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Ausgangsuberlegungen

* Formeln der Finanzmathematik gehen von
normalverteilten Markten aus (Gaufl3sche Normalverteilung)

Normalverteilung
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« zahlreiche Veroffentlichungen und Anomalien zeigen ein
anderes Marktverhalten auf

« Benoit Mandelbrot, Richard L. Hudson: ,Fraktale und Finanzen®
- ,Das Chaos regiert die Borse.”



Marktverhalten und statistische Auswertung

» Auswertung des DAX 1987 (ruckgerechnet) - 2006
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* leptokurtische Verteilung!

Uberhohte Wolbung; Rander werden durch die Funktion nicht beschrieben
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Marktverhalten und statistische Auswertung
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4h ; * Beispiel:
Annahme von 3% Stabw
» Kursanderung von 38%
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* Beispiel: Nutzung alternativer Verteilungsfunktionen

Kursanderungen und Cauchy-Verteilung
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Lineare Indikatoren in einem ,rauhen“ Markt

L  Fast alle Marktindikatoren sind
- ,Der fraktale Marktwdirfel Anstiegsmesser (Grundprinzipien der
von Mandelbrot Differentialrechnung)

* Glattung notwendig
* Lineare Mathematik
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Statistische Glattung

* Gleitende Durchschnitte (lineare, gewichtete oder exponentielle GD)
liefern zeitverzogerte Signale
* Alternativ: Zerlegung der statistischen Verteilung

Einteilung in Glatte und Rauheit
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* Beispiel
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Statistische Glattung

» Grenze der Zerlegung in innere Glatte und aul3ere Rauheit

kann beliebig verschoben werden
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Statistische Glattung

Trennung DAX (1 x Stabw)
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« Summe der beiden
Indikatorlinien ergibt
den Basiswert

* absolute Skalierung
der Indikatorlinien
nicht relevant
(hier beginnend

mit 1)



Handelsergebnisse

Performancevergleich
Handelssystem DAX mit Glatte 0,1xStabw
Handelssystem im Basiswert DAX
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Handelsergebnisse

» Untersuchung in anderen Markten:

- im Nasdagq fuhrt ein Handeln Uber die Indikatorlinie ,Rauheit® mit
0,2xStabw zu verbesserten Ergebnissen
(Rauheit zeigt tibertriebenes Anderungsvermogen)

- im Gold fuhrt ein Handeln uber die Indikatorlinie ,Glatte” mit
0,1xStabw zu verbesserten Ergebnissen

» Untersuchung mit variabler Grenze der Stabw
(d.h. Berechnung Uber einen begrenzten Zeitraum):

- keine Verbesserung festgestellt
- Schlussfolgerung: jeder Markt fur sich hat langerfristig
unveranderbare Eigenschaften an Glatte und Rauheit

10



Aktualisierte Anwendung
Vergleich Handel im Basiswert und uber Indikatorlinie
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Aktualisierte Anwendung

Vergleich Handel im Basiswert und uber Indikatorlinie
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Nasdaqg 1998-2009
2 Crashmarkte
nur geringe
Differenzbildung

aber

Nasdaq 1990-1998
Differenzbildung
in der
Aufschwungphase
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Zusammenfassung
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* Mathematische Beschreibungen des Marktverhaltens verbesserungswurdig.

* Alternative Glattungsverfahren zu gleitenden Durchschnitten moglich,
z.B. statistische Glattung.

« Statistische Glattung kann zur Erzeugung von Indikatorlinien dienen:
Parameter: - Berechnungsdauer der Stabw
- Trennschwelle zwischen ,Glatte” und ,Rauheit”
- Nutzung der ,Glatte” oder ,Rauheit” moglich
 Eine feste Trennschwelle bestatigt langfristiges Marktverhalten.
» Anwendung verschiedener Indikatoren auf die statistische Glattung moglich.
* Erganzung durch andere Indikatoren empfehlenswert;

z.B. Anzeigen der Ubergeordneten Trendrichtung zur Optimierung einer
Handelssystematik
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