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Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (1) ?

MSCI United States vs MSCI| EAFE

Trend Higher = USA Outperforming EAFE

Trend Lower = EAFE Outperforming USA

2000 2005 2010 2015 2020

Bron : All Star Charts




Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (2) ?

MSCIEAFE and MSCI USA relative performance

U.S. dollar, total retum, cumulative outperformance”
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Apr 1995-Feb 2002
Mar 2002-Mar 2008
Apr 2008-Dec 2016

U.S. Dollar
Index
25.46%
-37.64%
36.28%

Us. Foreign ~ Emerging
Stocks Stocks Markets
186.22% 25.13% -19.91%
33.48% 118.70% 291.09%
104.89% 10.92% -0.43%
Indexes: S&P 500, MSCI EAFE, N'SCI Emerging Markets




Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (3) ?

International: Price-to-earnings discountvs. U.S.
MSCI AC World ex-U.S_ vs. S&P 500 Indices, next 12 months
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International: Difference in dividend yields vs. U.S.
MSCIAC World ex-U.S. minus S&P 500 Indices, next 12 months

2.0%

0.2%

+2 Std. dev: 1.7%

Average: 1.2%

Dec. 31,2022,
1.6%

+1 Std. dev.: 1.4%

-1 Std. dev.: 0.9%

02 ‘D4 '06

: Norbert Keimling

"2 "4 "6 '8



Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (4) ?

The best-performingregions of the last decade often disappointin the following decade

Region - Performance 12/2010-12/2020 12/2000-12/2010 Rank

MSCI USA 310,6% -18,9%
MSCI WORLD 197.1% -7,6%

MSCI AC WORLD 177,1% 0,6%
MSCI EM ASIA 114,2% 191,0%

MSCI GERMANY 100,8% 9,1%

MSCI PACIFIC 100,1% 6,3%

MSCI EUROPE 95,3% 1,3%
MSCI EM 62,3% 214,9%
MSCI EM EUROPE -2,1% 190,7%
MSCI EM LATIN AMERICA -20,4% 387,1%

: Norbert Keimling




Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (5) ?

Adjusted for country-specific sector structures (red columns) and based on
CAPE & PB investors could expect the following real stock market returns
for the next 10-15 years (p.a., real):

7% Developed Asia

7% Emerging Markets

6% Europe

5% AC World

4% Developed Markets

Countries with the lowest sector-adj LT return expectations: Countries with the highest sector-adjusted long-term return expectations
2% DK (p.a., real, 10-15Y):
3% USA 8% Japan
3% Austral 8% Germany
3% Canada 7% China
4% Switzerl 7% Spain
MSCI AC World invests nearly 70% there. Allocation close to the 6% UK
benchmark = potential for disappointment? 6% Italy
6% France

Bron : Norbert Keimling




Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (6) ?

Relationship between stock market returns and valuation ratios
CAPE and PB are best predictors of long-term returns in 17 MSCl Indexes from 1979-2015

Shiller-CAPE vs. performance 10-15 years Price-to-book ratio Price-to-earnings ratio
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Bron : Norbert Keimling




Aflossing van de wacht : rest van de wereld > USA (7) ?
Inflation and international stocks

w==l) of Michigan survey
sdvanced 12 months {left ¢
MSCI EAFE Net Total Retumn Lo

Bron : Charles Schwab



Trendommekeer op de obligatiemarkt (1)
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Trendommekeer op de obligatiemarkt (2)

Correlation of regions and styles to US 10y Treasury yield
10y correlation of rel. performance with US 10y Treasury yield
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Correlation of MSCI ACWI sectors to US 10y Treasury yield

10y correlation of sector rel. performance with US 10y Treasury yield
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Bron : JPMorgan




Start van de grondstoffenstierenmarkt (1) !

A Commodity Supercycle

BBG Commodity Spot Index

Bron : All Star Charts




Start van de grondstoffenstierenmarkt (2) !

Bron : All Star Charts

4 Moreh Of
Commuodiies
Qutperferming
Stucks

Beginning of » Commodity
Super Cycle?



Start van de grondstoffenstierenmarkt (3) !
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Start van de grondstoffenstierenmarkt (4) !

$COPPER Copper - Cortinuous Cortract (EQDY CME @ StockCharts.com
9-Jan-2023 Open 392 High 404 Low 3.92 Close 4.03 Volume 102 Chg +0.12 (+2.95%) =

Past 25-year Performance

\W

1995 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005 2007 2005 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2015 2019 2020 2021 2022 2023 2029 2025

Bron : Charles Schwab




Grondstoffen zijn de perfecte inflatiehedge !

iShares TIPS Bond ETF / iShares 7-10 Year Treasury Bond ETF - TIP:US / IEF:US - Daily - USD
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Vermijden van emoties (1) !
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Vermijden van emoties (2) !

10-year annualized returns by asset class (2012 — 2021)
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Investor

Uitschakelen van emoties : vermijden van « kopen op de
top » en « verkopen op de bodem » !

Individuele beleggers halen slechtere resultaten dan een
« buy and hold » strategie.

Paniek is een slechte raadgever !

-2.9%
Commodity




Vermijden van emoties (3) : kopen op de top/verkopen op de bodem !

US mutual fund and ETF flows and S&P 500
USD billions, three-month net flows (LHS); index level (RHS)
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Bron : JPMorgan




Vermijden van emoties (4) !
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Vermijden van emoties (5) !

Bel20 kent slechtste week sinds begin dit jaar

De Brusselse sterindex Belzo
verloor deze week bijna 4 pro-
cent. Een Californisch koufront
maakt beleggers duidelijk dat
het plotse einde van het jaren-
lange gratis geld niet zonder
ongelukken zal verlopen.

KURT VANSTEELAND
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‘Dit is geen

Lehman-moment’

Volgens Philippe Gijsels, de
hoofdstrateeg van BNP Paribas
Forts, is de malalse bij enkele
Californische banken een ty-
pisch gevolg van een strakker
monetair beleid. ‘Pas als het
water wegtreke, ze je wie
naakt aan het zwemmen was.'

EVERT NERINCKX
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Bron : De Tijd
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Vermijden van emoties (6) !
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Vermijden van emoties (7) !

SVB Finl Gr Stock (NASDAQ:SIVB), Analyst Ratings, Price Targets, Predictions

— Overweight Hold Underweight
12 D 5 1

Consensus Rating' Consensus Price Target'

Buy $337.71
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Silicon Valley Bank Collapse

Bron : All Star Charts



Vermijden

Onbheilsprofeten adviseren:
‘Verkoop bijna alles!’

De Britse zakenbank Royal
Bank of Scotland waarschuwt
voor een catastrofaal 2016
met aandelenmarkten die tot
20 procent kunnen verliezen.

PIETER SUY

Vlucht nu het nog kan. Dat is, kort
samengevat, de akelige boodschap
die Andrew Roberts, cen strateeg
van Royal Bank of Scotland, mee-
geeft aan beleggers. De b mo-

Een totale
capitulatie blijft
misschien uit.
Maar dit wordt wel
het belabberdste

beursjaar sinds 2008.

STRATEEG
ROYAL BANK OF SCOTLAND
ANDREW ROBERTS

genzich danwel wat herpakken na
de pandoering van vorig week, vol-
gens Roberts pakken zich nog altijd
gitzwarte wolken samen boven de
financicle markten.

De strateeg is al langer somber in
zijn vooruizichten. In novembervo-
rig jaar waarschuwde hij beleggers
al om bizondervoorzichtig te werk
te gaan in 2016. Dic boodschap her-
haalt hij nu, in nict mis te verstane
bewoordingen. ‘Dit lijkt verdomd
sterk op 2008, stelt hij.

Voor de crash van vorige week
wees Roberts al op de risico'svoorde
markten en de olieprijzen. Hij sluit
nict uit dat eenvat olic binnen
le maanden terugvalt naar 16 dollar.
Bovendien torst dewereld volgens
hem nog altijd te veel schulden om
gezond te grocien.

Het slechte nicuws over de Chi-
nese economie, dat de beuzen de
voorbije dagen wereldwijd onderuit
heeft gehaald, heeft de strateegvan
Rcyal Bank of Scodand cnkcl nog

her

is er blijkbaar nog steedsvan over-
tuigd dat de Chinese overheid nog
tijd kan kopen om nicuwe hervor-
mingen door te voeren. Wij staan

daar wantrouwig tegenover’, zegt
hij. ‘De aandelenmarkten kunnen
volgens ons met 10 tot 20 procent
omlaag. Een totale capitulatic komt
er misschien niet, maar dit wordt
mogelijk wel het slechtste beursjaar
sinds 2008

Het probleem is volgens Roberts
dat niemand nog de motor van de
wereldeconomie kan zijn als China
niet uit de penarie geraakt. ‘Dewe-
reld is in gevaar. Na de kredietcrisis
werd Azic de grote drijvende kracht
achter de groeivan dewereldecono-
mie. Maar tegelijkertijd werden daar
enorm veel schulden opgebouwd.
De financicle markten voelen zich
steeds minder op hun gemak bij die
grociende schuldenbergen”

Roberts’ conclusie is even cen-
voudig alsverontrustend: ‘Verkoop
alles, behalve obligaties van hoge
Jowaliteit”

Tochzit ook aan de donkere wol-
ken boven de beurzen een zilveren
randje, meent Christian Mueller-
Glissmann. Al is de aanddcnsua-

Keep calm
and carry on

anic on the streets of

London gisteren. Ana-

listen van Royal Bank
waarschuwden

hun klanten voor een cata-
strofaal 2016, waarin ze maar
beter alles verkopen. Straffe
taal voor cen zakenbankvan
die omvang. Maar ook wel
typisch dezer dagen.

Sinds twijfel over de Chi-
nese economie de beurzen
enkele dagen geleden onder-
uithaalde, dmhelkcdagwd

teeg van de zak

Sachs niet zoveel opti her

De boodsch mtclkcmdal

‘Wereldwijd kunnen de beurzen
nog verder terrein verliezen. Maar
als het nog veel slechter gaat, breekt
voor beleggers het moment aan om
naar de markten terug te keren.'

‘Als de koersen nog verder zak-
ken, biedenvooral Europese aande-
len kansen', zegt Mueller-Glissmann.
De strateeg stelt vast dat Europese
aandclen nu ved goedkoperzijn in
vergelijking met hun Amerikaanse
tegenhangers. Tegen een gemiddd-
de koerswinstverhouding van 14,2
zijn de aandelen uit de Stoxx600-
indexweer even goedkoop als in ja-
nuari van vorig jaar.

Bron : De Tijd

we elk moment de zwartste
dagen van de crisisvan 2008
zullen herbeleven.

Sommige van dic uitlatin-
gen neemt u het best met een
korreltje zout. DeZwitserse

Marc Faber
waarschuwt al vijfjaar op
rij voor eenzware crash. De
beste strategic blijft u nict te
laten leiden door emotic en
zo goed mogelijk uw huis-
werk te maken voor u begint

van voorspellingen (1) !

SPY SPDR S&P 500 ETF HvSE
28-Aug-2017

— SPY [Daily) 31.53%
= HY(G 20 57%
— EEM E&.09%

"Emerging market majors all remain sells" -

RBS (1/11/16)

"Sell Everythingf except
high-quality bonds™ -
RBS (January 11, 2016)

“"RB% has advised clients to brace for a
"catachysmic year” and a global deflationary
crisis, warning that major stock markets could
fall by a fifth and oil may plummet to $16 a barrel."
- UK Telegraph, Feb 11, 2016
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Vermijden van voorspellingen (2) !

Beurzen worden ditjaar getroffen “The mother of all crashes”, “Een

door “perfecte storm”, voorspelt ‘Dr. superbel klaar om te exploderen”,
“Een tijdbom’’: deze deskundigen

voorspellen het ergste voor het
financiéele jaar 2023
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‘ ) Gepubliceerd op Vrijdag 3 maart 2023 om 10:19 « 5 uur geleden & Door Charly Pohu

/ ¢S 2 min lezen CP E5] Gepubliceerd op Maandag 6 februari 2023 om 16:43 « 22 uur geleden
@ 4 min lezen

Bron : Business Insider




Vermijden van voorspellingen (3) !

fonds
Strategie

‘Kans op
beurs-

correctie
N tweede
Jaarhelft
IS groot’

beheerder van het wereldwijde aandelenfonds bij

Bron : De Tijd



Vermijden van voorspellingen (4) !

MSCI Europe intra-year declines vs. calendar-ye
%; despite average intra-year drops of 15,5% (median 12,1%)Jannual returns are positive in 32 of 43 yearsl
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Bron : JPMorgan




Vermijden van voorspellingen (5) !
The 3 Most Important Words in Investing

| ... Don’t ... Know

.‘

Where will the S&P be at the end of the year? | don’t know.
What about the 10-Year Yield? | don’t know.

Where is Crude headed? | don’t know.

Is Gold a good investment here? | don’t know.

Will the U.S. enter a recession this year? | don’t know.

What will be the best performing stocks/sectors/asset classes
over the next day/month/year? | don’t know.

Will the Fed hike rates again this year? | don’t know.

What impact will the new President have on the
economy/markets? | don’t know.

Bron : Charlie Bilello



Absoluut vs relatief momentum

« Absoluut momentum (time series momentum) vergelijkt een financieel
actief met zijn eigen historische prestatie.

« Gebruikte methodes : total return op 6 of 12 maanden, 200-daagsgemiddelde
of 10/12-maandsgemiddelde.

« Relatief momentum (cross sectional momentum) vergelijkt financiéle activa
met andere financiéle activa.

« Gebruikte methodes : vergelijken op basis van de total return op 6 of 12
maanden, gemiddelde van 1/3/6/12 maanden total return.



Methode Mebane Faber (1)

PORTFOLIO

How to Invest Like the
op Endowments and

Avoid Bear Markets

Mebane Faber : The lvy Portfolio : How to
invest like the top endowments and avoid
bear markets (2009).

Voortbouwend op de invloedrijke studie
die Mebane Faber in 2006 publiceerde : A
guantitative approach to tactical asset
allocation.

Gebaseerd op de uitstekende returns van
de succesvolle Yale en Harvard fondsen
stelde Faber een beleggingsaanpak op
basis van ETF’s voor.

Deze ETF’s hebben betrekking op
Amerikaanse/internationale aandelen,
obligaties, vastgoed en grondstoffen.

Bronnen : mebfaber.com,
theivyportfolio.com



Methode Mebane Faber (2)

The system 1s as follows:
BUY RULE
Buy when monthly price > 10-month SMA.

SELL RULE

Sell and move to cash when monthly price < 10-month SMA.




Methode Mebane Faber (3)

S&P 500 Moving Average Signals S&P 500 Moving Average Signals
12/31/2021 (valid until 1/31/22 4/29/2022 (valid until 5/31/22)

Signal Variance* Signal
10-SMA :

S&P 500 Moving Average Signals
11/30/2022 (valid until 12/30/22)

Signal Variance™

| Invested | 5.7 Cash
| 125vA | Invested | 11 Cash

“Percent above/below the signal value

The Ivy Portfolio Signals

12/31/2021 (valid until 1/31/22) 4/29/2022 (valid until 5/31/22
Variance*
—vn  [vestedl] 7% | -

VEU | Invested | 3 7%

The Ivy Portfolio Signals
11/30/2022 (valid until 12/30/22)
Fund Variance®
Ninvestea) 1.

*Percent cbove/beiow the 10-month SMA *Percent above/below the 10-month SMA

vy 12-Month SMA Signals
12/31/2021 (valid until 1/31/22 4/29/2022 (valid until 5/31/22
Variance*
| v |Invested | 10.1% 8.0%
| VEu | Invested | 1% | '
| wer [ invested | o00% |
m
pBC | Invested | 10.9% |

*Percent above/below the 12-month SMA *Percent above/beiow the 12-month SMA

Bron : www.advisorperspectives.com/dshort



Methode Mebane Faber (4)

Asset Class Volatility
Above and Below a Simple 10-Month Moving Average

- Above . Below

Bron : Mebane Faber



Methode Mebane Faber (5)

3.48%

I, 565

~ ~ A~ 4 N0 ..
o

v
v W -V S W v. W

Annualized Retumn

Bron : Mebane Faber




Methode Gary Antonacci (1)

vvvvv

EEE SES=SS wW,L_: i . _' e @Gary Antonacci : Dual Momentum
‘ | | Investing.
* Voortbouwend op de invloedrijke
studie die Gary Antonacci in 2013
publiceerde : Risk premia harvesting

through dual momentum.

T I N G * Uitdiepen van de momentumfactor.

* Bronnen : dualmomentum.net,
optimalmomentum.com

An Innovative
Strategy for Higher
Returns with Lower Risk

GARY ANTONACCIT

First Place Wagner Award Winner for Advances in Active Investment Management




Buy/Hold ACWI ex-US
(VEU)

ACWI ex-
US (VEU) >
T-Bills
(BIL)?

Buy & Hold T-Bills (BIL)

Methode Antonacci (2)

Start Here at Beginning of
15t business day of each
month

Is S&P 500
(SPY) >
ACWI ex-
US (VEU)?

Is S&P 500
>UST-
Bills (BIL)?

Buy & Hold S&P 500 (SPY)

Domestic International
Equity Equity

Pick the asset which has
the highest past 12
month cumulative return,
or “momentum”

Compare the momentum
to Treasury-Bill (RF)
momentum. If the
asset’s momentum is
lower than RF’s, invest in
RF; otherwise invest in
the asset.




Methode Antonacci (3)

GEM Performance
Jan 1950 - Jan 2023

=== Global Equities Momentum ———GAA Benchmark

100000

F3
0

[+ =]




Praktische toepassingen Faber (1) :

12 MONTH MA
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Praktische toepassingen Faber (2) :

MSCI EUROPE i
I/
YT

12 MONTH MA




Praktische toepassingen Faber (3) :

12 MONTH MA




Praktische toepassingen Faber (4) :

BITCOIN

12 MONTH MA




WASHINGTON WHIPSAWS THE MARKET « PAGE M3

BARRON'S
«“ | ‘H,
“‘“‘ i

—F W W W

H

-

Bitcoin Storms Wall Street

The cryptocurrency has been on a wild ride, as many investors seek
quick riches while others fear a crash. Established financial players
are now moving in —and that will change the market.

THE
Economist

Bron : All Star Charts




November 2022

Indonesia, Asia’s overlooked giant

The Trump v DeSantis: what could go wrong?

tors’ misguided optimism

o Inves!
ECO no m l St In defence of Qatar’s World Cup

GRYPTO'S DOWNFALL

November 2022

| ALIINS
FSTEN

L g

) e |
‘:}’

i
. ! I
‘ g Ny

Bron : All Star Charts

December 2022

China and covid: the politics of death
T h e Is there a white-collar recession?
. The bard of Al-von
E C O n 0 m l S t A special report on Italy
DeCEMBER 10TH-6TH 2022

OEARGHING FOR RETURNG

The new rules of investment




Praktische toepassingen Antonacci (1)

MAART 2023 TICKER 12M Total return (%, 28-02-2023)
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF CEU 2,18%
AMUNDI PHYSICAL GOLD ETF GOLD 1,62%

AMUNDI MSCI WORLD EX EUROPE UCITS ETF CES -3,36%
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS UCITS ETF AEEM -9,94%
AMUNDI GOVT BOND CB3 -16,24%

Bron : Facebook : BH Virtuele portefeuille (ETF)



Praktische toepassingen Antonacci (2)

JANUARI 2023
AMUNDI PHYSICAL GOLD ETF
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF
AMUNDI MSCI WORLD EX EUROPE UCITS ETF
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS UCITS ETF
AMUNDI GOVT BOND

FEBRUARI 2023
AMUNDI PHYSICAL GOLD ETF
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF
AMUNDI MSCI WORLD EX EUROPE UCITS ETF
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS UCITS ETF
AMUNDI GOVT BOND

MAART 2023
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF
AMUNDI PHYSICAL GOLD ETF
AMUNDI MSCI WORLD EX EUROPE UCITS ETF
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS UCITS ETF
AMUNDI GOVT BOND

TICKER
GOLD
CEU
CE8
AEEM
CB3

TICKER
GOLD
CEU
CE8
AEEM
CB3

TICKER
CEU
GOLD
CE8
AEEM
CB3

20,20%
-9,05%

12M Total return (%, 30-12-2022)
6,09%
-11,38%
-14,50%
-15,21%
-18,08%

12M Total return (%, 31-01-2023)
10,56%
-2,28%
-5,20%
-9,31%
-15,59%

12M Total return (%, 28-02-2023)
2,18%
1,62%
-3,36%
-9,94%
-16,24%

Bron : Facebook : BH Virtuele portefeuille (ETF)




Praktische toepassingen Antonacci (3)

--m-m'
-m IMAE___ SMC AGEB | GOLD _ EIMT

0,62%  -5,58% | 1,58% 091% | -1, 88% -0,30% | -3,36% -10,44%

-0,79% | 2,63% 5,18% 4,94% | -3,67% | -1,22% | 2,04% 1,94%
-4,61% -7,67% | 9,02% 6,11% | -6,20% | -5,97% | -1,15% -1,29%
-0,65% -9,45% | 5,11%  -4,25% | -15,08% ' -3,61% | 2,38% -17,81%




Praktische toepassingen Antonacci (4)

34,05%
17,01%
1,55%
25,57%
2,11%
11,07%
6,16%
5,99%
-12,26%
14,95%
3,78%
14,47%
1,63%
5,49%
-8,24%
6,87%
-7,69%
-7,96%
10,95%
-8,48%

52,14%
36,22%
21,77%
40,99%
18,38%
10,11%
9,95%
16,09%
-8,38%
18,08%
5,32%
-4,67%
-3,03%
-13,59%
-13,87%
-15,10%
-0,57%
-27,42%
-37,61%
-30,43%

27,46%
12,94%
28,69%
-20,38%
4,75%
10,37%
-2,34%
-15,71%
33,62%
-31,15%
-11,71%
-15,86%
-24,77%
-21,62%
-1,39%
-17,95%
-12,02%
-45,96%
-58,67%
-40,92%

16,92%
14,23%
12,10%
7,28%
6,75%
3,66%
3,58%
2,90%
2,63%
-0,30%
-1,60%
-5,21%
-6,23%
-6,65%
-6,69%
-7,28%
-22,17%
-23,11%
-23,37%

W 00 N OB W N e

MOM
5,56%
5,61%

BEL20
4,31%
4,36%

100%
5,56%
0,84%

100%
4,31%
1,10%

Januari
Februari

Bron : Trends Beleggen podcast of
Facebook : Beurs-Hobby



Integratie van de 2 methodes in het
Downside Protection Model (DPM)

Create Downside

Identify Assess Trend-Following Protected Portfolio

Asset Class Rules

Ve ™\ D) Both rules triggered
Rule #1:
Time Series
Trend Following

1009% in Cash

Individual

Asset Class One rule triggered

50% in Cash
(e.q., stocks) o

Rule #2:
Moving Average

N les tri d
Trend Following o rutes triggere

0% in Cash




Verliezen beperken is essentieel !

Offsetting a Loss

I

-60%
150%
-al%
100%
-4
67%
-30%
43%

-20%
2% M Negative Return

-10% I Fositive Return to Offset Loss
0%

Bron : Pacer ETF




Momentum als GPS voor de beleggingsportefeuille.

Momentum

Trend Following

Momentum looks at relative prices changes
(share prices compared against each other)

Trend following focuses on absolute price
changes (share price changes against the
market)

Momentum takes no view on the market

Trend following takes a view on the market

Momentum is always long relative past
outperformance and (if you choose) short
relative past underperformance

Trend following involves increasing your
Investment exposure during market upswings
and decreasing exposure during downswings




Momentum als GPS voor de beleggingsportefeuille.

TENDENCY FOR PERSISTENCE IN PERFORMANCE

WINNERS KEEP ON WINNING STRONG GET STRONGER
LOSERS KEEP ON LOSING WEAK GET WEAKER




Momentum als GPS voor de beleggingsportefeuille.

Process for “Best 3” Relative Strength

Computa retums for all Selact the top 3 Create agual-waight
sacurities performing securities portfalio




Brian Livingstone — Muscular Portfolios.




Brian Livingstone — Mama Beatr.

Bid-ask
spread

5-mo. ETF
Asset class gain symbol Price

Developed-market large-cap stocks +19.35% VEA 43.60 0.02%
Gold +10.16% IAU 35.46 0.03%

US small-cap stocks

+7.84%

VIOO

176.00

0.09%

Emerging-market stocks

+7.05%

VWO

39.12

0.03%

US large-cap stocks

+6.63%

VONE

175.82

0.04%

US real-estate investment trusts

+5.83%

VNQ

80.81

0.05%

US Treasury bonds, 20+ yr.

+5.78%

VGLT

64.90

0.02%

US Treasury bills, 1 to 12 mo.

+1.60%

SHV

110.13

0.01%

Commodities

-8.68%

PDBC

14.17

0.07%

Performance data calculated on March 10, 2023, at 6:02 pm ET (market closing prices). Spreads calculated just

before market close.

Bron : www.muscularportfolios.com




Brian Livingstone — Papa Bear.

Average of
3, 6, 12- ETF Bid-ask
Asset class mo. gain symbol Price spread

Developed-market large-cap stocks +3.58% VEA 43.60 0.02%
Gold +2.58% IAU 35.46 0.03%

US small-cap value stocks -0.79% VIOV 161.98 0.25%
US large-cap value stocks -2.95% VTV 134.89 0.03%
US Treasury notes, 10-yr -2.84% VGIT 58.89 0.02%
Non-US sovereign & corporate bonds -3.10% BNDX 48.30 0.02%

Commodities -4.24% PDBC 14.17 0.07%
Emerging-market stocks -4.72% VWO 39.12 0.03%
US high-quality corporate bonds -5.02% VCLT 77.81 0.06%
US small-cap growth stocks -5.39% VIOG 186.47 0.32%
US large-cap growth stocks -6.10% VUG 226.75 <0.01%
US Treasury bonds, 30-yr. -10.41% EDV 90.27 0.22%
US real-estate investment trusts -12.07% VNQ 80.81 0.05%

Performance data calculated on March 10, 2023, at 6:02 pm ET (market closing prices). Spreads calculated just
before market close.

Bron : www.muscularportfolios.com



Brian Livingstone — Papa Bear.

The Papa Bear Is designed to (1) keep losses small during bear markets, (2) underperform the S&P

500 with less volatility during bull markets, and (3) wind up with superior performance over each
complete bear-bull market cycle.




Brian Livingstone — Muscular Portfolios.

For 50 years, Muscular Portfolios
have kept losses small — the secret
to outperforming the S&P 500

Jan.1,1973-Dec. 31, 2022 monthly.
$51.200 Total returns including dividends.

$102,400

<> Worst bear-market losses between
any two monthly statements

Sources:

mm Quant simulator: 1973-2006

$12 800 — ETFScreen.com: 2007-2022

$25,600

$6,400
$3,200

$1,600 _45%

dot-com  maximum

$800 collapse grawdown
lohal

$400

S crash
+80% -30% ;107

$200
+30%
$100 3

1973-74 oil

$50 ¢S -43% embargo
1973 1978 1983 1988

Bron : www.muscularportfolios.com



Brian Livingstone — Muscular Portfolios.

SPY and QQQ ended 2022 in deep downtrends.
$1100 - The Papa and Mama lost half as much or less.

ASOF
DEC. 31, 2022

"\\ m Papa
hL /) Bear

$1,050

aloss of
only 11.5%

2 Mama
Bear
$883
aloss of
only 11.7%

ARk m S&P 500
%Eﬁgﬁﬁm (w/dvidends)
$801
aloss of
19.9%
=25% 0cT.12, 2022

CRASH -
il m Nasdaq
TERRITORY s (w/dividends)
$668
SPY and Q00 total return T -.??Wmm e f aloss of
vs. Mama and Papa. T ﬁw""ﬂg (] 33.2%

Jan. 3-Dec. 30, 2022, closes. _2Co,
All numbers roundad. 35% ﬁ%‘f‘??lhow

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Bron : www.muscularportfolios.com



Praktische toepassing : Vermogensgidsmodel

Aandelen
Obligaties
Reéle activa

iShares Core MSCI World UCITS ETF

iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF

iShares Core MSCI Europe UCITS ETF
SPDR MSCI Europe Small Cap UCITS ETF

iShares Government Germany 1.5-2.5yr UCITS ETF
iShares Government Germany 2.5-5.5yr UCITS ETF
WisdomTree Broad Commodities
WisdomTree Physical Gold
iShares Global Infrastructure UCITS ETF




Praktische toepassing : Vermogensgidsmodel

MAART 2023 Ranking

| waaRraps 0 | 0 Rk
m—mm

iShares Core MSCI Europe UCITS ETF 4,77% 11,87%

SPDR MSCI Europe Small Cap UCITS ETF , 7,80% 9,12%
WisdomTree Physical Gold , 1,14% 0,45%
iShares Core MSCI World UCITS ETF , -0,44% | -1,44%
iShares Government Germany 1.5-2.5yr UCITS ETF , -1,31% -2,56%
iShares Government Germany 2.5-5.5yr UCITS ETF , -2,59% | -4,85%
iShares Global Infrastructure UCITS ETF , -6,47% | -12,81%

iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF , -2,44% | -5,89%
WisdomTree Broad Commodities , -10,30% | -16,05%

O 00 N OO U1 B W DN

MAART 2023
. Assetdlass | Ticker
iShares Core MSCI Europe UCITS ETF IMAE
SPDR MSCI Europe Small Cap UCITS ETF SMC
WisdomTree Physical Gold PHAU




Praktische toepassing : Vermogensgidsmodel

Evolutie sinds 2006

- relative momentum total return indices
equal weight total return indices

Index starting at 100

T v T

Rolling drawdown

relative momentum total retumn indices
equal weight total return indices

2019 2021




Praktische toepassing : Vermogensgidsmodel

INDEX RELATIEF MOMENTUM MODEL.: top 3 selectie — lookback:1m/3m/6m/12m

sinds 2006:

absclute performance metrics Glebal multi-asset relative momentum peortfolio total return indices

CAGR %

Volatility % 9.67

Downside volatility % 6

Max drawdown % @
Sharpe ratio

Sortino ratio 1.53
MAR ratio 0.53

Best month % 9.48
Worst month % -7.26
Best year %

Worst year %

months profitable %

succes ratio: rolling 1-year %

succes ratio: rolling 5-year

succes ratio: rolling 10-year







BESLUIT

« Momentum als gids voor de activakeuze in een gediversifieerde
portefeuille.

 Beperken van verliezen is essentieel !

« Modelmatige handelssystemen zijn op regels gebaseerd
(=MOMENTUM) die met een stricte discipline uitgevoerd worden !

* Die disciplinaire aanpak moet onze grootste vijand, onze
hersenen, uitschakelen !
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