Monatsreport Dezember 2020

Korrektur an den Energie-Markten und generell bei den Corona-High-Impact-Titeln. Nach teilweise mehr als 100%
Monatsgewinn im November bei den stark gebeutelte Titeln aus Hotellerie, Reisebranche, Fluglinien und Einzelhandel
sowie natdrlich den Rohstoffaktien erfolgte die ibliche Korrektur. Unsere Absicherungen, die uns nach oben gebremst
hatten, zeigten nun ihren vollen Vorteil, und fiihrten zu positive Monatsergebnissen trotz fallender Sektorergebnisse.

Strategie Dezember 2020 % gg.\Vormonat % seit Handelsstart

G.A.M.A.G Black+White 14.728,18 + 0,72% +422,56%

G.A.M.A.G Vola+Value 11.810,45 +0,79% + 40,57%
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hat das Ziel erreicht in 2020 rund 500000 Autos zu fertigen. VW, Toyota fertigen jeweils um die 30 Mio. Autos. Aber
Tesla ist doch ein konkurrenzloser E-Auto-Anbieter?! Konkurrenzlos? Wie wars denn mit demnachst einer Lucid
Motors als luxuriéserem reinen E-Autobauer. VW geht mit Vollgas in Richtung Elektro, und GM will ab 2035 keine
Vergaser mehr anbieten, ein reiner E-Auto-Anbieter sein. Der Margendruck beginnt, und dies in einer Situation, wo
Tesla Cash Flow positiv ist (wenn auch mit utopischem KGV) einzig allein aufgrund der Tatsache, dass reine Verbrenner
entweder Strafsteuern auf Verbrenner zahlen, oder CO2-Kredite von einem reinen E-Autohersteller erwerben
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missen, also aufgrund gesetzlich erzwungener Subvention durch Wettbewerber, die diese aber durch eigene E-
Autoproduktion vermeiden kénnen, womit der Preis fiir solche Credits vorgezeichnet ist, und damit die fallenden
Subventionen an Tesla. Aber Tesla hat die gréBte Fahrzeugdatenmenge und dominiert zukiinftig selbstfahrende
Taxis!? Es wird ich noch zeigen, ob und wann selbstfahrende Auto zugelassen werden, und wer dann wie und wo
dominiert. Ich mochte noch sehen, wie die Kommunikation zwischen einem selbstfahrenden E-Auto und einem
menschlich gesteuerten an einer Engstelle, wo sich beide absprechen miissen, wie man denn weiterkommt, im
Stadtverkehr enger Stadtgassen laufen wird. Dann ist da das E-Tanke-Problem, tber dass wir schon kritisch berichtet
hatten. Viel Probleme sind noch zu l6sen, und die aktuellen Batterieentsorgungs-/-ersatzkosten eingerechnet, ist ein
E-Auto umweltschadlicher als ein Verbrenner. Das kann durchaus durch Forschung in die andere Richtung gedreht
werden (und wir wiirden dies begriiRen), aber Umweltbilanzen miissen jedenfalls als seridse Realpolitik auch die
gigantischen Kosten der Stromzwischenspeicherung beinhalten, ein Thema, welches heute noch mitnichten
angesprochen wird. Wir haben heute kein CO2-Problem, weil der Westen seinen CO2_AusstoRR beibehalten hat,
sondern weil Entwicklungslander auf unseren Lebensstandard hoch wollen, und dazu gigantischen zusatzlichen CO2-
Ausstol} speziell durch Zunahme der Zement-Billigtrockung erzeugt haben. Der deutsche CO2-Ausstol ist bekanntlich
heute 1/3 niedriger als 1990. Angesichts von 60% CO2-AusstoR im Bereich Energiewirtschaft und Industrie durch
immer mehr Gequatsche tGber MaRnahmen im Verkehr auf Null kommen zu wollen, ist absurd. Man muss in allen
beriechen sparen, und dabei die geopolitischen Effekte einbeziehen. Angesichts der Batteriefertigungs-Effizienz in
China sind E-Autos eine Strategie, die geopolitisch gefahrlich ist, und, wenn die anderen Weltregionen nicht
ausreichend mitziehen, auch noch sinnlos.

Das andert nichts daran, dass die politischen Vorgaben erst einmal im Raum sind. Wir verdienen daran mit unseren
Investitionen bei den Lithium- und Batterie-Produzenten. AuRerdem sind im letzten halben Jahr eine Reihe von Value-
E-Aktien auf den Markt gekommen, mit denen relativ sicher Geld verdient werden kann, dort wo es wirklich sinnvoll
ist, zum Beispiel bei Nutzfahrzeugen. Ein Anbieter in den USA riistet Lieferwagen durch Einbau eines E-Motors an der
Antriebswelle + Batterieblock um. 100000 Vorbestellungen. Hohe Gewinne fiir die Flottenbetreiber. Um
GroRenordnungen billiger und ertragreicher wie Tesla.

Die Markte sind aktuell nicht nur tGberbewertet wie noch nie in der Bérsengeschichte anhand gangiger Fundamental-
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Indikatoren wie Shiller-PE etc. (liberbewertet wie zuletzt Anfang 2000), sondern werden auch noch zunehmend von
irrational handelnden Privatzockern beeinflusst. Ein Exzess dieser Einfllisse zeigte sich in den letzten Wochen bei der
Gamestop-Aktie, einen klassischen Filialisten fir Computerspiele, der schon 2019 in die Verlustzone gerutscht war,
statt massiver Corona-Gewinne durch ZwangsschlieBung der Filialen vom weiteren Pech verfolgt wurde, in einer
massiven Umstrukturierung steckt, dessen fairer Aktienwert irgendwo zwischen USD 10 und 20 anzusiedeln ist, aber
von Privatzockern unter Absprache Uber ein Social Media Board bis auf USD 500 hochgekauft wurde, um ein paar
Short-Hedge-Fonds zum Aufgeben zu zwingen. Bezeichnend waren die Motive, die einige ,,Anleger” angaben. Sie seien
in ihrer Familie durch die Finanzkrise geschadigt worden, und jetzt wiirden sie es den GroRen an der Wallstreet
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GAMAG Black+White

Unsere klassischen Energieinvestments verhalten sich ruhig und wie erwartet. Fundamental verbessert sich mit dem
steigenden Olpreis alles wie erwartet, und der in diesem Jahr harte Winter hilft durch Heiznotwendigkeit gerade auf
der nordlichen Halbkugel. Mit wirtschaftlich sinnvollen Investments partizipieren wir auch an der Umstellung in
Richtung neue Energien.

GAMAG Vola+Value

Der Fall Gamestop ist nur ein weiterer Explosions-Hohepunkt in der Kursentwicklung spekulativer extrem fundamental
Uberhohter Aktien. Wer sich als Neu-Zocker — so etwas als ,,Anleger” zu bezeichnen ist eine Beleidigung fiir jeden
Anleger - dazu verfiihren lieR3, seine wenigen Dollar zu Kaufen zu Kursen von 300 und 400 und mehr einzusetzen, kann
jetzt auf eine ,Rendite” von -75% in 5 Tagen zuriickblicken. Dimmer geht es kaum. Noch ein paar solcher Erlebnisse
und der Zocker-Markt wird zusammenbrechen. Jeder Kettenbrief lauft immer nur solange, wie sich neue Dumme
finden lassen. Fiir uns als Optionshdndler sind dies aber zunehmend sehr gute Bedingungen 500er-Calls wurde oben
mit bis zu USD 200 gehandelt, wohlgemerkt mit Falligkeit Februar 2021, also fir vier Wochen. Man muss derartige
Bewegungen zusammenbrechen lassen, da es immer unklar ist, wie weit ein solcher Unsinn lauft, aber mittels
abgesicherter Optionspositionen lassen sich an den Pramiendifferenzen gute Gewinne erzielen.

Zusammenfassung:

Dezember 2020 sah die Korrektur der Rotation aus den Stay-at-Home-Aktien hin zu den Corona-Geschadigten. Noch
einmal ein bischen Technologie-Euphorie. Dies garniert durch absurde Zockereien bei Short-Titeln, was einfach nur
zeigt, dass den Bullen die Ideen ausgehen. Schwankungsmarkte sind vorgezeichnet. Fiir eine Baisse ist es zu frih, da
immer noch Geld gedruckt wird. Die fundamentalen Probleme werden zunehmend die Uberhand gewinnen und damit
eine Wiederkehr von Value-Uberlegungen. Mit unseren Options-Know-How sind wir hier besten positioniert. 2021 wir
eine Wiederkehr von 2001. Wer einfach nur long investiert ist, wird gegebenenfalls 2021 ein sehr bitteres Jahr erleben.
Wir bleiben daher abgesichert.
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