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Wer sich mit der Borse beschéftigt und bis dato wenig Praxiserfahrungen er-
worben hat, findet im Internet unzahlige Quellen, um sich helfen zu lassen. Wie
bei vielen anderen Dingen im taglichen Leben sind in aller Regel viele Ange-
bote im World Wide Web nicht besonders seriés und helfen selten nachhaltig
weiter. Das Borsenthema ist im Vergleich zu anderen Themen (Haushalt und
anderes) oft Nihrboden fiir das gezielte Irrefihren von Verbrauchern. Das
liegt sicherlich daran, dass das Boérseninteresse mit schnellem Geldverdienen
und der Moglichkeit des schnellen Reichtums in Verbindung gebracht wird.
Uber eines muss man sich im Vorhinein aber klar sein: Gerade auf dem Bor-
senparkett wird einem nichts geschenkt. Diverse gut gemeinte Ratschlage bis
hin zu profitversprechenden augenscheinlich glinstigen Bérsenabonnements
sind oft Quellen flir Abzocker. Die Leute, die dahinterstecken, méchten in der
Regel mit der Unwissenheit von interessierten Einsteigern Geld verdienen.
Denn warum sollten sie deswegen viel Zeit und Energie darauf verwenden, um
gerade lhnen nur das Beste zu wiinschen. Viele dieser Angebote versprechen,
dass Sie innerhalb kirzester Zeit reich werden. Manche glauben auch, die so-
genannten Spezialisten seien mit ihrem Anlagekonzept reich geworden. Diese
Spezialisten verdienen ihr Geld ausschlieRlich, indem die Anleger in ihre Abon-
nementfalle tappen und nicht, weil sie erfolgreich an der Bérse handeln.
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14 1 Wasist Money-Management - die Suche nach dem heiligen Gral

Die Suche nach dem Heiligen Gral im Markt ist natlrlich besonders stark
ausgepragt, denn man mochte den einfachen und schnellen Weg gehen und
nicht lange und tief in die Materie einsteigen. Aber wie bereits erwahnt, wird
einem am Markt nichts geschenkt. Hat man sich einmal vom Boérsenfieber
anstecken lassen und die ersten Trades bescheren nach den Tipps der ver-
meintlichen Experten sogar tolle Gewinne, dann sind Sie emotional befangen
und denken nicht daran, das empfohlene System anzuzweifeln. Sie machen
weiter, wie ein Drogenslchtiger, der das Verlangen hat, seine Sucht zu stil-
len. Auch wenn sich die ersten Verluste einstellen, werden Sie solange die-
sem System die Treue halten, bis im schlechtesten Fall Ihr Kapital komplett
verloren ist.

Wie Ihnen bei den Angeboten vielleicht schon aufgefallen ist, wird in den meis-
ten Féllen damit geworben, wie man schnell viel Geld an der Bérse verdienen
kann. Wie man aber sein Geld vor groen Verlusten schiitzt, darliber liest
man kaum etwas. Und darum geht es im Wesentlichen. Vielleicht kénnen Sie
sich noch an lhre ersten Fahrstunden fiir den Autofiihrerschein erinnern. lhr
Fahrlehrer hat Ihnen sicherlich beigebracht, wie Sie innerhalb der Leitplanken
vorsichtig und vorausschauend ohne Unfall Ihr Ziel erreichen. Kein Thema wa-
ren stattdessen die Moglichkeiten, die das Fahrzeug bietet und diese komplett
auszunutzen. Man musste eigentlich dem Gesetzgeber ein Gesetz vorschlagen,
bei dem man zuerst einen Bérsenflihrerschein (in studentischen Borsenverei-
nen gibt es so etwas bereits) absolvieren sollte. Denn das hart verdiente und
ersparte Geld sollte sinnvoll und mit Sachverstand am Kapitalmarkt investiert
und vor Missbrauch geschiitzt werden.

Aber was hat das alles mit dem Heiligen Gral zu tun? Die Frage ist einfach zu
beantworten. Der Mensch ist immer dem Wunsch beziehungsweise Drang
erlegen, leicht und vor allem schnell Geld zu verdienen, und orientiert sich an
irgendwelchen Gurus, die angeblich den Heiligen Gral (beispielsweise einen
100-Prozent-Tipp, augenscheinlich ausgekliigelte Handelssysteme) gefunden
haben. Dieser Heilige Gral verspricht Ihnen Reichtum und Unabhéangigkeit. Sie
brauchen demnach nie wieder arbeiten gehen. Klingt doch sehr vielverspre-
chend und warum sollte man das nicht ausprobieren.

Bevor Sie diesen Versprechungen folgen, sollten Sie sich vorher eine Frage
stellen: Ist diese Investmentstrategie (wenn man von einer seriésen Stra-
tegie Giberhaupt sprechen mag) fir mich eigentlich geeignet? Gehen wir an
dieser Stelle noch etwas tiefer in das Thema ein und erortern, was mit die-
ser Frage grundsatzlich gemeint ist. Nehmen wir an, Sie haben in den letzten
zehn Jahren 50000 Euro angespart und wollen dieses Vermégen nach der
empfohlenen Anlagestrategie, dem sogenannten Heiligen Gral, investieren.
Ohne diese Strategie trocken getestet zu haben (das bedeutet mit virtuel-
lem Geld), vertrauen Sie diesem System. Im Verlauf der Zeit merken Sie, dass
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1 Was ist Money-Management - die Suche nach dem heiligen Gral 15

lhr Vermégen temporar hohen Schwankungen ausgesetzt ist. Nehmen wir
weiter an, dass mit der Strategie in einer guten Phase das Vermdégen bis auf
60000 Euro oder sogar auf 65000 Euro ansteigt und in Turbulenzen das Ver-
mogen phasenweise auf 40000 Euro oder auf 35000 Euro abschmilzt. Jetzt
stellen Sie sich vor, wie Sie sich in diesen beiden Situationen fiihlen werden.
Im positiven Fall werden Sie vermutlich gierig und eher offensiver. Sie inves-
tieren mehr, um mehr Geld zu verdienen, weil Sie meinen alles im Griff zu
haben und das System lhnen Recht geben wird. Im negativen Fall werden
Sie extrem vorsichtig und bekommen womaéglich Angst, Ihr gesamtes Ver-
mogen zu verlieren und wirden ab einer psychologischen Schmerzgrenze
die Investitionen mit hohen Verlusten liquidieren. Sie werden merken, dass
dieser Heilige Gral Ihnen verschwiegen hat, dass es temporar zu sehr hohen
Schwankungen kommt.

Gehen wir wieder auf die Ausgangslage zuriick, als Sie vom Heiligen Gral er-
fahren haben. Wiirden Sie jetzt mit diesem Wissen lhr Vermégen nach dieser
Anlagestrategie investieren? Moglicherweise sind lhnen die Schwankungen
viel zu hoch und Sie merken, dass diese Art des Geldanlegens fiir Sie personlich
nicht geeignet ist. Bevor Sie sich jetzt auf die Suche nach dem nachsten Heili-
gen Gral machen und irgendwann frustriert aufgeben, weil eventuell die Suche
sehr langwierig ist, schlagen wir IThnen eine andere und vor allem zielfihrende
Vorgehensweise vor.

Ergriinden Sie lhren eigenen Heiligen Gral, der zu Ihnen am besten passt.
Sie haben richtig gelesen, der personliche Heilige Gral steckt in Ihnen. Ver-
wenden Sie |hre Zeit lieber darauf, sich personlich besser kennenzulernen,
als den Heiligen Gral irgendwo anders ausfindig machen zu wollen. Machen
Sie sich Giber das Thema Borse ein Bild, lernen Sie die Grundlagen des Inves-
tierens (Value, Growth, Technische Analyse und andere Ansatze) kennen.
Bilden Sie sich weiter in Sachen Grundbegriffe, Bérsentechnik und Handels-
systeme. Seien Sie stets kritisch und liberlegen, was Sie und |hr Vermogen
weiterbringt.

In vielen Dingen ist man im Privaten als auch im Beruf sehr kritisch. Zum Bei-
spiel bei der Urlaubsbuchung, beim Autokauf oder dem Computererwerb. Ge-
rade im Beruf, wenn Sie beispielsweise in der Personalverantwortung stehen,
dann stellen Sie auch nicht den erst besten Bewerber ein, sondern priifen seine
Qualifikationen, machen sich ein Bild von seiner Berufserfahrung und ergriin-
den seinen Charakter in Sachen Teamfahigkeit, Belastbarkeit und vieles mehr.
Bei der Kapitalanlage vertrauen wir merkwirdigerweise denen, die wir fiir
kompetent halten, nur weil sie eine super Story haben. Wir hinterfragen nicht
deren Qualifikation, sondern glauben ihrer angeblichen Erfolgsbilanz, verlas-
sen uns auf diverse 6ffentlich verfasste Berichte und kennen deren moglichen
Interessenskonflikte selten im Detail.
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16 1 Wasist Money-Management - die Suche nach dem heiligen Gral

Bei uns war das anfangs nicht anders. Zu Beginn unserer Tradingerfahrung
waren wir in der gleichen Situation wie Sie und wir waren fasziniert von diver-
sen Vortragen von angeblichen Bérsengurus. Es horte sich alles ganz logisch
und einfach an und die Rhetorik lieR auch keinen Zweifel daran, dass das vor-
gestellte System funktioniert. Der 100-prozentige Tipp und der Ausblick auf
schnellen Reichtum vernebelte regelrecht unseren Verstand. Die Riickrech-
nungen (Backtesting) dieser Gurus haben es ja bewiesen. Wir haben leider viel
Lehrgeld bezahlt, bis wir anfingen, die Vorgehensweise zu hinterfragen und un-
sere eigenen Fehler zu analysieren. Wir stellten fest, dass Riickrechnungen, die
in der Regel in Form von Charts dargestellt werden, nur dann sinnvoll waren,
wenn wir sie selbst angefertigt hatten und vor allem die richtigen Schllsse dar-
aus gezogen haben. Es gibt nur selten ein Backtesting, das serids und akribisch
durchgefiihrt wurde.

Es sollte Ihnen ein grof3es Anliegen sein, lhre persénliche kritische Arbeitswei-
se, die Sie sonst an den Tag legen, auch auf die Geldanlage zu tibertragen. Es gilt
stets, das eigene Vermogen vor groBen Verlusten zu schiitzen. Wenn Sie Infor-
mationen bewerten, dann sollten diese aus erster Hand sein, das hei3t vom je-
weiligen Unternehmen selbst, in das Sie méglicherweise investieren mochten.
Prifen Sie auBerdem die Branche und die Mitbewerber, ob die Hintergriinde
nachvollziehbar sind. (Wird im Kapitel Fundamentalanalyse naher beleuchtet.)
Wenn moglich prifen Sie immer die Herkunft der Informationen und welche
Interessenskonflikte dahinterstecken kénnten. Zum Beispiel wird Ihnen ein
Anlageberater seinen Anlagevorschlag niemals negativ prasentieren. Der An-
lageberater ist meist daran interessiert, die Abschlussprovision zu kassieren.
Und damit wird er lhnen in den seltensten Fallen eine neutrale Bewertung ge-
ben kénnen.

Was heil3t es, den eigenen Heiligen Gral zu finden? Die Antwort lautet, Sie
ergriinden sich selbst, lhren Charakter, lhre Emotionen, lhre Motivation, lhr
Verhalten in Stresssituationen (positiv als auch negativ). Beim Traden werden
immer wieder Entscheidungen von lhnen verlangt. Kaufe, verkaufe oder halte
ich die Position? Diese Entscheidungen sollten Sie aus ganz bestimmten Griin-
den treffen und nicht dem Zufall Gberlassen. Oft hért man Bauchentscheidun-
gen seien die besten Entscheidungen. In der Praxis wird Ihnen das Bauchgefiihl
wenig weiterhelfen, da Sie die Entscheidungen der reinen Willkir tberlassen
und Sie in der Praxis feststellen werden, dass auch diese Entscheidungen nicht
unbedingt erfolgsversprechend sind.

Wie Sie sehen, ist die Entscheidungsgrundlage beim Investieren die Basis flir
Ihren zukUlinftigen Borsenerfolg. Daher lernen Sie Ihre personliche Anlagestra-
tegie kennen. Uberlegen Sie, welcher Anlegertyp Sie sind.
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WELCHER ANLEGERTYP BIN ICH?

Sind Sie jemand der gerne Unternehmen analysiert und die Geschaftsmodel-
le hinterfragt? Oder analysieren Sie anhand von Kurscharts das Anlagever-
halten der Marktteilnehmer. Bei der ersten Vorgehensweise handelt es sich
um die Fundamentalanalyse, bei der zweiten um die Technische Analyse.

Bei der Fundamentalanalyse sind Thre Aufgaben, die Geschiftsmodelle von
Unternehmen zu verstehen und die Geschiftszahlen vor allem die zukiinfti-
gen Erwartungen hinsichtlich Gewinn- und Umsatzentwicklung zu studie-
ren. Hier ist der Einstiegszeitpunkt in der Regel nicht vordergriindig.

Im Rahmen der Technischen Analyse werten Sie das Anlegerverhalten an-
hand bestimmter technischer Werkzeuge aus und entscheiden, wann Sie eine
Aktie oder einen Index kaufen oder verkaufen. Anders als bei der Funda-
mentalanalyse hat das Timing hier einen hohen Stellenwert. Selbstverstand-
lich kann man mit diesem Vorgehen auch langfristige Trends verfolgen.

In beiden Analyseverfahren kann man unterschiedliche Wege gehen. Zum
Beispiel gibt es bei der Fundamentalanalyse einen Ansatz, nach giinstigen Un-
ternehmen Ausschau zu halten (Value-Orientierung). Oder aber Sie suchen
sich Unternehmen, die hohe Wachstumsraten (Growth-Orientierung) in den
nichsten Jahren versprechen. Eine andere Uberlegung ist, sich nach Turna-
round-Investments umzusehen. In der Technischen Analyse gibt es verschie-
dene Moglichkeiten, die wir in Ansdtzen im Kapitel 3 erlautert haben.

Wie Sie sehen, gibt es verschiedene Analyse-Ansitze, die zu Threm ganz person-
lichen Borsenerfolg fithren werden. Es werden Thnen keine Grenzen gesetzt,
ganz im Gegenteil, Sie konnen aus den verschiedenen Elementen Ihre eigene
Anlagestrategie kreieren. Es gibt Anleger, die die Technische- als auch die Fun-
damentalanalyse nutzen. Dies ist sicherlich eine sinnvolle Vorgehensweise, um
strategisch gute Investments mit der Fundamentalanalyse zu finden und an-
schlieflend durch die Technische Analyse das Timing fiir Ein- oder Ausstiege zu
definieren. Probieren Sie es einfach aus und reflektieren Sie, ob das eine oder
andere oder die Kombination daraus fiir Sie personlich geeignet ist.

Sie werden mit der Zeit feststellen, dass mit dem Finden Thres eigenen Hei-
ligen Grals der »Spaf3faktor« immer weiter ansteigt. Vor allem werden Sie
iiber sich selbst sehr viel erfahren, was Sie personlich in Zukunft weiter-
bringen wird. Thre eigene Meinung zum Thema Borse wird Ihnen viel
Sicherheit beim Investieren geben. Vor allem sind Sie nicht abhéngig von
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irgendwelchen Gurus. Diese nehmen Thnen zwar die Entscheidungen ab,
Sie selbst sind sich aber iiber die méglichen Konsequenzen des Anlageer-
folgs nicht im Klaren. Sie werden in Kapitel 5 erfahren, auf welche Fragen
Sie eine Antwort finden sollten, um Ihren personlichen Anlegertyp her-
auszufinden.

Lernen Sie die verschiedenen Analysemoglichkeiten kennen und tiberlegen
Sie, was Thnen personlich am besten liegt. Leider kénnen wir hier nicht alle
Analysemoglichkeiten im Detail vorstellen, da der Rahmen dieses Buches
sonst gesprengt werden wiirde. Zum Thema Technische Analyse konnen wir
Thnen das Buch mit dem Titel »Einfach richtig Geld verdienen mit Techni-
scher Analyse« vom gleichen Verlag empfehlen.

- FAZIT

Seien Sie vorsichtig bei erfolgver-
sprechenden Angeboten (beispiels-
weise Bérsenabonnements).

Schitzen Sie |hr Vermoégen und
richten Sie lhren Blick auf mogliche
Risiken. Jeder verlorene Euro muss
wieder hart verdient werden.

Suchen Sie den Heiligen Gral nicht
im Internet oder auf Messen, son-
dern ergriinden Sie lhren eigenen
Heiligen Gral. Das heif3t, finden Sie

Ubertragen Sie lhre eigene kritische
Haltung auf die Geldanlage.

Trauen Sie nur Informationen aus
erster Hand, Gberprifen Sie mogli-
che Interessenskonflikte und bewer-
ten Sie Backtests nicht tber.

Investieren Sie lhre kostbare Zeit in
Weiterbildung und ergriinden Sie,
welche Analyseverfahren lhnen am
meisten liegen (Fundamental- und/
oder Technische Analyse).

Ilhre eigene Anlagestrategie, die zu
ihren Neigungen und lhrer Person-
lichkeit passt.

WAS IST MONEY-MANAGEMENT - DIE ERKLARUNG

Wenn Sie fiir sich den passenden Anlagestil gefunden haben, geht es um eine
weitere sehr wichtige Anlagetechnik, die Sie vor grofien Verlusten schiitzen
wird. Diese Anlagetechnik wird oft unterschitzt und vor allem bei Privatanle-
gern kaum eingesetzt. Es handelt sich hier um das Money-Management oder
Geldmanagement. Diese Anlagetechnik beantwortet die Frage nach dem
»Wie viel«. Es gibt leider zum Thema Money-Management wenig Literatur.
Man wird hiufiger bei den englischsprachigen Quellen fiindig. Aber das Gute
daran ist, dass es kein Hexenwerk darstellt, diese Anlagetechnik zu erlernen.
Sie brauchen hier wenig Vorkenntnisse und auch kein Studium dafiir.
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Es geht hier nur indirekt darum, wie viel Geld Sie in ihren analysierten
Wert investieren. Vielmehr stellt sich die Frage, wie viel Sie in diesem Wert
maximal verlieren diirfen, falls der Trade oder die Investition nicht auf-
geht. Im Fall eines Verlustes sollten Sie vor der Investition wissen, wie viel
Geld Sie mit dieser Position, im Verhéltnis auf das Gesamtkapital, maxi-
mal verlieren diirfen. Das Gesamtkapital entspricht dem zur Verfiigung
stehenden Kapital, das man in verschiedenen Investments anlegen moch-
te. Es wird unweigerlich vorkommen, dass im jeweiligen Anlagetopf Ge-
winner und Verlierer zu finden sind. Jedes Investment tragt seinen Teil
zum gesamten Anlageerfolg bei. Wie viel die einzelnen Positionen in Ih-
rem Anlageportfolio zum Erfolg beitragen, sollte IThnen grundsitzlich be-
kannt sein. Im Ubrigen ist das Gesamtkapital das Kapital, das Sie nicht
zum téglichen Leben benétigen oder fiir einen bestimmten Investitions-
zweck zuriickgelegt wurde.

Beispiel:

Sie kaufen eine Aktie im Wert von 10000 Euro bei einem zur Verfiigung
stehenden Gesamtkapital von 100000 Euro. Die Positionsgrofie dieser Aktie
betragt somit zehn Prozent des Gesamtkapitals. Gehen wir davon aus, dass
die Aktie 20 Prozent Gewinn generiert. Die Aktie tragt somit zwei Prozent
Gewinn gerechnet auf das Gesamtkapital bei.

Formel:

10000 Eurox20/100 =2000 Euro Gewinn; 2000 Euro/100 000 Eurox100
= 2 Prozent Gewinn auf das Gesamtkapital.

Bei einem Verkauf der Aktie werden somit zwei Prozent Gewinn (ohne Be-
riicksichtigung von Transaktionsgebithren und Steuern auf den Gewinn) auf
das Gesamtkapital vereinnahmt. Nachdem das so gut fiir Sie gelaufen ist, in-
vestieren Sie bei dem néchsten Trade gleich das Doppelte also 20000 Euro.
Dieser Trade geht nicht auf und Sie erleiden einen Verlust von 20 Prozent mit
der Aktie. Um die Rechnung einfach zu machen, bleiben wir bei einem Ge-
samtkapital von 100 000 Euro. Was bedeuten die 20 Prozent beziehungsweise
4000 Euro Verlust auf das Gesamtkapital?

Formel:

20000 Eurox20/100 = 4000 Euro Verlust; 4000 Euro /100 000 Euro x 100
=4 Prozent Verlustauf das Gesamtkapital.

Nachdem Sie jetzt befiirchten, dass sich die Verluste bei dieser Aktie mogli-
cherweise ausweiten, verkaufen Sie und realisieren einen Verlust von 4000 Euro.
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Wie Sie anhand dieser beiden Beispiele sehen konnen, werden die Auswir-
kungen der Positionsgrofe auf den Anlageerfolg hier sehr deutlich.

Stellen Sie sich vor, Sie hétten vorher festgelegt, dass Sie mit dem Trade nicht
mehr als ein Prozent Verlust auf das Gesamtvermdogen verlieren mdochten.
An dieser Stelle kommt das Money-Management ins Spiel und hilft Thnen
dabei, die Positionsgrofle zu errechnen. In diesem Fall wire Ihre Positions-
grofle beim letzten Beispiel 5000 Euro anstatt 20000 Euro gewesen, voraus-
gesetzt Sie gestehen dieser Aktie ein Maximalverlust von 20 Prozent zu.

Formel:
Ein Prozent Verlust auf 100 000 Euro Gesamtkapital
=1000 Euro;1000 Euro / 20 Prozent (Verlust auf Aktie)
%100 Prozent = 5000 Euro Positionsgrofie.

Gegenrechnung : 5000 Euro Investition in die Aktienx20/100
=1000 Euro Verlust;1000 Euro Verlust /100000 Euro Gesamtkapital X100
=ein Prozent Verlust

Gesamtkapital 100000

Einsatz Wertanteil Gewinn/  Gewinn/  Wertverdnderung

Verlust Verlustin  auf Portfolio
inProzent Euro in Prozent
Trade 1ohne 10000 10% 20% 2000 2%
Money-
Management
Trade 2ohne 20000 20% -20% -4000 -4%
Money-
Management
Trade 3 mit 5000 5% -20% -1000 -1%
Money-
Management

Tabelle 1.1 Wie viel darf ich verlieren?

Money-Management beschiftigt sich grundlegend mit der Berechnung von
Positionsgrofien. Sie konnen vor dem Einstieg eines Trades errechnen, wel-
chen maximalen Verlust Sie eingehen mochten, um die Auswirkungen eines
moglichen Verlustes auf das Gesamtkapital zu kalkulieren. Sie behalten den
Uberblick iiber mégliche Verlustbringer in IThrem Portfolio und bekommen
die Einzelrisiken im Portfolio besser in den Griff. Mit der letzten Berechnung
haben wir Thnen schon einmal einen ersten Vorgeschmack auf die Praktika-
bilitdt des Money-Managements gegeben.
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DIE DREI KOMPONENTEN DES ANLEGENS

Um Thnen die Wichtigkeit von Money-Management zu verdeutlichen, soll-
ten wir uns ein paar Fakten anschauen. Laut einer Erhebung der Financial
Times zahlt weit weniger als die Halfte der Anlegerschaft nachhaltig zu den
Borsengewinnern. Entsprechend existieren weitaus mehr Borsenverlierer, als
man glaubt. Es gibt viele Ursachen, warum das so ist. Einige haben wir Thnen
im vorherigen Abschnitt genannt. Héufige Ursachen sind die eigenen Emo-
tionen, die dazu verleiten, Anlageentscheidungen zu treffen. Wie so oft ist
der Mensch im Grunde genommen ein Herdentier. Es wird in steigende Kur-
se gekauft und in fallende Notierungen verkauft. Die Abbildung 1.1 zeigt ein-
drucksvoll, wie sich die Emotionslage des Anlegers anhand von Marktverldu-
fen verandert. Die Emotionen orientieren sich prozyklisch dem Kursverlauf.

Sollich wieder

insteigen?
Zum Gliick habe ich einsteigen?

noch gekauft!
Ich kaufe, bevor ich den

Trend verpasse!

Preis steigt, den
beobachte ich weiter.

Die Korrektur nutze
ich um meinen
Bestand zu erhéhen.

Jetzt verdoppel ich
meinen Einsatz!

Das kann doch nicht
wabhr sein!
Warum féllt die Aktie
weiter, finde keine
Nachrichten!

Bevor ich alles
verliere, verkaufe ich

Hoppla, die Erholung
habe ich nicht

jetzt lieber! erwartet.
War die richtige
Entscheidung zu
verkaufen, ich kaufe nie
wieder Aktien! Ich habe es doch
’ gewult, dass es
weiterfallt!

Abbildung 1.1 Die Emotionskurve eines Anlegers.

Neben den Emotionen spielen weitere Herausforderungen eine wichtige
Rolle:

= begrenztes Kapital, das zur Verfiigung steht;

= viele Informationen, die aufgrund der Zeit nicht verarbeitet wer-
den konnen;

= personliche Kenntnisse und Erfahrungen im Handel von Wertpapieren
und Markten;
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22 1 Wasist Money-Management - die Suche nach dem heiligen Gral

= der Drang alles kontrollieren zu wollen, gleichgiiltig, ob die Mirkte stei-
gen oder fallen;

= die Suche nach dem Heiligen Gral (hieriiber haben wir im vorherigen Ab-
satz bereits ausfiihrlich geschrieben).

Die grofite Herausforderung ist jedoch die eigenen Emotionen im Griff zu
behalten. Wie im Buch von Van K. Tharp Clever traden mit System 2.0 be-
schrieben wird, besteht das Trading aus drei wesentlichen Bestandteilen:
Psychologie, Money-Management und System. Die meisten Anleger legen
ihr Hauptaugenmerk auf das zu entwickelnde System. Sie meinen, dass ein
Handelssystem alle ihre Probleme 16sen kann und Ihnen dabei hilft, langfris-
tig Geld zu verdienen. Der erfahrene Anleger weifd aber, dass von diesen drei
Bestandteilen vor allem die Psychologie den grofiten Anteil (circa 60 Pro-
zent) ihres Anlageerfolges ausmacht. Der zweitgrofite Anteil ist das Money-
Management (circa 30 Prozent) und erst zum Schluss kommt das System,
nach dem man handelt (circa zehn Prozent). Die nachfolgende Abbildung
veranschaulicht dieses Thema sehr gut.

System

MoneyManagement

Abbildung 1.2 Die drei Komponenten des Anlegens.

Beim Anlegen kommt es vor allem darauf an, die eigene innere Kontrolle zu
beherrschen. Den Markt kénnen Sie nicht kontrollieren, da dieser von sehr
vielen Marktteilnehmern mit unterschiedlichen Einschitzungen beeinflusst
wird. Es ist daher unmoglich, den Markt zu kontrollieren und dabei immer
den richtigen Zeitpunkt fiir den Markteinstieg und -ausstieg zu finden.

Versuchen Sie nicht den Markt zu beherrschen, sondern kontrollieren Sie Thr
eigenes Risiko. Das eigene Verhalten zu schulen, heifit aber auch quer zu
denken. Die meisten erfahrenen und konservativen Anleger kaufen, wenn
andere Angst bekommen, und verkaufen, wenn andere gierig werden.
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Das widerstrebt unseren Gefiihlen, da der Mensch wie bereits erwahnt ein
Herdentier ist. Um aber erfolgreich am Markt zu sein, muss man die eigene
innere Kontrolle schulen.

DIE BEDEUTUNG VON VERLUSTEN

Erfolgreiche Anleger sind nicht deswegen erfolgreich, weil sie die Kurse vor-
hersehen konnen. Sie sind so erfolgreich, weil die profitablen Trades bei Wei-
tem héiufiger vorkommen als die Verlusttrades. Sie suchen sich am Markt
gute Chancen-/Risikoprofile, lassen Gewinne laufen und begrenzen das Risi-
ko. Was das im Detail bedeutet, werden wir spéter erértern. Lassen sie uns
vorher noch eine wichtige Erkenntnis beim téglichen Traden besprechen. Es
geht um das Thema Verlustbegrenzung.

Um Ihnen ein besseres Verstandnis zum Thema Verlustbegrenzung geben zu
konnen, mochten wir auf den wichtigen Aspekt der » Autholjagd« von Ver-
lusten eingehen. Dafiir haben wir die folgende Grafik zur Veranschauli-
chung erstellt.

900%

M Gewinn

400%

[

5 © @ — ® o ~N ) ) n <
S < ) N 0 - 7l o ~ o~ L2
T O — - 1Y ~ ) )y
Tk Q
2x £
=22 =
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<

Verlust -10% —-20% -30% -40% -50% —-60% -70% -80% -90% -100%

Abbildung 1.3 Die Aufholjagd bei eingetretenen Verlusten. Die Aufholdauer wurde mit
einer sechs-prozentigen jahrlichen Performance berechnet.
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Dieses Schaubild soll Thnen verdeutlichen, was es bedeutet, wenn mit einem
Portfolio Verluste erlitten werden, weil keine Positionsgroffenberechnung ange-
wendet wurde. Betrachten wir ein Anlageportfolio von 100000 Euro. Ein Ver-
lust von zehn Prozent entspricht 10000 Euro, es bleiben nur 90000 Euro Ge-
samtkapital {ibrig. Um von dieser neuen Basis den Verlust in Hohe von 10000
Euro wieder auszugleichen, miissen elf Prozent Gewinn erwirtschaftet werden.

Formel:
10000 Euro Verlust/90 000 Euro Gesamtkapital x100 =11,11 Prozent

Bei 50 Prozent Verlust bleibt noch ein Gesamtkapital in Héhe von 50000
Euro iibrig. Um diesen Verlust auszugleichen, muss nunmehr das Kapital
verdoppelt, also 100 Prozent Gewinn erzielt werden.

Die Schwierigkeit besteht darin, erlittene Verluste mit einem wesentlich ho-
heren Gewinn wieder ausgleichen zu miissen. Dabei miissen die Gewinne
tiberproportional ausfallen, je hoher der Verlust ist. Daher ist es unbedingt
notwendig seinen Blick zuerst auf mogliche Verluste zu richten und nicht
nur auf die moglichen Gewinne. Die Verlustbegrenzung soll Sie davor schiit-
zen, dass Sie mit Threm gesamten Anlagekapital zu stark zuriickfallen. An-
dernfalls brauchen Sie sonst sehr lange, bis Sie Thre Verluste wieder ausgegli-
chen haben. Anhand der Grafik kann man das sehr gut ablesen. Wenn Sie
zehn Prozent Verluste erleiden, benétigen Sie etwa 1,8 Jahre bei einer durch-
schnittlichen Performance von sechs Prozent pro Jahr. Bei 50 Prozent Verlust
sind es sogar knapp zwdolf Jahre.

Trefferquote:

Haufig glaubt man, eine Trefferquote von tiber 50 Prozent zu haben. Wie Van
K. Tharp in seinem Buch Clever Traden beschreibt, generieren die meisten
erfolgreichen Spekulanten eine tatsichliche Erfolgsquote von gerade einmal
35 Prozent bis 50 Prozent. Nehmen wir aber einmal an, Sie hétten tatséchlich
ein System gefunden, bei dem Sie eine Trefferquote von tiber 50 Prozent ha-
ben. Dann garantiert Ihnen dieses System noch lange keinen nachhaltigen
Erfolg. Warum das so ist, soll anhand des nachfolgenden Beispiels im Fall des
Einsatzverhaltens gezeigt werden.

Bei diesem Beispiel (siehe nachfolgende Abbildung) hat Ihr System eine
Trefferquote von sechs Gewinnern zu vier Verlierern. Das heif3t eine Treffer-
quote von 60 Prozent. Das zu Verfiigung stehende Kapital betragt 100000
Euro. Im ersten Trade setzen Sie 20000 Euro ein und gewinnen 3000 Euro.
Beim zweiten Trade investieren Sie 10000 Euro und gewinnen 5000 Euro.
Beim dritten werden Sie mutiger und investieren 15000 Euro und gewinnen
2000 Euro. Sie haben jetzt erkannt, dass Sie gar nicht schlecht unterwegs sind.
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Sie merken, dass ihr System gut funktioniert. Wenn es so gut funktioniert,
iiberlegen Sie, ob nicht noch mehr eingesetzt werden sollte. Im vierten Trade
setzen Sie also 40000 Euro ein. Dieser Trade lduft aber in die falsche Rich-
tung, sodass Sie irgendwann zum Entschluss kommen, bei einem Verlust in
Hohe von 12000 Euro den Trade zu schlieflen. Sie werden wieder vorsichti-
ger und setzen beim flinften Trade nur 15000 Euro ein. Auch hier lauft die
Position gegen Sie, und Sie realisieren einen Verlust in Héhe von 1500 Euro.
Gehen wir davon aus, dass Ihr sechster Trade mit einem Einsatz von 35000
Euro wieder einen Verlust in Hohe von 3000 Euro einbringt. Ihr siebter Tra-
de beschert Thnen wieder einen Gewinn in Hohe von 5000 Euro. Der achte
Trade bringt einen Verlust in Hohe von 20000 Euro. Der neunte und zehnte
Trade bringt jeweils 2000 Euro Gewinn ein.

Wie sieht die Bilanz aus?

Sechs Trades mit einem Gewinn in Héhe von 19000 Euro.

Vier Trades mit einem Verlust in Hohe von 36500 Euro, davon sind zwei
Trades mit sehr hohen Verlusten dabei.

70000
60000
50000
40000
30000

Obwohl IThre Trefferquote bei tiber 50 Prozent lag, haben Sie dennoch einen
20000
10000

Verlust erwirtschaftet.
: I||I|

-10000
—-20000 ¥_’4

-30000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
mmm Geldeinsatz Erfolg =—Vermogensentwicklung

Abbildung 1.4 Ein Beispiel bei einer Trefferquote von 60 Prozent.

Wie Sie sehen, ist eine hohe Trefferquote kein Garant fiir nachhaltigen Bor-
senerfolg. Daher ist der Einsatz von Money-Management keine Glaubensfra-
ge! Vielmehr ist diese Art von Anlagetechnik ein essenzieller Kapitalschutz
und wird Thnen in schwierigen Zeiten wertvolle Dienste erweisen.
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Zu welchen Anlageentscheidungen man kommt, ob die Grundlage die Fun-
damental- (Value, Growth, oder andere) oder die Technische Analyse bildet,
ist vollig unerheblich. Wenn Sie eine Anlageentscheidung getroffen haben,
kommt anschlieflend das Money-Management zum Einsatz, bevor Sie einen
Trade eingehen.

Im Kapitel 4 haben wir Thnen ein reales Experiment von Ralph Vince
(Professor fiir Mathematik) beschrieben. Bei diesem Experiment haben
20 Doktoranden ein Experiment begleitet, in dem mit einer objektiv hohen
Trefferquote mit echtem Geld getradet wurde. Sie werden vom Erfolg dieser
Doktoranten bei diesem Experiment iiberrascht sein.

Chancen-/Risikoprofil

Wie bereits oben beschrieben, weif$ der erfahrene Anleger, dass die Treffer-
quote eher unter 50 Prozent liegt. Dies sollte aber nicht zu dem Schluss fiih-
ren, dass man aufgrund dieser Tatsache kein Geld verdienen kann. Wenn Sie
Money-Management einsetzen und Ihre Investitionen gute Chancen-/
Risikoprofile aufweisen, ist auch bei einer geringen Trefferquote ein ausge-
zeichneter Erfolg zu erzielen. Was ist mit einem guten Chancen-/Risikoprofil
gemeint? Investieren Sie nicht in eine Aktie, wenn Sie sehen, dass die Ge-
winnchancen und Verlustmoglichkeiten auf einem Niveau liegen. Kaufen Sie
nur Aktiengesellschaften, bei denen Sie sicher sein konnen, dass das Ge-
winnpotenzial héher liegt als ein moglicher Verlust. Zum Beispiel, weil die
Aktien aufgrund Ihrer Analyse, ob aus dem technischen oder fundamentalen
Ansatz heraus, dieses Potenzial aufweist. Das nachfolgende Schaubild soll
Thnen das verdeutlichen.

Renditechance .
Renditechance

- Verlustchance

Wenn Sie diesen Grundsatz beherzigen, werden Sie ein qualitativ gutes Port-
folio aufbauen kénnen. Auflerdem grenzen Sie von Anfang an die Verlustri-
siken deutlich ein. Das heiflt, jedes Investment, das in Ihr Portfolio

Verlustchance

Abbildung 1.5 Chancen-/Risikoprofil
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aufgenommen wird, sollte vorher einer Priifung des Chancen-/Risikoprofils
unterzogen werden. Wie gehen Sie dabei vor? Stellt sich bei Ihrer Analyse
heraus, dass Ihre Aktie ein Anfangsrisiko in Hohe von 20 Prozent besitzt und
das Gewinnpotenzial bei 40 Prozent liegt, dann spricht man von einem guten
Chancen-/Risikoprofil. Denn der Gewinn wire doppelt so hoch wie der
mogliche Verlust. Kreieren Sie daraus eine Kennzahl. Bei dem vorliegenden
Beispiel haben Sie Thr Anfangsrisiko, auch »R« genannt, in Héhe von 20 Pro-
zent bestimmt und der mogliche Gewinn wurde mit 40 Prozent festgelegt.
Man spricht dann von 2R, das heif3t, der potenzielle Gewinn liegt doppelt so
hoch wie das potenzielle Risiko. Sehr gute Trader gehen erst dann einen Tra-
de ein, wenn der potenzielle Ertrag mindestens drei Mal so hoch ist wie der
potenzielle Verlust, das heiflt in diesem Fall 3R.

Wenn Sie immer solche Profile traden, dann ist eine hohe Trefferquote nicht
entscheidend. Bei konsequenter Verlustbegrenzung und gutem Chancen-/
Risikoprofil werden Sie langfristig am Kapitalmarkt erfolgreich sein.

Gewinntrades

. . Verlusttrades

Abbildung 1.6 Verlieren gehort zum Gewinnen. Begrenzen Sie |hre Verluste und suchen
Sie nach Investments mit guten Chancen-/Risikoprofilen.
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1 Was ist Money-Management - die Suche nach dem heiligen Gral

- FAZIT

Money-Management beantwortet
die Frage des »Wie viel« und bewahrt
Sie bei konsequenter Anwendung
vor groBen Vermodgensverlusten.

Bevor Sie einen Trade aufsetzen,
Giberlegen Sie, wie viel Sie bereit
sind, in dem jeweiligen Investment
zu verlieren. Errechnen Sie anschlie-
Bend, wie viel dieser Verlust auf das
Gesamtkapital betragen darf.

Die eigenen Emotionen im Griff
zu behalten, ist die groRte Heraus-
forderung.

Zu 60 Prozent wird das Traden durch
die Psychologie bestimmt, 30 Pro-
zent macht Money-Management aus
und nur zu zehn Prozent ist es der
Einfluss des Systems, nach dem ge-
tradet wird.

Jeder Verlust muss mit hdherem Ge-
winn ausgeglichen werden, da die
Kapitalbasis geringer ist.

Eine sehr hohe Trefferquote ist beim
Traden nicht entscheidend, sehr
wohl aber das Einsatzverhalten und
die Verlustbegrenzung.

Suchen Sie nach Investments mit gu-
ten Chancen-/Risikoprofilen. Suchen
Sie sich Investments, die mehr als
nur 1R aufweisen!

Money-Management ist keine Glau-
bensfrage. Vielmehr ist diese Art
von Anlagetechnik ein essenzieller
Kapitalschutz und wird lhnen in
schwierigen Zeiten wertvolle Diens-
te erweisen.

Versuchen Sie nicht den Kapital-
markt zu beherrschen, sondern kon-
trollieren Sie Ihr eigenes Risiko.
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