Was aus 100000 Euro wurde:
lvy-Portfolio seit 1990 im
Backtest mit der Software
Amibroker

Investieren
wie die Elite

» SERIE Auch wenn es an der Borse derzeit nicht
so aussieht - die Corona-Krise ist keineswegs
ausgestanden. Wir stellen daher drei Strategien
vor, die in guten wie in schlechten Zeiten
funktionieren. Den Anfang macht das
Ivy-Portfolio von Meb Faber
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ie Borsen sind mit Schwung ins neue

Jahr gestartet, die Prognosen der Ex-

perten lassen neue Hochststdnde er-
warten. Doch angesichts der offenbar
aufler Kontrolle geratenen Corona-Krise
bleibt die Unsicherheit, dass die Kurse
noch einmal dhnlich scharf einbrechen
konnten wie im Februar und Mirz 2020.
Daher stellt BORSE ONLINE in dieser und
den beiden nichsten Ausgaben drei be-
wahrte wetterfeste Strategien vor.

Den Anfang macht die Elitestrategie der
Universititsstiftungen Harvard und Yale
beziehungsweise das daraus abgeleitete
Ivy-Portfolio des US-Vermogensverwalters
Meb Faber. Er hat eine Methode entwi-
ckelt, um die Strategien der efeuumrank-
ten Eliteunis (daher der Name, Ivy ist das
englische Wort fiir Efeu) mit einfachen
Mitteln nachzubilden.

Im Vordergrund steht die Vermeidung
von Verlusten. Zuletzt hatten wir Fabers
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in seinem englischsprachigen Buch ,,The
Ivy Portfolio“ beschriebene Strategie in
Ausgabe 42/2018 vorgestellt. Seither hat
sie sich sehr gut entwickelt. Seine Me-
thode basiert auf zwei einfachen Regeln,
die immer zum Monatswechsel auf fiinf
ETFs angewendet werden, die jeweils eine
Marktgruppe reprasentieren: US-Aktien,
Aktien Rest der Welt ohne USA, Anleihen,
Immobilien und Rohstoffe.

Faber verwendet dazu amerikanische
Indexfonds, man kann seine Strategie
aber mit dhnlichen, in Deutschland zuge-
lassenen ETFs auch in Europa anwenden.
In der Tabelle rechts oben auf Seite 51
finden Sie sechs ETFs, da Aktien aus dem
Rest der Welt (ohne USA) am besten durch
eine Mischung aus dem europdischen
Stoxx-600-Index und dem MSCI Emerging
Markets, einem anerkannten Bérsenbaro-
meter fiir Schwellenlinder-Investments,
abgebildet werden konnen. Hier kann

TEIL 1:
Ivy-Portfolio

entweder der eine oder der andere ETF
gekauft werden. Moglich ist auch, beide
im Verhiltnis 50:50 zu mischen. Fabers
Regeln lauten — kurz zusammengefasst —
etwa so:

1. Man sollte niemals in eine Anlage-
klasse investiert sein, die sich in einem
Abwirtstrend befindet. In seinem Buch
verwendet Faber den Zehnmonatsdurch-
schnitt zur Definition von Auf- und Ab-
wartstrends. Anleger konnen sich aber
auch an der auf jeder Borsenwebsite er-
hiltlichen 200-Tage-Linie orientieren.
Beide Linien liegen so eng beieinander,
dass der Unterschied nicht relevant ist.

2. Das Prinzip der schnellsten Schiffe.
Wenn mehrere der fiinf beleuchteten An-
lageklassen oberhalb der 200-Tage-Linien
notieren, wird in die drei Marktgruppen
investiert, die auf Sicht von zehn Monaten
am stdrksten gestiegen sind.

Zur Not einfach ganz raus

Der zentrale Punkt der ersten Handels-
regel ist, Verluste nicht zu grof3 werden
zu lassen. Diese Regel verhindert, dass
man in Mirkten investiert bleibt, die ins
Bodenlose fallen. Der Vorteil von Privat-
anlegern beim Umsetzen der Ivy-Strategie
ist es, auch einmal ganz aus dem Markt
aussteigen zu konnen, wenn alle Anlage-
klassen unter die 200-Tage-Linie gefallen
sind, was Institutionellen oft verboten
ist. Zudem ist gemif} Regel 2 ein Markt
niemals zu 100 Prozent im Portfolio, son-
dern — zumindest anfangs — nur zu einem
Drittel, was eine einfache Methode ist,
um Klumpenrisiken einzuschrinken. Im
Fachjargon spricht man bei der ersten
Regel von ,Risikomanagement®, bei der
zweiten von ,,Money-Management“.

Wendet man diese beiden Regeln Monat
fiir Monat auf ein Universum aus den fiinf
bis sechs ETFs aus der Tabelle an, erhélt
man im Backtest eine jihrliche durch-
schnittliche Rendite von etwa zehn Pro-
zent bei nur geringen Riickgingen.

Das Ivy-Portfolio gilt als besonders kri-
sensicher, was sich im Corona-Crash des
vergangenen Jahres einmal mehr besta-
tigt hat. Ende Januar 2020, als kaum je-
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mand mit merklichen Auswirkungen des
Coronavirus auf die Finanzmaérkte rech-
nete, war das Ivy-Portfolio zu 100 Prozent
investiert, und zwar zu je einem Drittel in
US-Aktien, Immobilien und Anleihen.

Mit Cash durch den Crash

Kurz darauf, im Februar, begannen die
Aktienmaérkte deutlich nachzugeben. Der
US-Leitindex S&P 500 fiel im Lauf des
Februar deutlich unter den Zehn-Monats-
Durchschnitt und generierte damit ein
Verkaufssignal. Das Gleiche geschah bei
Immobilien — auch hier schaltete die
Ampel auf Rot. Da Aktien im Universum
»Rest der Welt“ und Rohstoffe Ende Fe-
bruar ebenfalls unter ihrem Zehn-Mo-
nats-Durchschnitt notierten, durfte auch
in diese nicht investiert werden.

Demzufolge war das Portfolio ab dem
1. Mérz nur noch zu einem Drittel gefiillt:
mit Anleihen, denn nur sie befanden sich
noch im Aufwirtstrend. Der Rest des Gel-
des, also 66,67 Prozent des Kapitals, blieb
in dieser Phase ,,in Cash®, wie die Profis
sagen. Fiir Privatanleger heifdt das: Es
liegt unangetastet auf einem Tagesgeld-
konto. Wegen moglicher Ausfallrisiken
von Banken (Beispiel Zypern!) empfiehlt
es sich, hierfiir ein deutsches Institut mit
erhohter Einlagensicherung zu wihlen.

Ende Mai sprang der US-Aktienmarkt
bereits wieder iiber den Zehn-Monats-
Durchschnitt und generierte am 1. Juni ein
Kaufsignal. Zwei Monate spater folgte das
Universum ,,Aktien Rest der Welt“. Die
fast das ganze Jahr 2020 iiber starken An-
leihen wurden mittlerweile von den Roh-
stoffen abgel6st, sodass sich zum 31. De-
zember 2020 ein Depot aus den vier griin
gekennzeichneten ETFs in der nebenste-
henden Tabelle ergibt. Mit diesem Timing
ist es Meb Faber gelungen, im Krisenjahr
2020 eine Rendite von 11,6 Prozent einzu-
fahren, was anderen Vermogensverwal-
tern auch gelungen ist. Doch dass er es bei
einem maximalen Riickgang von sieben
Prozent auf Monatsbasis geschafft hat,
sucht seinesgleichen. URBAN JAKLE

Der Autor halt am 4. Februar um 18 Uhr ein Webinar
,Makro-Ausblick“ mit den Schwerpunktthemen
US-Dollar, Inflation und sinnvolle Anlagemdéglich-
keiten in Aktien und Edelmetallen. Anmeldungen
bitte Uber www.urban-stocks.com. Dort finden
Sie auch Informationen zur jeweils aktuellen Zu-
sammensetzung des Ivy-Portfolios. Im nachsten
Teil der Serie behandeln wir eine verfeinerte Vari-
ante dieser Strategie namens ,lvy11“,
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AKTUELLE ZUSAMMENSETZUNG DES IVY-PORTFOLIOS

Marktgruppe ETF WKN Gebiihr Kurs Aktuell im
p.ain% in€ Portfolio
Aktien USA iShares Core S&P 500 AQYEDG 0,07 315,08 Ja
Aktien Rest der Welt iShares Stoxx 600 Europe 263530 0,20 40,31 Jat
Aktien Rest der Welt iShares MSCU Emerging Markets AOHGWC 0,18 43,61 Jar
Rohstoffe Lyxor Commodity ex Agrar ETF090 0,30 94,29 Ja
Anleihen SPDR DJ Global Real Estate Al1J3PB 0,40 27,40 Nein
Immobilien Deka US Treasury 7-10 ETFL52 0,07 915,06 Nein
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1Gewichtung 50 % innerhalb Aktien Rest der Welt entspricht ca. 16,67 % des Gesamtportfolios; Quelle: BO Data

Ausstieg aus US-Aktienam 1. Mdrz 2020: Da der US-Leitindex am 28. Februar 2020 unter seinem
Zehn-Monats-Durchschnitt geschlossen hatte (griine Linie), lieferte die Ivy-Strategie ein Verkaufs-
signal - nicht nur far US-Aktien, sondern auch fir den Rest der Welt, Immobilien und Rohstoffe.

In den rot markierten Bereichen sollte man nach Fabers erster Regel nicht investiert sein.

US-Treasury Bond Index

- I-=—-.T_ L _*-I-_JJ.L. =
W= Bl

p— |
+1|-T T -.1_ i

T T
2018 2019

460

450

440

430

420

410

2021

Ausstieg aus Bonds am 1. Dezember 2020: Im Marz 2020 waren Anleihen das einzige Universum,
das seinen Aufwartstrend fortsetzen konnte und in dem das Ivy-Portfolio deshalb mit einem Drit-
tel des Gesamtkapitals investiert blieb. Ein Ausstiegssignal gab es erst vor etwa zwei Monaten,
am 30. November 2020, als der Anleihemarkt unter dem Zehn-Monats-Durchschnitt schloss.
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