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5,8% p.a.

8,6% p.a.

Sell in May and go away but remember to come back on halloween
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www.sell-in-may.de/wissenschaft https://www.diplom.de/document/229349
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6,7% p.a.

9,9% p.a.

On halloween buy but sell in July

11,9% p.a.
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Aktienquote bei der Halloween-Strategie  
Sell in May and go away but remember to come back on halloween

Aktienquote Anleihenquote
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Die Halloween-Strategie

1. Historie 
2. Wissenschaft 
3. Hintergründe 
4. Anwendungen

www.sell-in-may.de
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Die Halloween-Strategie1. Historie

www.sell-in-may.de/historie

1894 Mark Twain „Der gefährlichste Monat..“ 
1934 Dougles Eaton über die seine ersten Tage 
1935 Financial Times „Sell in May..“ 
1998 Journal of Finance B. Jacobsen 
2012 On Halloween buy but Sell in July
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2. Wissenschaft Die Halloween-Strategie

www.sell-in-may.de/wissenschaft

1998 - 2018  Ben Jacobsen alle Länderindices, alle 
verfügbaren Zeiträume (1694 - 2018) 
2006 Ben Jacobsen US-Sektoren (1926 - 2005) 
2012 Handelsstrategien an ineffizienten Märkten 
(1970 - 2010) 
2017 5 Renditefaktoren saisonal (1926-2017)
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www.sell-in-may.de/wissenschaft

1998 - 2018  Ben Jacobsen alle Länderindices, alle 
verfügbaren Zeiträume (1694 - 2018) 
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www.youtube.com/watch?v=kipjSe2hfLI

Halloween-Effekt (Sell in May...) Immer und überall
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2006 Ben Jacobsen US-Sektoren (1926 - 2005)

Winter Return Summer Return
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2012 Thomas Hupp Timing (1970 - 2010)

Rendite 4 M. Rendite 6 M. Rendite 8 M. Rendite 12 M.
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2019 Thomas Hupp Timing Mai (1926 - 2018)

Mittelwert Median
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2019 Thomas Hupp Timing Juli (1926 - 2018)

Mittelwert Median



 18

2017 Thomas Hupp 5 Faktoren (1990 - 2018)

Market Small Caps low Value Small Caps High Value
Large Caps low Value Large Caps high Value Small Caps low Momentum
Small Caps High Momentum Large Caps low Momentum Large Caps high Momentum

Rendite mtl.
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2017 Thomas Hupp 5 Faktoren (1990 - 2018)

Market Small Caps low Value Small Caps High Value
Large Caps low Value Large Caps high Value Small Caps low Momentum
Small Caps High Momentum Large Caps low Momentum Large Caps high Momentum

Risiko mtl.
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2017 Thomas Hupp 5 Faktoren (1990 - 2018)

Market Small Caps low Value Small Caps High Value
Large Caps low Value Large Caps high Value Small Caps low Momentum
Small Caps High Momentum Large Caps low Momentum Large Caps high Momentum

Sortino Ratio mtl.
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Die Halloween-Strategie2. Hintergründe

www.sell-in-may.de/hintergründe

Tageslicht und Temperatur 

Liquidität 

Berichterstattungszyklus institutioneller 
Anleger

Mangel an Tageslicht 
und Temperatur im 
Herbst dämpft die 
Risikofreude der 
Anleger

Aktienrückkäufe 9 Tage nach Publikation der 
Quartalsbilanz und Verfallsdaten von Optionsscheinen  
in April, Juli, Oktober und Januar

Der Mangel an Tageslicht 
und Temperatur dämpft die 
Stimmung und 
verschlechtert 
Gewinnprognosen

Sinkende Risikofreude institutioneller Anleger um das 
Jahresergebnis zum 31.12. zu sichern.
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Optimism Cycle: Sell in May
Ronald Q. Doeswijk 2004 Global Statist Robeco

1988 - 2003 Änderung der rollierenden 12 Monats-Gewinnwachstumsprognosen der Aktiengesellschaften des MSCI Worlds
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Saisonale Handelsstrategie gegen die Strömung 
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Fahrplan für die Halloween-Strategie

1. Aktienportfolio bilden 
2. Regeln für Timing erstellen 
3. Anleihenportfolio bilden 
4. Handeln

www.sell-in-may.de/Anwendung
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1. Aktienportfolio bilden

1. ETF 
2. Länderfonds 
3. Branchenfonds 
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1. Aktienportfolio bilden mit ETFs

1. MSCI World 
2. STOXX Europe 600 
3. Euro STOXX 50 
4. DAX

Achtung !!!
Liquidität, Branchen, Währungen
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2. Aktienportfolio bilden mit Länderfonds

1. Länder bei Jacobsen suchen *** 
2. Entsprechende Länderfonds suchen 
3. Blend bzw. Growth und Value 
4. Währungen beachten € oder 

gehedged 
5. Europa-Aktienfonds Blend 

www.sell-in-may.de/anwendungen
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3. Definierte Timing-Regeln erstellen

1. Festes Datum für den Kauf von 
Aktien festlegen (31.10./18.11.) 

2. Festes Datum für den Verkauf 
festlegen (7.5./18.5./30.5.)(15.7.) 

3. Kombination mit Charttechnik z.B. 
Kauf von Aktien zwischen 1.9. und 
30.11. und einem RSI-Kaufsignal
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Buy and Hold CDAX REXP Sell in MAY Sell in July Sell with MACD Sell with RSI
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4. Anleihenportfolio bilden

1. Girokonto bis es wieder Zinsen gibt 
2. Kurzfristige AAA Anleihen in € 
3. Breit gestreutes Anleihenporfolio in € 
4. Floater, inflation Linked
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Warum Halloween-Strategie? 

 Höhere Renditeerwartung 
 Risiko deutlich kleiner 
 Optimale Ergänzung zu anderen Strategien 
 Saisonalität Ein zusätzlicher Renditefaktor
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Saisonale Analyse der Marktfaktoren

www.asset-oszillator.de/research/saisonale-marktanalyse/
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Saisonaler Rundbrief

https://www.asset-oszillator.de/research/
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https://www.youtube.com/channel/UCIWogQNNF06C8nQY_d0rMNg

Youtube-Kanal Asset-Oszillator:  
Interviews an der Börse zur aktuellen Marktlage 
unter saisonalen Gesichtspunkten  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A1JD3G 
A1JD3F

Thomas Hupp 
MBA Finanzmanagement 

0761/51690137 
thomas.hupp@asset-oszillator.de 

www.asset-oszillator.de 
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Bei der Erstellung dieser Präsentation ist die größtmögliche Sorgfalt 
verwendet worden, dennoch bleiben Änderungen, Irrtümer und 
Auslassungen vorbehalten. Die in dieser Präsentation getroffenen 
Aussagen basieren auf Beurteilungen und Einschätzungen zum 
Zeitpunkt der Präsentation. 
Die Präsentation ist lediglich eine komprimierte Information und 
nicht geeignet darauf basierend eigene konkrete 
Anlageentscheidungen zu treffen. Durch die Überlassung der 
Präsentation wird weder eine vertragliche Bindung, noch eine 
sonstige Haftung gegenüber dem Empfänger oder Dritten begründet. 
  

Thomas Hupp


