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Factsheet Q2 2026 
 

Wir haben das Factsheet mit den 

aktuellen Werten vom Ende des zweiten 

Quartals 2026 bereitgestellt. Zum 

Download bitte hier klicken. 

Markterholung nach 

Entspannung im Nahost-Konflikt 

Marktentwicklung im zweiten Quartal 

Nachdem der Irankriegs-Schock die 

Ölpreise im ersten Quartal hatte stark 

steigen lassen, sorgte die im April 

vereinbarte Waffenruhe zwischen den 

USA und dem Iran für eine kräftige 

Erholung der globalen Aktienmärkte. 

Besonders deutlich fiel diese in Asien aus, 

getragen vom anhaltenden KI-Boom bei 

Halbleiterwerten. 

Auswirkung auf unser Portfolio 

Unser Modellportfolio profitierte von dieser 

Erholung breit über den Standardaktien- 

und den REIT-Anteil. Unsere Trendfolger 

und die Long-Volatilitätsstrategie hielten 

sich angesichts der abrupten Rohstoff-

Kurswende zurück. Die Markterholung 

insgesamt sorgte dennoch für ein 

deutliches Plus im zweiten Quartal. 

Steuerbescheinigung nicht 

erhalten? Der häufigste Grund 

In den vergangenen Wochen haben uns 

mehrere Kunden nach vergeblichen 

Anfragen bei der DAB (BNP Paribas) 

angesprochen, warum sie noch keine 

Jahressteuerbescheinigung von unserer 

Depotbank erhalten hätten. Bei Fragen 

dazu können Sie sich gerne gleich an uns 

wenden. Zusammen mit unserem 

Vermögensverwaltungspartner NFS 

Hamburger Vermögen können wir in der 

Regel schnell Rückmeldungen erhalten 

und Themen, die mehrere Kunden 

betreffen, frühzeitig für alle  

 

aufbereiten, so wie hier. Häufige Fragen 

zu steuerlich relevanten und sonstigen 

Dokumenten hat die DAB in ihrer FAQ 

hier zusammengestellt.  

Wie die DAB erläuterte, erfolgt die 

Ausstellung einer 

Jahressteuerbescheinigung in der Regel 

nur dann, wenn Ihnen im Kalenderjahr in 

der Summe positive Erträge zugeflossen 

sind. Ist dies nicht der Fall, erhalten Sie 

keine Jahressteuerbescheinigung.  

Diese Situation ist in 2025 bei einigen 

Kunden aufgetreten, da wir die in US-

Dollar geführten Trendfolgepositionen 

verkauft und den Erlös in die in Euro 

geführten getauscht haben. Erstere 

Positionen waren genau dann auch von 

Kursrückgängen betroffenen, die 

  

Anlagestrategie Democratic Alpha 

Unser Modellportfolio besteht rund zur 

Hälfte aus global diversifizierten Index-

ETFs mit Standardaktien und 

Immobilienaktien (REITs) und rund zur 

Hälfte aus Investmentfonds mit 

alternativen Krisenalpha-Strategien. 

Das heißt trendfolgende Managed-

Futures und in Richtung Long-

Volatilität gemanagte Optionen. Damit 

diversifizieren wir das Gesamtportfolio 

sowohl in normalen als auch in 

Krisenzeiten. Für den Aktienteil spielt 

es eine Rolle, wie sich die Aktien- und 

Immobilien-Märkte in Asien, Europa, 

Nordamerika und den Emerging 

Markets entwickeln. Auf den 

Krisenalphateil wirken sich primär die 

Marktvolatilität und Markttrends in 

praktisch allen liquiden Terminmärkten 

Unsere Strategie im Überblick 

https://www.democratic-alpha.com/wp-content/uploads/2026/07/Factsheet-2026-Q2.pdf
https://b2b.dab-bank.de/Special/ADAC/Hinweise/Jahresdepotauszug/Jahressteuerbescheinigung.xhtml
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inzwischen jedoch wieder aufgeholt 

wurden.  

Bei allen individuellen steuerlichen Fragen 

wenden Sie sich bitte an Ihren 

Steuerberater. 

Das Sequenzrisiko: Warum die 

Reihenfolge der Renditen über 

Ihr Vermögen entscheidet 

Ein Gedankenexperiment 

Stellen Sie sich zwei Anleger vor, die zu 

unterschiedlichen Zeitpunkten in den 

Ruhestand starten. Beide haben den 

gleichen Betrag angelegt und erzielen 

über  zwanzig Jahre der Entnahmephase 

des Ruhestands die gleiche 

durchschnittliche Rendite. Der eine erlebt 

einen Kurseinbruch gleich in den ersten 

Jahren dieser Phase, der andere erst 

gegen Ende. 

Wenn beide ihr Geld nur investiert lassen 

und nichts entnehmen, spielt die 

Reihenfolge der guten und schlechten 

Jahre keine Rolle. Am Ende steht bei 

beiden das gleiche Vermögen zur 

Verfügung. 

Sobald sie jedoch regelmäßig Geld 

entnehmen, ändert sich das grundlegend. 

Wer einen Einbruch früh in der 

Entnahmephase erlebt, muss bei 

gleichbleibender Entnahmesumme mehr 

Anteile verkaufen als jemand, dessen 

Depot noch hoch steht. Diese zusätzlich 

verkauften Anteile fehlen dem Depot 

dauerhaft, auch wenn sich die Kurse 

später wieder erholen. 

Dem Anleger mit dem frühen Einbruch 

bleibt also am Ende weniger Vermögen 

übrig als dem Anleger mit dem späten 

Einbruch, obwohl beide über die 

gesamten zwanzig Jahre die gleiche 

Durchschnittsrendite erzielt haben. 

Ökonomen nennen dieses Phänomen das 

Sequenzrisiko. Es zählt zu den am besten 

belegten, aber am meisten unterschätzten 

Risiken der Ruhestandsplanung. 

Der amerikanische Finanzplaner Michael 

Kitces bringt es in diesem Artikel auf den 

Punkt: Nicht ein einzelnes schlechtes Jahr 

zu Beginn des Ruhestands sei das 

eigentliche Problem, sondern ein 

schlechtes Jahrzehnt, da sich ein Depot 

  

 

Trendfolge mit Managed Futures 

(CTAs) 

Die allokierten Managed Futures-

Manager (CTAs – Commodity Trading 

Advisors) handeln regelbasiert an 

weltweiten Terminbörsen – in 

Aktienindizes, Anleihen, Währungen 

und Rohstoffen – und setzen dabei auf 

anhaltende Auf- oder Abwärtstrends. 

Das Besondere: Sie können auch von 

fallenden Märkten profitieren, indem 

sie sogenannte Short-Positionen 

eingehen. Dadurch entwickeln sie sich 

oft gerade dann positiv, wenn 

klassische Aktien- und 

Anleiheportfolios unter Druck geraten. 

 

Long-Volatilitätsstrategien 

Diese Strategien verdienen Geld, wenn 

Märkte stark schwanken. Sie setzen 

dazu gezielt auf Optionen und andere 

Derivate, die an Wert gewinnen, 

sobald die Volatilität der Märkte 

zunimmt. Wie eine Versicherung im 

Portfolio kosten sie in ruhigen Zeiten 

eine kleine Prämie, gewinnen aber in 

Krisen und Crashs überproportional. 

Und zwar schneller und stärker als 

Trendfolger. 

Unsere Strategie im Überblick 

http://www.kitces.com/blog/understanding-sequence-of-return-risk


Newsletter vom 30.07.2026 

von einem so langen Einbruch kaum noch 

erholen kann.  

Unser Ansatz: Der Krisenalpha-Anteil 

Genau hier setzt der Krisenalpha-Anteil 

unserer Democratic-Alpha-Strategie an. 

Die Trendfolge- und die Long-

Volatilitätsstrategien lieferten historisch 

gerade dann positive Erträge, wenn 

Aktien- und teilweise auch Anleihenmärkte 

stark einbrachen. Diese Strategien 

reduzierten daher dann den maximalen 

Drawdowns des Aktienteils unseres 

Modellportfolio von  

-19,15 Prozent auf -10,66 Prozent des 

gesamten Modellportfolios. Auch unsere 

Benchmark mit 50 % Anleihenanteil hatte 

einen ähnlich hohen maximalen Draw-

down von -19,70 Prozent wie der 

Aktienteil allein, siehe unser aktuelles 

Factsheet. 

Wer damit in den ersten Jahren der 

Entnahmephase also auf einen starken 

Kurseinbruch trifft, kann auf den 

Krisenalpha-Teil, in der Regel mit 

Gewinnen, zurückgreifen, statt 

Aktienanteile mit Verlusten verkaufen zu 

müssen. Unsere Vermögensverwaltung 

macht das automatisch für Sie. So können 

Sie die gefährlichen Anfangsjahre der 

Entnahmephase besser überstehen. 

Mit herzlichen Grüßen,  

Ihr Democratic-Alpha-Team 

Disclaimer: Diese Unterlage ist kein 

Verkaufsprospekt im Sinne des Gesetzes, 

sondern eine werbliche Darstellung und dient 

der weiterführenden Information über eine 

Anlagestrategie. Die angegebenen Daten und 

Informationen kommen alle aus der 

Vergangenheit. Daher lassen sich daraus 

bekanntlich keine Rückschlüsse, Sicherheiten, 

Prognosen oder Garantien ableiten, wie sich 

Kurse zukünftig entwickeln werden. Dieser 

Artikel dient ausschließlich allgemeinen 

Informations- sowie Illustrationszwecken und 

enthält weder konkrete Kauf-, Halte- noch 

Verkaufs- oder Anlageempfehlungen oder -

vorschläge. Die Kapitalanlage ist mit hohen 

Risiken bis zum Totalverlust behaftet. Alle 

Angaben trotz größter Sorgfalt beim Erstellen 

ohne Gewähr. Stand: 30. Juni 2026; 

herausgegeben von der Dr. Mittwollen Invest 

GmbH. 
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