Chase (TFAroonOszTest)
KUKA (TFAroonOszTest)

LDK Sol.Shs B ADR (TFAroonOszTest)
LUKaoill ADR (TFAroonOszTest)
M.A.X. Automation (TFAroonOszTest)
Medtronic (TFAroonOszTest)

Roche Holding INH (TFAroonOszTest)
RWE ST (TFAroonOszTest)
Schlumberger (TFAroonOszTest)

Sipef S.A. (TFAroonOszTest)

SMA Solar Technologie (TFAroonOszTest)
STADA ST vNA (TFAroonOszTest)
Suncor Energy Inc (TFAroonOszTest)
Telefonica (TFAroonOszTest)

Teva Pharmaceutical ADR (TFAroonOszTest)
TOTAL (TFAroonOszTest)

Transocean (TFAroonOszTest)

UBS NA (TFAroonOszTest)

Vodafone Group (TFAroonOszTest)
Westpac Banking (TFAroonOszTest)
Raytheon (TFAroonOszTest)
Sanofi-Aventis (TFAroonOszTest)

Trina Solar (TFAroonOszTest)

Pfizer (TFAroonOszTest)



Anhang C

GD als Tiefpassfilter

Unter dem Blickwinkel der Signallibertragung kann eine Kurszeitreihe als eine
nichtlineare Superposition einzelner periodischer Signalmoden aufgefasst werden.
Eine Zerlegung des Kursverlaufes in solche Signalmoden (Kurskomponenten) zeigt
die Abbildung am Ende dieses Abschnittes. Die Zerlegung wurde mit Hilfe der EMD
(Empirical Mode Decomposition), programmiert mit Mathematica 8.0 von Wolfram
Research, durchgefiihrt. In diesem Sinne ist eine Kurszeitreihe ein Bandsignal mit
einer minimalen Periode nnyn und einer maximalen Periode nnax . Da eine reziproke
Periode n proportional einer Frequenz f ist, hat eine Kurszeitreihe eine minimale und
eine maximale Frequenz: fmin und fnax

Die minimale Periode nnn gibt praktisch die Grenze zum ,Kursrauschen® an und ist
bei nmin ~ 2 anzusetzen. Da in der Technischen Analyse durchaus Perioden mit

n > 300 verwendet werden [Curtis Faith: Die Strategien der Turtle Trader
(Finanzbuchverlag, 2007; S, 195/196)], kann flr nmax > 300 angenommen werden,
wobei Monate und Jahre als Basiszeitebene auszunehmen sind. Die Perioden n,
respektive Frequenzen f der einzelnen Signalmoden einer Kurszeitreihe kénnen
damit ndherungsweise im

Periodenbereich: Nmin = 2 < N < Npax > 300 (Sekunden, Minuten, Stunden, Tage),

(Frequenzbereich: fnax > f > fmin ) angenommen werden . Wendet man auf eine
solche Kurszeitreihe einen GD an, dessen Periode ngp in diesem Bandbereich liegt,
dann wirkt dieser GD wie ein Tiefpassfilter:

e Signalmoden der Kurszeitreihe mit n > ngp werden nicht oder wenig verandert
und stellen tberlagert den GD als geglattete Naherung der Kurszeitreihe dar.
Der GD enthalt damit nur noch die Perioden von ngp bis Niax -

e Signalmoden mit n < ngp werden von dem als Filter wirkenden GD nicht
durchgelassen beziehungsweise gedampft. Der GD enthalt keine oder nur
gedampft Perioden im Bereich nmin bis ngp .

Wendet man dagegen den GD mit der gleichen Periode ngp auf sich selbst an, dann
ist dies wohl grundsatzlich mdglich, doch in der Konsequenz treten dabei, wie eine
genauere mathematische Analyse [4] zeigt, Verzerrungen (Artefakte, ,riding waves®)
auf, deren Perioden nicht im Kurs enthalten sein miissen und die zu einer
Verfalschung fihren. Solche Verféalschungen, die im TEMA und in dem Ansatz von
John F. Ehlers enthalten sind, kénnen mit dem Abtasttheorem einfach beseitigt
werden. Dieses Theorem ([3], [4]) besagt, dass ein Tiefpasssignal, als solches ist der
GD mit dem Periodenbereich von ngp bis Nmax anzusehen, mit einer Periode Naptast
abgetastet werden muss, die héchstens die Halfte von ngp betragen darf:

nGD = A nabtast, mit A 2 2.



Unter Beruicksichtigung dieser Beziehung kdnnen die erwahnten Verzerrungen

vermieden werden.
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