,,1st Newstrading erfolgreich?“

Masterarbeit
n
Banking & Finance

am
Institut fir Banking & Finance

der Universitat Zurich

bei
PROF. DR. THORSTEN HENS
Betreuung: DR. WILLI STEINMANN
Verfasser: REMO SPUHLER

Abgabedatum:  23.08.2012



Ist Newstrading erfolgreich?

Abstract

Newstrading beschreibt eine Strategie zum Handel von Devisen mit Fokus auf Verof-
fentlichungen 6konomischer Neuigkeiten. Diese Arbeit ermittelt durch eine Untersuchung
historischer Verdffentlichungen von News die Erfolgschancen der umstrittenen Strategie. Mit
den Erkenntnissen wird ein umfassender Handelsplan mit konkreten Handelsanweisungen fiir
35 verschiedene Newsereignisse geschaffen. Eine Testphase zeigt, dass Newstrading mit
konsequenter Anwendung der Strategie und unter Befolgung der Handelsanweisungen erfolg-
reich ist.
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Executive Summary

Schwankende Wahrungskurse fiihren tdglich zu spekulationsbedingten Transaktionen
von iiber vier Billionen US-Dollar (Bank for International Settlements, 2010). Der Devisen-
markt repriasentiert damit den grossten, schnellsten und liquidesten Finanzmarkt der Welt
(Dicks, 2010). Das Internet 6ffnet diesen attraktiven Markt auch dem privaten Anleger. Der
risikoreiche Handel gegen iiberméchtig erscheinende Konkurrenten verlangt fiir den finanziel-
len Erfolg jedoch eine fundierte Strategie. Auf der Suche nach dem Erfolgsrezept stossen
viele auf das Newstrading. Die Strategie mit dem Fokus auf Fundamentaldaten aus aller Welt
verspricht exorbitante Gewinne in wenigen Minuten. Wahrend Devisenexperten vermehrt von
der Strategie abraten und ein Grossteil der Anwender auch enorme Verluste erleidet, gelingt
es einzelnen Spezialisten, Gewinne in Millionenhohe zu erwirtschaften. Die vorliegende
Arbeit ergriindet im Rahmen der Forschungsfrage ,,Ist Newstrading erfolgreich?* die ent-
scheidenden Elemente auf dem schmalen Grat zwischen Erfolg und Scheitern.

Die Grundidee des Newstradings besagt, dass Newsverdffentlichungen, die eine posi-
tive Abweichung zu der Erwartungshaltung des Marktes aufweisen, zu einer Aufwertung der
Wihrung des betroffenen Wirtschaftsraums fithren. Negative Abweichungen zum Konsens
resultieren dagegen in einer Abwertung (Andersen, Bollerslev, Diebold & Vega, 2002).

Die Literaturanalyse zeigt, es existieren ausschliesslich Arbeiten mit quantitativen An-
sitzen, die auf Regressionsanalysen und mathematischen Modellen beruhen. Dabei stehen
immer spezifische Wahrungen und einzelne Newsereignisse im Zentrum. Umfassende quali-
tative Untersuchungen der Auswirkungen von News und vor allem entsprechende Strategien
fiir das Newstrading sind dagegen auf wissenschaftlicher Basis nicht vorhanden. Die vorlie-
gende Arbeit soll diese Liicke schliessen, den Einfluss der Newsereignisse auf qualitativer
Ebene bestétigen und eine Anleitung fiir profitables Newstrading darstellen.

Mit der tiefgriindigen Analyse von 6konomischen Kalendern und dem Studium der
durch die Nachrichten bedingten Volatilitdit auf dem Devisenmarkt werden insgesamt 48
bedeutende 6konomische Newsereignisse identifiziert. Die 6konomischen Auswirkungen auf
Wihrungskurse von positiven und negativen Auspriagungen dieser Newsereignisse werden
ausfiihrlich analysiert und dargestellt.

Die breit angelegte Untersuchung historischer Verdffentlichungen der selektionierten
Newsereignisse zeigt, die Devisenkurse 10sen vielfach — ldngst aber nicht immer — systemati-
sche Reaktionen der Wéhrungskurse auf unerwartete Nachrichten aus. Mogliche Griinde fiir
die unvorhersehbaren Abweichungen von der Standardtheorie des Newstradings werden in
irrationalem Verhalten, unzureichender Markteffizienz, Interpretationsfehlern des Traders und
der Abhédngigkeit vom gesamtwirtschaftlichen Kontext gefunden.

Die aus der Untersuchung gewonnenen Erkenntnisse fliessen direkt in eine konkrete
Handelsanweisung fiir jedes Newsereignis. Die damit generierten Handelsanweisungen um-
fassen eine von sieben ausfiihrlich dargelegten Methoden zur Anwendung der Newstrading
Strategie. Ebenso wird das empfohlene Wéhrungspaar und die erwartete Kursreaktion bei der
Erreichung der benotigten Abweichung zum Konsens angegeben. Zur Umsetzung der Han-
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delsanweisung wird ein detaillierter Tradingplan und ein abgestimmtes Risiko und Money
Management entwickelt. Damit kann eine umfassende Strategie présentiert werden, die im
Erwartungswert — zumindest theoretisch — positive Renditen generiert.

Eine zwei monatige Testphase mit Demokonten bei zwei verschiedenen Brokern be-
stitigt die theoretischen Erfolge auch in der Praxis. Durch die Verfolgung von 53
Newsveroffentlichungen und 22 damit verbundenen Trades kann eine Rendite von 24.2%
erwirtschaftet werden. Diese dusserst positiven Handelsergebnisse erweisen sich in einem t-
Test mit einem Konfidenzniveau von 95% als statistisch signifikant und sollten daher auch
langerfristig reproduzierbar sein.

Die entscheidende Frage ,,Ist Newstrading erfolgreich?* wird damit positiv beantwor-
tet. Mit der Entwicklung des ausfiihrlichen Tradingplans, einem konservativen Risiko und
Money Management, sowie konkreten Handelsanweisungen wurde eine Strategie definiert,
die dem privaten Investor die Moglichkeit gibt, Auswirkungen von 6konomischen Neuigkei-
ten auf den Devisenmarkt erfolgreich auszunutzen.

III



	Abbildungsverzeichnis
	Tabellenverzeichnis
	1. Zielsetzung, Literaturanalyse und Vorgehen
	2. Der Devisenmarkt
	2.1. Die Geschichte des Devisenhandels
	2.2. Die Entwicklung des Devisenhandels
	2.3. Der Devisenmarkt heute
	2.3.1. Volumen
	2.3.2. Währungen
	2.3.3. Akteure
	2.3.4. Struktur
	2.3.5. Regulierung

	2.4. Die Funktionsweise des Devisenmarkts
	2.4.1. Finanzinstrumente 
	2.4.2. Broker

	2.5. Chancen des Devisenhandels
	2.6. Risiken des Devisenhandels
	2.7. Wieso schwanken Währungskurse?
	2.8. Analysemöglichkeiten des Devisenmarkts
	2.8.1. Fundamentale Analyse
	2.8.2. Technische Analyse


	3. Newstrading
	3.1. Definitionen
	3.2. Die Grundidee
	3.2.1. Analyse des ökonomischen Kalenders
	3.2.2. Auswirkungen der News
	3.2.3. Konzept des Konsens
	3.2.4. Veröffentlichung der News
	3.2.5. Intensität und Dauer der Reaktion
	3.2.6. Revisionen

	3.3. Vorteile
	3.4. Schwierigkeiten 

	4. Methoden des Newstradings
	4.1. Spike Trading
	4.2. Retracement Trading
	4.3. Quick Trading
	4.4. Straddle Trading
	4.5. Hedge Trading
	4.6. Pre News Trading
	4.7. Sentiment Trading  

	5. Risiko und Money Management
	5.1. Kapital
	5.2. Risiko Management
	5.2.1. Stop Losses / Take Profits 
	5.2.2. Risk Reward Ratio
	5.2.3. Maximales Risiko
	5.2.4. Break Even + 1 Strategie

	5.3. Money Management
	5.4. Risiko und Money Management auf einen Blick

	6. Identifikation und Kategorisierung der Newsereignisse
	6.1. Identifikation
	6.2. Volatilität
	6.3. Kategorisierung

	7. Untersuchungsaufbau und Ablauf
	7.1. Analyse der historischen Daten  
	7.2. Aufbau der Handelsanweisungen

	8. Ergebnisse und Handelsanweisungen
	8.1. Zinssatzentscheidungen
	8.1.1. AU – RBA Rate Statement
	8.1.2. CA – BOC Rate Statement
	8.1.3. EU – ECB Minimum Bid Rate
	8.1.4. NZ – RBNZ Rate Statement
	8.1.5. UK – BOE – Official Bank Rate
	8.1.6. US – FOMC Statement

	8.2. Indikatoren für Inflation
	8.2.1. AU – CPI
	8.2.2. CA – Core CPI / CPI 
	8.2.3. CH – CPI
	8.2.4. NZ – CPI
	8.2.5. UK – CPI / Core CPI
	8.2.6. UK – PPI Input
	8.2.7. US – Core CPI / CPI
	8.2.8. US – PPI, Core PPI

	8.3. Wirtschaftswachstum
	8.3.1. AU – GDP
	8.3.2. CA – GDP
	8.3.3. NZ – GDP
	8.3.4. UK – Preliminary GDP
	8.3.5. US - Advance GDP, Preliminary GDP
	8.3.6. AU – Retail Sales
	8.3.7. CA – Core Retail Sales, Retail Sales
	8.3.8. CH – Retail Sales
	8.3.9. NZ – Core Retail Sales, Retail Sales
	8.3.10. UK – Retail Sales
	8.3.11. US – Core Retail Sales, Retail Sales
	8.3.12. CA – Ivey PMI
	8.3.13. UK – CIPS Manufacturing PMI
	8.3.14. UK – CIPS Services PMI
	8.3.15. US – ISM Manufacturing PMI
	8.3.16. US – ISM Non-Manufacturing PMI
	8.3.17. US – Core Durable Goods Orders
	8.3.18. US – Philly Fed Manufacturing Index

	8.4. Arbeitsmarktdaten
	8.4.1. AU – Employment Change / Unemployment Rate
	8.4.2. CA – Employment Change / Unemployment Rate
	8.4.3. UK – Claimant Count Change
	8.4.4. US – Non-Farm Employment Change / Unemployment Rate

	8.5. Immobilienmarkt
	8.5.1. US – Building Permits
	8.5.2. US – Existing Home Sales
	8.5.3. US – New Home Sales

	8.6. Handelsbilanzen
	8.6.1. CA – Trade Balance
	8.6.2. US – Trade Balance 


	9. Tradingplan
	9.1. Vor dem Newstrade
	9.1.1. Newsereignisse notieren
	9.1.2. Marktübersicht gewinnen
	9.1.3. Newsereignis analysieren
	9.1.4. Konsens vergleichen
	9.1.5. Währungspaar selektionieren
	9.1.6. Trend bestimmen
	9.1.7. Support und Resistance Levels identifizieren
	9.1.8. Trigger berechnen
	9.1.9. Empfehlungen studieren
	9.1.10. Positionsgrösse bestimmen

	9.2. Der Newstrade
	9.3. Nach dem Newstrade 
	9.3.1. Dokumentation der Trades
	9.3.2. Trading Journal
	9.3.3. Auswertung der Dokumentation


	10. Praktische Anwendung
	10.1. Broker
	10.2. Trading Journal, Kontoverlauf, t-Test
	10.3. Erfahrungen aus dem Trading
	10.4. Erfahrungen mit Trading Software

	11. Evaluation und Ausblick
	12. Literaturverzeichnis
	13. Glossar
	14. Anhang (separates Dokument)



