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Disclaimer
Die bereitgestellten Inhalte, unabhängig von der Art des
Inhalts und unabhängig von dem Bezugsmodell, sind
ausschließlich zu Informationszwecken bestimmt . Die
Inhalte stellen keine Anlage, Steuer- oder Rechtsberatung
dar und sind weder als Angebot noch als Aufforderung
zum Kauf oder Verkauf eventuell erwähnter Wertpapiere
oder Produkte zu verstehen . Auch die Vorstellung und
Kommentierung von Investmentstrategien ist keinesfalls
als Aufruf oder Empfehlung zu deren Nachbildung
aufzufassen, auch nicht stillschweigend . Sie sollen lediglich
eine selbständige Anlageentscheidung erleichtern und
ersetzen nicht eine anleger - und anlagegerechte Beratung .
Wünschen Sie diese, wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater . Weder die investolio GmbH noch ihre
Organe, Mitarbeiter oder Autoren übernehmen eine
individuelle Anlageberatung oder Anlageempfehlung . Der
Nutzer der Informationen handelt in jedem Fall
eigenverantwortlich .

In dieser Präsentation werden Informationen über Aktien
und Investmentstrategien diskutiert bzw. vorgestellt . Eine
Investitionen Aktien und andere Finanzinstrumente
geschieht eigenverantwortlich und kann mit teilweise
erheblichen Markt -, Preis-, Währungs -, Volatilitäts -,
Bonitäts - und sonstigen Risiken verbunden sein, die unter
Umständen sogar bis zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals führen . Vor jeder Investmententscheidung ist
deshalb ɀggfs. gemeinsam mit geeigneten steuerlichen,
juristischen und finanziellen Beratern ɀ zu prüfen,
inwieweit ein Investment der individuellen Risikotoleranz
sowie den persönlichen und wirtschaftlichen Verhältnissen
und Planungen entspricht . Weder die investolio GmbH
noch ihre Organe, Mitarbeiter oder Autoren haften für
materielle und/oder immaterielle Schäden, die durch die
Nutzung oder Nichtnutzung der bereitgestellten Inhalte
oder durch die Nutzung fehlerhafter und unvollständiger
Inhalte verursacht wurden .
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Part 1: Vorstellung & 
Zielsetzung
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Über mich

Maximilian König

Geboren 1993

Seit 2008 an der Börse aktiv

Seit 2015 Entwicklung quantitativer Investmentstrategien

Seit 2016 wikifolio -Trader

2020: Gründung von investolio
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Meine Zielsetzung

Einfacher & stressfreier Aktienhandel:
Der Computer berechnet alles und gibt 
vor was zu tun ist

Outperformance erzielen:
Gute Investmentstrategie ermöglicht 
langfristig höhere Renditen

Arbeitsaufwand reduzieren:
Umsetzung der Strategie erfordert 
minimalen Aufwand

Quantitative Strategien:
Aktienauswahl auf Basis von Kennzahlen
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Beim Investieren steht die Performance des Depots (Portfolios) als 
Ganzes im Vordergrund. Dieses Portfolio wird auf Basis einer klar 
definierten Investmentstrategie konstruiert.

Was macht investolio?

invest ieren Portf olio

ɊWir wollen es Privatanlegern ermöglichen mit geringem 
Aufwand erfolgreich nach quantitativen 
ϥnvestmentstrategien in Aktien zu investieren.Ɉ
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Part 2: Wieso 
Investmentstrategien?
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S&P 500
7,4% p.a.
(ohne Dividenden)

Rendite des Aktienmarktes
Durchschnittliche jährliche Rendite des Aktienmarktes?
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DAX
6,4% p.a.
(mit Dividenden)

Das ist passives Investieren

~8%
realistisch



Realistische
Rendite: 8% p.a.

Durchschnittliche 
Renditen

Kaum
Arbeitsaufwand

Indexfonds
bzw. ETFs

Unser Ziel: 15% p.a.

Ziel: höhere
Renditen erzielen

Arbeit durch
Aktien -Recherche

Gezielte Auswahl
von Einzelaktien

Aktiv vs. passiv investieren

Aktiv Passiv
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über 30 Jahre

zu 30%

100.000ɚ

Unrealistische Ziele

262.000.000ɚ
WennɄs so 

einfach 
wäre, wieso 
macht das 

nicht jeder?

Vorsicht bei unrealistischen Renditeversprechen

Ist eine jährliche Rendite von langfristig 30% möglich?
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Abweichen vom Durchschnitt

8% 12% 15%4%2%

passiver 
Investor

aktiver Investor

Wie können wir 
sicherstellen, dass wir 

in diesem Bereich 
landen?

Mit einer guten,
klar definierten 

Investmentstrategie
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Mensch vs. Computer

Analyse tausender Aktien in 
wenigen Minuten

Auswertung diverser Kennzahlen 
gleichzeitig

Emotionslos

Rational, quantitativ

Kann nur begrenzte Anzahl Aktien 
analysieren

Muss Kennzahlen & Charts 
händisch auswerten

Angst & Gier können zu Fehlern 
führen

Ggf. subjektive Entscheidungen

Computer Mensch
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Emotionen im Handel
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Wieso habe ich den 
Gewinn so früh 
mitgenommen?

Wieso habe ich 
den Verlust nicht 

begrenzt?

Wieso fällt die Aktie 
direkt nachdem ich 

gekauft habe?

Den Verlust möchte 
ich mindestens noch 

ausgleichen

So viel Research 
und die Aktie läuft 
doch gegen mich

Wie konnte ich nur 
auf dem Tiefpunkt 

verkaufen?



Was ist eine Investmentstrategie?

1.
Anlageuniversum
In welche Aktien soll investiert werden?

Kaufkriterium & Kaufsignal
Wonach wird bestimmt, wann welche Aktien gekauft werden?

Verkaufskriterium
Wonach wird bestimmt, wann welche Aktien verkauft werden?

Anzahl Aktien im Depot
In wie viele unterschiedliche Aktien soll investiert werden?

Gewichtung der Aktien
Nach welchem Kriterium werden die Aktien gewichtet?

Schriftlich 
festgelegtes 

Regelwerk mit 
klaren Vorgaben, 

wann welche 
Aktien zu kaufen 
und zu verkaufen 

sind
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Part 3: Meine 
Vorgehensweise
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Meine Vorgehensweise

Input -Kennzahlen1

Auswertung der Ergebnisse3

Scoring -Modelle5

Was funktioniert & was nicht?4

Backtests2
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ü Kursveränderung über X Monate
ü Gleitende Durchschnitte
ü Volatilität

Technisch

ü Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV)
ü Dividendenrendite
ü Eigenkapitalrendite
ü Verschuldungsgrad
ü Gewinnwachstum

Fundamental

Was sind Input -Kennzahlen?

Wir wollen untersuchen mit welchen Kennzahlen sich 
aussichtsreiche Aktien aufspüren lassen

Input -Kennzahlen1
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bspw. 12 -Monats -
Kursveränderung

Input -Kennzahl 
auswählen

Aktien mit bester 12 -
Monats -Kursveränderung 
kaufen

Strategie definieren

Regelwerk 
programmieren

Strategie 
analysieren

Performance -
Kennzahlen

Strategie 
auswerten

Wie wird eine Input -Kennzahl untersucht?

1 2 3 4

Backtests2
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Backtests2
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Mögliche Fehlerquelle: Survivorship -Bias

ADIDAS HENKEL PREFERENCE ADIDAS FRESENIUS

ALLIANZ INFINEON TECHNOLOGIES ALLIANZ HEIDELBERGCEMENT

BASF LINDE DEAD - DELIST.10/04/19 BASF HENKEL PREFERENCE

BAYERISCHE HYPOVEREINSBANK DEUTSCHE LUFTHANSA BMW INFINEON TECHNOLOGIES

BMW MAN BAYER LINDE (FRA)

BAYER MLP BEIERSDORF DEUTSCHE LUFTHANSA

COMMERZBANK CECONOMY CONTINENTAL MERCK KGAA

DAIMLER MUENCHENER RUCK. COVESTRO MTU AERO ENGINES HLDG.

DEGUSSA TUI DAIMLER MUENCHENER RUCK.

DEUTSCHE BANK RWE DEUTSCHE BANK RWE

DEUTSCHE POST SAP DEUTSCHE BOERSE SAP

DEUTSCHE TELEKOM SCHERING PHARMA DEUTSCHE POST SIEMENS

E ON N SIEMENS DEUTSCHE TELEKOM VOLKSWAGEN PREF.

EPCOS DEAD - 27/10/09 THYSSENKRUPP E ON N VONOVIA

FRESENIUS MED.CARE VOLKSWAGEN FRESENIUS MED.CARE WIRECARD

DAX Dezember 2001 DAX Dezember 2019



Im Backtest soll bspw. eine Aktie gekauft werden, die damals noch 
gar nicht im Index enthalten war

Backtests2
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Durch den Survivorship -Bias werden Aktien bevorzugt, die 
Ɋüberlebt habenɈ

Verzerrt Backtestergebnisse stark positiv!
Daher immer mit historischer Indexzusammensetzung arbeiten

Probleme mit dem Survivorship -Bias



Data -Mining = einfach so lange nach einer Strategie suchen, 
bis sich eine findet, die funktioniert

Backtests2
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Solange an den Parametern der Strategie schrauben, bis sie 
endlich funktioniert

Wer lange genug sucht, wird eine 
Strategie finden, die funktioniert HÄTTE

Mögliche Fehlerquelle: Data -Mining

Es muss einen Grund geben, 
WIESO sie funktioniert hat



Backtests2
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Beispiel für Data -Mining

Backtest ergibt bspw.:

Aktien, die mit A, M oder T 
anfangen performen 

langfristig besser

AlsoɎ

Ɏnur noch Aktien 
kaufen, die mit A, M 

oder T anfangen?

Das ist 
Schwachsinn

!!!

Ursache -Wirkungs -Zusammenhang fehlt!

Es muss einen Grund geben, wieso eine Strategie funktioniert



Was sagen die Ergebnisse aus?

Gute Input -
Kennzahlen

Schlechte 
Input -

Kennzahlen

Auswertung der Ergebnisse3

Aktienauswahl auf Basis dieser Kennzahl 
entwickelt sich künftig BESSERals der 
Gesamtmarkt

Aktienauswahl auf Basis dieser Kennzahl 
entwickelt sich künftig SCHLECHTERals der 
Gesamtmarkt
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Strategie 1 Strategie 2

Letzte 20 Jahre jährliche 
Rendite von 15%

Letzte 20 Jahre jährliche 
Rendite von 5%

In welche Strategie würden Sie investieren?

Wieso sollte diese Strategie 
ausgerechnet jetzt nicht mehr gut 

performen?

Wieso sollte diese Strategie 
gerade jetzt richtig durchstarten?

Was bringt Performance der Vergangenheit aus dem Backtest?

Auswertung der Ergebnisse3
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üAccounting -Ratios: z.B. Verschuldungsgrad, Cashquote, 
Eigenkapitalquote, etc.

üDividendenrendite
üAnalystenempfehlungen

üTrend -Kennzahlen: z.B. gleitende Durchschnitte
üRisiko-Kennzahlen: z.B. Volatilität
üBewertungskennzahlen: KGV, KUV
üProfitabilitätskennzahlen: ROC

Mit welchen Kennzahlen lassen sich Aktien aufspüren, die in den 
kommenden Monaten tendenziell besser performen?

Was funktioniert & was nicht?4
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Aktien mit geringen Kursrisiken Ą RisikoanomalieSafety -Score

5 Scoring -Modelle

Aktien mit starken Aufwärtstrends Ą

Momentumeffekt
Trend-Score

Kombination aus Trend -Score & Safety -Score
Technischer 
Score

Aktien mit günstiger Bewertung & hoher 
Profitabilität

Value-Score

Kombination aus Technischem Score & Value -ScoreKombi -Score

Die besten Input -Kennzahlen in Scoring -Modellen zusammenfassen
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Scoring-Modelle

>90%

<10%

Portfolio

aus mehreren Aktien 
mit hohen Scores 
aufbauen

Aktien mit hohen Scores performen besserɎ

Ɏals Aktien mit niedrigen Scores

Investmentstrategie

auf Basis der Scoring -
Modelle konstruieren

Grundgedanke der Scoring -Modelle:
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Scoring-Modelle

Hoher Score allein liefert aber keine Performancegarantie
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Eine einzelne Aktie kann ein Fehlgriff sein

Ein Portfolio aus Aktien mit hohen Scores ist verlässlicher



Part 4 Praxisbeispiele:
Backtest eines Scoring -
Modells
& beispielhafte Kennzahlen
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Beispielhafter Backtest

Anlageuniversum
Aktien aus dem CDAX (Deutschland)

Kaufkriterium & Kaufsignal
Aktien mit höchstem Technischen -Score

Verkaufskriterium
Technischer -Score fällt unter 70%

Anzahl Aktien im Depot
10 Aktien

Gewichtung der Aktien
Gleichgewichtung (jeweils 10%)
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Beispielhafter Backtest

250

500

1000

2000

4000

8000

16000

32000

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Strategie CDAX

Rendite p.a. 20,5% 6,1%

Volatilität 16,4% 21,9%

Maximaler 
Drawdown

36,4% 57,0%

Rendite -Risiko-
Verhältnis

1,249 0,279

Strategie

CDAX
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SMA-Ratio

SMA-Ratio ist eine der drei Kennzahlen aus dem Trend -Score

Momentumeffekt: Aktien mit Aufwärtstrends kaufen
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