G&W-Kommentar zum Bdrsenverlauf seit dem 24.2.2020

Fazit vorab: G&W steht fiir Risikomanagement.
Unser Anspruch ist die Bewahrung unserer
Kunden vor gravierenden Verlusten in den
groRBen Abwartshewegungen der Markte. Es
gibt nur einen Weg, um dieses Ziel erreichen
zu koénnen. Man muss verkauft haben. Wir
haben weitgehend verkauft.

Status per 17.3.2020

Risikomanagement ist unser Selbstverstandnis
und unsere Kernkompetenz. G&W wurde aus den
Erfahrungen des Aktiencrashs von 1987 heraus
mit dem Ziel gegriindet, die Risiken der Kapital-
markte zu managen. Wir wollten Antworten geben
kénnen, wenn Kapitalmarkte abstilirzen, denn die
Unternehmensgriinder Thomas Grohmann und
Martin Weinrauter hatten 1987 erlebt, wie es sich
anfihlt, wenn man diese Antworten nicht geben
kann. Nie wieder wollten sie in die Situation
geraten, in aulierordentlich schwachen Markt-
phasen nicht die Antworten geben zu kdnnen, die
Kunden in die Lage versetzen, dem psychisch so
wirkméachtigen Verkaufsdruck des Marktes stand-
halten zu kénnen. Darum dreht sich bei G&W in
letzter Konsequenz alles. Andere Aspekte sind
diesem vorrangigen Ziel nachgeordnet.

Wie so haufig war es auch in den vergangenen
Wochen nicht leicht, die Erreichung dieser Ziele in
einem Marktumfeld zu gewéhrleisten, das aul3er
Kontrolle zu sein scheint. Alle Erfahrungen aus
gewohnlichen Borsenzeiten helfen dann nicht
mehr. Die Welt ist dann tatsachlich aus den
Fugen geraten und die Dynamik des Geschehens
ist zutiefst erschreckend und verstérend, wenn
man es zum ersten Mal erlebt.

Eines der Probleme war es, dass der abrupte
Absturz des Marktes direkt von Allzeithochkursen
aus erfolgte. Die Welt war bis Mitte Februar 2020
in einer perfekten Ordnung. Die Kurse stiegen.
Die Wirtschaftszahlen waren gut und unterstiitz-
ten diesen Kursanstieg. Das zweite grofe
Problem war, dass die Kurse unfassbar schnell
fielen. Die Versuchung war gro zu sagen, dass
man jetzt nicht mehr verkaufen kénne. Aber wenn
es hart auf hart kommt spielt es keine Rolle, ob
man mit 10 % oder 15 % oder selbst 20 %
niedrigeren Kursen verkauft hat. Das dritte
Problem war, dass man in der Beurteilung der
Situation auf Erfahrungen aus der erinnerbaren
Vergangenheit zuriickgegriffen hat. Aufgrund
dieses Wissens erschien es natirlich unvor-
stellbar, dass sich das heute sichtbare Szenario
daraus wirde entwickeln kdnnen.

G&W verflgt Gber diese Erfahrung: Schlagartige
Richtungswechsel. Die Dynamik des Marktes. Die
nicht mogliche Einschatzung einer Situation.
Daher entscheiden wir niemals auf der
Nachrichtenebene, sondern folgen ausschlielilich
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den fallenden Kursen mit Verkaufen. Denn am
Ende zahlt nur Eines: verkauft zu haben.

Zwischenstatus der Aktieninvestitionsquoten
aller G&W-Fonds, die auch in Aktien
investieren kdénnen und mit Risikomanage-
mentsystemen gesteuert werden:

0% NIXDOREF Stiftungsfonds
11% G&W — ORDO - STIFTUNGSFONDS
16 % GWP FONDS
30% AIRC BEST OF U.S.
34% G&W — TREND ALLOCATION — FONDS
39 % G&W - HDAX — TRENDFONDS
41 % OKOBASIS One World Protect

Irgendwann werden die Kurse wieder steigen und
die hochsten Gewinne werden von den tiefsten
Kursen aus erzielt. Das ist verlockend. Unsere
Erinnerungen umfassen daher auch die Versuch-
ung, in einem Marktumfeld stark fallender Kurse
die Entscheidung zu treffen: Jetzt sei der Boden
erreicht. Zu sagen, durchaus mit markanten
Worten: Ab hier und jetzt werden die Kurse wieder
steigen. Es fihlt sich groRartig an, wenn das
gelingt. Der Heldenstatus ist jedem sicher, der
dies tatsachlich schafft, denn diese Aktion
entspricht dem Griff in ein fallendes Messer.

Natlrlich ist es so, dass Bérsen irgendwann
wieder steigen werden. Irgendwann ist der tiefste
Punkt erreicht, ab dem die Kurse nicht mehr tiefer
fallen. Aber wir werden erst im Ruckblick wissen,
wann und auf welchem Kursniveau das gewesen
sein wird.

Far all unsere Kunden, die froh dartiber sind, dass
wir verkauft haben, werden wir diese defensive
Position also nicht auf Verdacht hin aufgeben,
sondern erst dann, wenn es einen nheuen
Aufwartstrend gibt.

Wir sind aber erstmals in der Unternehmens-
geschichte in der Lage, den Kunden, die sich
selber offensiver aufgestellt sehen mdchten, einen
dafir geeigneten G&W-FONDS zur Verfligung
stellen zu kdnnen. Dieser Fonds ist immer nahezu
mit 100 % in Aktien investiert und wird ausschliel3-
lich Gber Chancenmanagementsysteme gesteu-
ert. Bitte geben Sie uns einen Hinweis, falls das
fur Sie von Interesse sein sollte.
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Hinweis:

Der G&W Marktkommentar ist eine Marketingmitteilung von Grohmann & Weinrauter. Der Verkaufsprospekt und die
wesentlichen Anlegerinformationen der im Text genannten Investmentfonds stehen in deutscher Sprache kostenlos bei WARBURG
INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT mbH, Ferdinandstr. 75, 20095 Hamburg und unter www.warburg-fonds.com bzw.
bei HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH, Kapstadtring 8, 22297 Hamburg und unter www.hansainvest.com zur
Verfligung.

Der G&W Marktkommentar ist eine Marketingmitteilung von Grohmann & Weinrauter.



