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Zum Frihstick bei Tiffany ...



Dies ist deine letzte Chance, danach gibt es kein
zuriick. Schluckst du die blaue Kapsel, ist alles aus.
Du wachst in deinem Bett auf und glaubst,
was du glauben willst. Schluckst du die rote Kapsel,
bleibst du im Wunderland und ich fiihre dich in
die tiefsten Tiefen des Kaninchenbaus.’
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Verlange nicht, dass das, was geschieht,

so geschieht, wie du es wiinschst,

sondern wiinsche,

dass es so geschieht, wie es geschieht,
und dein Leben wird heiter dahinstromen.’

Die Initialzindung

Dass sich mit Trading herausragende Ergebnisse erzielen lassen, mag

unrealistisch erscheinen in der schizophrenen Kakophonie aus:

» Welcher Ansatz ist bei ungewohnlich unsicheren Konjunkturaussichten
und volatilen Mirkten fiir Anleger der richtige?

» Grofse Sorgen wm unsichere Arbeitsplitze, Konsum- und Investitions-
ausgaben und Hiuserpreise.

»Sollten Sie Gold kaufen?”

» Wohin steuern die Mirkte?

, Olschock, Wertverfall des US-Dollars, Erdbeben in Japan, Wahlen!

Weifes Rauschen.

Sicher ist das nicht alles, doch ein Ausbruch von Naivitit hat die
Sicht getriibt. Ignoranz und Verwirrung gewinnen die Oberhand. Ver-
dummt wird man nicht mehr nur vom Flachbildfernseher im Schlaf-
zimmer, sondern inzwischen auch von jedem PC, Mac, iPhone und
iPad. Die Menschen nehmen TMZ und Drudge intravends iiber einen
Dauertropf auf. Wir leben in einer voyeuristischen Welt, in der jeder-
zeit akzeptiert und sogar gefordert wird, dass man sein Leben stell-

vertretend von anderen leben lisst.



Angesichts des unauthérlichen Bombardements, dem die Synapsen
in unserem Gehirn ausgesetzt sind, ist es kein Wunder, dass unsere
Konzentrationsspanne auf wenige Sekunden geschrumpft ist — in etwa
so viel wie bei einem Goldfisch. Doch das Dauerfeuer an Informa-
tionen aus jedem erdenklichen vernetzten Gerit ist leider nicht das
Ticket zur finanziellen Unabhingigkeit.

Eine Altersvorsorge, die zur Folge hat, dass sich alte Menschen am
Ende von Katzenfutter ernihren, angstgetriebene Goldkiufe, das Ein-
machen von Lebensmitteln und das Anlegen von Beeten fiir schlech-
te Zeiten sind auch keine Losung. Falls Sie damit liebdugeln, versetzt
Ihnen dieses Buch einen fiirsorglichen Schlag in die Magengrube. Auf
den folgenden Seiten erfahren Sie mit brutaler Ehrlichkeit, wie Sie mit
Threm Geld weiterkommen. Es gibt keinen Grund, weshalb Sie der
Hamster im Laufrad bleiben sollten.

Sie brauchen nur eine Philoso-

= Sie miissen nicht wie der Hamster  phie und eine Strategie, die Ge-

im Habitrail® immer weiter rennen. winn bringen und von tberpriif-
«Despite all my rage | am still just baren positiven Ergebnissen unter-
arat in a cage”? - dass Sie eine fiittert werden, die Sie nachvollzie-
wiitende Ratte im Kéfig sind, ist hen kénnen. Und jetzt driicken Sie
keine unabénderliche Tatsache. <@ mal kurz die Pausetaste.
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In dem Film Conzact spielt Jody Foster die Wissenschaftlerin Ellie, die
ein aufSerirdisches Signal aus den Tiefen des Weltalls erst verstehen kann,

als sie den Schliissel findet — die ,,Schablone®. Hilfe wird ihr schliefSlich

von einem Mentor a la Carl Sagan namens S. R. Hadden zuteil:

Hadden: Die Michtigen da oben sind im Moment ziemlich riihrig.
Sie versuchen, einander beiseite zu schubsen, jeder will im Jahrtausend-
spiel das beste Blatt haben. Mit dem Trumpf, den ich Ihnen zuschiebe,
kénnen Sie wieder einsteigen.

Ellie: Ich bin drauflen? Das habe ich nicht gewusst.

Hadden: Oh, vielleicht nicht véllig drauf$en, aber man hat Thnen
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schon mal Thren Mantel gereicht. Ich habe viel Zeit gehabt, um mir
Feinde zu machen, Doktor. [...] Aber bevor es so weit ist, habe ich
noch vor, einen bescheidenen Beitrag zu leisten, eine letzte Geste
des Wohlwollens gegeniiber den Menschen dieses kleinen Planeten.
Ellie: Sie haben die Schablone gefunden!

Hadden: Clever, die Kleine!

John W. Henry gehért heute das Baseballteam Boston Red Sox.
AufSerdem ist er Eigentiimer des beriihmten Liverpool Football Club
in England. Gekostet haben die Red Sox 700 Millionen US-Dollar
und Liverpool 476 Millionen US-Dollar. Arm ist er also nicht.

Wie er an das Geld gekommen ist?

An der Borse, durch kompromissloses Trading nach klaren Regeln.

Henry, ein ehemaliger Farmer aus Arkansas, dessen Borsenkarriere
mit Hedgegeschiften zur Absicherung von Getreidepreisen begann,
schrieb 1995 Spekulationsgeschichte. Mit seinen Handelsstrategien
hat er im Grunde das Geld gewonnen, das der Skandaltrader Nick
Leeson von der Barings Bank (gern auch ,,Queen’s Bank“ genannt)
verlor. Leeson spekulierte ohne Sinn und Verstand und setzte 1,3 Mil-
liarden US-Dollar in den Sand. Die Queen’s Bank ging pleite. Leeson
brachte es auf die Titelseite der Zeitschrift 7ime. Die Medien stiirzten
sich auf die kollabierende Bank. Es wurde nonstop dariiber berichtet.
Leeson war bekanntermaflen der Verlierer. Henry war seinerzeit der
ginzlich unbekannte Gewinner.

Gelungen ist ihm das durch eine Form des Tradings, die als systema-
tische Trendfolge bezeichnet wird. Sein grofler Wurf wurde nie publik
(wie in meinem ersten Buch 7rend Following* nachzulesen). Ein paar
wortkarge Insider wussten Bescheid, doch mir gelang es nur durch
Detektivarbeit, Henry als den groflen Gewinner zu outen.

Wie bei S. R. Hadden lag der Schliissel zu Henrys Gewinnsystem
tief in seinem Kopf und seinem Bauch.

Doch finanzieller Erfolg ist mehr als ein Ereignis im lingst vergan-

genen Dotcom-Zeitalter. Dabei geht es um ein System, das fortgesetzt

* Erschienen im Bérsenbuchverlag 2006 1"
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Ertrige abwirft und auch dann punkten kann, wenn die Mirkte ein-
brechen und die Angst um sich greift — wie 2008. Es geht ferner um
die Ermittlung mafgeblicher Trends, auf die man setzen kann, wenn
gerade keine Panik oder Krise herrscht. Trendfolge ist aber weder graue
Theorie noch hochgestochene akademische These, sondern lisst sich
anhand von Performance-Daten tiber Jahrzehnte fundiert belegen.

Das grofle Geld wird mit Trends — oder Wellen — verdient. Jeder,
der nennenswerte Gewinne erzielt, nutzt solche Wellen. Und stellen
Sie sich vor: Niemand kann die nichste grofle Welle vorhersehen.
Sicher ist nur, dass Trendfolger auf den neuen Wellen surfen, sobald
sich diese gebildet haben.

Diese vermeintlich so simple Ideologie ist entscheidend fiir die
finanzielle Flexibilitdt, da Trendfolger auf allen Mirkten nach dieser
Philosophie vorgehen. Man kann jeden Markt erstiirmen, der in Be-
wegung geraten ist — ganz gleich, ob dort eine ausgefallene Wihrung
gehandelt wird oder eine exotische Schwellenlinderaktie. Trendfolge
funktioniert auf jedem Markt — in jede Richtung. Sie ist die spezielle
,007-Lizenz“ eines James Bond zur Verfolgung jedes beliebigen Mark-
tes in Auf- oder Abwirtsrichtung,.

Fast 20 Jahre nach der Ubertélpelung der Queen’s Bank betreiben
John W. Henry und die anderen Trend-Trader nach wie vor eine im
Grunde verschwiegene Untergrundgesellschaft — eine Art finanzielle
Parallelwelt. Henrys Leistungen sind herausragend, doch auch viele
seiner Trendfolger-Kollegen haben es geschaftt. Trader wie David
Harding, Ken Tropin, Louis Bacon und Bruce Kovner haben Milliar-
den verdient, indem sie auf unvorhersehbare Trends setzten.

Aber auch undurchsichtige Unternehmen, hinter denen keine Ein-
zelperson steht, machen mit Trendfolge ganze Vermégen. Sunrise Ca-
pital, Transtrend, BlueCrest, Altis Partners, Aspect Capital und Man
Investments, um nur ein paar zu nennen, gehéren heute zu den Top-
Trading-Firmen, die den Mirkten Gewinne in Milliardenhshe abrin-
gen — in aller Stille und héchst effektiv. Wihrend sonst alle offenbar

in die Matrix der tiglichen Entwicklungen von Investmentfonds,
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Nachrichten und staatlichen Aktivititen eingebunden sind, folgen
Trendfolger einfach dem Trend. Doch hier geht es nicht um Helden-
verehrung, sondern darum, zu lernen, wie man’s denn richtig macht.

John W. Henry wurde vor Kurzem gefragt, wie er es denn gemacht
habe — das Geld, nimlich. Seine flapsige Antwort: ,Ich war das gar
nicht. Das waren mathematische Formeln. Das Geld wird durch
Trendfolge verdient.“ Sein Gesprichspartner merkte an, der US-
Dollar sei gefallen. Ob Henry gegen ihn gewettet habe? Darauf Henry
lichelnd: ,Ja. Sehr gut.“ Der Interviewer entgegnete: ,Das verstehe
ich nicht.“ Da erwiderte Henry mit einem Anflug von Sarkasmus:
»Und Ihre Leser werden es ebenso wenig verstehen.“?

Wenn Sie glauben, mein Ansatz zur Trendfolge beinhalte eine Ver-
schworungstheorie — so eine Art Akre-X- oder Area-51-Faktor —, dann
liegen Sie gar nicht so falsch. Die Trend-Trader schalten sich ein und
der Durchschnittsanleger ist geliefert? Ganz richtig. Viele Investoren
verstecken ihr Geld heute sogar unter der Matratze. Alles, was einst
sicher schien, ist plotzlich mit Risiken verbunden.

Die Immobilien sind heillos abgerutscht. Die Aktien steigen einen
Tag lang und fallen dann am nichsten. Also kaufen und Ahoffen — und
zehn Jahre lang keine Ertrige auf den S&P 500 Index? Dotcom-Bla-
se? Eine Katastrophe ohne Ende. Politiker aller Lager sind zu Panik-
machern degeneriert. Und dann sind da noch die Hausierer, die
Gold als Absicherung fiir die Endzeit anpreisen.

Doch keine Sorge. Es gibt auch eine gute Nachricht. Dieses Buch
macht Hoffnung. Es ist Thre Eintrittskarte in die Welt der Trendfolge.

,Die Gebote des Tradings“ bietet eine neue Perspektive der Inspi-
ration. Es ist nicht wie seine Vorldufer. Der Tonfall ist anders. Der
Stil ebenfalls. Es ist leichter zuginglich und hebt eher auf Grundsitze
ab als auf Personen. Ich hielt einen neuen Ansatz fiir angezeigt, um
dieses Thema aufzugreifen, denn allzu viele wissen immer noch nichts
von dem, was diese Seiten enthalten.

Leider haben immer noch viele einen &> Wer nicht kritisiert wird,

ganz falschen Eindruck davon, wie man  der tut vielleicht zu wenig. &
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Geld verdienen kann. Sie gehen von absolut abwegigen Annahmen

dazu aus, was einen erfolgreichen Trader ausmacht:

Hat er eine einzigartige Begabung?

Verfugt er tiber ein besonderes Gen oder Gottesgeschenk?
Besitzt er das angeborene Talent eines Wunderkinds?

Hat er Insider-Kenntnisse?

Ist er in der Lage, die Marktbewegungen zu prognostizieren?

43433383

Hat er einen Studienabschluss in Finanzwirtschaft? Oder einen
MBA:?
= Oder reichlich Startkapital?

Die Antwort auf alle diese Fragen lautet: nein.

Warum wir sie stellen miissen? Weil sofortige Belohnung unsere
Achillesferse ist. Multitasking ist angesagt. Die Kardashians. Sofort.
Schneller. Leichter. Geduld wird zum Unwort.

Wie kann Thnen das neueste iPad zu Bérsengewinnen verhelfen?
Niitzt es wirklich, eine Code-Pink- oder Tea-Party-Rallye zu be-
suchen? Inwiefern bringt es Sie weiter, wenn Sie rund um die Uhr
vernetzt sind? TweetDeck, Lieblings-Blog, abgefahrene Broker-Tools
... und was erreichen Sie damit? Wie bringt es Ihnen Gewinn, wenn
Sie Thren Lieblingspolitiker wihlen? Inwieweit kann Thnen ein Re-
gierungswechsel in Agypten, Libyen oder auch den USA den Ruhe-
stand versiifSen?

Machen wir uns nichts vor. Es geht
=> Morgen ist stets ein neuer um Sie. Sie, Ihre Freunde und Ihre Familie
Tag in der Traumfabrik. <2 gegen den Rest der Welt. Dieses Buch ist

fur alle gedacht, die mehr wollen als Mit-
telmafS. Es dreht sich ums Reichwerden und Weiterkommen. Gleich,
schneller und leichter funktioniert nicht, wenn es um Marktgewinne
geht. So etwas ist keine Strategie. Kein Trendfolger geht so vor — und

Sie sollten das auch nicht tun.

14
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Vor zehn Jahren wurde Jason Fried von 37signals.com mein erster
professioneller Website-Designer. Seither hat er sich mit Dingen
befasst, die weit tiber die Gestaltung von Internetseiten hinausgehen.
Nun hat mich ausgerechnet sein Buch ,Rework® dazu angeregt, ,, Die
Gebote des Tradings“ zu schreiben. Seine grofe Frage brachte mich
ins Griibeln:

» Wenn Sie Position beziehen, ist Ihnen Aufmerksamkeit gewiss. Wen
wollen Sie ins Visier nehmen?*

Berechtigte Frage. Meine Antwort: erst einmal die Wall Street, die
Regierung und die Medien.

Vergessen Sie sie.

Das ist eine Wohltat in einer Zeit des dauernden Geredes von
Depression und Rezession, der endlosen Prognosen, der ratlosen
Wirtschaftsexperten und der Schneeballsysteme der US-Notenbank.
»Die Gebote des Tradings® ist fiir all jene gedacht, die im Grunde
wissen, dass es einen richtigen Weg zum Bérsenerfolg gibt — nur
nicht, welchen.

Es wird Sie vielleicht tiberraschen, dass das Geheimnis darin liegt,
sich dort zu verstecken, wo jeder Sie sehen kann.

Auf der Website des Autors Seth Godin stand eine nette Geschichte.
Sie handelt von Godins ehemaligem College-Professor, der als tech-
nischer Berater titig war. In einem 40-stockigen Biirohochhaus in
Boston gab es ein ernstes Problem: Auf einer Trockenbauwand zeigte
sich ein hisslicher dunkler Fleck. Godins Professor wurde hinzuge-
zogen, weil man sich keinen Rat mehr wusste. Er meinte: ,, Ich glaube,
ich kann das beheben, aber es wird Sie 45.000 Dollar kosten.“ Die
Eigentiimer waren sofort einverstanden. Der Professor schrieb den
Namen einer handelsiiblichen, in jedem Eisenwarenladen erhildichen
Chemikalie auf einen Zettel. ,Hier®, sagte er — und stellte ihnen
45.000 Dollar in Rechnung. Ein gutes Geschift.’

In ,Die Gebote des Tradings® sind meine Erkenntnisse aus 15 Jah-
ren hinter den Kulissen eingeflossen, die ich im Dunstkreis der groflen

Trendfolger zugebracht habe. Das war eine einmalige Bildungsreise.
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Meine Biicher , Trend Following“ und , Turtle-Trading* verkauften
sich iiber 100.000-mal (das nur nebenbei, ich will nicht angeben).
Mein Dokumentarfilm Broke schilderte die grofle Rezession aus Trend-
folgersicht. Die Arbeiten nahmen drei Jahre in Anspruch und allein
die Reisen fithrten mich 100.000 Meilen weit.

Sie kénnen gern versuchen, meine

= Trendfolge beginnt damit, Worte zu widerlegen, doch es diirfte
zu wissen, wann man nichts tun Ihnen schwerfallen, meine Leiden-
sollte. Der Markt plarrt wie ein schaft und meine Research-Ergeb-
verzogener Fratz? Treten Sie zur nisse zu entkriften. Vertrauen Sie mir,

Seite. Das ist Ihr erster Schritt. <@ aber iiberpriifen Sie ruhig jede meiner
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Aussagen. Akzeptieren Sie nichts, ohne
es zu hinterfragen. Finden Sie Locher in der Argumentation — und
wenn Thnen das nicht gelingt, schicken Sie mir ein Dankschreiben.

Sie brauchen Selbstvertrauen und Inspiration? Das finden Sie hier.

* Beide erschienen im Bérsenbuchverlag, 2006 und 2007.

Anmerkung: Es gibt mehr als zehn Trading-Gebote. In diesem Buch finden Sie Dutzende
von Ansichten, Gegeniiberstellungen, kritischen Betrachtungen, Regeln und Beispielen.
Fiihlen Sie sich nicht dazu verpflichtet, alles der Reihe nach zu lesen. Beginnen Sie, wo Sie
wollen. Achten Sie aber darauf, dass Sie sich nicht nur auf die Trading-Regeln allein fixie-
ren (lesen Sie: Einstieg/Ausstieg). Wenn Sie die Disziplin, die Mentalitit, das Durchhalte-
vermogen und alles aufler Acht lassen, was Sie brauchen, um auf lange Sicht herausra-

gende Ergebnisse zu erzielen, werden Sie scheitern.



Wenn du unbedingt spielen musst,
solltest du zuvor drei Dinge festlegen:
die Spielregeln, die Einséatze

und den Zeitpunkt zum Aussteigen.’

Erwartungen

Wen wird ,Die Gebote des Tradings“ erreichen?

Dieses Buch ist fir verwandte Geister gedacht, die ahnen, dass es
kein grof3es Trading-Geheimnis gibt, sondern lediglich ein Wissen,
das sich ihnen bislang noch entzieht. Es wurde fiir alle geschrieben,
die so viel Geld wie méglich verdienen wollen — ohne alles zu verlieren
oder zu viel aufs Spiel zu setzen.

Es ist fiir Anleger und Trader aller Art gedacht, ob klein oder grofs,
jung oder alt, Frau oder Mann — tiberall auf der Welt. ,,Die Gebote des
Tradings“ ist aber auch fiir jeden etwas, der fasziniert davon ist, wie
erfolgreiche Trend-Trader denken und vorgehen, um ein Vermégen
zu verdienen. Sollten Sie noch andere Griinde haben, dieses Buch zu
lesen, geht das auch in Ordnung.

Ich habe kein magisches Regel- = Panikphasen vernichten kein
werk verfasst, mit dem Sie durch  Kapital - sie offenbaren lediglich, in
Trendfolge ohne eigenes Zutun  welchem Umfang das Kapital bereits
zu Reichtum gelangen. Wer den  zuvor vernichtet wurde, weil es
Goldschatz heben méchte, muss  hoffnungslos unproduktiv und somit
schon etwas dafiir tun. Doch um  missbréuchlich investiert wurde.? <@
zu begreifen, was im Einzelnen
alles erforderlich ist, miissen Sie zunichst einmal wissen, gegen wen

oder was Sie antreten.
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Esist , The Wall“ (im Sinne von Roger Waters) — die wohlkonstru-
ierte Festung aus Staat, Medien und Wall Street, die darauf ausgelegt
ist, Sie auszubluten. Diese Akteure wollen nicht, dass Sie den Inhalt
dieses Buches begreifen oder danach handeln. Wenn Thnen das ge-

lingt, verlieren diese Gruppen

=> Man kann nicht sagen, dass der nimlich Macht und Geld. Und

Versuch, zu beschreiben, zu erkldren, zu  das mochten sie vermeiden.

prognostizieren und zu steuern falsch Deshalb halten sie Sie fest im

ist, ganz gleich wie toricht er erscheint.  Wiirgegriff.

Lasst die Menschen toricht sein, denn Reich werden ist ein Kampf,

das gehort zu ihrer Natur.> €2 machen Sie sich da nichts vor.
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Henry Ford: ,Hatte ich meine Kunden gefragt,
was sie sich wiinschen,
hétten sie gesagt: ein schnelleres Pferd.""

Fachchinesisch

Um klarzustellen, was in ,,Die Gebote des Tradings“ womit gemeint
ist, miissen ein paar gingige Borsenbegriffe definiert werden. Ich er-
klire sie, weil die Borsianer sie verwenden, um zu verkaufen. Lassen
Sie sich kein X fiir ein U vormachen.

CTA: CTA steht fir Commodity Trading Advisor. Das ist eine
amtliche Bezeichnung zur Klassifizierung regulierter Fondsmanager,
die vornehmlich auf den Terminmirkten handeln. Fast alle erfolg-
reichen CTAs sind Trendfolger. CTAs sind die einzigen quantitativen
Analysten, iiber die die Medien ganz offensichtlich nie korrekt be-
richten.

Managed Futures: Dieser Begriff beschreibt ein reguliertes Fonds-
management, das im Kundenauftrag mit Futures handelt. Es ist ein
fiirchterliches Wort, weil es sich auf das Instrument (Terminkontrak-
te) bezieht und nicht auf die Strategie. Das schmutzige kleine Ge-
heimnis: Fast alle Unternehmen, die mit Managed Futures Erfolg
haben, richten sich nach einer Trendfolgestrategie. Der Begriff wird
oft gleichbedeutend mit CTA verwendet. Der bekannte Radiomode-
rator und Autor David Ramsey hatte iber Managed Futures kiirzlich
Folgendes zu sagen:

»Der Begrift Managed Futures ist eigentlich ein Oxymoron ... mit
Managed Futures wetten Sie im Grunde auf den kiinftigen Preis eines
Rohstoffs. Wie wird der Preis von Gold, Ol oder Weizen kiinftig
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aussehen? Sie raten, was die Zukunft bringen wird, und managen dann
solche Ratespiele. Was fiir ein Witz!“?

Sollten Sie nach der Lektiire von ,,Die Gebote des Tradings“ Dave
Ramseys Ansicht und Einsicht teilen, empfehle ich Thnen eine voll-
stindige frontale Lobotomie als besten Plan zur Vermégensbildung.

High Frequency Trading: ,Hoch-

= Sobald eine Marktbewegung frequenzhandel® ist der aktuelle Be-

erfolgt, brauchen Wall-Street- griff zur Beschreibung von Arbitrage
Analysten das Gefiihl, die Ursache ~ — ungeachtet des Zeitrahmens. Es
zu kennen. Was sie sagen, ist fast ~ geht dabei darum, sich durch Tempo
immer irrelevant. <2 und Zugangsmoglichkeiten Vorteile
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zu verschaffen. Mit Hochfrequenz-
handel befassen sich nur die Allerwenigsten (wenn sie nicht gerade
Goldman Sachs heiflen). Fiir Ihren Trading-Erfolg hat er keine Be-
deutung.

Global Macro oder Systematic Global Macro: Global Macro ist
nur ein anderes Wort fiir Trader, die dem Trend folgen — ohne das
direkt zu sagen. Man sagt nicht Managed Futures und auch nicht
Hedgefonds, sondern Global Macro. Vielleicht gibt das den finanz-
kriftigen Investoren aus Liechtenstein und Saudi-Arabien ein siche-
reres Gefiihl. Die Strategie ist dennoch Trendfolge.

Hedgefonds: Stellen Sie sich einen unregulierten Investment-
fonds vor, der sich auf allen Mirkten in Auf- und Abwirtsrichtung
engagieren kann. Die meisten Hedgefonds verfolgen eine fiirchter-
liche Strategie: Sie setzen long only auf gehebelte Aktien. Das ist
alles. Nicht so sexy, wie es in der Presse dargestellt wird. Natiirlich
hingt der Erfolg von vielen Faktoren ab und manche Hedgefonds
machen satte Gewinne. In der Regel gehoren sie aber zu den syste-
matischen Trendfolgern.

Long only: Das bedeutet, man setzt alles auf eine Karte — ndmlich
darauf, dass der Markt immer weiter steigt.

Buy-and-Hold: Buy-and-Hold (das Prinzip Hoffnung) ist nichts

anderes als long only.



FACHCHINESISCH

Index Investing: Man kauft den S&P 500 Index und erzielt den
Ertrag, den der Index abwirft.

Value Investing: Zielt darauf ab, durch Fundamentalanalyse un-
terbewertete Aktien ausfindig zu machen. Man geht davon aus, dass
man billig oder zu niedrigen Kursen (Begriffe, unter denen sich jeder
etwas anderes vorstellen kann) kauft. Funktioniert das nicht, kann
man sich an den Staat wenden und um ein Rettungspaket bitten.

Quant: Trading-Entscheidungen werden auf der Grundlage von
Formeln und Regeln getroffen, nicht nach Gutdiinken oder auf fun-
damentaler Basis. Abgeschen davon kann man ohne nihere Defini-
tion nie wissen, was genau sich dahinter verbirgt. Trendfolge ist auch
eine Form des quantitativen Tradings.

Repeatable Alpha: Alpha ist der Ertrag, der auf der Kompetenz
des Traders beruht. Wer den S&P 500 Index kauft und hilt und
damit Gewinn erzielt, hat kein Alpha generiert. Dieser Ertrag wird
mit Beta bezeichnet, denn dafiir sind keine besonderen Fihigkeiten
erforderlich. Repeatable Alpha ist einfach eine nette, akademische
Art, Gewinne zu umschreiben, die auf Kénnen beruhen. Dass Trend-
folger die einzigen sind, die Repeatable Alpha generieren, ist schwer
zu widerlegen.

Beta: Der Ertrag, den man erzielt, wenn man sich mit dem Durch-
schnitt zufriedengibt. Dazu bedarf es keiner Kompetenzen. Stellen
Sie sich einen Affen vor, der ziellos Dart-Pfeile an die Wand wirft. Das
erfordert dhnliche Fihigkeiten.

Long gehen: Sie kaufen eine Aktie oder einen Futures-Kontrakt.

Short gehen: Die Méglichkeit, davon zu profitieren, wenn der
Kurs einer Aktie oder eines Futures-Kontrakts fallt.

S&P 500: Gilt weithin als bestes Einzelbarometer fiir US-Standard-
werte. Der Index wurde erstmals 1957 verdffentlicht und erfasst 500
fithrende Unternehmen.

Moving Average: Eine Serie gleitender Durchschnitte ldsst sich fiir
jede Zeitreihe berechnen, wird jedoch am hiufigsten auf Marktkurse

angewendet. Gleitende Durchschnitte werden eingesetzt, um kurzfristige
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= Eine vulkanische Gedanken-
verschmelzung erlaubt den
Austausch von Gedanken, Erfah-
rungen, Erinnerungen und Wissen
zwischen zwei Individuen

— durch Beriihrung. <@
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Schwankungen zu glitten und so po-
tenziell lingerfristige Trends hervor-
zuheben.

Average True Range: http://en
.wikipedia.org/wiki/Average_True_
Range (schauen Sie dort nach, wenn

Sie nicht wissen, was das ist).



There’s no earthly way of knowing,
Which direction we are going,
There’s no knowing where we’re rowing,
Or which way the river’s flowing,
Is it raining? Is it snowing?

Is a hurricane a-blowing?

Not a speck of light is showing,

So the danger must be growing,
Are the fires of hell a-glowing?

Is the grisly reaper mowing?

Yes, the danger must be growing,
Cause the rowers keep on rowing,
And they’re certainly not showing,
Any signs that they are slowing!’

Was habt Ihr vorzuweisen?

Manche meinen, Trendfolge sei unromantisch. Das kann man so
und so sehen. Die Romantik liegt im Ertrag. Geld ist schliefSlich das
ultimative Aphrodisiakum.

Die folgenden Beispiele zu Performance-Daten kénnten die Grund-
lage fiir jeden Finanzkurs an einem College bilden. Am ersten Tag
konnte der Dozent Thnen anstelle eines Lehrplans und einer Liste der
Biicher, die Sie sich besorgen sollen, ein Blatt Papier geben, auf dem
schlicht die Performance-Historie professioneller Trendfolge-Trader
der letzten 50 Jahre steht.

Auf dieser Studie konnte das gesamte erste Semester aufgebaut wer-

den. Doch zunichst brauchen Sie eine Ausgangsbasis, um die durch
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systematische Trendfolge erzielte Wertentwicklung beurteilen zu kén-
nen. Der S&P 500 ist das Gewinnbarometer fiir die Mirkee. Er ist
daher ein geeigneter Vergleichswert (auch wenn das durchaus nicht
jeder findet).

Wer waren nun besonders erfolgreiche Trendfolge-Trader der letz-
ten 30 Jahre? Wie viel haben sie verdient? Hier die Zahlen:

=

4

Bruce Kovner besitzt ein Vermégen von mehr als 4,1 Milliarden
US-Dollar.?

John W. Henry verfiigt tiber 840 Millionen US-Dollar.?

Bill Dunn hat 2008 rund 80 Millionen US-Dollar verdient.*
Michael Marcus hat aus 30.000 US-Dollar 80 Millionen ge-
macht.’?

David Harding ist heute mehr als 690 Millionen US-Dollar
schwer.

Ed Seykota brauchte zwolf Jahre, um aus 5.000 US-Dollar 15
Millionen zu machen.”

Kenneth Tropin erwirtschaftete 2008 rund 120 Millionen
US-Dollar.®

Larry Hite hat in 30 Jahren Abermillionen angehiuft.”

Louis Bacons Vermdgen belduft sich auf 1,7 Milliarden US-
Dollar.™

Paul Tudor Jones hat drei Milliarden US-Dollar.!!

Der Trendfolgefonds Transtrend hat Hunderte von Millionen,
wenn nicht gar Milliarden Gewinn erzielt.

Der Trendfolge-Trader Man Group verwaltet 68,6 Milliarden
US-Dollar.'?

Von Januar 1980 bis Dezember 2008 verbuchte der Barclay CTA

Index einen Ertrag von 2.805 Prozent, was einer kumulierten durch-

schnittlichen Jahresrendite von 12,2 Prozent entspricht. Der Barclay

CTA Index ist ein reprisentativer Index fiir die Performance von
Trend-Tradern. Fiir 2010 waren in dem Index 533 Trader erfasst.
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