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Für meine Söhne

Kilian Emilio und Tizian Aurelio


»You have to learn the rules of the game.

And then you have to play better than anyone else.«

Albert Einstein


»Auf Darwinex.com, unserer Börse, wo die weltweiten Top-Trader miteinander konkurrieren, um ihren Traum vom eigenen Hedge Fonds zu verwirklichen, befindet sich Jens unter den 5 Prozent unserer besten Trader. Das allein zeigt, warum jeder Trader, ob Anfänger oder Fortgeschrittener, Jens’ Buch lesen sollte. Die Chance, Jens’ Denk- und Trading-Prozesse kennenlernen zu können, sollte sich kein seriöser Trading-Aspirant entgehen lassen.«

Juan Colón, Mitbegründer und CEO von Darwinex.com

»Ich handele seit 2004 an der Börse und seit 2011 nur noch mit CFD- und Forex-Produkten. Heute, nach gut sechs Jahren, kann ich sagen, dass ich ohne Jens Klatt bei Weitem nicht die Konstanz im Traden erreicht hätte, die ich jetzt habe.

Als ich anfing, als Day-Trader zu agieren, wusste ich nichts von Range- und Trend-Trading oder Risiko- und Money-Management. Und schon gar nichts über die Wichtigkeit des Erwartungswertes, von Scale Outs oder Scale Ins, warum das Führen eines Trading-Tagebuchs so wichtig ist, wo vernünftige Einstiege liegen, welche Märkte profitabel sind, welche weniger usw. Durch Jens habe ich gelernt, dass man den Stopp nicht zu seinen Ungunsten verschiebt, sondern Verluste akzeptiert, wie ich Gewinne laufen lassen kann und wie ich allein durch Scale Outs meine Jahres-Performance um rund 25 Prozent steigern kann.«

Martin, 61 Jahre, aus Frankfurt/Main

»Das von Jens auf mich abgestimmte Coaching gab mir den Mut, meinen bisherigen beruflichen Weg zu korrigieren und somit mein gesamtes Leben auf den Kopf zu stellen, neu zu ordnen. Durch sein Coaching habe ich  gelernt, was einen ›guten Trader‹ ausmacht und welcher Skills es tatsächlich bedarf, erfolgreich zu traden. Mit seinem exzellenten fachlichen Know-how und seiner sehr emphatischen Art hat er es mir ermöglicht, die Trading-Welt kennenzulernen und zu verstehen. 

Ich habe daraufhin meine ganz eigene berufliche Karriere gemacht, eine von mir selbst definierte. Sie lebt von der Balance mit meinem wirklichen, meinem privaten Leben. Diese Balance gibt mir heute den Raum für Kreativität und Spaß im beruflichen wie im privaten Bereich.«

Pascal, 40 Jahre, aus Zürich

»Ich beschäftige mich seit Jahren mit Trading. Und das heißt, ich habe nebenberuflich Jahre gebraucht, um mir das Grundwissen, die nötige Übung und die persönlichen Fähigkeiten anzueignen, um überhaupt erstmal im Handel profitabel zu werden. 

Jens hat mich dabei unterstützt und geführt. Er hat mich an seinem umfassenden Wissen teilhaben lassen und mich mit seiner Genauigkeit und Beharrlichkeit zum Erfolg trainiert.

Jens‘ Ausführungen zum Trading und seine Ausbildungsmethoden sind nicht nur sehr fundiert und fachlich einwandfrei, zudem sind sie in Kombination mit täglicher Marktverfolgung und realem Trading unter seiner Leitung ein konkreter Wegweiser zu professionellem Trading!

Man bekommt bei Jens also die ganze Erfahrung eines professionellen Traders vermittelt, die garantiert in keinem anderen Buch und auf keiner Homepage zu finden ist.

Für mich ist die Ausbildung bei Jens eine einzigartige, niemals endende Gelegenheit und ich kann sie wirklich nur jedem ans Herz legen!«

Helmut, 51 Jahre, aus Wien
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Vorwort

Liebe Leserin, lieber Leser,

bevor wir uns im Folgenden auf eine gemeinsame spannende Reise begeben wollen, an deren Ende Sie die Fähigkeit erlangt haben werden, eine eigene profitable Handelsstrategie zu erstellen, mittels welcher Sie sich sicher an den globalen Finanzmärkten bewegen können, vorab Folgendes:

Vielen Dank, dass Sie sich mein Buch »Trader« gekauft haben (oder haben schenken lassen oder wie auch immer Ihnen mein Werk in die Hände gefallen ist).

Ich hoffe, dass ich für Ihre zukünftige und weitere Karriere an den globalen Finanzmärkten und als Trader einen Mehrwert liefern kann.

Das Thema Finanzen generell und somit der Börsenhandel ist ein sehr sensibles, denn es geht um etwas sehr Wichtiges, das uns jeden Tag bewegt: Geld.

Als ich im Jahr 2004 meine Karriere in der Finanzwelt mit meiner Ausbildung zum Bankkaufmann begann, trat der damalige Vorstandsvorsitzende der mich ausbildenden Bank vor uns und hielt es recht kurz, knapp und schmerzlos. Er sagte: »Meine Damen und Herren, denken Sie jeden Tag, wenn Sie vor unsere Kunden treten, daran: Bei Geld hört die Freundschaft auf!«

Gemeint war damit Folgendes: Wir sollten als zukünftige Banker immer daran denken, dass ein Missbrauch des uns entgegengebrachten Vertrauens, und sei es nur, weil wir vergessen, den Überweisungsträger von Kundin xyz in den Briefkasten zu werfen, sowohl unsere wirtschaftliche Existenz als auch die unserer Kunden gefährdet.

Ich habe mir diesen prägnanten Satz sehr zu Herzen genommen und verstehe seitdem jede Frage eines Kunden, und sei sie scheinbar noch so trivial, als Vertrauensausspruch mir gegenüber.

Und so verstehe ich die Tatsache, dass Sie mein Buch nun in den Händen halten, als Vertrauensbeweis in meine Fähigkeit, Ihre Fragen rund um das Thema »Trading« nach bestem Wissen und Gewissen zu beantworten, und ich hoffe, dass mir dies auf den folgenden Seiten auch tatsächlich gelingt.

Fakt ist: Viele verbinden mit dem Begriff »Trader« vor allem eines: schnell viel Geld verdienen, finanzielle Unabhängigkeit erreichen, jederzeit tun und lassen können, was man will. Tägliche Abwechslung, Spannung, pure Dynamik. Manche erhoffen sich auch ein Stück weit Anerkennung von ihrem sozialen Umfeld, insgeheim hoffen sie eventuell auch auf ein wenig Neid, bekanntlich die höchste Form der Anerkennung.

Denn wer kann schon von sich behaupten, jeden Tag Finanzpositionen im Gegenwert von Hundertausenden, eventuell gar Millionen von Euro über die globalen Finanzmärkte zu schieben und hierdurch im erweiterten Sinne an den Machtspielchen der »Großen«, über die man am Abend in den Nachrichten hört, beteiligt zu sein?

Ich kann dieses Denken verstehen. Es war meine Hauptmotivation, als ich mit Anfang 20 meine Ausbildung in einer Bank begann. Schon früh war mir klar, wohin die Reise gehen soll.

Als meine Ausbilderin mich damals fragte, welcher Bereich für mich am interessantesten sei und wo ich meine Zukunft sehe, kam meine Antwort wie aus der Pistole geschossen: »Wertpapierhandel!«

Als sie mich fragte, wieso, antwortete ich ganz kultiviert: »Mich faszinieren die mathematischen Zusammenhänge, die mentale Komponente, das zeitweise Stattfinden von regelrechten Pokerspielchen diverser Marktteilnehmer, die versuchen, einander in eine vorteilhafte Position zu manövrieren, die sich hieraus ergebende intellektuelle Herausforderung und schlussendlich, wenn man hierin besser ist als seine Gegenspieler, dadurch Geld zu verdienen.«

Was ich verschwieg (und was vermutlich auch das süffisante Grinsen meiner Ausbilderin erklärte): Mich reizte vor allem der Adrenalinkick, mit Geld zu spekulieren. Die Aussicht auf das große Geld, Millionen-Boni, mich mit bildhübschen Frauen zu umgeben, diese in meinem sündhaft teuren Sportwagen durch die Finanzmetropolen dieser Welt zu chauffieren und an meinem luxuriösen Lebensstil teilhaben zu lassen.

Heute kann ich über meine jugendlichen Gedanken nur schmunzeln und weiß, dass erfolgreiches, profitables Trading alles andere als einen Adrenalinkick verspricht.

Denn selbst wenn der jugendliche Traum von einer bildhübschen Frau an meiner Seite mittlerweile wahr geworden ist, himmelt diese mich nach einem erfolgreichen Tag am Trading-Desk nicht an, sondern fordert mich stattdessen energisch auf, endlich den Müll rauszubringen und mich gefälligst zu beeilen, da das Abendessen auf dem Tisch stehe und kalt werde.

Warum ich das, auch etwas überspitzt, schreibe: Die Motivation hinter dem vorliegenden Buch ist im erweiterten Sinne auch, mit diesen Vorurteilen aufzuräumen und Ihnen die Augen zu öffnen, dass erfolgreiches, profitables Trading etwas ganz anderes ist.

Es ist langweilig und sollte es auch sein. Profitables Trading erfordert klare Regeln. Regeln, die man eisern und diszipliniert befolgt, ab und an abhängig von den Marktbedingungen adaptiert, die man aber dennoch einschleift, bis sie einem in Fleisch und Blut übergegangen sind.

Das Ziel ist es, statt nach dem täglichen Adrenalinkick nach Routine und Lange­weile zu streben.

Verstehen Sie mich nicht falsch: Trading bleibt dennoch die faszinierendste und aufregendste Profession, die es gibt, denn Sie wissen trotz eines klaren Plans nicht, was am Ende des Tages unterm Strich auf der Haben-Seite steht (oder auch nicht).

Und genau darum geht es in diesem Buch: Es soll Ihnen dabei helfen, einen solchen Plan, eine solche Routine zu entwickeln.

Es soll Ihnen aufzeigen, auf welchen Säulen profitables Trading aufbaut, was die einzelnen Zahnräder sind, die ineinandergreifend zum Laufen des gesamten Werks beitragen, was Sie tun können, wenn ein Zahnrad mal nicht mehr so funktioniert oder läuft, wie es sollte, und wie Sie vorgehen können, um dieses auszutauschen und das Gesamtwerk wieder in Gang zu bringen.

Kurzgefasst: Dieses Buch soll Ihnen dabei helfen, Ihr Trading so langweilig wie möglich und langfristig so profitabel wie möglich werden zu lassen.

In diesem Sinne: Auf eine spannende Lektüre!

Herzlichst,

Ihr

Jens Klatt


1. Der perfekte Trader

Beginnen möchte ich dieses Buch mit einer kleinen Wette, wobei ich definitiv nie erfahren werde, ob ich diese Wette tatsächlich gewinne. Dennoch: Ich wette, dass 99,5 Prozent der Leser dieses Buches (und somit höchstwahrscheinlich auch Sie) daran interessiert sind, mit Trading langfristig und nachhaltig Geld zu verdienen.

Und weil ich mir meiner Sache an dieser Stelle sehr sicher bin, gehe ich vermutlich richtig in der Annahme, dass Sie sich bereits mehr als einmal gefragt haben werden, was einen guten (eventuell den »perfekten«) Trader ausmacht und was Sie tun können, um genau dieses Stadium des perfekten Traders zu erreichen, oder?

Auch ich fragte mich das damals. Ich kann mich an diese Stelle in meiner Karriere (auch wenn ich damals niemals gedacht hätte, dass es tatsächlich Trading sein würde, womit ich später meinen Lebensunterhalt bestreiten würde) ganz genau erinnern: Ich hatte mir bereits meine ersten Narben im Trading geholt, hatte ein wenig mit Penny Stocks experimentiert (die guten alten Zeiten mit Stargold Mines und Co., die alten Hasen unter Ihnen werden nun beginnen, in Erinnerungen zu schwelgen …), mich anschließend und kurz vor Ausbruch der Finanzkrise dem Handel von CFDs gewidmet und mehr schlecht als recht einen Teil meines hart zusammengesparten Geldes »verzockt«. Deshalb durchstöberte ich die Weiten des Internets nach den neusten Trends, Analysetechniken und Gurus, die versprachen, mich endlich aus diesem Stadium der mir bewussten Inkompetenz zu befreien und mir den Weg zu finanzieller Freiheit und Reichtum zu weisen.

Und genau während jener Zeit stolperte ich über ein Buch (eher eine ganze Serie an Büchern zu diesem Thema), welches ich noch heute, nach zig Jahren, immer wieder hervorhole, um mir das ein oder andere Interview durchzulesen und nach all den Jahren immer wieder Neues zu entdecken: Magier der Märkte
 von Jack D. Schwager.

Bei jenem Buch handelt es sich um eine Reihe von Interviews von Schwager mit den damals in den 1970ern und 1980ern erfolgreichsten Tradern, von denen einige noch heute gern gesehene Interview-Gäste im TV und milliardenschwere Hedgefonds-Manager sind (beispielsweise Paul Tudor Jones).

In meinem regelrechten Wahn, alles über das Trading zu erfahren, bestellte ich dieses Buch (und alle in der Reihe der Magier der Märkte
 erschienenen Bücher) und konnte mich, nach einigen gelesenen Zeilen, in den Folgetagen (und, wie sich herausstellen sollte, -jahren) nicht mehr davon losreißen.

Es handelte und handelt sich um einen regelrechten Fundus an Weisheiten der begnadetsten und erfolgreichsten Händler unserer Zeit, die in den jeweiligen Interviews ihre Erfahrungen und Erkenntnisse, was erfolgreiche Trader ausmacht, mit ihren Lesern teilten.

Wie bereits geschrieben, gewinne ich jedes Mal, wenn ich dieses (mittlerweile stark abgegriffene) Buch aus dem Bücherregal hervorhole, immer wieder neue Erkenntnisse und Aha-Momente, obwohl es mir eigentlich nur darum geht, alteingeschliffenes Wissen noch einmal aufzufrischen.

Über die Zeit ist mir, auch im Zusammenhang mit meinen eigenen Erfahrungen, bewusst und immer klarer geworden, dass der perfekte Trader offensichtlich Eigenschaften in sich vereint, die für jeden Trader, egal welchen Handelsansatz er umsetzt, universell sind.

Ausgehend hiervon habe ich das in diesem Buch vorgestellte Modell der drei Säulen profitablen Tradings für mich erdacht und möchte dieses auf den folgenden Seiten mit Ihnen teilen.

Bevor wir mit meinem erdachten Modell dieser drei Säulen und einer detaillierten Betrachtung jeder einzelnen Säule und wie diese miteinander interagieren beginnen, möchte ich Ihnen zunächst meine persönliche Vorstellung des perfekten Traders präsentieren.

Natürlich sind alle Menschen verschieden und haben individuelle Stärken und Schwächen, doch wie bereits geschrieben, manifestierte sich im Laufe der Zeit, ausgehend von meinem Studium der Märkte und meiner persönlichen Trading-Karriere, der Gedanke, dass der langfristige Erfolg eines Traders bzw. die Profitabilität im Trading bestimmten Grundzügen folgt.

In der Tat sind dies Grundzüge, die kaum Interpretationsspielraum lassen und miteinander eng verwoben sind. So werden Sie mit Sicherheit bereits mehr als einmal gehört oder gelesen haben, dass ein guter Trader ein guter Risiko-Manager ist, der diszipliniert ist, nicht nur seine Emotionen bestens im Griff hat, sondern zudem auch, ohne sich ablenken zu lassen, ein nachweislich profitables Handelssystem anwendet usw.

Und in der Tat sind das bereits Eigenschaften, die sich auch, ausgehend von meinen persönlichen Erfahrungen und Erkenntnissen, mittlerweile in meiner Vorstellung des perfekten Traders wiederfinden.

Im Folgenden möchte ich diese Eigenschaften um meine persönlichen Präferenzen noch ein wenig ergänzen und Ihnen meinen perfekten Trader vorstellen:

Mein perfekter Trader ist geduldig.

Er ist geduldig mit Ein- und Ausstiegen in seine Trades. Die Ein- und Ausstiege folgen einem klaren Prozedere, wodurch sie duplizierbar werden. Sie sind Teil einer Handelslogik, die, immer und immer wieder angewendet, nach einer Vielzahl von Trades ein positives Handelsergebnis nach sich zieht.

Mein perfekter Trader ist diszipliniert.

Er fokussiert sich voll und ganz auf das, was nachweislich und nachprüfbar funktioniert, und lässt sich nicht von persönlichen Meinungen, besonders seinen eigenen, von seinem Handelsplan abbringen.

Er folgt seinem Handelsplan rigoros, denn er weiß, dass sich diese Disziplin langfristig positiv auf seinen Kontostand auswirken wird, da sein verfolgter Handelsplan einen Vorteil verspricht und somit einen positiven Erwartungswert hat.

Mein perfekter Trader trauert keinen verpassten Trading-Gelegenheiten hinterher.

Mein perfekter Trader ist besonnen.

Er prahlt nicht mit seinen Gewinn-Trades oder ist niedergeschlagen, wenn er einen Verlust erlitten hat. Stattdessen dankt er dem Markt für die gebotenen Gelegenheiten und kann Gewinne und Verluste hinsichtlich des jeweiligen Erwartungswertes seines Tradings einordnen.

Das bedeutet im Umkehrschluss, dass er Gewinn- und Verlust-Trades an ­erster Stelle aus Erwartungswert-Sicht betrachtet oder anders formuliert: in Wahrscheinlichkeiten denkt.

Hierzu stellt er sich Fragen wie »Lag der Gewinn bzw. Verlust unter/über der Erwartung meines Handelsansatzes?« und nimmt ausgehend hiervon dann eine Bewertung vor, alles mit dem Ziel, sein Handelsergebnis langfristig zu verbessern.

Das geht fließend über in die Tatsache, dass mein perfekter Trader keine unaufgeforderten Verbesserungsvorschläge für das Trading anderer gibt.

Mein perfekter Trader weiß, dass jeder sein eigenes System handelt und jeder Trader seinem eigenen Handelsplan folgt.

Statt seinen Handelsstil als den einzigen und vollkommenen zu erachten, ist mein perfekter Trader weltoffen und wissbegierig, versucht aus jeder ihm zugetragenen Information, die sein Trading verbessern könnte, einen Mehrwert zu ziehen, und zeigt sich dankbar.

Mein perfekter Trader ist dem Markt gegenüber demütig und akzeptiert uneingeschränkt seine Verluste. Er übernimmt zu 100 Prozent Verantwortung für sein Handeln und für jeden seiner Trade.

Um sein Trading kontinuierlich zu verbessern, dokumentiert mein perfekter Trader jeden seiner Trades detailliert in seinem Trading-Journal, egal ob Gewinn- oder Verlust-Trades.

Dank dieser peniblen Dokumentation ist es meinem perfekten Trader möglich, sich und sein Handeln konstruktiv und kritisch zu hinterfragen und genau zu beobachten, wann Anpassungen auf die eine oder andere Weise in seinem Trading nötig werden.

Mein perfekter Trader fühlt sich außerdem zum Trading berufen.

Er handelt nicht mit der Aussicht darauf, viel Geld zu verdienen, sondern weil Trading für ihn eine Leidenschaft ist, eine Möglichkeit, jeden Tag und jederzeit Neues zu lernen und sich stetig zu verbessern. Das verdiente Geld ist für meinen perfekten Trader nur ein Nebenprodukt.

Mein perfekter Trader darf durch sein tägliches Streben nach Verbesserung folgerichtig als sehr fleißig bezeichnet werden.

Mein perfekter Trader ist zudem ein strenger Risiko-Manager.

Er ist sich jederzeit der Tatsache bewusst, dass dem Trading Risiken innewohnen und er Geld verlieren kann.

Während er weiß, dass Verluste im Trading der Preis für seine nächste Chance im Markt sind, ist ihm noch viel mehr klar, dass er, um die nächste Chance nutzen zu können, sein Kapital zu jeder Zeit beschützen muss und es niemals unkalkulierbaren Risiken aussetzen darf.

Mein perfekter Trader ist selbstbewusst und hat Vertrauen in sich und seinen Handelsansatz, den er mit harter Arbeit und auf seine persönlichen Bedürfnisse zugeschnitten erarbeitet hat.

Nun handelt es sich bei obigen Zeilen zwar um meine Vorstellung vom perfekten Trader, aber ich gehe davon aus, dass Sie als Leser zustimmen dürften, dass ein Trader, der obige Eigenschaften in sich vereint, eine gute Chance hat, in ­seinem Trading langfristig erfolgreich, sprich: profitabel zu sein.

Ich empfehle Ihnen, für sich selbst Ihren perfekten Trader zu erdenken und aufzuschreiben, was dieser in Ihren Augen für Eigenschaften in sich vereinigt. Basierend auf diesen selbstformulierten Eigenschaften Ihres perfekten Traders sollten Sie dann Glaubensgrundsätze und Wege formulieren, wie Sie diese Eigen­schaften erreichen können, und dann nach diesen in Ihrem täglichen Handeln streben.

Auf den kommenden Seiten möchte ich Ihnen nun meine drei Säulen profitablen Tradings vorstellen, jene Säulen, auf welchen jeder Trader meiner Ansicht nach sein Trading aufbauen sollte und welche ihn befähigen werden, seine eigene, auf seine individuellen Bedürfnisse zugeschnittene Handelsstrategie zu erstellen, die er dann geduldig, diszipliniert, besonnen, demütig und verantwortungsbewusst langfristig profitabel handelt.

Wir wollen uns nun im Folgenden jenen drei Säulen profitablen Tradings widmen, auf welchen Profitabilität im Trading aufbaut.


2. Die drei Säulen profitablen Tradings

Neben dem vorzustellenden Modell der drei Säulen profitablen Tradings selbst wird sich zeigen, dass die einzelnen Säulen eng miteinander zusammenhängen (was auf den ersten Blick zunächst nicht so scheint) und sehr stark miteinander interagieren.

Meine Beobachtung über die Jahre ist, dass die Fülle der Informationen rund um das Thema Trading enorm ist.

Im Internet finden sich nahezu unendlich viele Inhalte rund um die Themen Risiko- und Money-Management, Trading-Psychologie, Technische Analyse, Fundamentalanalyse, konkrete Ideen für Handelsstrategien usw.

Interessanterweise, bekanntermaßen und nachweislich ist dennoch die Mehrheit aller Trader unprofitabel.

90-90-90

Tatsächlich gibt es eine Broker-interne Faustregel, die kurz 90-90-90 lautet:


90 Prozent der Trader verlieren 90 Prozent ihres Trading-Kapitals in 90 Tagen.



Und das trotz der Tatsache, dass die Vielzahl der im Internet verfügbaren Lehrinhalte nicht nur sehr umfangreich und in der Tat gut ist, sondern teilweise auch kostenlos zur Verfügung gestellt wird.

Sicherlich ist hier nicht alles Gold, was glänzt, aber ich würde behaupten, dass es möglich ist, ein sehr produktives Sammelsurium an Inhalten zusammenzustellen. Und nach eingehendem Studium dürfte dies dazu führen, dass man über genügend Fachwissen verfügt, um sich an den Finanzmärkten zurechtzufinden, auch wenn das natürlich nicht zwangsläufig ein profitables Trading zur Folge hat.

Selbstverständlich gilt es sich klarzumachen, nach welchen Lehrinhalten man zu suchen hat.

Zwar gilt auch beim Trading das alte Sprichwort »Viele Wege führen nach Rom«. Das heißt, die einen Vorteil versprechenden Handelsstrategien können basierend auf verschiedensten Ansätzen formuliert werden. Dennoch gibt es bei genauerer Betrachtung ein scheinbar allgemeingültiges Fundament, auf welchem jeder profitable Handelsansatz aufbaut und das sich über die Jahre auch in meiner Trading-Laufbahn als Basis profitablen Tradings herauskristallisiert hat.

Dieses Fundament besteht aus drei Säulen, die auf den ersten Blick zwar unabhängig voneinander zu sein scheinen, bei genauerer Betrachtung aber miteinander interagieren und essenziell füreinander sind.

Anders formuliert: Fehlt eine Säule, ist das Fundament instabil und es wird nichts mit der Profitabilität im Trading.

Diese drei miteinander interagierenden Säulen heißen: »Risiko- und Money-Management«, »Trading-Psychologie« und »Formulierung einer profitablen Handelsstrategie«:
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Meiner Erfahrung nach hat ein Großteil der Trader, ob Anfänger oder Fortgeschrittene, besonders in der mittleren Säule Schwierigkeiten mit der Trading-Psychologie, dicht gefolgt von dem Erdenken und Handeln einer nachweislich profitablen Handelsstrategie.

Zwar zeigen viele Trader (ganz besonders Anfänger) erfahrungsgemäß enorme Wissenslücken im Bereich Risiko- und Money-Management, aber der rudimentäre Ausspruch »Riskiere nie mehr als 1 Prozent deines Handelskontos pro Trade«, welcher sich in vielen Trading-Büchern wiederfindet, scheint sich durchgesetzt zu haben und viele Trading-Anfänger zumindest hinsichtlich ihrer Risiken bzw. ihres Trading-Kapitals umsichtiger werden zu lassen.

Was beim Betrachten der drei Säulen erst auf den zweiten Blick und erst dem Lesen zwischen den Zeilen auffällt, ist, dass diese drei Säulen unterirdisch fest miteinander verbunden sind.

Um sich das besser vorzustellen, wollen wir im Folgenden einen kurzen Blick auf Möglichkeiten werfen, wie die einzelnen Säulen miteinander zusammenspielen können:

Trading-Psychologie und Umsetzung einer profitablen Handelsstrategie

Stellen Sie sich vor, Sie haben die faszinierende Welt des Tradings für sich entdeckt. Sie haben bereits einige Fachliteratur gelesen, haben einige Seminare und Webinare zum Thema Trading gehört und wollen nun selbst Ihre ersten Trades auf den Weg bringen.

Im Wert xyz entdecken Sie nun ein klassisches technisches Muster, sagen wir eine Schulter-Kopf-Schulter-Formation, die Sie in einem Buch in ähnlicher Form gesehen haben, und Sie entscheiden sich, diese Formation »wie aus dem Lehrbuch« zu traden.

Aller Anfang ist schwer und Sie verlieren mit Ihrem ersten Trade Geld. Dieses Szenario wiederholt sich vier, fünf Mal. Nach dem sechsten Fehlversuch entscheiden Sie, dass das Handeln von Schulter-Kopf-Schulter-Formationen nichts für Sie ist, und machen sich auf die Suche nach einer neuen Formation, über die Sie in Ihrer Fachliteratur gelesen haben und welche vielversprechend sein soll.

Es geschieht das Gleiche wieder und nach mehreren Verlust-Trades nehmen Sie sich das nächste vielversprechende Muster vor.

Die sich auftürmenden Verluste (die eventuell nicht unbedingt ausufern, weil Sie ganz vorbildlich nur 0,5 bis 1 Prozent Risiko pro Trade eingehen) werden höchstwahrscheinlich etwas mit Ihnen machen: Sie werden Sie demotivieren und mental belasten. Sie werden frustriert sein, haben eventuell Angst davor, beim nächsten Muster erneut zu scheitern.

Die Frage, die Sie sich stellen, lautet: Was kann ich tun? Wird der Besuch eines speziellen Trading-Psychologen vielleicht Abhilfe schaffen? Soll ich mein Risiko weiter reduzieren und immer weiter suchen, irgendein Muster wird schon funktionieren und zu mir passen?

Tatsächlich wird Ihnen all das nichts bringen. Früher oder später entscheiden Sie, dass Trading nichts für Sie ist, und Sie geben entnervt auf.

Woran scheitern Sie an dieser Stelle? Kurz gefasst an der Tatsache, dass Ihre psychische Verfassung und Ihr Bewusstsein dessen, was Sie tun, sehr eng miteinander verwoben sind.

Tatsächlich ist das Hin- und Herspringen zwischen verschiedenen Handelsansätzen vermutlich einer der Hauptgründe, warum Sie besonders als Anfänger Ihr Handelskonto früher oder später vor die Wand fahren. Nachdem mehrere Verluste in Folge, und mögen sie noch so klein sein, aufgetreten sind, gehen Sie zur nächsten Handelsweise über, eigentlich nur aus einem Grund: Sie haben kein Vertrauen in das, was Sie tun.

Dieses mangelnde Vertrauen entsteht im Großen und Ganzen durch Nicht-Wissen: Sie wissen nicht, ob Ihre Strategie bzw. Ihr Handeln tatsächlich langfristig profitabel ist, oder beispielsweise auch nicht, wie lange Verlustserien durchschnittlich anhalten.

Kurz und knapp gesagt, kann hier nur durch einen detaillierten Backtest unter verschiedenen Marktbedingungen Abhilfe geschaffen werden oder anders gesagt: Hier hilft nur das Suchen einer nachweislich profitablen Handelsstrategie, die zum einen mit Ihnen als Persönlichkeit und mit Ihrer Lebenssituation korrespondiert und von der Sie zum anderen wissen, dass diese Sinn macht und langfristig konstant Geld für Sie aus dem Markt zieht, also profitabel ist.

Risiko-/Money-Management und die Umsetzung einer profitablen Handelsstrategie

Gehen wir nun davon aus, Sie haben nach viel Arbeit und vielen Stunden des Studiums eine solche vorteilhafte und profitable Handelsstrategie gefunden.

Es ist intuitiv klar, dass das Feintuning der Handelsstrategie aus Sicht des Risiko- und Money-Managements für Sie essenziell ist.

Einerseits gilt es zu erreichen, dass die vorteilhafte Handelsstrategie für Sie langfristig auch konstant Geld aus dem Markt ziehen kann. Jedoch: Jede profitable Handelsstrategie hat auch mal Verlustphasen. Und in diesen gilt es, Maßnahmen zu ergreifen, um das höchste Trader-Gut, Ihr Trading-Kapital, zu beschützen. Wenn Sie hier ein völlig unzureichendes Risiko- und Money-Management haben und ein Großteil Ihres Kapitals in dieser für Ihren Ansatz unvorteilhaften Marktumgebung »verzocken«, dann ist am Ende kein Geld mehr übrig, mit dem Sie Ihren identifizierten Vorteil kapitalisieren können.

Andererseits gilt es aber auch, nicht zu ängstlich zu sein: Ihr Ziel ist es nicht nur, Ihr Kapital zu erhalten, Sie wollen zudem auch Rendite für Ihr eingegangenes Risiko und den Schmerz und die Qualen, die das Trader-Leben mit sich bringt, sehen.

Doch wie viel Risiko ist zu viel und wie wenig Risiko ist zu wenig? Es ist offensichtlich, dass es nur einen schmalen Grat gibt zwischen dem optimalen Kapitalkurvenzuwachs bei gleichzeitig akzeptablem Drawdown, also Rücksetzer in Ihrer Kapitalkurve.

Ohne ein tiefgehendes Studium der einzelnen Kennzahlen, die im Risiko- und Money-Management eine essenzielle Rolle spielen (Erwartungswert, Payoff-Ratio, Risk of Ruin etc.), wird es mit der langfristigen Profitabilität im Trading offensichtlich nichts, so viel steht fest.

Risiko-/Money-Management und Trading-Psychologie

Der Übergang zum Zusammenspiel der beiden Säulen »Risiko- und Money-Management« und »Trading-Psychologie« ist an dieser Stelle erneut fließend.

Stellen Sie sich hierzu nun Folgendes vor: Ausgehend von Ihrem tiefgehenden Wissen ums Risiko- und Money-Management waren Sie in der Lage, eine profitable Handelsstrategie feinzutunen. Es stellte sich heraus, dass der optimale Kapitalkurvenzuwachs der Strategie bei einem für Sie vertretbaren Drawdown eine Positionsgröße von 3 Prozent vorgibt (ich gebe zu, dass das sehr optimistisch anmutet, einen vertretbaren Drawdown bei einem Risiko pro Position von 3 Prozent zu erwarten, aber zu Illustrationszwecken wollen wir davon ausgehen, dass das schon irgendwie passt). Nun stellt sich aber heraus, dass Sie mental Schwierigkeiten haben, die Strategie umzusetzen, 3 Prozent Risiko pro Trade Ihnen schlicht zu viel ist.

Die Wahrscheinlichkeit, dass Sie von Ihrer profitablen Handelsstrategie, die eine aus Risiko- und Money-Management-Sicht absolut adäquate Positionsgröße empfiehlt, abweichen, weil die Positionsgröße für Sie mental inadäquat ist, ist enorm hoch. Sehr wahrscheinlich werden Sie in ein Muster verfallen, wo Sie ausgehend von einer zu hohen Positionsgröße zu vorschnellen Gewinnmitnahmen tendieren, eventuell sogar Verluste nicht realisieren und unterm Strich dann doch unprofitabel werden.

Hierzu ein etwas greifbareres und im Hinblick auf das prozentuale Risiko Ihres Handelskontos pro Position etwas weniger aggressives Beispiel: Stellen Sie sich vor, Sie gehen einem klassischen Angestelltenverhältnis nach, bringen am Monatsende 3.000 Euro netto nach Hause.

Nun erben Sie von einem entfernten Onkel 300.000 Euro. Sie entscheiden sich, dieses Geld als Ihr Trading-Kapital zu verwenden, formulieren einen Day-Trading-Handelsansatz, wobei es Ihnen um den Handel der Markteröffnung im DAX geht, und planen hierzu 1 Prozent Risiko pro Trade ein.

Der erste Handelstag ist da, Ihr Arbeitstag beginnt mit entsprechender Vorbereitung etc. um 8:00 Uhr.

Um 09:06 Uhr formulieren Sie ein Setup ausgehend von der Eröffnungsspanne zwischen 08:00 und 09:05 Uhr im DAX, das initiale Risiko beträgt 30 Punkte, Sie riskieren 3.000 Euro oder 100 Euro pro Punkt (kaufen/verkaufen 4 FDAX-Kontrakte oder 100 DAX-CFDs).

Um 09:10 Uhr wird der Trade eingestoppt, um 09:20 wird der Trade ausgestoppt, Ihre Gewinn-/Verlust-Anzeige Ihrer Handelssoftware zeigt einen Verlust von 3.000 Euro.

Frage: Wird Sie das mental kalt lassen?

Legitime Vermutung meinerseits: Wohl kaum …

Sie haben soeben innerhalb von rund anderthalb Stunden an Ihrem ersten Arbeitstag als Trader 3.000 Euro verloren (eigentlich innerhalb von zehn Minuten) oder anders formuliert: einen ganzen Monatslohn.

Sie gehen hierfür normalerweise 40 Stunden die Woche, vier Wochen im Monat arbeiten, umgeben sich mit Menschen, die Sie eventuell nicht ausstehen können, und/oder lassen sich von einem Chef anmotzen, dem Sie lieber früher als später mal so richtig die Meinung geigen würden.

Und nun gehen Sie im erweiterten Sinne einen Monat arbeiten, müssen all das über sich ergehen lassen und sehen unterm Strich keinen Vermögenszuwachs.

Ich gebe zu, dass dieses Beispiel nicht 100-prozentig passt und sehr zurechtgebogen anmutet. Aber Sie werden wohl recht schnell und deutlich erkennen, dass Sie einen solchen Verlust kaum einfach so wegstecken.

Blicken wir vollständigkeitshalber auf die erfreulichere Variante, den Gewinnfall: Stellen wir uns vor, dass Ihr formuliertes Trading-Setup ein Ziel ausgibt von 60 Punkten entfernt vom Einstiegskurs, was bei einem Risiko von 30 Punkten zu einem Chance-Risiko-Verhältnis (CRV) von 2 zu 1 führt und bei einer hypothetischen Trefferquote von 40 Prozent einen positiven Erwartungswert verspricht.

Um 09:20 Uhr liegt Ihr Trade nun 20 Punkte oder 2.000 Euro vorne.

Frage: Was tun Sie? Nehmen Sie den Gewinn mit oder lassen Sie den Trade laufen?

Bedenken Sie hierbei: Sie haben gerade in anderthalb Stunden Arbeit (eigentlich in etwa 15 Minuten) mehr als die Hälfte Ihres Monatsgehalts verdient.

Es ist absolut nachvollziehbar, dass Sie der Gedanke überkommt, dass Sie diesen Gewinn erst einmal einstreichen und den Gewinn-Trade eben nicht laufen lassen, es kommen ja schließlich und sehr wahrscheinlich früher oder später noch weitere Handelssignale.

Natürlich sollte man so als professioneller Trader nicht denken. Und es ist kein Zufall, dass Tom Baldwin, einer der legendärsten Bond-Trader aller Zeiten, in diesem Zusammenhang in einem Interview in Magier der Märkte
 von Jack Schwager sinngemäß einmal sagte:

»Sobald du anfängst, über das Geld nachzudenken, bist du tot.«

Das hört sich zwar martialisch an, trifft aufs Trading aber eins zu eins zu.

Und dennoch ist es absolut natürlich und menschlich, auf Nummer sicher zu gehen. Nur wird Sie solch »menschliches Denken« am Markt langfristig viel bzw. alles Geld kosten.

Doch blenden wir diese »Menschlichkeit«, bei allem Respekt vor Ihren Gefühlen, einmal aus und kommen zurück zu unserem eingangs gewählten Risiko pro Position von 3 Prozent: Rein objektiv bzw. mathematisch betrachtet kann es z. B. durchaus sinnvoll sein, 3 Prozent Risiko pro Trade zu riskieren.

Zu Recht werden Sie einwerfen, dass viele Trading-Bücher bzw. vermittelte Lehrinhalte davon sprechen, nicht mehr als 1 Prozent pro Position zu riskieren, und nach meiner persönlichen Erfahrung riskieren professionelle Trader, ganz besonders jene, die Trading als primäre Einkommensquelle haben, tatsächlich weniger als 1 Prozent ihres Trading-Kapitals pro Position. Der Grund: Sie wissen um die Tatsache, dass ein hoher prozentualer Verlust (oder auch ausufernder Drawdown) einen prozentual höheren Gewinn erfordert, um aufgelaufene Verluste wieder »reinzuholen«, was auf der Kehrseite in einer enormen mentalen Belastung resultieren würde:
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Die Grafik zeigt z. B., dass ein Verlust von 50 Prozent des Trading-Kapitals dazu führt, dass der Trader 100 Prozent Gewinn machen muss (nach Kommissionen), um wieder bei +/0 zu sein.

Ausgehend von der infolgedessen zu erwartenden mentalen Belastung und dem Druck, dem man sich nun aussetzen wird, ist es nicht nur nachvollziehbar, sondern absolut erstrebenswert, pro Trade nicht zu viel seines Trading-Kapitals zu riskieren, da an allererster Stelle der Kapitalerhalt beim Trader stehen sollte, dicht gefolgt von einer mental stabilen Lage, welche die Basis fürs professionelle Trading darstellt.

Dennoch Folgendes: Kapitalerhalt und mentale Ausgeglichenheit sind einerseits ja schön und gut, aber: Für das eingegangene Risiko und den Stress, dem sich ein Trader täglich ausgesetzt sieht, will er sich/wollen Sie sich selbst auch angemessen entlohnt sehen.

Hinzu kommt, dass eine äußerst profitable Handelsstrategie in Verbindung mit einem Höchstmaß an händlerischem Können zwar nicht vor Verlusten schützt oder die Fähigkeit beinhaltet, Kursbewegungen vorherzusagen. Aber es erhöht die Chance massiv, viel Geld aus dem Markt zu ziehen bzw. hochprofitabel zu sein.

Vor solch einem Hintergrund stellt sich die legitime Frage, wie viel Risiko pro Trade zu wenig ist, denn: Bei einem adäquaten Risiko- und Money-Management geht es auch darum, einen möglichst optimalen Kapitalkurvenzuwachs zu generieren.

An einer späteren Stelle des Buches, in Kapitel 3, Risiko- und Money-Management, wollen wir eine Möglichkeit aufzeigen, wie man dank des sogenannten Kelly-Kriteriums, einer vom Mathematiker John Kelly formulierten Formel, das einzugehende Risiko pro Trade unabhängig von eventuellen Kapitalrücksetzern und ausgehend von der Gewinn-/Verlustquote und dem Verhältnis durchschnittlicher Gewinner und Verlierer (sogenanntes Payoff-Ratio (PoR)) berechnen kann.

An dieser Stelle wollen wir uns allerdings zunächst nicht mit Details beschäftigen, hierzu finden sich im Folgenden noch genügend Möglichkeiten, die auch genutzt werden sollen.

Stattdessen sollte durch die kurzen, aber dennoch logisch und einfach nachvollziehbaren Beispiele illustriert werden, wie die drei Säulen profitablen Tradings miteinander interagieren, und dass es für das Erreichen des Stadiums nachhaltiger Profitabilität in Ihrem Trading nicht reichen wird, nur ein Themengebiet, beispielsweise den Bereich Risiko- und Money-Management, zu meistern.

Stattdessen gilt es für Sie, ein Experte hinsichtlich aller drei Säulen, ergänzt um ein tiefgehendes markttechnisches und eventuell auch sentimenttechnisches Verständnis, zu werden.

Sie dürften bereits jetzt einen guten davon Eindruck davon erhalten haben, wie komplex das Thema Trading ist. Gleichwohl besteht die Möglichkeit – kennt man die drei Säulen profitablen Tradings und erwirbt in allen dreien ein tiefes, fundiertes Wissen und ist in der Lage, ausgehend hiervon diese drei Säulen miteinander korrespondieren zu lassen – Ihre Chancen dramatisch zu steigern, langfristig konstant Geld aus dem Markt zu ziehen und mit Ihrem Trading profitabel zu werden.

Im Folgenden sollen nun die drei Säulen profitablen Tradings, Risiko- und Money-Management, Trading-Psychologie und das Erstellen einer profitablen Handelsstrategie vorgestellt und tiefer beleuchtet werden.

Für das Erstellen einer profitablen Handelsstrategie mittels handelbarer und profitabler Beispielsstrategien ist es sinnvoll, zum einen das Sentiment, also die Positionierung einzelner Marktteilnehmer in bestimmten Märkten und die ausgehend hiervon möglich werdende Vorteilsidentifikation, und zum anderen die Markttechnik bzw. Marktstruktur zu beleuchten, wobei in beiden Fällen keine detaillierte, tiefgehende Abhandlung erfolgen soll. Diesen Themen widme ich daher noch zwei ergänzende Kapitel.

Lassen Sie uns also starten …


3. Risiko- und Money-Management

Einführung

Kommen wir zur ersten Säule profitablen Tradings: zum Risiko- und Money-Mana­gement.

Klar ist, dass jeder, der Trading auf einem professionellen Level betreiben möchte oder gar eine Karriere als professioneller Trader anstrebt, einen ausgeklügelten Risiko- und Money-Management-Plan benötigt.

Denn: Trader sind nichts anderes als Risiko-Manager.

Irrtümlicherweise glauben viele Anfänger, aber teilweise auch immer wieder fortgeschrittene Trader, dass Risiko- und Money-Management von der Größe des Handelskontos abhängt, getreu dem Motto »Ein kleines Konto kann, da man ja nur wenig Geld verlieren kann, ohne Risiko- und Money-Management gehandelt werden, bei einem großen Konto wird es dann schon ernster ...«.

Ich möchte mit diesem Irrglauben gleich hier aufräumen: Eine solche Denkweise ist kompletter Unsinn und etwas später werden wir sehen, dass man auch ein kleines Handelskonto mit einem durchaus professionellen Risiko- und Management-Plan versehen kann bzw. auch sollte.

In der Tat ist es in meinen Augen sogar unerheblich, ob man mit Echtgeld handelt oder im Demo-Modus, wobei es bei dieser Aussage zum Demo-Trading in diesem Buch im Bereich Trading-Psychologie sicherlich noch etwas nachzubessern gilt.

Im Folgenden soll nun die Grundlage geschaffen werden, Ihr Trading-Risiko- und Money-Management auf ein professionelles Niveau zu hieven und dafür zu sorgen, dass Sie im Trading-Spiel bleiben. Die Erfolge beim Trading bzw. der Kapitalzuwachs kommen dann von ganz alleine.

Warum ist Risiko- und Money-Management so wichtig?

Auch hier werden wir an späterer Stelle im Kapitel zur Trading-Psychologie sehen, dass viele, die versuchen, an den Finanzmärkten Fuß zu fassen, einer sehr ausgeprägten Kompetenz-Illusion unterliegen. Diese geht so weit, dass sie glauben, vorhersagen zu können, in welche Richtung es am Markt gehen wird.

Schauen wir hier als Beispiel auf den Devisenmarkt, um zu verdeutlichen, was mit »Kompetenz-Illusion« gemeint ist: An einem Markt, der durchschnittlich pro Tag mehr als fünf Billionen US-Dollar umsetzt, zu glauben, man wäre in der Lage, die Interessen, Positionierungen und Motivationen aller Marktteilnehmer, besonders derer, die große Volumina am Markt bewegen, zu kennen und ausgehend von diesen zu wissen, ob es rauf oder runter geht, ist, vornehm gesprochen, illusorisch.

Da wir also keine Gewissheit haben, ob wir mit dem nächsten Trade einen Gewinner oder Verlierer vor uns haben, ist es möglich, dass wir sogar eine ganze Reihe von Verlust-Trades vor uns haben. Um zu vermeiden, dass uns diese Reihe von Verlusten aus dem Trading-Spiel kegelt, müssen wir uns also ausgiebig mit dem Thema Risiko- und Money-Management in unserem Trading auseinandersetzen.

Das Ziel ist folglich, dass wir, nachdem wir unser Trading auf ein solides Risiko- und Money-Management-Gerüst gestellt haben, keine Angst mehr davor haben müssen, ob wir uns beim nächsten Trade einem Gewinner oder Verlierer gegenübersehen.

Stattdessen werden wir ausgehend von diesem Gerüst bzw. Fundament und einem ausgeklügelten Risiko- und Money-Management-Plan, immer und jederzeit Herr unserer Emotionen sein und schon bald die Früchte unserer Arbeit ernten, sprich: nach einer Vielzahl von Trades ein positives Gesamtergebnis auf unserem Kontoauszug vorfinden können.

Nach eingehendem Studium dieses Buches werden Begriffe wie Erwartungswert, Pay-Off-Ratio oder Risk of Ruin im Trading keine Fremdworte mehr für Sie sein und Sie werden ausgehend hiervon bereits Ihr Trading aus Risiko- und Money-Management-Sicht professionalisieren können, in Verlust-Trades an der einen oder anderen Stelle dann sogar einen Gewinner sehen.

Beginnen wir also mit der …

Marktanalyse

Wie bereits in der Einführung dieses Kapitels zwischen den Zeilen angedeutet, geht es beim Thema Risiko- und Money-Management im erweiterten Sinne vor allem um die Beantwortung der Frage, wie man intelligent wettet.

Ich habe bereits herausgestellt, dass das Vorhersagen von Kursbewegungen nicht möglich ist, und diese Aussage anhand des Beispiels Devisenmarkt, wo wir täglich ein durchschnittlich gehandeltes Volumen von mehr als fünf Billionen US-Dollar finden, untermauert.

In diesem Zusammenhang eine kleine Anmerkung: Dass in den kommenden Zeilen immer wieder von der Illusion gesprochen wird, Kursbewegungen vorhersagen zu können, kommt nicht von ungefähr und ist meinerseits gewollt. Selbstverständlich ist mit eingehendem Studium des Marktes und zunehmender Erfahrung durchaus denkbar, die Wahrscheinlichkeit eines Treffers zu erhöhen. Doch das eine schließt das andere nicht aus: Die Erhöhung der Wahrscheinlichkeit eines Treffers beinhaltet auch weiterhin die Option, bei einem Trade auf der falschen Seite zu liegen.

Die stete und kontinuierliche Wiederholung des Ausspruchs »Es ist nicht möglich, Kursbewegungen vorherzusagen« ist erfahrungsgemäß besonders für Anfänger hilfreich. Die Sensibilisierung des Anfängers dahingehend, dass Kursbewegungen nicht vorhersagbar sind, soll den Fokus auf eine Professionalisierung des Risiko- und Money-Managements legen – die weiteren Zutaten erfolgreichen, profitablen Tradings folgen später, wie bereits erwähnt, ganz natürlich.

Zurück zum eigentlichen Thema dieses Abschnitts: Wenn es nicht möglich ist, Kursbewegungen vorherzusagen, wozu ist eine Marktanalyse dann überhaupt sinnvoll? Und: Wie verdient man denn sonst Geld im Handel an den Finanzmärkten?

Meine Zeilen implizieren offensichtlich, dass es gar nicht nötig ist, Kursbewegungen vorherzusagen, um mit seinem Trading profitabel zu sein.

Schauen wir hierzu zum Beispiel auf professionelle Blackjack-Spieler: Diese verdienen ihr Geld nicht damit, dass sie ein fotografisches Gedächtnis haben und in der Lage sind, vorherzusagen, welche Karte als nächste gezogen wird.

Tatsächlich nutzen sie eine simple Zählweise, um ausgehend von den vom Ca­sino vorgegebenen Spielregeln in dem Moment, wo sich das Kartendeck zu ihren Gunsten präsentiert, durch Erhöhung ihrer Wetteinsätze große Gewinne zu produzieren. In dem Moment jedoch, wo sie keinen Vorteil haben, reduzieren sie ihre Einsätze und versuchen somit, ihre Verluste klein zu halten.

Beim Trading ist das nicht anders. Der Trader muss verstehen, dass er einen Vorteil braucht, den es dann gilt, durch intelligentes Wetten bzw. dank eines ausgeklügelten Risiko- und Money-Management-Plans zu kapitalisieren.

Wie findet man einen Vorteil?

Und genau an dieser Stelle landet man zügig im Bereich der Marktanalyse.

Wir wissen bereits, dass es bei einer eingehenden Marktanalyse nicht
 darum geht, Kursbewegungen vorherzusagen.

Doch was genau ist dann eigentlich der Job von Marktanalysten, die bekanntlich von zahlreichen Brokern beschäftigt werden, bzw. was ist der Mehrwert der Trader, die sich dieser oder auch ihrer eigenen Marktanalysen in ihrem Trading bedienen?

Tatsächlich ist das Ziel einer Marktanalyse, einen Vorteil bzw. ein wiederkehrendes Muster zu identifizieren, welches Sie dann versuchen, über einen längeren Zeitraum entsprechend zu kapitalisieren und hierdurch ein positives Wachstum Ihrer Kapitalkurve auf den Weg zu bringen.

Tatsächlich ist es Ihrerseits nötig, einen Glaubensgrundsatz zu formulieren (hierzu mehr im Kapitel zur Trading-Psychologie), der Ihnen vergegenwärtigt, dass es ohne einen solchen identifizierten Vorteil unmöglich ist, im Trading Geld zu verdienen. Und Ihre Marktanalyse hilft Ihnen dabei.

Sie stellen nun bereits fest, dass es vor diesem Hintergrund essenziell wichtig sein kann, ein fundiertes und tiefgehendes Verständnis beispielsweise im Bereich Markttechnik oder auch Sentimentanalyse (besonders im Devisenbereich) zu erlangen, welches Sie sich entweder bereits vor der Lektüre dieses Buches angeeignet haben oder sich auf jeden Fall bei Ihrem weiteren Studium der Märkte noch aneignen sollten.

In späteren Kapiteln dieses Buches werden wir uns noch der Markttechnik und dem Sentiment widmen, allerdings im Vergleich zu tiefgehender Literatur nur grob, aber mit Sicherheit ausreichend, um bei Ihnen Wissendurst nach weiterem Input zu erzeugen.

Professionelle, gute Trader nutzen ihre Marktanalyse als detaillierte Karte, die helfen soll, sich im Markt zurechtzufinden und einen Vorteil zu identifizieren.

Professionelle Trader finden durch ihre Marktanalyse beispielsweise Ursache- und Wirkungsbereiche, informieren sich über die Positionierung anderer Marktteilnehmer (Sentimentanalyse) oder identifizieren generell wiederkehrende Kursmuster, mithilfe derer sich Trading-Gelegenheiten identifizieren lassen. Diese versuchen sie dann mit angemessenem Risiko und entsprechender Chance im Markt zu traden und so konstant Geld aus dem Markt zu ziehen.

Ausgehend hiervon wird eine gute Marktanalyse an erster Stelle das Risiko identifizieren, das Sie in Ihrem jeweiligen Trading-Setup eingehen.

Eine gute Marktanalyse wird nicht
 dafür sorgen können, dass Sie keine Verlust-Trades mehr erleiden.

Vielleicht werden Sie in Zukunft eine solche oder eine ähnlich klingende Analyse lesen:

»Wir können hier klar ein Bullish Engulfing Pattern in Verbindung mit einer bullishen Divergenz im 14er RSI ausmachen, beides findet in der Nähe eines wichtigen Unterstützungsbereichs statt, also MÜSSEN die Kurse nun steigen.«

Dann nehmen Sie Abstand vom jeweiligen Analysten oder bestellen Sie den Newsletter ab.

Warum? Nun, zum einen kann ich aus eigener langjähriger Erfahrung sagen, dass man mit solchen »Calls« genauso oft richtigliegt wie auch falsch.

Zum anderen sollte Ihnen aber besonders klar sein, dass einen solchen Analysten eventuelle Fehlprognosen kein Geld kosten, einen Trader hingegen schon.

Denn durch den Umstand, dass solche Analysten besonders von Anfängern als Experten wahrgenommen werden und dass diese ausgehend hiervon deren Ideen nicht selten mit völlig überhebelten Positionen blind nachhandeln, kommt es nicht selten zu sehr kostspieligen Intermezzi. Nicht wenige Anfänger crashen auf diese Weise gar ihr Handelskonto.

Ergo: Nehmen Sie Abstand von solchen Analysen.

Eine gute Marktanalyse versucht zu identifizieren, wo der Vorteil im Markt liegt, den Sie zu handeln planen. Und wenn dieser Vorteil nicht mehr gegeben ist, dann sollten Sie die Entscheidung des Marktes respektieren und entsprechend agieren, sprich: Ihren Trade beenden.

Anders als in vielen anderen Trading-Büchern will ich Ihnen an dieser Stelle nun nicht eine Beispiels-Schulter-Kopf-Schulter-Formation (SKS) präsentieren und Ihnen anhand dieser illustrieren, wie sich so ein Vorteil im Markt identifizieren ließe und wie man diese SKS dann handeln könnte.

Meiner Erfahrung nach gibt es tatsächlich keinen zu verfolgenden Ablaufplan, um eine solide und gute Marktanalyse zu erstellen.

Marktanalysen haben nicht selten eine Menge mit einem tiefgehenden Marktverständnis und Erfahrung zu tun und sind gemeinhin auch ein wenig Kunst. (Anmerkung: Ironischerweise ist die für diese Kunst essenzielle Kreativität nicht selten der Hauptgrund für die mangelnde Profitabilität von teilweise begnadeten Analysten; im Kapitel zur Trading-Psychologie wird herausgearbeitet, dass das Befolgen eines rigorosen Ablaufplans, der kaum Spielraum für Kreativität lässt, die Basis profitablen Tradings ist.)

Dennoch soll an dieser Stelle eine Idee geliefert werden, wie sich Marktanalysen nutzen lassen und was diese einleitend mit der Thematik Risiko- und Money-Management zu tun haben.

Während im Kapitel zur Erstellung einer profitablen Handelsstrategie einige Muster bzw. Beobachtungen in diversen Anlageklassen vorgestellt werden, mittels welcher sich dann profitable Handelsstrategien erstellen lassen, will ich an dieser Stelle zunächst nur einen kurzen Einblick geben.

Stellen Sie sich Folgendes vor: Ihre Marktanalyse und Ihre Beobachtungen des Marktes offenbaren, dass diverse Märkte (beispielsweise Aktienindizes) dazu tendieren, nach der Ausbildung einer Handelsspanne in einem bestimmten Zeitfenster nach der Markteröffnung aus dieser auszubrechen und diese Handelsspanne-Punkte-technisch mindestens einmal in Richtung der Ausbruchrichtung abzulaufen.

Ihre weiteren Recherchen ergeben, dass dies über einen längeren Zeitraum in sechs von zehn Fällen (also in 60 Prozent der Fälle) so ist, eine in der Tat profitabel handelbare Beobachtung (der erfahrenere Trader erkennt sofort, dass es sich hier um eine Möglichkeit handelt, einen Ansatz namens »Open Range Breakout« zu traden, hierzu im Kapitel zur Erstellung einer profitablen Handelsstrategie mehr).

Dieses wenn auch recht rudimentäre Beispiel zeigt sehr schön auf, wie eine Marktanalyse aus Trading-Sicht tatsächlich einen Mehrwert liefern kann.

Ausgehend von obiger Beobachtung ergeben sich mittels der nun im Folgenden vorgestellten Parameter Möglichkeiten, Rückschlüsse auf die Stabilität des möglichen Handelsansatzes zu ziehen oder auch zu schauen, inwiefern man jene Robustheit bzw. Stabilität durch das Anpassen von Parametern, wie dem Chance-Risiko-Verhältnis, erreichen kann.

An dieser Stelle wollen wir uns nun gemeinsam dieses Chance-Risiko-Verhältnis genauer ansehen und eine Brücke von der Marktanalyse zu diesem zu schlagen.

Das Chance-Risiko-Verhältnis (CRV)

Im vorigen Abschnitt haben wir mehrfach betont, dass es uns nicht möglich ist zu sagen, was der Markt als Nächstes tun wird, und dass wir somit auch nicht sagen können, ob wir einen Gewinn- oder Verlusttrade vor uns haben. Wir müssen also versuchen, über eine tiefgehende und detaillierte Marktanalyse sich wiederholende und profitabel handelbare Kursmuster zu finden und einen Handelsansatz um diese zu formulieren, den es dann gilt diszipliniert zu handeln.

Wir wissen bereits, dass wir durch eine Marktanalyse drei wichtige Dinge herausfinden können:

1. Wir können profitabel handelbare Kursmuster/Vorteile identifizieren.

2. Durch ein tiefgehendes Wissen über die Marktstruktur können wir herausfinden, wann dieser Vorteil nicht mehr gegeben ist, und ausgehend hiervon, wie groß unser potenzielles Risiko beim Eingehen eines Trades ist.

3. Wir können ausgehend von entsprechenden Marktparametern herausfinden, wie groß eine potenzielle Chance ist, sollte sich der Markt zu unseren Gunsten bewegen. Dieses Chance-Potenzial muss natürlich realistisch sein und es ist wichtig, sich nicht utopische Vorstellungen davon zu machen, wie der Markt zugunsten des Traders weiter laufen kann.

Hinsichtlich des Risikos können wir z. B. unter Voraussetzung eines bereits erworbenen markttechnischen Wissens recht klar sagen, wann ein identifizierter Trend (und somit Vorteil) in der von uns gehandelten Zeitebene mindestens unter-, eventuell gar gebrochen ist und ein trendfolgender Trade beendet werden sollte.

Wir wollen an dieser Stelle schauen, welche weiteren Punkte es beim Identifizieren von potenziellen Chancen (anders: eine Antwort auf die Frage, wie weit ein Markt realistisch laufen kann) zu beachten gilt.

Das ist so wichtig, da die Erfahrung zeigt, dass besonders Anfänger durch ihr noch nicht stark ausgeprägtes Marktverständnis und mangelnde Erfahrung Kurschancen als zu optimistisch erachten und hierdurch ihr Trading negativ beeinflussen.

Die wichtigsten Punkte, die es beim Errechnen einer Chance zu beachten gilt, sind in meinen Augen:

1) Wie groß ist die durchschnittliche Schwankungsbreite im jeweiligen Markt, den man traden möchte?

Es sollte klar sein, dass es langfristig schwierig wird, mit seinem Trading nachhaltig Geld zu verdienen, wenn man von einer 100-Punkte- oder -Pips-Bewegung ausgeht, wenn die historische und durchschnittliche Schwankungsbreite im betrachteten Währungspaar beispielsweise bei nur rund 30 Pips gelegen hat.

Um sich ein Bild von der Schwankungsbreite im jeweiligen Markt zu machen, kann man ganz trivial einen in nahezu jeder Handelsplattform standardmäßig verfügbaren Indikator, die ATR (Average True Range) in der Standard-Aggregation (14), verwenden.

Diese zeigt z. B. auf, wie hoch die Schwankungsbreite im betrachteten Asset durchschnittlich in den vergangenen 14 Perioden war.

Alternativ oder ergänzend kann man auch mit anderen Indikatoren arbeiten, die einem hier einen zügigen Überblick verschaffen, beispielsweise mit einem für den MT4 verfügbaren Indikator namens »Daily Range Indicator«, der in bestimmten Zeitintervallen die durchschnittliche Schwankungsbreite für mehrere Zeitfenster aufzeigt.

Hierdurch lässt sich z. B. auf einen Blick erkennen, ob eine enge Handelsspanne am gestrigen Handelstag nur ein Ausreißer war, die Schwankungsbreite der letzten Tage im Schnitt signifikant höher war oder umgekehrt.
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Chart erstellt mit dem MetaTrader4 – in den Indikatorenfenstern unter dem Chart finden sich die ATR (14) und der Daily Range Indicator

2) Wo befinden sich Unterstützungen und Widerstände?

Potenzielle Unterstützungs- und Widerstandsbereiche können auf vielfache Art erarbeitet werden, z. B. ausgehend von Kursprojektionen, Pivot-Punkten, Fibonacci-Leveln etc.

Wichtig ist hierbei in meinen Augen, dass diese möglichst zusammenfallen, sich sogenannte »Cluster« ausbilden.

Beispielhaft kann man sich das derart vorstellen, dass z. B. ein Tages-, Wochen- oder gar Monatshoch mit einem Fibonacci-Level zusammenfällt. Fallen mehrere solcher Punkte in den gleichen Bereich, so spricht man von einem Unterstützungs- und Widerstands-Cluster, an welchem man von einer stärkeren Reaktion ausgeht (entweder ein Abprall oder ein Bruch).
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Chart erstellt mit dem MetaTrader4 – der Chart illustriert ein potenzielles Unterstützungscluster in Gold, sich ergebend aus dem Zusammenfallen der Monatshochs Oktober und November 2017, dem 50-Prozent-Korrekturlevel der Bewegung Dezember 2017 bis Januar 2018 und der Jahreseröffnung 2018 im Bereich um 1.300 US-Dollar pro Feinunze.

3) Liegen aktuell Sentiment-Extreme vor?

Wie man an späterer Stelle dieses Buches, aber auch in meinem 2014 erschienenen Buch Forex Trading: Grundlagen, Strategien und Methoden für den erfolgreichen Devisen-Trader
 nachlesen kann, treten am Markt von Zeit zu Zeit Sentiment-Extreme auf, die bei Auflösung zu starken Bewegungen in die eine oder andere Richtung tendieren (meist antizyklisch).

Ausgehend von solchen Sentiment-Extremen sollte man als prozyklisch agierender Trader vorsichtig bei der Ausformulierung zu optimistischer Kursziele in Richtung des Trends sein, da schärfere Gegenbewegungen einzukalkulieren sind.

Antizyklisch agierende Trader bzw. Handelsansätze wiederum nutzen solche Sentiment-Extreme eventuell, um Setups mit attraktiven Chance-Risiko-Verhältnissen zu formulieren. Schließlich bedarf es potenziell doch »nur« eines externen Triggers, der zu einer scharfen, antizyklischen Bewegung führen und dem Trader sofort ein positives Feedback für seinen aggressiv-antizyklischen Trade geben kann.

Kommen wir nun zum eigentlichen Hauptthema dieses Abschnitts, dem Chance-Risiko-Verhältnis (CRV): Im letzten Absatz bereits verwendet, wollen wir uns an dieser Stelle nun genau diesem Chance-Risiko-Verhältnis (CRV) im Detail widmen.

Das Chance-Risiko-Verhältnis errechnet sich relativ einfach über das Verhältnis unseres eingegangenen Risikos und unserer potenziellen Chance.

Das bedeutet, wenn wir z. B. eine Chance von 60 Punkten errechnen bzw. diese aus unserer Analyse hervorgeht und ein Risiko von 30 Punkten haben, dann beträgt unser Chance-Risiko-Verhältnis (CRV) 60:30 oder 2:1.

Was bringt uns das nun?

In der Tat kann man im Zusammenhang mit dem Risiko- und Money-Management und in Bezug auf Trading-Ausbildungsinhalte oft lesen, dass man bei der Ausformulierung von Trading-Setups CRVs von 2 : 1 anstreben sollte, also Ausschau nach Trading-Gelegenheiten halten sollte, bei welchen die anvisierte Chance doppelt so hoch wie das Risiko ist.

In diesem Zusammenhang lohnt ein detaillierterer Blick: Eine Betrachtung der Handelsaktivitäten eines Retail-Brokers im Zeitraum vom 31.03.2014 bis 31.03.2015 hat etwas sehr Interessantes zutage gefördert: Trader, die im betrachteten Zeitintervall mit einem Chance-Risiko-Verhältnis von kleiner 1 zu 1 agierten, waren in nur 17 Prozent der Fälle unterm Strich profitabel.

Jene Trader hingegen, die mit einem CRV von größer 1 : 1 agierten, waren in 53 Prozent der Fälle in ihrem Trading im betrachteten Zeitintervall profitabel.
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Diese Grafik illustriert bereits eindrucksvoll, warum man nur Trades ­eingehen sollte, bei denen ein Vielfaches des eingegangenen Risikos verdient werden kann.

Doch gilt hierdurch automatisch, dass man ausschließlich und dank eines günstigen Chance-Risiko-Verhältnisses in seinem Trading profitabel wird?

Die Antwort ist leider ganz klar und deutlich »Nein«.

Wir kommen in diesem Zusammenhang nämlich zu einem großen Problem, wenn wir mit Chance-Risiko-Verhältnissen arbeiten: Die Bestimmung eines CRVs bei einem Trade ist eine rein fiktive Angelegenheit
.

Denn auch wenn wir uns noch so sehr bemühen, beim Ausloten unseres Chance-Potenzials tun wir nichts weiter als den Markt zu prognostizieren. Wir gehen nicht nur davon aus, vorhersagen zu können, wohin der Markt läuft, nein, wir versuchen sogar zu sagen, wie weit der Markt läuft.

Wofür ist das Chance-Risiko-Verhältnis gut, wenn es doch nur rein fiktiv ist? Kurz gesprochen: Es fungiert in unserem Trading als erster wichtiger Filter.

Sicher ist es Ihnen schon häufig passiert, dass Sie, eventuell auch ausgehend von einem mangelnden Marktverständnis, noch versucht haben, auf einen bereits »fahrenden Zug aufzuspringen«. Oder Sie haben sich in einem Trade wiedergefunden, wo es um eine Chance von vielleicht 20 Punkten ging, das Risiko des Trades aber 50 Punkte oder mehr betragen hat.

Durch die Betrachtung des Chance-Risiko-Verhältnisses, ergänzt um Ihre Kenntnis der historischen Trefferquote Ihrer gehandelten Strategie und eines hieraus zu kalkulierenden Erwartungswerts, können Sie herausfinden, ob der vorliegende Trade »gut« oder »schlecht« aus wetttechnischer Sicht ist oder anders gesagt: Ist der Erwartungswert Ihres geplanten Trades positiv, handelt es sich um eine gute Wette.

Mit dem vorigen Absatz ist somit schon eine Brücke zum nächsten Bereich geschlagen: dem Erwartungswert.

Tatsächlich werden wir im Folgenden darlegen, dass es sich beim Erwartungswert um eine der wichtigsten Formeln, wenn nicht sogar um die
 wichtigste Formel handelt, die es für einen Trader zu beachten gilt.

Der Erwartungswert

Vielerorts, ob in sozialen Medien, Trading-Foren oder Trading-Büchern, kann man es lesen, doch persönlich habe ich über die Jahre nicht selten das Gefühl gehabt, dass wenige wirklich wissen, was es bedeutet, wenn man im Trading sagt: »Ich bin profitabel.«

Profitabilität im Trading

Dabei ist Profitabilität im Trading gar nicht so schwierig auszudrücken:


Erwartungswert = (Trefferquote * durchschnittlicher Gewinn) – (Verlustquote * durchschnittlicher Verlust) > 0



Profitabilität im Trading heißt also nichts weiter, als dass der Erwartungswert Ihres Tradings positiv, also größer 0, ist.

Ihnen wird einleuchten, warum diese Formel Sie in Ihrer gesamten Trader-Laufbahn verfolgen wird und Sie sie jederzeit parat haben müssen.

Sie müssen begreifen: Diese Formel entscheidet darüber, ob Sie in Ihrem Trading langfristig Geld verdienen werden oder nicht.

Das Ziel bei jedem Ihrer Trades und bei jeder Trading-Entscheidung ist es, dafür zu sorgen, dass das Ergebnis dieser Rechnung immer positiv ist, denn das garantiert, dass wir auf langfristige Sicht mit unserem Handelsansatz Geld verdienen.

Wenn wir die Formel genau betrachten, wird klar, dass der Erfolg beim Trading nicht nur über die Trefferquote bestimmt wird. Und da uns klar ist, dass wir diese Trefferquote eines Handelsansatzes im Großen und Ganzen nur bedingt, wenn überhaupt, beeinflussen können, müssen wir im Umkehrschluss dafür sorgen, dass unsere durchschnittlichen Gewinne größer sind als unsere durchschnittlichen Verluste, und hierüber einen positiven Erwartungswert generieren.

(Noch einmal: Erfahrene Trader erarbeiten sich über die Zeit sicherlich so eine Art siebten Sinn oder haben Zugang zu Informationen, die es ihnen ermöglichen, ihre Trefferquote aktiver zu beeinflussen. Da aber auch Trading-Koryphäen immer wieder die Wichtigkeit predigen, Gewinne laufen zu lassen und Verluste zu begrenzen, ist es für den klassischen Retail-Trader definitiv sinnvoller und zielführender, davon auszugehen, dass er über diese Informationen bzw. dieses »Können« nicht verfügt.)

Sehen wir uns zum Thema Erwartungswert zunächst ein einfaches Beispiel an:

Trefferquote: 50 Prozent

Verlustquote: 50 Prozent (Sie sehen bereits, Trefferquote und Verlustquote addieren sich stets zu 100 Prozent)

Durchschnittlicher Gewinn: 60 Punkte

Durchschnittlicher Verlust: 30 Punkte

Setzen wir diese Werte in obige Formel ein, so ergibt sich:


Erwartungswert = (50 % * 60 Punkte) – (50 % * 30 Punkte) = (30 – 15) Punkte = 15 Punkte > 0



Wir können demnach erwarten, im Schnitt 15 Punkte pro Trade zu verdienen. Und tatsächlich verdienen wir sogar noch Geld, wenn wir nur in 40 Prozent der Fälle richtigliegen:


Erwartungswert = (40 % * 60 Punkte) – (60 % * 30 Punkte) = (24 – 18) Punkte = 6 Punkte > 0



Wir verdienen zwar nur 6 Punkte im Schnitt, aber sind trotzdem noch profitabel.

Nun mal ein extremes Beispiel, wo wir mit unserer Trefferquote spielen: Gehen wir mal davon aus, dass wir in 90 Prozent der Fälle richtigliegen und im Schnitt 10 Punkte gewinnen. Auf der Kehrseite arbeiten wir mit einem 100-Punkte-Stopp, der allerdings nur in 10 Prozent aller eingegangenen Trades erreicht wird.

Folgende Rechnung ergibt sich:


Erwartungswert = (90 % * 10 Punkte) – (10 % * 100 Punkte) = 9 – 10 = -1 Punkt < 0



Was können wir sehen? Wir liegen zwar in 90 Prozent der Fälle richtig, aber langfristig bringt uns das nichts, denn unser Erwartungswert ist negativ und wir verlieren Geld.

An dieser Stelle ist es nun häufig so, dass dieses Beispiel als eben nur solches abgetan wird, die Mehrzahl der Leser sich hiervon nicht angesprochen fühlen wird, getreu dem Motto: »Wer nimmt denn bitte 10 Punkte mit und lässt den Markt 100 Punkte gegen sich laufen? Also ich nicht!«

Dass das sehr wohl so ist, eventuell etwas weniger stark ausgeprägt, soll hier mittels zweier realer Grafiken illustriert werden.

Im Abschnitt zum »Chance-Risiko-Verhältnis« habe ich bereits für den Zeitraum vom 31.03.2014 bis 31.03.2015 anhand einer Betrachtung der Handelsaktivitäten eines Retail-Brokers aufgezeigt, dass die Wahl eines CRVs von größer 1 zu 1 in mehr als 50 Prozent dazu geführt hat, dass der entsprechende Trader unterm Strich profitabel war.

Die folgenden Grafiken zeigen für den gleichen Zeitraum zudem die Treffer- bzw. Verlustquote auf, zum anderen das gleichzeitig hierzu generierte Verhältnis durchschnittlicher Gewinne zu durchschnittlichen Verlusten in verschiedenen Märkten:
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Anmerkung: Mit den folgenden Grafiken und den Gründen hinter diesem eindeutig beobachtbaren Verhalten des klassischen Retail-Traders beschäftigen wir uns detaillierter im Kapitel »Trading-Psychologie« und hier ganz besonders im Abschnitt zur Behavioral Finance.

Nun sollen diese Werte zu einer realen Erwartungswert-Betrachtung am Beispiel EUR/USD führen und aufzeigen, dass die Mehrzahl der EUR/USD-Trader im betrachteten Zeitintervall unprofitabel war, trotz ihrer offensichtlich guten Analyse-Fertigkeiten – worauf eine Trefferquote von rund 60 Prozent ja durchaus hindeutet:

Anzahl der EUR/USD-Trades im betrachteten Zeitfenster: rund 9,5 Millionen

Gewinn-Trades: 5,875 Millionen oder 61,85 Prozent

Verlust-Trades: 3,575 Millionen 37,65 Prozent

Breakeven-Trades (+/-0): 50.000 oder 0,5 Prozent

Durchschnittlicher Gewinner: 21 Pips

Durchschnittlicher Verlierer: 41 Pips


Erwartungswert = (21 Pips * 61,85 %) – (41 Pips * 37,65 %) = (12,99 – 15,44) Pips = -2,45 Pips < 0



In der vierten Klasse würde ein Antwortsatz unter einer solchen Textaufgabe lauten: Im betrachteten Zeitintervall verlor der EUR/USD-Trader im Schnitt 2,45 Pips pro Trade.

Während Sie sich nun denken: »Nun gut, was sind zwei Pips?«, führen Sie sich bitte Folgendes vor Augen: Diese zwei Pips werden im Schnitt PRO Trade verloren.

In meiner Laufbahn als Trader, Analyst und Trading-Coach ist es nicht selten vorgekommen (und kommt auch weiterhin vor), dass ich Transaktionszahlen im höheren dreistelligen Bereich PRO MONAT zu sehen bekommen habe.

Gehen wir hierbei nur einmal davon aus, dass der Trader ein Scalper ist, versucht er sich stets einige Pips in untergeordneten Zeitebenen aus dem Markt zu schneiden. Hierbei kommt er bei 20 Handelstagen im Monat auf zehn Trans­aktionen pro Tag oder 200 Transaktionen im Monat.

Bei einem Erwartungswert von –2 Pips pro Trade entspricht dies im Schnitt einem Verlust von 400 Pips pro Monat VOR Kommissionen. Wenn nun noch der Hebel entsprechend hoch gewählt wird (muss sich ja schließlich auch was bewegen auf dem Konto, sonst ist es der ganze Aufwand und Stress schließlich nichts wert …), ist der Ruin des Kontos nur eine Frage der Zeit und nicht umsonst gibt es bei Retail-Brokern intern die 90-90-90 Regel:


90 Prozent der Trader verlieren 90 Prozent ihres Trading-Kapitals in 90 Tagen ...



Wenn Sie also bis jetzt dachten, dass Erwartungsbetrachtungen, kleine durchschnittliche Gewinne und in Relation dazu große durchschnittliche Verluste nur trockene Theorie waren bzw. sind und Sie all das für Ihren Trading-Erfolg nicht brauchen, dann wissen Sie es nun besser.

Wenn Sie in Ihrem Trading ohne Strategie und somit ohne klar definierten Vorteil, der Ihnen einen positiven Erwartungswert beschert, arbeiten und zudem Ihre Handelsfrequenz sehr hoch ist, werden Sie Ihr Handelskonto früher oder später verlieren und einen 100-prozentigen Drawdown erleiden: Erfahrungsgemäß brauchen neun von zehn Tradern dafür rund drei Monate (wenn es gut läuft ...).

Was können Sie nun tun? In meinen Augen tatsächlich nur eins: Wenn Sie in Ihrem Trading langfristig Geld verdienen wollen, dann müssen Sie eine profitable Handelsstrategie finden, was nichts anderes heißt als: Sie brauchen eine Handelsstrategie mit einem positiven Erwartungswert.

In der Tat gilt es hier, vorsichtig zu sein: Sehr schnell tappt man in die Falle zu glauben, man habe eine Strategie gefunden, die genau dies liefert: einen positiven Erwartungswert.

Hierbei lassen viele außer Acht, dass es Marktumfelde gibt, in denen bestimmte Strategien gut funktionieren.

Und so werden Trendfolge-Ansätze in Trendmärkten mit hoher Wahrscheinlichkeit profitabel gewesen sein und bei einem entsprechenden Backtest unterm Strich einen positiven Erwartungswert generieren bzw. ein positives Gesamtergebnis.

Doch wie sieht es in Range-gebundenen Marktumfeldern aus? Dass ein Trendfolge-Ansatz hier nicht außerordentlich gut performen wird, steht außer Frage, sehr wahrscheinlich wird ein Backtest sogar ein negatives Ergebnis liefern.

Das heißt aber nicht, dass die Strategie, selbst wenn sie fortwährend am Markt umgesetzt wird, unterm Strich kein Geld verdient.

Es kann ohne Weiteres sein, dass selbst dann, wenn Sie kein aktives Money-Management betreiben (z. B. über die Anpassung der Positionsgröße in günstigen/ungünstigen Marktumfeldern), eine Strategie langfristig profitabel ist.

Allerdings ist die Frage, ob Sie, sobald die Marktbedingungen wieder zur Strategie passen, noch am Markt unterwegs sind, oder anders: ob Sie noch ausreichend Trading-Kapital haben, um den dann wieder vorhandenen Vorteil zu Ihren Gunsten kapitalisieren zu können.

Da Sie den Chart von links nach rechts sehen und nicht von rechts nach links, ergibt sich folgerichtig, dass Trading jederzeit mit Unsicherheiten behaftet ist, da wir nicht in die Zukunft sehen können.

Ihr Job als Trader ist es also, dafür zu sorgen, dass Sie lange genug im Spiel bleiben, oder anders: die mit dem Trading verbundenen Unsicherheiten bezogen auf Ihr Trading-Kapital so zu managen, dass Sie Ihr persönlich definiertes Risk of Ruin niemals erreichen (das Risk of Ruin wird in einem späteren Abschnitt noch sehr detailliert aufgegriffen).

Es gibt tatsächlich keine Strategie, die immer und überall funktioniert: Es gibt Marktumfelder und Zeitintervalle, in denen eine sonst gut funktionierende Handelsstrategie zeitweise einen negativen Erwartungswert hat (z. B. Trendfolge-Ansätze in Range-Märkten).

Ihre Aufgabe ist es, mit Ihrem zum Erwartungswert angehäuften Wissen in diesem Zusammenhang den möglichst optimalen Erwartungswert zu erhandeln, was nichts anderes heißt als: Verlieren Sie in für Ihren Handelsansatz unvorteilhaften Marktbedingungen möglichst wenig.

An dieser Stelle will ich die Möglichkeit nutzen, um zu erläutern, was ich in meinen Vorträgen, Webinaren oder ab und an auch gegenüber den Investoren meiner Vermögensverwaltung damit meine, wenn ich von »guten Verlusten« spreche.

Ich weiß ausgehend von meiner umgesetzten Handelsstrategie und ergänzend hierzu akkuraten Dokumentation meiner Trades ganz genau und jederzeit, wie hoch mein Erwartungswert in meinem Trading ist, was ich also pro Trade durchschnittlich gewinne und verliere und somit erwarten darf, pro riskiertem Euro zu verdienen.

Um den Erwartungswert zu berechnen, benötige ich, wie wir nun wissen, nicht nur meine historische Treffer- und Verlustquote, sondern auch mein Payoff-Ratio, sprich das Verhältnis durchschnittlicher Gewinne zu durchschnittlichen Verlusten (dieses wird im folgenden Abschnitt noch detailliert eingeführt).

Wenn es mir nun durch mein Trading-Geschick gelingt, bei einem sonst durchschnittlichen Verlust von beispielsweise 500 Euro in einem Trade einen Verlust von nur 250 Euro realisieren zu müssen, handelt es sich um einen »guten Verlust«, denn: Durch mein Geschick gelingt es mir so, einen kleineren Verlust als meinen sonst durchschnittlichen Verlust zu produzieren und somit meinem Erwartungswert zu steigern, sprich mit meinem Trading insgesamt profitabler zu werden.

Etwas später in diesem Buch werden wir noch erkennen, dass für einen Trader solch eine detaillierte Betrachtung seines Tradings hinsichtlich des Erwartungswerts aus Trading-psychologischer Sicht enorm hilfreich ist, um sich im Bereich seines optimalen Erregungsniveaus bzw. in seiner Zone stabilisieren zu können.

Abschließend zum Erwartungswert: Wenn Ihre Handelsstrategie robust ist, also unter verschiedenen Marktgegebenheiten und unter Voraussetzung eines gut durchdachten Risiko- und Money-Management-Plans solide funktioniert und somit die verschiedenen Marktgegebenheiten in Summe ein positives Gesamtergebnis nach sich ziehen, dann bedeutet das, dass Sie quasi unabhängig davon sind, ob Sie Kursbewegungen korrekt vorhersagen können oder nicht.

Ihre Profitabilität (also Ihr positiver Erwartungswert) erwächst aus der Tatsache, dass Sie unter für Ihre Handelsweise günstigen Marktgegebenheiten große durchschnittliche Gewinner produzieren, unter ungünstigen Marktgegebenheiten kleine durchschnittliche Verlierer und ausgehend von der Gesamtheit all Ihrer Trades ein positives Ergebnis unterm Strich erhandeln.

Im Folgenden wollen wir Sie nun mit dem nötigen Wissen ausstatten, damit Ihnen Ihr Trade-Management in Zukunft optimaler gelingt, und in der Tat hat der vorige Absatz bereits die Brücke zur nächsten elementaren Kenngröße geschlagen, die Sie in Zukunft in Ihrem Trading auf ein Podest stellen werden: das Payoff-Ratio.

Das Payoff-Ratio

Nachdem nun in den Abschnitten zum Chance-Risiko-Verhältnis und zum Erwartungswert deutlich geworden ist, dass sich Profitabilität im Trading über einen positiven Erwartungswert definiert und das wiederum impliziert, dass sich Profitabilität einerseits über die Treffer- und Verlustquote, andererseits über die Größe der durchschnittlichen Gewinner und Verlierer bestimmt, soll nun ganz konkret tiefer in die Materie durchschnittlicher Gewinner und Verlierer eingestiegen werden.

Ich nehme bereits jetzt vorweg, dass Sie nach der eingehenden Lektüre der folgenden Zeilen in der Lage sein werden, die »Spreu vom Weizen« zu trennen und sehr kostspielige Fehler in Ihrem Handel zu vermeiden.

Das wird nicht nur Ihr eigenes Trading betreffen. Sie werden zudem mit Wissen ausgestattet sein, mit dem Sie eine sehr viel bessere Wahl treffen können, wenn Sie überlegen, einen Teil Ihres Trading-Kapitals von einem Dritten, beispielsweise über ein Social-Trading-Projekt, Managed ­Account etc., handeln zu lassen.

Bereits im Abschnitt zur Marktanalyse wurde mehrfach herausgestellt, dass es illusorisch ist zu glauben, man wäre in der Lage, Kursbewegungen am Markt zu prognostizieren, beispielhaft illustriert am Devisenmarkt, wo derzeit durchschnittlich pro Tag mehr als fünf Billionen US-Dollar umgesetzt werden.

Ebenfalls wurde herausgestellt, dass die Marktanalyse dazu dient, einen Vorteil im Markt zu identifizieren bzw. sich wiederholende und profitabel handelbare Kursmuster zu identifizieren, mit dem Ziel, diese dann optimal zu kapitalisieren, sprich: einen formulierten Handelsansatz, der bereits einen positiven Erwartungswert besitzt, über eine Erwartungswertoptimierung noch profitabler zu machen.

Es wurde ebenfalls klargemacht, dass die bloße Identifikation eines Vorteils im Markt nicht beinhaltet, dass man garantiert einen Gewinn-Trade vor der Nase hat, sondern stets das Risiko bestehen bleibt, dass man auf der falschen Seite unterwegs ist.

Aus der Formel für den Erwartungswert ist allerdings ersichtlich, dass es eine andere Möglichkeit gibt, im Trading profitabel zu sein, sprich also, einen positiven Erwartungswert in seinem Handel zu generieren:


Erwartungswert = (Trefferquote * durchschnittlicher Gewinn)
 – (Verlustquote * durchschnittlicher Verlust
)



Es ist kein Zufall, dass in der Formel meinerseits etwas fett und unterstrichen hervorgehoben wurde, denn aus diesen zwei Größen ergibt sich das Payoff-Ratio:


Payoff-Ratio = (Durchschnittlicher Gewinn) / (Durchschnittlicher Verlust)



Bereits in der Sektion für den Erwartungswert wurde indirekt Folgendes offensichtlich: Der Grund für die mangelnde Profitabilität nahezu aller Trader erwächst aus der Tatsache, dass die Zahl der durchschnittlichen Gewinner im Verhältnis zu den durchschnittlichen Verlierern zu klein ist, und zwar nicht nur im EUR/USD, sondern in allen betrachteten Handelsinstrumenten:
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Während ich bereits schrieb, dass die psychologischen Gründe für diese Verlust­aversion im Bereich Trading-Psychologie noch näher beleuchtet werden, soll es an dieser Stelle zunächst einmal um die Konsequenzen für Ihr Trading gehen, und in diesem Zusammenhang sollten Sie sich Folgendes merken:


Das Risiko, dass Sie mit Ihrem Trading pleitegehen (sprich: Ihr Handelskonto vor die Wand fahren), steigt mit sinkendem Payoff-­Ratio.



Und somit erschließt sich an dieser Stelle eigentlich auch schon, warum das Payoff-Ratio so wichtig ist und warum im Trading ein möglichst hohes Payoff-Ratio angestrebt werden sollte: Es minimiert die Wahrscheinlichkeit, das Handelskonto zu crashen oder, etwas diplomatischer ausgedrückt: Es reduziert die Wahrscheinlichkeit eines 100-prozentigen Drawdowns, also »des Risikos bankrottzugehen«, zunächst unabhängig betrachtet von der Trefferquote oder auch der Anzahl betrachteter Trades, signifikant:

[image: ]


Dennoch hilft dies allein noch nicht weiter, denn es gilt auch, dass mit sinkender Trefferquote das Risiko bankrottzugehen ebenfalls deutlich steigt.

Oder anders formuliert: Wenn ich ein 10.000-Euro-Handelskonto habe und mein Trading-Kapital in zehn Risiko-Einheiten aufteile (zehnmal 1.000 Euro) und dann zehnmal in Folge verliere, kann ich ein phänomenales Payoff-Ratio haben, ich bin dennoch pleite.

Während allerdings bereits mehrfach explizit herausgestellt wurde, dass das Vorhersagen von Kursbewegungen nicht möglich ist, nur die Identifikation eines Vorteils, den es dann gilt, intelligent zu kapitalisieren, ich also auf diese Trefferquote nicht direkt aktiv einwirken kann, so kann ich dies im Zusammenhang mit meinem Payoff-Ratio sehr wohl.

Schon allein die Tatsache, dass ich mit einem Stopp arbeite, wird dafür sorgen, dass meine durchschnittlichen Verlierer kleiner werden.

Über ein zudem an meinen Handelsansatz angepasstes und für dieses sinnvolles Ausstiegssystem kann ich auf der anderen Seite meine Gewinner laufen lassen und deren Größe erhöhen, also den identifizierten Vorteil möglichst optimal kapitalisieren.

Schauen wir hierzu zunächst auf ein hypothetisches Beispiel:


Strategie 1:
 In jedem Trade, den wir eingehen, nehmen wir sofort unseren Gewinn von 10 Euro mit, während wir Verluste erst realisieren, wenn sie sich auf 100 Euro belaufen.


Das Payoff-Ratio
 dieser Herangehensweise beträgt 10 Euro / 100 Euro = 1 : 10


Wenn wir nun einen Verlust erleiden, so brauchen wir 10 Gewinner, um wieder + / - 0 zu sein:

1. Trade: Verlust, heißt: –100 Euro

Zehn Gewinn-Trades à 10 Euro in Folge sind nötig, um die verlorenen 100 Euro wieder aufzuholen und +/-0 zu sein.


Strategie 2:
 In jedem Trade, den wir eingehen, nehmen wir unseren Gewinn erst mit, wenn er 100 Euro beträgt, Verluste werden jedoch konsequent bei 10 Euro realisiert, wenn sie 10 Euro betragen.


Das Payoff-Ratio
 dieser Herangehensweise beträgt 100 Euro / 10 Euro = 10 : 1


Das heißt etwas anders formuliert: Wir können zehnmal in Folge verlieren und mit einem Gewinn-Trade im elften Fall uns schlagartig auf +/-0 katapultieren.

Es geht an dieser Stelle darum, dafür zu sensibilisieren, dass man über die konsequente Begrenzung seiner Verluste mit einem gut laufenden Trade unterm Strich ein positives Ergebnis generieren kann.

Es wird noch einmal deutlich, warum das Risiko- und Money-Management im Trading so eine essenziell wichtige Rolle spielt und warum es das Ziel ist, dieses auf ein professionelles Niveau zu hieven: Ein ausgeklügelter Risiko- und Money-Management-Plan sorgt dafür, dass man im Trading-Spiel bleibt.

Und genau darum geht es im Zusammenhang mit dem Payoff-Ratio: Durch Ihr Studium der Märkte, die Berücksichtigung der Positionierung wichtiger Marktteilnehmer, schlicht durch die Identifikation eines Vorteils werden Sie früher oder später auf der richtigen Seite aufwachen und einen Gewinn-Trade produzieren, und nicht nur einen.

Und diese Gewinn-Trades werden Sie für all die Pein und den Schmerz belohnen, denen Sie sich ausgesetzt gesehen haben, als Sie die kleinen Verluste geschluckt haben. Denn unterm Strich wird diese Herangehensweise ein positives Ergebnis ausweisen.

Anmerkung: Dass ich mich an dieser Stelle etwas deutlicher ausdrücke, hängt damit zusammen, dass ich, aber auch alle anderen langjährig am Markt aktiven Trader um die entstehenden »Verlust«-Schmerzen persönlich recht gut Bescheid wissen – mehr dazu im Kapitel zur Trading-Psychologie.

Das konsequente Begrenzen Ihrer Verluste und das gleichzeitige Laufenlassen Ihrer Gewinn-Trades führt dazu, dass Sie das Risiko, Ihr Konto zu dezimieren, eventuell sogar zu crashen, deutlich reduzieren können.

Ein kurzer Blick auf Social Trading, Managed Accounts und Co.

Wie eingangs erwähnt, will ich ausgehend vom bis hierhin erworbenen Wissen rund um das Payoff-Ratio eine Hilfestellung im Zusammenhang mit dem immer mehr für Anleger interessant werdenden Social Trading, aber auch Managed Accounts etc. geben.

Ausgehend von Ihrem bis jetzt angehäuften Wissen rund um das Payoff-Ratio sind Sie in Zukunft bei Fragen wie z. B. »Was ist von dieser oder jener Performance des jeweiligen Traders/Handelsansatzes zu halten?« in der Lage, zügig zu einer ersten Einschätzung zu gelangen.

Erfragen Sie zunächst die Größe der durchschnittlichen Gewinner und Verlierer, um das Payoff-Ratio des Traders zu berechnen.

Ist der Wert größer 1 zu 1, dann lohnt ein tiefer gehender Blick, der Trader zeigt hierdurch, dass er seine Verlustaversion im Griff zu haben scheint, sein Trading auf den ersten Blick auf einem mental soliden Fundament steht.

Viel wichtiger ist allerdings, dass hierdurch eine erhöhte Chance besteht, dass der Handelsansatz ein relativ geringes Risk of Ruin haben dürfte.

Durch das Erfragen dieser zwei Kennzahlen, durchschnittlicher Gewinn und Verlust, ist es Ihnen möglich, einen großen Bogen um die Mehrzahl der im Internet angebotenen automatisierten Handelssysteme zu machen: Denn trotz ausgewiesener Trefferquoten von 70 und mehr Prozent scheitert die Profitabilität vieler dieser Systeme und Trader am Payoff-Ratio. Dieses ist teilweise so schlecht (kleiner 0,5 zu 1), dass der Ruin des gehandelten Kontos nur eine Frage der Zeit darstellt.

Besonders für viele Anfänger, die nicht über ein tiefer gehendes Verständnis im Bereich Risiko- und Money-Management verfügen, sind Trefferquoten von weit über 50 Prozent zunächst einmal imposant, ganz zu schweigen davon, dass man Trefferquoten im Bereich um 90 Prozent hat.

Das Geheimnis dieser Handelsansätze liegt darin, dass Gewinne bereits nach fünf Punkten realisiert werden, die gesetzten Stopps (sofern überhaupt welche verwendet werden) 50 Pips und mehr vom Einstieg entfernt gesetzt werden. Das Resultat ist ausgehend von den Ausführungen in der Sektion Erwartungswert klar:


Erwartungswert = (90 % * 5 Pips) – (10 % * 50 Pips) = (4,5 – 5) Pips = -0,5 Pips



Pro Trade verliert das System also im Schnitt 0,5 Pips.



Ausgehend von der entsprechend hohen Handelsfrequenz mit überhebelten Positionen, die solche Systemanbieter haben, ist der Ruin des Handelskontos bereits festgelegt, die einzige Frage ist nur, wann er kommt.

Grafisch kann man solche Handelssysteme übrigens auch leicht identifizieren: Es handelt sich um sogenannte »Truthahn-Falle-Auszahlungsprofile«: Durch viele kleine Gewinne und die hohe Trefferquote kommt es zu einem fast linearen Vermögenszuwachs.

Dieser resultiert aus vielen kleinen Gewinnmitnahmen, während Verlust-Positionen so lange offen gehalten werden, bis sie ebenfalls einen (kleinen) Gewinn ausweisen.

Anschließend kommt es durch meist größer werdende Schwankungen bzw. sich entwickelnde Trends am Markt zu einem ausufernden Verlust, der durch Nicht-Setzen eines Stopps auftritt.

Das Resultat ist ein scharfer Kapitalrückgang, eventuell gar Crash des Kontos:
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Quelle: Nassim Nicholas Taleb »The Black Swan« / Business Insider

Eine kurze Erläuterung: Die Grafik illustriert das Wohlbefinden eines Truthahns bis kurz vor Thanksgiving, wo es, für den Truthahn überraschend, zu einem bösen Erwachen kommt.

Jener »Crash des Kontos« wird im Trading mit »Risk of Ruin« bezeichnet, im Falle des Konto-Crashs beträgt das Risk of Ruin 100 Prozent.

Eine abschließende Bemerkung zu Copy Trading, Managed Accounts und Co.: Sie werden sich nun natürlich die Frage stellen, wie solche Anbieter im Bereich Copy Trading oder Managed Accounts in der Mehrzahl der Fälle überhaupt Geld verdienen können. Tatsächlich gelingt dies über entsprechende Deals mit den Brokern, über die solche Copy-Trading-Lösungen oder Managed Accounts angeboten werden.

Sie werden im Zusammenhang mit einer solchen Lösung immer einen Broker genannt bekommen, bei dem Sie ein Konto eröffnen müssen. Der Systemanbieter hat mit dem jeweiligen Broker dann zumeist einen Deal ausgehandelt, wo er an dem generierten Handelsvolumen prozentual beteiligt wird (hierbei spricht man auch von »Kickbacks«). Ausgehend hiervon ist es dem Systemanbieter in der Tat völlig egal, ob er mit der angebotenen Lösung Geld verdient oder nicht.

Er ist tatsächlich, genau wie der Broker, lediglich an hohem Volumen interessiert, sodass die aufgeteilten Kommissionen zwischen Broker und Systemanbieter möglichst hoch sind. Es entsteht hierbei ein offensichtlicher Interessenkonflikt zwischen Systemanbieter und Kunde/Investor, bei dem der Kunde nahezu immer das Nachsehen hat (man spricht im Zusammenhang mit der willkürlichen Generierung hoher Handelsvolumina auch von »Churning«).

Da ich persönlich auch ein Managed Account anbiete und um diesen Interessenkonflikt vollständig auszuschalten, habe ich mit meinen Investoren eine vertragliche Lösung, die eine Bezahlung rein auf Management- und Performance-Basis beinhaltet, darüber hinaus keine Kickback-Deals mit den abwickelnden Brokern.

Das bedeutet anders: Neben einer Basis-Vergütung über die Management-Gebühr verdiene ich darüber hinaus nur dann Geld, wenn ich für meine Kunden Geld verdiene, und auch nur dann, wenn es mir gelingt, im Vergleich zu einem monatlichen Stichpunkt-Tag einen höheren Kapitalschlusskursstand für meine Kunden zu erreichen (sogenannte »High-Watermark-Struktur«).

Dadurch ist gewährleistet, dass eine 100-prozentig integre Geschäftsbeziehung zwischen meinen Kunden und mir gegeben ist und wir im erweiterten Sinne »am selben Strang ziehen«.

Mein Tipp für Sie: Sollten Sie sich neben Ihrem eigenen Trading aus Gründen der Risikostreuung zum Beispiel für ein passives Investment in Form eines Managed Accounts oder via Copy Trading entscheiden, vergewissern Sie sich, dass der Anbieter des Managed Accounts nicht nur einen soliden Track Record vorweisen kann, der seine Eignung, Ihr Kapital professionell zu verwalten und zu handeln, unterstreicht (beispielsweise über die Ausweisung eines Payoff-Ratio größer 1), sondern zudem ausschließlich nur dann vergütet wird, wenn er für Sie auch tatsächlich Geld verdient.

Nachdem der Begriff »Risk of Ruin« auf den letzten Seiten nun immer wieder aufgetreten ist, scheint man um diesen im Risiko- und Money-Management nicht umhinzukommen.

Deshalb wollen wir uns im Folgenden detailliert diesem Begriff widmen, welche Möglichkeiten bestehen, dieses Risk of Ruin zu messen, und welche Möglichkeiten für uns als Trader bestehen, durch das Wissen um das Risk of Ruin unseres Handelsansatzes, bei gleichzeitigem Wissen um unsere persönliche Risikoneigung, Vorkehrungen für unser persönliches Trading zu treffen.

Das Risk of Ruin

Das Risk of Ruin bzw. »Das Risiko bankrottzugehen« wurde auf den vorigen Seiten bereits einige Male erwähnt und lässt sich einfach zusammenfassen: Wenn Sie Ihren persönlichen Point of Ruin erreicht haben, also »bankrott« sind, dann können Sie nicht mehr weitertraden.

Tatsächlich ist dieser Punkt nicht zwangsläufig dann erreicht, wenn das Konto vollständig »platt« ist. Der »Point of Ruin« ist bereits dann erreicht, wenn nicht mehr ausreichend Margin vorhanden ist oder beispielsweise auch dann, wenn Sie Ihren Stopp bei einem Trade zu eng am Markt platzieren müssen, weil nicht mehr ausreichend Trading-Kapital vorhanden ist.

Empfehlenswert ist, dass sich jeder Trader seine eigene »Linie im Sand« zieht, also entscheidet, wo sein persönlicher »Bankrott-Punkt« liegt, sein »Trading-Projekt« zumindest unterbrochen ist, aber hierzu gleich mehr.

Beim Risk of Ruin geht es nun darum, herauszufinden, wie hoch jenes Risiko ist, dass dieser Point of Ruin erreicht wird.

Wie wir später sehen werden, lässt sich das Risk of Ruin nie wirklich auf 0 reduzieren oder anders: Es gibt immer ein Rest-Risiko, dass wir mit unserem Trading unseren vorher definierten Point of Ruin (= Bankrott-Punkt) bzw. unsere persönliche »Schmerzgrenze« und unsererseits maximal akzeptierten Drawdown erreichen.

Das gilt auch dann, wenn Sie eine Handelsstrategie haben, die einen positiven Erwartungswert hat, und Sie langfristig über jenen, wenn Sie diesen auf dem historischen Niveau stabilisieren können, mit Ihrem Trading Geld verdienen würden.

Die gute Nachricht ist aber (und genau darum geht es beim Risiko- und Money-Management im Großen und Ganzen): Es gibt Möglichkeiten, auf intelligentem Weg dieses Risiko derart zu minimieren, dass wir ausgehend hiervon emotional nicht vorbelastet in das Abenteuer Trading gehen.

Fakt ist auf jeden Fall, dass Sie einen Glaubensgrundsatz verinnerlichen müssen: Sie brauchen eine Strategie und deren möglichst genaue Auswertung, was sich primär dank eines Backtests erreichen lässt.

Nun wird der eine oder andere Leser an dieser Stelle einwerfen: »Ja, aber es wird einem doch immer gesagt, dass historische Performances keine Auskunft über zukünftige Ergebnisse liefern.«

Das ist richtig.

Nur: Jede Unternehmung beginnt mit einer Idee, die auf einer Beobachtung in der Vergangenheit beruht. Wenn diese Geschäftsidee bzw. Strategie z. B. lautet: »Gründe und führe einen Biergarten direkt an der Fanmeile am Brandenburger Tor zur nächsten Fußball-Weltmeisterschaft«, dann ist das eine absolut legitime und durchaus profitable Idee, vorausgesetzt, Ihr Projekt steht auf einer soliden und robusten Finanzplanung.

Wenn dann aber nur ein Konkurrent oder ein Tag im Sommer, an dem es regnet, dazu führt, dass Sie mit dieser Unternehmung pleitegehen, dann nicht deshalb, weil Ihre Idee blödsinnig ist, sondern weil Ihr Finanzplan es nicht hergegeben hat.

Und eben dieser Finanzplan sollte, ausgehend von Ihrer persönlichen Risikoneigung, ein klar definiertes Risk of Ruin haben, einen Punkt, an welchem Sie Ihre Unternehmung stoppen und kritisch analysieren, was schiefgelaufen ist und wie sich das eventuell ändern lässt.

Wie bereits geschrieben, sorgt das Wissen um das Trading einer nachweislich profitablen Handelsstrategie und Ihr Wissen um Ihr persönliches Risk of Ruin dafür, dass Sie viel unbeschwerter an die Thematik Trading herangehen werden.

Dieser Umstand resultiert aus der Tatsache, dass Sie garantiert einen Plan haben bzw. eine Strategie, die Sie über ein professionelles Risiko- und Money-Management profitabel am Markt umzusetzen versuchen.

Und hierdurch haben Sie bereits einen immensen Vorteil gegenüber einer Vielzahl Ihrer Konkurrenten am Markt, und dieser Vorteil bedeutet im Trading nichts anderes als bares Geld.

Bleibt nur eine absolut gerechtfertigte Frage Ihrerseits:

Wie finde ich mein persönliches Risk of Ruin?

Tatsächlich ist das in meinen Augen gar nicht so schwierig, auch wenn die persönliche Risikoneigung ein sehr individuelles Thema ist. Stellen Sie sich zuerst die Frage, wie viel Kapital Ihnen zum Trading zur Verfügung steht, z. B. 100.000 Euro.

Nun definieren Sie für sich selbst jenen Geldbetrag, den Sie bereit sind zu verlieren und der Ihnen keine »Kopfschmerzen« bereitet, sagen wir 25.000 ­Euro. Das entspricht 25 Prozent (25.000/100.000).

Jene 25 Prozent sind Ihr sogenannter »maximaler Drawdown«, also jener Prozentsatz, den Sie maximal bereit sind in Ihrer Kapitalkurve vom Beginn Ihres Trading-Projekts zu verlieren. Dieser maximale Drawdown entspricht Ihrem persönlichen Point of Ruin.

Ausgehend hiervon gilt es nun, basierend auf Ihrem zu findenden bzw. gefundenen profitablen Handelsansatz und entsprechenden historischen Kennzahlen, Ihr Risk of Ruin herauszufinden.

Bevor wir, ausgehend von einer klaren Trefferquote eines Systems von beispielsweise 40 Prozent, einer resultierenden Verlustquote von 60 Prozent und einem Payoff-Ratio von 2:1 nun weitermachen können, müssen wir zuvor etwas einführen: »Bernoulli-verteilte Monte-Carlo-Simulationen«.

Was sich im ersten Moment akademisch und einschüchternd anhört, ist es im zweiten Moment gar nicht.

Wikipedia schreibt zu Monte-Carlo-Simulationen Folgendes:

Die Monte-Carlo-Simulation ist ein Verfahren aus der Stochastik, bei dem eine sehr große Zahl gleichartiger Zufallsexperimente die Basis darstellt. Es wird dabei versucht, analytisch nicht oder nur aufwendig lösbare Probleme mit Hilfe der Wahrscheinlichkeitstheorie numerisch zu lösen. Als Grundlage ist vor allem das Gesetz der großen Zahlen zu sehen. Die Zufallsexperimente können entweder – etwa durch Würfeln – real durchgeführt werden oder in Computerberechnungen über Erzeugung geeigneter Zufallszahlen.

Quelle: https://de.wikipedia.org/wiki/Monte-Carlo-Simulation

Für unseren Fall bedeutet das, dass wir durch die Simulation verschiedener Trading-Ereignisse ein möglichst realitätsnahes Abbild schaffen wollen, wenn man so möchte, die jeweilige Handelsstrategie verschiedene Phasen (kurzfristig variierende Trefferquoten z. B.) durchlaufen lassen und ausgehend hiervon dann das Risk of Ruin unseres Handelssystems berechnen wollen.

Nun gilt es, Monte-Carlo-Simulationen noch mit einer »Bernoulli-Verteilung« zu versehen:

Zufallsgrößen mit einer Bernoulli-Verteilung (auch als Null-Eins-Verteilung, Alternativ-Verteilung oder Boole-Verteilung bezeichnet) benutzt man zur Beschreibung von zufälligen Ereignissen, bei denen es nur zwei mögliche Versuchsausgänge gibt. Einer der Versuchsausgänge wird meistens mit Erfolg bezeichnet und der komplementäre Versuchsausgang mit Misserfolg.

Quelle: https://de.wikipedia.org/wiki/Bernoulli-Verteilung

Für unseren Fall bedeutet das, dass wir bei einer von uns durchgeführten Monte-­Carlo-Simulation einfach einem Gewinn-Trade eine 1 zuweisen, einem Verlust-Trade eine 0.

Mit Bernoulli-verteilten Monte-Carlo-Simulationen haben wir also die Möglichkeit, verschiedene Anordnungen von Kapitalkurven zu simulieren, vorausgesetzt, wir wissen um die historische Trefferquote unseres Handelsansatzes.

In Verbindung mit einem entsprechenden Auszahlungsverhältnis (dieses haben wir im Abschnitt zuvor bereits als »Payoff-Ratio« kennengelernt) können wir dann, unter der Annahme, dass sich Auszahlungsverhältnis und Trefferquote in Zukunft nicht bzw. nur marginal ändern, ein Bild davon erhalten, wie sich unsere Kapitalkurve entwickelt hätte bzw. auch, wie sich unsere Kapitalkurve entwickeln könnte.

Mittels dieser Bernoulli-verteilten Monte-Carlo-Simulationen können wir nun verschiedene Auszahlungsprofile erstellen, wobei Ihre Treffer-/Verlustquote und das Payoff-Ratio um das von Ihnen geplante Risiko pro Trade ergänzt wird.

Auf der Webseite zu diesem Buch www.trader-dasbuch.de
 finden Sie einen Monte-­Carlo-Simulationsrechner, der intuitiv bedienbar ist und mittels welchem Sie ohne Programmierkenntnisse schnell einen solchen Simulationsdurchlauf ausgehend von obigen Kennzahlen Ihres Handelssystems bzw. Ihres Tradings generell durchführen können.

Grafisch kann das beispielhaft wie folgt aussehen:
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Quelle: www.trader-dasbuch.de

Bei diesem Beispiel habe ich das Risiko pro Trade mit 1 Prozent gewählt, 20 verschiedene Simulationsdurchläufe bzw. Kapitalkurven über das vorher definierte Payoff-Ratio (2:1) bzw. die Trefferquote (40 Prozent) erstellt und 500 Trades simuliert.

Der maximale Drawdown betrug in der vorliegenden Simulation zum Beispiel 23,2 Prozent.

Ausgehend von der etwas weiter oben formulierten maximal zu akzeptierenden Verlustschwelle von 25 Prozent schien somit zunächst klar, dass beim Trading des Systems mit den jeweiligen Parametern 1 Prozent pro Trade riskiert werden sollte.

Allerdings zeigte sich bereits nach mehrmaliger Wiederholung der Simulation, dass der maximale Drawdown mindestens einer Simulationskurve auf mehr als 25 Prozent anwuchs und somit auf ein unsererseits zuvor ausgeschlossen hohes Maß (zur Erinnerung: Wir wollten maximal 25 Prozent Drawdown akzeptieren).

Hier kommt es nun zum bereits vorher erwähnten und schwer in den Griff zu kriegenden Problem: Während meiner »Simulations-Spielereien« geschah es, dass ich sogar bei einer Reduktion des durchschnittlichen Risikos pro Trade auf 0,5 Prozent trotz positiven Erwartungswerts einen maximalen Drawdown von 26 Prozent erlitten habe.

Zeitgleich lag der durchschnittliche maximale Drawdown (also jener aller simulierten Kapitalkurven) bei weniger als 10 Prozent.

Worauf diese Zeilen hinauslaufen: Es wird Ihnen dank statistischer Ausreißer nur sehr schwer gelingen, den maximalen Drawdown eines Systems definitiv unter eine von Ihnen zuvor klar definierte Schwelle zu drücken.

Und auch mittels geschickter Diversifikation eines Portfolios wird Ihnen das, wenn auch wesentlich besser, dennoch immer Schwierigkeiten bereiten.

Zwar könnten Sie über eine stete weitere Reduktion Ihrer Risiken pro Trade den Punkt Ihrer persönlichen Verlustgrenze bzw. des für Sie maximal akzeptablen Draw­downs immer weiter verzögern, doch früher oder später, wenn Sie ausreichend viele Trades machen, werden Sie Ihren persönlichen Point of Ruin sehr wahrscheinlich dennoch erreichen bzw. wird das Risk of Ruin 100 Prozent betragen.

Das soll nun allerdings nicht heißen, dass Sie ausgehend hiervon niemals traden sollten und Trading mit nahezu unmöglich kalkulierbaren Risiken behaftet ist.

Diese Simulationen berücksichtigen nämlich nicht den mit dem steten Trading verbundenen Lernprozess (hierauf werden wir sehr detailliert noch im Kapitel zur Trading-Psychologie eingehen).

Simulationen arbeiten mit vorher fest definierten bzw. historischen Größen, berücksichtigen nicht die Tatsache, dass Sie z. B. durch das kontinuierliche Anhäufen von Trading-Wissen und die Suche nach zusätzlicher Performance über eine Erwartungswertoptimierung, also die natürliche Erhöhung Ihres Erwartungswertes, das Risiko des Erreichens Ihres maximalen Drawdowns bzw. Point of Ruin reduzieren.

Hinzu kommt, dass sich zwar nicht voraussagen lässt, wann der maximale Draw­down des Handelssystems auftritt. Aber man kann beispielsweise staffelweise das Risiko in seinem Trading reduzieren, z. B. sagen »Sobald ich einen 10-prozentigen Kapitalrücksetzer erlitten habe, reduziere ich mein initiales Risiko pro Trade um 25 Prozent (beispielsweise von 1 Prozent auf 0,75 Prozent).«

Zwar büßt man hierdurch langfristig etwas an Gesamt-Performance ein, weiß man doch nie genau, wann ein Drawdown beendet ist und das System wieder gut mit den Marktbedingungen korrespondiert, Ihre Kapitalkurve also wieder zu steigen beginnt. Aber immerhin kann es so gelingen, den Drawdown deutlich abzuschwächen und das Erreichen des persönlichen Risk-of-Ruin-Punkts zu vermeiden.

Hier zeigt sich im erweiterten Sinne auch, warum das hypothetische Beispiel zum Ende der Sektion rund um das Payoff-Ratio sich durch eine Reduktion der Stopp-Weite nicht leicht »manipulieren« lässt:

Erinnern wir uns an die hypothetische Erwartungswertbetrachtung, die aufgezeigt hat, dass es mathematisch bei einem Handelsansatz selbst mit einer Trefferquote von 90 Prozent nur eine Frage der Zeit darstellt, das Konto zu verlieren, wenn der Erwartungswert –0,5 Pips beträgt:


Erwartungswert = (90 % * 5 Pips) – (10 % * 50 Pips) = (4,5 – 5) Pips = -0,5 Pips



Nun wird der spitzfindige Leser auf folgende einfache, aber nachvollziehbare Idee kommen: Er reduziert einfach den Stopp auf 40 Pips und verringert somit auch seinen durchschnittlichen Verlust.

Wie von Zauberhand wird der Trader plötzlich profitabel:


Erwartungswert = (90 % * 5 Pips) – (10 % * 40 Pips) = (4,5 – 4) Pips = +0,5 Pips > 0



Ist es uns durch diesen einfachen, unspektakulären Schritt gelungen, den heiligen Gral des Tradings zu finden, und haben wir die Tür zu langfristig unendlichem Reichtum aufgestoßen?

Theoretisch schon, zumindest wenn es uns gelingt, die Trefferquote durch diesen kleinen Schritt bei 90 Prozent zu stabilisieren (was schwieriger sein dürfte, als es auf den ersten Blick aussieht …).

In der Praxis sieht es aber anders aus, denn nicht nur, dass die mögliche Reduktion der Trefferquote durch ein engeres Stopp-Level ein Problem werden wird. Hinzu kommt, dass das Risiko größerer Verluste und auch Verlustserien (rein statistisch gesprochen tritt eine Serie von drei Verlust-Trades in Folge bei einer Verlustquote von 10 Prozent in einem von 1.000 Fällen auf (0,1 * 0,1 * 0,1 = 0,001)), von denen wir wissen, dass sie früher oder später auf jeden Fall auftreten werden, einen solchen Handelsansatz schwierig handelbar werden lassen, da wir einfach nicht wissen, wann die jeweilige Verlustserie auftritt.

Infolgedessen bleibt uns gar nichts übrig, als die Positionsgröße entsprechend zu reduzieren, um das Handelssystem vor zu aggressiven Kapitalrücksetzern zu schützen.

Das wird allerdings auf der Kehrseite das Potenzial für eine attraktive Rendite deutlich schmälern, uns eventuell nie wirklich in den Geschmack einer positiven Rendite bringen, denn: Selbst wenig aggressive Kapitalrücksetzer beinhalten hinsichtlich der Positionsgröße, dass diese bzw. unser Risiko- und Money-Management ein Zurückgewinnen unserer Verluste zulassen.

Ausgehend von dieser Überlegung ist es auch keine große Überraschung, dass professionelle Trader stets folgende Grafik vor ihrem geistigen Auge haben:
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Diese Grafik ist tatsächlich leicht zu verstehen: Sie zeigt, wie viel Performance der Trader machen muss, um einen zuvor erlittenen Verlust von × Prozent wieder zurückzugewinnen, um zumindest beim Ausgangskontostand (Break Even = +/- 0) zu landen.

Während somit ein Verlust von 1 Prozent des Trading-Kapitals nur erfordert, dass der Trader in seinem nächsten Trade 1,01 Prozent erwirtschaftet, um wieder auf +/-0 zu landen, sieht man in den Folgefällen, dass dies umso schwerer wird, je höher zuvor die Negativ-Performance war.

Im Fall eines Verlusts von 25 Prozent oder einem Viertel des Trading-Kontos muss der Trader bereits 33 Prozent Performance machen, um zumindest wieder auf Einstand zu landen.

Zusammengefasst: Je attraktiver (= kleiner) Ihr Payoff-Ratio in Ihrem Trading ist, desto länger brauchen Sie, um einen vorher erlittenen Verlust zu kompensieren.

Und je länger Sie für die Kompensation brauchen, desto höher ist die Chance, dass Sie durch einen erneuten Verlust-Trade noch einmal deutlich zurückgeworfen werden und dass eventuell sogar Ihr persönliches Risk of Ruin steigt und Sie Ihren Point of Ruin schneller erreichen, primär beschleunigt durch die ebenfalls zu kompensierenden Kosten wie Kommissionen oder Swaps, was ganz besonders bei einem inadäquaten Hebeleinsatz in Ihrem Trading zum Tragen kommt.

Bevor wir uns im Folgenden nun einigen Techniken widmen, wie man in seinem Trading die optimale Positionsgröße finden kann oder auch, wie es gelingt, das Payoff-Ratio und somit seinen Erwartungswert im Trading zu optimieren, fassen wir unsere bisherigen Erkenntnisse an dieser Stelle noch einmal kurz zusammen.

Eine Zwischenbilanz

Über die Marktanalyse gelingt die Identifikation wiederkehrender Muster am Markt, welche sich dank eines adäquaten Chance-Risiko-Verhältnisses eventuell profitabel handeln lassen (= einen positiven Erwartungswert versprechen).

Anschließend gilt es, das beobachtete Muster über einen längeren Zeitraum und mithilfe eines ausreichend großen Datensatzes zu testen und ein reales Auszahlungsverhältnis, das Payoff-Ratio, und eine entsprechende Trefferquote ausgehend von verschiedenen Marktgegebenheiten zu erhalten.

Ergibt sich aus den erhaltenen Parametern ein Handelsansatz mit positivem Erwartungswert, dann beträgt der Risk of Ruin des Handelsansatzes nahezu 0.

Über Monte-Carlo-Simulationen lassen sich dann verschiedene Auszahlungsprofile erstellen, die sich auf bestimmte Risiko-Parameter, besonders hinsichtlich des maximalen Drawdowns (maximaler Kapitalkurvenrücksetzer), untersuchen und abhängig von der persönlichen Risikoneigung des das Handelssystem umsetzenden Traders anpassen lassen (hierzu im Kapitel zum Erstellen einer profitablen Handelsstrategie mehr).

Sollten Sie parallel zum Studium dieses Buches Recherchen zum Risk of Ruin anstellen, werden Sie sehr schnell über ein Kriterium stolpern, welches seinen Ursprung im Bereich Glücksspiel hat, aber auch im Trading Anwendung findet und welches zum Ziel hat, die optimale Positionsgröße in einem Trading zu berechnen.

Es geht um das sogenannte Kelly-Kriterium, welchem wir uns im Folgenden widmen wollen.

Das Kelly-Kriterium

Eine kurze Einleitung: Mich erreichen sehr häufig E-Mails, in denen ich gefragt werde, was denn die optimale Positionsgröße bei einem Trade ist.

Diese Frage pauschal zu beantworten, ist äußerst schwierig, wie der vorherige Abschnitt zum Risk of Ruin deutlich gezeigt haben dürfte.

Ausgehend hiervon halte ich persönlich wenig von Ratschlägen wie »Man sollte maximal 1 Prozent seines Trading-Kapitals pro Trade riskieren« etc., da sich diese Ratschläge z. B. rein gar nicht an der individuellen Risikoneigung eines Traders orientieren oder den Vorteil des umzusetzenden Handelsansatzes in Betracht ziehen.

Glücklicherweise gibt es mathematische Herangehensweisen, um bezüglich der Positionsgröße eine erste grobe Hilfestellung anzubieten, beispielsweise das Kelly-­Kriterium.

Was ist das Kelly-Kriterium?

Das Kelly-Kriterium zielt grob gesprochen darauf ab, mit zunehmendem Vorteil die Wettgröße zu erhöhen.

Sie geht auf den Mathematiker John Larry Kelly jr. zurück, der das nach ihm benannte Kriterium 1956 veröffentlichte.

Das Kelly-Kriterium soll im Folgenden einen Eindruck davon vermitteln, dass neben dem potenziellen Verlust, der bei einem Trade entstehen kann, selbstverständlich auch die Gewinnseite eine Rolle spielt und der Weg zur Profitabilität im Trading auch sinnvolle Betrachtungen der durchschnittlichen Gewinngröße beinhaltet.

Das Kelly-Kriterium kann hier einen durchaus interessanten Ansatz liefern.

Mit zunehmendem Vorteil die Wettgröße zu erhöhen macht beim ersten Überlegen durchaus Sinn, denn klar ist, dass durch den höheren Einsatz der potenzielle Gewinn steigt und man sich diesen Vorteil bezahlen lassen möchte.

An dieser Stelle wird dem Leser bereits klar: Klassisch ist es üblich, und so haben wir das bis jetzt ja auch gehandhabt, dass sich der Thematik Risiko- und Money-Management von der Verlustseite genähert wird.

Beim Kelly-Kriterium ist das anders. Hier orientiert man sich daran, herauszufinden, welcher Einsatz zum optimalen Wachstum der Kapitalkurve des Trading-Kapitals führt, ohne Berücksichtigung möglicher Kapitalkurvenrücksetzer bzw. Drawdowns.

Das klassische Kelly-Kriterium errechnet die optimale Wettgröße ausschließlich anhand der Treffer- und Verlustquote.

Die Kelly-Formel


F = 2 * P – 1



Wobei F = der Anteil des zu riskierenden Kapitals in Prozent und P = die Trefferquote.




Beispiel: 
Die Trefferquote unseres Systems beträgt 60 Prozent. Dann folgt nach dem Kelly-Kriterium, dass die optimale Wettgröße F
 = (2 * 0,6) – 1 = 0,2 = 20 %
 des Trading-Kapitals ist.

Ihnen wird an dieser Stelle bereits die absolut nachvollziehbare Frage durch den Kopf gehen: »Sind 20 Prozent Risiko pro Position nicht etwas viel?«, und diese Frage ist absolut nachvollziehbar und mutet schon fast rhetorisch an.

Dennoch stehen professionelle Trader grundsätzlich vor einem Problem: Will man einen großen, maximalen Gewinn? Dann muss das Risiko enorm nach oben gefahren werden.

Wenn auf der Kehrseite ein möglichst geringer Drawdown im Handelsansatz angestrebt wird, muss die Positionsgröße entsprechend reduziert werden, was auf der Kehrseite negativ für die mögliche Performance ist – ein Teufelskreis.

Kurze Anmerkung: Tatsächlich ist die Aussage »Fahre das Risiko nach oben, um einen möglichst optimalen Gewinn zu erwirtschaften« so nicht ganz richtig. Für Kelly lässt sich zeigen, dass es eine optimale Wettgröße gibt, um den Gewinn zu maximieren. Wird dieser Punkt überschritten und die Wettgröße über diesen Punkt bei gleichbleibender Gewinnchance erhöht, hat das einen dramatischen Abfall der Performance-Kurve zur Folge.

Was sich nun aufbauend auf dem klassischen Kelly-Kriterium entwickeln lässt, berücksichtigt das in einem der vorigen Abschnitte eingeführte Payoff-Ratio.

Die modifizierte Kelly-Formel


F = TQ – (VQ/PoR)



F = der Anteil des zu riskierenden Kapitals in Prozent,

TQ = die Trefferquote,

VQ = die Verlustquote,

PoR = Payoff-Ratio (Ø Gewinn / Ø Verlust)




Beispiel:
 Die Trefferquote unseres Systems beträgt 40 Prozent und im Gewinnfall verdienen wir dreimal so viel wie im Verlustfall, unser Payoff-Ratio ist also 3 : 1 bzw. 3:

F = 0,4 – (0,6 / 3) = 0,4 – 0,2 = 0,2 = 20 %

Auch hier sieht man, dass der Einsatz von 20 Prozent des Trading-Kontos, selbst für aggressive Trader und solche, die den Verlust ihres Kontos ohne Schwierigkeiten verkraften können, viel zu aggressiv ist, selbst dann, wenn dies aus mathematischer Sicht nach Kelly die optimale Wettgröße ist.

Aber auch wenn diese initialen Berechnungen zu aggressiv sind, so lässt sich dennoch ein Mehrwert aus dem Kelly-Kriterium für das eigene Trading bzw. das Risiko- und Money-Management ziehen.

Grundsätzlich lässt sich sagen, dass Trader mit hoher Volatilität in ihrem Trading-Kapital bzw. Kontostand Schwierigkeiten haben.

Die einzige Art und Weise, wie das Kelly-Kriterium Volatilität in der Kapitalkurve reflektiert, ist auf der Seite der Rendite, nicht auf der Seite eines eventuellen Drawdowns.

Diese Komponente lässt sich allerdings, wenn im ersten Moment auch recht rudimentär anmutend, meines Erachtens dennoch in den Griff bekommen: Hierzu wollen wir davon ausgehen, dass man ein 10.000-Euro-Konto handelt und sich entscheidet, dass das Trading-Projekt erst mal ausgesetzt wird, sollte man 5.000 Euro verlieren (das ist der vom Trader persönlich festgelegte maximale Drawdown, also der Point of Ruin).

Dann beträgt das betrachtete Kapital für das Kelly-Kriterium nicht 10.000 Euro, sondern 5.000 Euro.

Ausgehend hiervon gelingt eine Reduktion der Volatilität in der Kapitalkurve, denn durch die Halbierung des zur Verfügung stehenden Trading-Kapitals halbiert man zugleich die ausgegebene Wettgröße F.

Dadurch erhält man zwar nicht mehr den nach Kelly optimalen Kapitalzuwachs. Man erhält aber immer noch 75 Prozent vom optimalen Kapitalzuwachs, allerdings mit nur noch der Hälfte der Volatilität in der Kapitalkurve.

Wir wollen hier noch etwas weitergehen und ein hypothetisches, aber anhand eines an der Praxis orientierten Beispiels aufzeigen, wie sich mittels des Kelly-Kriteriums die optimale Positionsgröße eines Trading-Systems bestimmen lässt. Hierzu gehen wir von einer einfachen Trendfolgestrategie aus, mit welcher wir ein 5.000-Euro-Trading-Konto handeln.

Nach einer Trade-Anzahl von 500 Trades gehen wir von einer hypothetischen Trefferquote von 40 Prozent aus.

Das Verhältnis durchschnittlicher Gewinne zu durchschnittlichen Verlusten (Pay­off-Ratio) betrage 2 zu 1.

Eine Bernoulli-verteilte Monte-Carlo-Simulation liefert z. B. unter diesen vorgegebenen Parametern bei einem Risiko von pro Trade maximal 1 Prozent und 20 Simulationsdurchläufen (entspricht 20 unterschiedlichen simulierten Kapitalkurven) einem maximalen Drawdown von 27,5 Prozent, wobei der durchschnittliche maximale Drawdown bei 16,1 Prozent liegt (probieren Sie das selbst über den Monte-Carlo-Simulator auf www.trader-dasbuch.de
 aus).
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Quelle: www.trader-dasbuch.de

Nun wollen wir das Auszahlungsprofil mittels der modifizierten Kelly-Formel »optimieren«. Auch hier arbeiten wir mit einer Trefferquote von 40 Prozent und einem Payoff-Ratio von 2 zu 1.

Die modifizierte Kelly-Formel liefert ausgehend von den obigen Eckdaten zunächst ein theoretisches mathematisches Initial-Risiko von


F = TQ – (VQ/PoR) = 0,40 – (0,60/2) = 0,40 – 0,30 = 0,10 = 10 %



Da ausgehend von unserer persönlichen Risikoneigung dieses Risiko pro Trade zu groß ist (10 Prozent Risiko entsprechen bei einem 5.000-Euro-Trading-Konto 500 Euro Risiko pro Trade), wollen wir unser zur Verfügung stehendes Trading-Kapital auf 2.500 Euro halbieren, wodurch sich die optimale Positionsgröße nach Kelly ebenfalls halbiert, sprich: auf 5 Prozent reduziert wird.

Abschließend wollen wir die Volatilität und den Drawdown unseres Kelly-basierten Handelssystems weiter reduzieren, indem wir aus der sich ergebenden Positionsgröße die Quadratwurzel ziehen und damit die Aussage erhalten, dass wir rund 2,2 Prozent unseres Trading-Kapitals pro Trade riskieren sollten:


(√5) % = 2,2 %



Eine hypothetische, Bernoulli-verteilte Monte-Carlo-Simulation liefert folgende Auszahlungsprofile mit einem nun auftretenden maximalen Drawdown von 61,7 Prozent (!) und einem durchschnittlichen maximalen Drawdown von 34,8 Prozent.
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Quelle: www.trader-dasbuch.de

Dieses Beispiel illustriert eindrucksvoll, warum selbst die »entschärfte« Anwendung des Kelly-Kriteriums bei einem risikobewussten Trader kaum Verwendung finden dürfte: Selbst die angepasste Kelly-Positionsgröße liefert eine riesige Volatilität in der Kapitalkurve und verhältnismäßig große Drawdowns.

Natürlich ist es verlockend, Kelly als Positionsgrößen-Bestimmungswerkzeug zu nutzen, liegt die durchschnittliche Performance der simulierten Kapitalkurven doch bei fast 1.000 Prozent über einen Zeitraum von 500 Trades.

Aber: Ein maximaler Drawdown von mehr als 50 Prozent ist für einen professionell agierenden Trader absolut indiskutabel.

Warum soll man sich dennoch mit dem Kelly-Kriterium auseinandersetzen?

Die Idee hierbei lautet wie folgt: Zwar bedeutet die Anwendung des Kelly-Kriteriums eine Erhöhung Ihres Risikos in Ihrem Trading und eine teilweise indiskutable Volatilität in Ihrer Kapitalkurve.

Dennoch kann es ratsam sein, sein Trading-Portfolio, bestehend aus diversen Handelsstrategien, zu diversifizieren, beispielsweise, indem Sie das Ihnen zur Verfügung stehende Trading-Kapital aufteilen und einen Teil (beispielsweise 10 Prozent) mit einem Positionsgrößen-Algorithmus via Kelly handeln.

Man könnte dieses Trading-Kapital als »Risikokapital« verstehen, welches in Zeiten günstiger Marktumstände einen kleinen Performance-Booster bedeuten könnte.

Der Großteils Ihres Handelskontos wird hingegen weiterhin mit einem konservativeren Risiko- und Money-Management-Ansatz gemanagt.

Und nicht vergessen werden sollte auch Folgendes: Wenn Sie planen, sich mit dem Kelly-Kriterium in Ihrem Trading auseinanderzusetzen (und das werden Sie nach Lektüre der letzten Zeilen, weil die Performance-Zahlen auf jeden Trader, ob risikobewusst oder nicht, eine magnetische Anziehungskraft haben und Faszination ausüben dürften …), dann ist die Voraussetzung, dass Sie eine profitable Handelsstrategie für sich gefunden bzw. formuliert haben und basierend hierauf nach einer größeren Anzahl an Trades um eine historische Trefferquote inklusive eines Payoff-Ratio wissen, ein, wie bereits zuvor herausgestellt, enormer Vorteil gegenüber Ihren Mitstreitern im Trading.

Dennoch will ich nun zurück zur konservativen Herangehensweise beim Thema Risiko- und Money-Management und der Fokus soll auf das Management der Verlustseite zurückgeschwenkt werden.

Somit wollen wir uns im Folgenden einer Technik namens »Scale Out« widmen, welche die Reduktion eines einkalkulierten, initialen Risikos beinhaltet und durch die Reduktion des durchschnittlichen Verlierers zu einer natürlichen Erhöhung des Payoff-Ratio und somit des Erwartungswerts in Ihrem Trading führt.

Scale Out – eine der stärksten Waffen im Arsenal des risikobewussten Traders

Nachdem wir uns auf den vorherigen Seiten mit der Frage nach der optimalen Positionsgröße auseinandergesetzt haben, wollen wir uns im Folgenden wieder der Verlustseite widmen und eine Technik einführen, deren Ziel es ist, die durchschnittlichen Verluste in Ihrem Trading zu reduzieren und dadurch den Erwartungswert Ihres Handelsansatzes zu optimieren bzw. Ihr Trading insgesamt profitabler zu machen (unter der Voraussetzung, dass es Ihnen gelingt, die Trefferquote bzw. die Größe der durchschnittlichen Gewinne zu stabilisieren).

Nach der Lektüre des Buches bis hierhin wird Ihnen allerspätestens klar geworden sein, dass der Kern erfolgreichen, profitablen Tradings sich in der Weisheit findet: »Mache deine Gewinner groß und mache deine Verlierer klein.«

Bevor wir in die Technik des Scale Out einsteigen, will ich schon einmal ein wenig auf ein im Kapitel rund um die Trading-Psychologie noch einzuführendes Phänomen namens »Verlustaversion« vorgreifen bzw. eingehen.

Kurz gesagt haben Verhaltensökonomen herausgefunden, dass Menschen Gewinne nicht so positiv bzw. erfreulich wahrnehmen, wie sie Verluste in gleicher Höhe negativ bzw. schmerzhaft empfinden.

Tatsächlich ist die Angst vor dem Schmerz eines zu erleidenden Verlusts erfahrungsgemäß einer der Hauptgründe für etwas, was man als »Pyramidisieren im Verlust« bezeichnet.

Der Trader »verbilligt« seine Position, sodass der Einstandspreis näher an das aktuelle Kursniveau rückt. Sobald die Position dann einen kleinen Gewinn ausweist, weil früher oder später eine Korrektur kommen muss (!), schließt der Trader die Position mit kleinem Gewinn.

Tatsächlich geht dieses »Verbilligen« in neun von zehn Fällen gut und der Trader kommt noch einmal mit einem blauen Auge davon. Beim zehnten Mal jedoch dreht der Markt dann nicht und die Position, die sich gegen den Trader entwickelt, mutiert zu einem wahren Albtraum; man ist mit einer überhebelten, zu großen Position gegen den vorherrschenden Trend positioniert und der Crash des Kontos ist nur eine Frage der Zeit.

Während sich aus dieser Überlegung die Devise ableiten lässt: »Pyramidisiere Positionen niemals im Verlust« (eine Weisheit, die z. B. bereits von einem der legendärsten Trader unserer Zeit, Paul Tudor Jones, im Buch Magier der ­Märkte
 von Jack D. Schwager ausgesprochen wurde), wollen wir im Folgenden einen Schritt weitergehen.

Wenn das Pyramidisieren (Englisch: »Scale In«) im Verlust unerwünscht ist, so ist es doch legitim und fast schon folgerichtig, logisch zumindest die Frage zu stellen, ob das Reduzieren der Position im Verlust (Englisch: »Scale Out«) wünschenswert ist, oder?

Etwas detaillierter: Durch die stückweise Reduktion der Position im Verlust und dem früher oder später erfolgenden Stop Out aus der Position, die zeigt, dass sich der Trader mit seiner ursprünglichen Einschätzung geirrt hat, ist die Positionsgröße in dem Moment, wo sich der Markt für den Trader am ungünstigsten präsentiert, am kleinsten.

Hierzu ein einfaches Beispiel:

Gehen wir davon aus, dass ein Handelssystem eines Traders mit einem Initial-Risiko von 30 Punkten arbeitet und mit einem Gewinnmitnahmelevel von 60 Punkten entfernt vom Einstieg.

Die Trefferquote des Systems beträgt 40 Prozent und die Devise des Systems lautet: Entweder der Trade erreicht den initial gesetzten Stopp von 30 Punkten (durchschnittlicher Verlust: 30 Punkte) oder aber der Trade erreicht das initial gesetzte Gewinnmitnahmelevel von 60 Punkten (durchschnittlicher Gewinn: 60 Punkte), was zu einem Payoff-Ratio von 2 zu 1 führt.

Unser Wissen rund um den Erwartungswert zeigt sofort, dass dieser Ansatz langfristig profitabel ist:


Erwartungswert = (40 % * 60 Punkte) – (60 % * 30 Punkte) = (24 – 18) Punkte = 6 Punkte / Trade



Wir wollen uns wieder einer Bernoulli-verteilten Monte-Carlo-Simulation bedienen, die folgendes mögliches Auszahlungsprofil für 100 Trades liefert:
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Was passiert nun mit dem Auszahlungsprofil bei einem Scale Out und wie funktioniert dieser überhaupt?

Ein Scale Out oder das Ausskalieren aus einem Trade beinhaltet die stückweise Reduktion der Position, sollte sich diese entgegen der Einschätzung des Traders entwickeln.

Während hierbei das Gewinnmitnahmelevel, wie oben festgelegt, unverändert 60 Punkte vom Einstieg platziert wird, wird die ursprüngliche Positionsgröße um die Hälfte reduziert, sollte die Position sich nach Eingehen 15 Punkte gegen den Trader bewegen (also bewegt sich die Position ausgehend vom Einstieg 50 Prozent gegen den Trader).

Hierdurch sinkt der durchschnittliche Verlust von initial 30 Punkten auf 22,5 Punkte:


0,5 * (–15 Punkte)] + [0,5 * (–30 Punkte)] = -7,5 + (–15) = -22,5 Punkte



Um das Beispiel noch ein wenig realitätsnäher zu gestalten, wollen wir den durchschnittlichen Gewinn von 60 Punkten auf 54 Punkte reduzieren, die Trefferquote bei 40 Prozent belassen.

Der Grund hierfür leuchtet ein: Wir wollen davon ausgehen, dass es in zwei von zehn Fällen dazu kommen wird, dass wir die Hälfte der initial gegen den Trader laufenden Position rausnehmen, der Trade dann aber doch noch ins Ziel läuft. Tatsächlich ist es hier so, dass das auch stets der erste Einwurf ist, wenn ich das Konzept »Scale Out« Anfängern versuche näherzubringen.

»Ja, aber wenn wir dann doch nicht ausgestoppt werden, dann ist der Gewinner ja auch viel kleiner ...«

Ich entgegne hierauf zweierlei:

1. Trades, die nicht zügig ins Laufen kommen und dem Trader ein positives Feedback geben, werden wahrscheinlich auch ausgestoppt, so zumindest meine persönliche Erfahrung und Auswertung meines persönlichen Tradings. Bezüglich des letzten Punkts zeigt sich die Notwendigkeit, dass der Trader sich seine Trade-Aufzeichnungen genau anschaut (Stichwort: Trading Journal) und das dann statistisch untermauert.

2. Niemand hindert den Trader daran, die ausskalierte Position nach der vorher genau formulierten Einstiegslogik wieder hinzuzunehmen, sollte der Trade doch noch einmal, vor Erreichen des Stopps, anlaufen.

Klar muss aber auch hier sein: Es geht um ein adäquates Verlust-Management und, wie bereits einige Male zuvor herausgestellt, werden auf Verluste langfristig und unausweichlich auch Gewinne folgen. Betrachten Sie die Differenz zwischen Ihrem ursprünglich einkalkulierten Verlust und dem dann kleineren tatsächlichen Verlust als Gewinn: Das Geld, das Sie weniger verloren haben, müssen Sie später weniger zurückgewinnen, um neue Kapitalkurvenhochs zu erreichen, und dies wird sich somit logischerweise positiver auf Ihre Performance auswirken.

Um dies zu untermauern, schauen Sie, was mit der Kapitalkurve geschieht, wenn wir obige Parameter in das mögliche Auszahlungsprofil der Bernoulli-verteilten Monte-Carlo-Simulation für 100 Trades mit einer Trefferquote von 40 Prozent und einem durchschnittlichen Gewinner von 54 Pips und einem durchschnittlichen Verlierer von 22,5 Pips eingeben:
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Das Beispiel spricht eine eindeutige Sprache: Die Grafik zeigt die hypothetische Kapitalentwicklung ohne Scale Out und wird überlagert durch die Kapitalentwicklung mit Scale Out. Es zeigt sich nicht nur eine bessere Performance im Fall des Anwendens eines Scale Outs über die 100 Trades. Es ergibt sich zudem ein niedrigerer Drawdown in der Mitte der betrachteten Periode.

Einfache, aber effektive Scale-Out-Techniken

1. Aus den obigen Zeilen ist bereits eine Scale-Out-Technik hervorgegangen. Hierbei halbiert der Trader schlicht die Positionsgröße in dem Moment, da der Trade die Hälfte des eingegangenen Initial-Risikos verloren hat.


Beispiel:
 Das Initial-Risiko eines Trades beträgt 50 Pips. Bewegt sich der Trade 25 Pips gegen Sie, reduzieren Sie die Hälfte der Position, realisieren 25 Pips Verlust, belassen den Stopp der verbleibenden Position auf 50 Pips.

2. Eine zweite Methode beinhaltet die Halbierung der Positionsgröße nach einer bestimmten Zeit.

Dafür ist das Führen eines Trading Journals und die penible Dokumentation von Trades inklusive Dauer der Trades essenziell.

Zeigt die Aufzeichnung der Trades beispielsweise, dass die durchschnittliche Dauer eines Trades 120 Minuten beträgt, könnte der Trader bei Trades, die nach 60 Minuten im Minus notieren, aber nicht die Hälfte des Initial-Risikos erreicht haben, bei diesen ebenfalls die Hälfte ausskalieren (man spricht auch von einem »Time-Stop«).

Hinsichtlich des »Time-Stop-Scale-Outs« wird für Scale Outs generell etwas sehr klar: Um den Erwartungswert Ihres Tradings via Scale Out zu optimieren, kommen Sie nicht umhin, Ihr Trading ganz akkurat zu dokumentieren.

Ein Scale Out, nachdem eine Position 50 Prozent ausgehend vom initial geplanten Verlust gegen Sie gelaufen ist, kann im Hinblick auf Ihren Handelsansatz inadäquat sein, eventuell ist für Ihr Trading ein Scale Out nach 70 Prozent sinnvoller.

Die gleiche Überlegung gilt selbstverständlich für Time-Stop-Scale-Outs.

Hier hilft in der Tat nur eine wirklich penible (Nach-)Betrachtung Ihres Tradings, wobei die zu investierende Zeit und der Aufwand sich langfristig positiv auf Ihren Erwartungswert und somit die Profitabilität in Ihrem Trading generell auswirken werden.

Im Folgenden wollen wir uns nun dem Gegenstück zum Scale Out, dem Scale In, widmen, auch bekannt als »Pyramidisieren«.

Scale In oder Pyramidisieren

Gleich zu Beginn dieses Kapitels zum Risiko- und Money-Management ist klar geworden, dass es beim Trading um die Optimierung des Erwartungswertes geht.

Im Zusammenhang mit dem Erwartungswert wurde zudem mehrfach erwähnt, dass es keine Garantie dafür gibt, ob ein einzelner Trade einen Gewinn oder Verlust produziert.

Ausgehend hiervon wurde gefolgert, dass es nach der Identifikation eines Vorteils darum geht, diesen konsequent optimal durch das Vergrößern der Gewinn-Trades und das konsequente Verkleinern von Verlust-Trades auf langfristige Sicht zu kapitalisieren.

Hinsichtlich der Reduktion der durchschnittlichen Verlust-Trades hatten wir dann im vorigen Abschnitt die Technik des Scale Out eingeführt.

Die Basis unseres Gedankengangs war, dass das Aufstocken und somit Verbilligen einer sich unvorteilhaft entwickelnden Position nicht dem anzustrebenden Ziel großer durchschnittlicher Gewinner und kleiner durchschnittlicher Verlierer in einem für den umgesetzten Handelsansatz vorteilhaften Marktumfeld entspricht.

Hieraus wurde gefolgert, dass das Ausskalieren aus einer solchen sich ungünstig entwickelnden Position sinnvoll ist.

Nun drehen wir diesen Gedankengang einfach um: So macht das Aufstocken einer im Gewinn liegenden und sich vorteilhaft entwickelnden Position ebenfalls Sinn.

Und genau darum soll es im Folgenden gehen: um den Scale In.

Scale In oder Pyramidisieren bedeutet kurzgefasst nichts weiter, als eine im Gewinn liegende Position weiter auf- bzw. auszubauen.  

Nachdem bereits im Abschnitt zum Kelly-Kriterium eine (mathematische) Methode hinsichtlich der Optimierung der durchschnittlichen Gewinne vorgestellt wurde, wollen wir uns im Folgenden noch einmal detaillierter der Optimierung bzw. dem »Vergrößern« unserer durchschnittlichen Gewinne widmen, auch ganz besonders, weil das Kelly-Kriterium potenzielle Drawdowns komplett ausgeblendet hat und sich lediglich auf das optimale ­Kapitalkurvenwachstum ­fokussiert.

Der Bau einer Pyramide ist in diesem Zusammenhang eine wesentlich moderatere und den maximalen Drawdown eines Systems »schonendere« Variante.

Pyramiden zu bauen basiert auf dem Prinzip, dass man zu seiner Ursprungsposition in der folgenden Stufe die Hälfte der Position hinzunimmt.

Der Grund dafür liegt darin, dass sich nach diesem Prinzip die zuletzt hinzugefügte Pyramidenstufe nicht so stark auf den Durchschnittspreis der Position auswirkt und das resultierende Stopp-Level nicht so aggressiv am Markt liegt. 



Grundsätzlich ist zu empfehlen, die Pyramide nach diesem Ansatz aufzubauen, d.h. dass die Pyramide auf jeder Stufe kleiner wird.
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Merken kann man sich das auch mit folgender Überlegung: Trends altern und früher oder später wird es zu einer Unterbrechung oder Trendumkehr kommen, begünstigt beispielsweise durch die Auflösung eines Sentiment-Extrems.

Beim Bau einer Pyramide folge ich in meinem Trading drei Grundprinzipien, die ich jedem Trader anraten würde:  

1. Bereits mehrfach erwähnt: Der Aufbau einer Pyramide erfolgt nur, wenn die Ursprungsposition im Gewinn liegt. 

2. Das Ursprungsrisiko der Position darf nicht überschritten werden.

Das heißt etwas konkreter: Wenn das Risiko der Ursprungsposition z. B. 100 Euro betragen hat, darf das Risiko nach Eingehen der zweiten Pyramidenstufe und das Risiko der resultierenden Gesamtposition nach dem Aufbau der Pyramide nicht größer als die initial riskierten 100 Euro sein. 

3. Der Aufbau einer Pyramide sollte nach den gleichen Kriterien erfolgen wie der Aufbau jeder anderen Position, also im Einklang mit dem gehandelten Ansatz stehen. 

Die Folgerung aus den obigen Überlegungen, primär in Bezug auf das nicht zu überschreitende Initial-Risiko, ist: Der Aufbau einer Pyramide sollte erst erfolgen, wenn das Risiko der Ursprungsposition auf mindestens +/-0 gesunken ist. 

Im Folgenden ein Beispiel ausgehend von einem markttechnisch-basierten Handelsansatz, der Trendfolge-basiert ist und wo der Aufbau einer Position beim Rücklauf an ein vorheriges Hoch/Tief erfolgt.

Das Stopp-Management erfolgt ebenfalls markttechnisch mit einem Stopp jeweils oberhalb des letzten relativen Hochs/Tiefs (weitere Details zur Markttechnik in einem späteren, separaten Kapitel in diesem Buch).


Beispiel: 
Wir haben eine erste Position EUR/USD mit vier Lots (= 400.000 Einheiten) bei 1,0630 gekauft.

Der Initial-Stopp lag bei 1,0520, unser Initial-Risiko betrug folglich 110 Pips.
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Nachdem der EUR/USD anzieht und höhere Hochs markiert, wird eine zweite Position mit der ursprünglich halben Positionsgröße (400.000/2 = 200.000. entspricht 2 Lots EUR/USD) gekauft.

Die zweite Position wird bei 1,0715 gekauft, der Durchschnittspreis der Position sinkt auf


[(4 * 1,0630) + (2 * 1,0715)] / (4 + 2) = (4,252 + 2,143) / 6 = 1,0658]



Der Stopp der Gesamt-Position wird auf das letzte relative Tief nachgezogen, auf 1,0600.

Mit dem Durchschnittspreis von 1,0658 ergibt sich ein Gesamt-Risiko von 58 Pips oder rund 3.270 Euro. Das ist niedriger als das initiale Risiko der Position von rund 4.140 Euro.

Zwar steht die Position weiter mit rund 3.300 Euro im Risiko. Auf der Kehrseite haben wir aber durch den stückweisen Aufbau der Position (das Bauen einer Pyramide) die Chance, einen durchschnittlich größeren Gewinner als ursprünglich zu produzieren.

Vergessen Sie ausgehend hiervon Folgendes niemals: Der Aufbau von Pyramiden scheint aus rein technischer Sicht zwar einfach. Aber aus psychologischer Sicht ist dieser sehr schwer.

Wenn wir uns das obige Beispiel ansehen, sehen wir, dass wir mit einem Trade, der bereits im Gewinn gelegen hat und dessen Stopp nahezu auf Break Even (= +/-0) gewandert war, durch den Aufbau der Pyramide der Trades wieder im Risiko stehen. 

Hier wird erneut recht deutlich, dass man als profitabler, langfristig erfolgreicher Trader einen Glaubensgrundsatz verinnerlichen muss, wonach es beim Trading nicht darum geht, nur die Optimierung eines einzelnen Trades vor Augen zu haben, sondern vielmehr darum, dass man versucht, die Gesamtheit all seiner Trades zu optimieren, sprich den durchschnittlichen Gewinner zu vergrößern bei gleichzeitiger Reduktion der durchschnittlichen Verlierer.

Hierdurch gelingt eine langfristige Verbesserung des Payoff-Ratio und somit eine Steigerung der Profitabilität insgesamt.

Ich greife nun an dieser Stelle bereits in das folgende Kapitel rund um die Trading-Psychologie vor:

Sobald Sie eine Handelsstrategie erarbeitet haben und diese klar definiert ist, erwächst hieraus erfahrungsgemäß ein tiefgehendes Vertrauen ins eigene Trading.

Ohne dieses Vertrauen wird es Ihnen nur sehr schwer, wenn überhaupt, möglich, mit Ihrem Trading langfristig profitabel zu werden. Und bereits hier erkennen Sie, warum das bloße Duplizieren der Handelsstrategie eines Dritten kaum erfolgversprechend sein wird.

Bevor wir uns im nächsten Kapitel der Trading-Psychologie widmen, wollen wir uns im nächsten Abschnitt zunächst noch eine wichtige Kenngröße ­ansehen, mittels welcher der Trader einen schnellen Überblick darüber erhält, wie hoch die Wahrscheinlichkeit ist, ob er mit seinem Trading eine solide Chance hat, konstant Gewinne einzufahren, ohne dass ihm konsequent das Risk of Ruin im Nacken sitzt.

Diese Kenngröße heißt »Effektiver Hebel«.

Der effektive Hebel

Gier – einer der Hauptgründe, warum sich viele Menschen von den Finanzmärkten generell oder auch der Welt des Tradings angezogen fühlen.

Ja, ich weiß, das hört sich sehr direkt an, aber seien wir ehrlich und machen uns nichts vor: Sie traden, um Geld zu verdienen, und davon möglichst viel, oder?

Die letzten mir konkret vorliegenden Zahlen, basierend auf einer Investment-Trends-Studie, haben gezeigt, dass die Anzahl der CFD-Trader von 2014 auf 2015 von 45.000 auf 47.000 gestiegen ist, was einem Wachstum von 4 Prozent entspricht.

Sicherlich ist dieses stete Wachstum auch dem Umstand geschuldet, dass die Nullzinspolitik der globalen Notenbank vielen Privatanlegern keine andere Möglichkeit lässt, als ihre Finanzen selbst in die Hand zu nehmen und diese aktiv zu handeln.

Aber dass hier dann außerbörslich gehandelte Derivate und primär CFDs als Vehikel genutzt werden, um Zugang zu den globalen Finanzmärkten zu erhalten, ist primär wohl der Möglichkeit geschuldet, dass hier die Möglichkeit besteht, mit einem hohen Hebel zu agieren, oder anders: Man hat die Möglichkeit, eine Position einzugehen, die wesentlich größer ist als das einem selbst zur Verfügung stehende Trading-Kapital.

Nun gilt es hier aber sehr vorsichtig zu sein: Der Einsatz eines Hebels, das Nutzen von Fremdkapital im Trading ist bekanntlich ein zweischneidiges Schwert, denn neben der Potenzierung möglicher Gewinne entstehen hierdurch auch potenziell höhere Verluste und, wie wir sehen werden, ist der (effektive) Hebel in Verbindung mit einer fehlenden, einen Vorteil versprechenden Handelsstrategie einer der Hauptgründe, warum Trader ihr Handelskonto verlieren.

Im Folgenden wollen wir nochmal einen Blick auf eine Analyse von einer Vielzahl an Transaktionen im FX- und CFD-Bereich eines großen Brokers im Zeitraum vom 31.03.2014 bis 31.03.2015 werfen.

In diesem Zeitfenster wurden rund 13 Millionen Trades von Kunden unter die Lupe genommen, und in der Tat hat sich eine nicht wegzudiskutierende Korrelation zwischen der Verwendung des Hebels und der zu erwartenden Profitabilität der Trader herauskristallisiert:
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Die Grafik zeigt deutlich: Die Profitabilität von Tradern reduziert sich dramatisch mit steigendem effektivem Hebel: 40 Prozent der Trader, die einen durchschnittlichen effektiven Hebel von 5:1 oder niedriger genutzt haben, waren im betrachteten Zeitraum profitabel bzw. verzeichneten unterm Strich einen Gewinn, nur 18 Prozent der Trader, die mit einem effektiven Hebel von 25:1 oder höher handelten, waren im Vergleich hierzu profitabel im betrachteten Zeit­fenster.

Was ist der effektive Hebel?

Um den effektiven Hebel zu berechnen, teilen Sie einfach die Größe Ihres Trades durch Ihr zur Verfügung stehendes Trading-Kapital:


Gegenwert der bewegten Position im Markt : Trading-Kapital




Beispiel:
 Nehmen wir an, Sie eröffnen ein Konto mit 10.000 Euro. Ein maximaler effektiver Hebel von 10:1 bedeutet dann, dass Sie keine Positionen eröffnen, die größer als 100.000 Euro sind.


Effektiver Hebel = 100.000 : 10.000 = 10 : 1



An dieser Stelle dämmert es bereits dem einen oder anderen Leser, wohin die Reise hier geht: Ausgehend von obiger Grafik ist offensichtlich, dass ein zu hoher effektiver Hebel zu einem deutlichen Rückgang der Wahrscheinlichkeit führt, mit seinem Trading profitabel zu sein.

Der Grund hierfür liegt auf der Hand: Positionen, die in Relation zum zur Verfügung stehenden Trading-Kapital zu groß sind, werden sehr wahrscheinlich und primär aus mentalen Gründen zu langfristig kostspieligen Fehlentscheidungen führen.

Während wir auf die Trading-psychologischen Aspekte detailliert im anschließenden Kapitel eingehen wollen, ist an dieser Stelle ein gröberer Blick auf diesen Aspekt unerlässlich, sehen wir uns hierzu ein Beispiel an:

Stellen Sie sich vor, Sie und ich eröffnen beide ein Trading-Konto mit 10.000 Euro und wir planen, ausschließlich den EUR/USD zu handeln.

Wir arbeiten beide mit einer identischen Strategie, die ein Chance-Risiko-Verhältnis von 2:1 verfolgt, wobei der Stopp 100 Pips entfernt vom Einstieg gesetzt wird, das anvisierte Ziel 200 Pips vom Einstieg entfernt liegt.

Allerdings verwenden wir unterschiedliche effektive Hebel beim Trading dieser identischen Ansätze:

Sie arbeiten mit einem effektiven Hebel von 30:1.

Das impliziert bei einem zur Verfügung stehenden Trading-Kapital von 10.000 Euro, dass Sie beispielsweise beim Eingehen einer Long-Position 300.000 Einheiten EUR/USD kaufen.

Effektiver Hebel = 300.000 : 10.000 = 30:1

Gehen wir davon aus, dass die Margin für 10.000 Einheiten EUR/USD 100 Euro beträgt, die Ihrerseits zum Eröffnen einer Position notwendige Margin beträgt somit 3.000 Euro.

Somit bleiben Ihnen noch 7.000 Euro frei verfügbare Margin, zeitgleich beträgt der Pip-Wert Ihrer Position rund 26,80 Euro (EUR/USD Wechselkursverhältnis: 1,1200).

Ich hingegen arbeite mit einem effektiven Hebel von 10:1.

Das impliziert bei einem zur Verfügung stehenden Trading-Kapital von 10.000 Euro, dass ich beim Eingehen einer Long-Position 100.000 Einheiten EUR/USD kaufe.

Da wir beim gleichen Broker handeln, sind unsere Margin-Anforderungen auch identisch, ich muss für den Aufbau dieser Position folglich 1.000 Euro Sicherheitsleistung hinterlegen, habe somit also noch eine verfügbare Margin von 9.000 Euro. Der Pip-Wert meiner Position beträgt bei einem Wechselkursverhältnis EUR/USD von 1,1200 rund 8,90 Euro.

Wir gehen also nun beide einen Long-Trade ein und blöderweise bewegt sich der EUR/USD in die entgegengesetzte Richtung, verliert initial 60 Pips.

Werfen wir einen Blick auf die Entwicklungen auf unserem Handelskonto:

Sie erleiden einen Verlust von rund 1.600 Euro, Ihre verfügbare Margin schrumpft auf rund 5.400 Euro.

Mein Verlust hingegen addiert sich auf »nur« rund 530 Euro. Meine verfügbare Margin reduziert sich auf etwas weniger als 8.500 Euro.

Stellen Sie sich nun folgende Frage: Wer von uns beiden wird wohl nervöser und tendiert eher zu einer vom ursprünglichen Handelsplan abweichenden Reaktion auf diese, für uns suboptimale Entwicklung am Markt?

Wie so häufig wird auf diese Frage meinerseits (deren Antwort meiner Meinung nach offensichtlich sein dürfte) sehr wahrscheinlich mit einer Gegenfrage reagiert: »Ja, aber was, wenn sich der Markt stattdessen in unsere Richtung bewegt, sagen wir 60 Pips? Dann habe ich einen dreimal so hohen Gewinn als Sie, Herr Klatt!«

Wissen Sie, was ich den Fragenden an dieser Stelle mittlerweile entgegne, ganz selbstbewusst, eventuell gar arrogant anmutend?

»Keine Sorge, das hole ich langfristig schon wieder auf ...«

Was meine ich damit?

Eigentlich relativ einfach: Auf der Gewinnerseite stellt sich die Situation doch identisch dar!

Ein Trader, der ein 10.000-Euro-Konto eröffnet, hat meiner Erfahrung nach in den seltensten Fällen monatliche Einkünfte im fünf- oder sechsstelligen Bereich.

Eher hat sich dieser Trader (und erfahrungsgemäß sehr wahrscheinlich) die 10.000 Euro regelrecht vom Munde abgespart.

Gehen wir an dieser Stelle etwas konkreter an die Sache heran und davon aus, dass unser Trader ein Monatseinkommen von 3.000 Euro netto hat.

Nun stellen Sie sich einmal vor, jemand mit einem solchen Monatseinkommen sieht innerhalb weniger Handelsminuten einen Profit von 1.600 ­Euro plus auf seinem Bildschirm blinken. Das entspricht mehr als der Hälfte seines Monats­einkommens (Steuern etc. einmal ausgeblendet).

Beantworten Sie folgende Frage für sich und seien Sie ehrlich: Würden Sie an dieser Stelle nicht etwa mindestens in Versuchung geraten, die 1.600 Euro mitzunehmen?

Immerhin gehen Sie 40 Stunden pro Woche, vier Wochen im Monat einem Job nach, in dem Sie eventuell Tag für Tag Menschen begegnen, die Sie nicht leiden können, zu denen Sie nur aus gesellschaftlichen Konventionen freundlich sind und ihnen einen »Guten Morgen« wünschen. Oder Sie haben einen Chef, den Sie nicht ausstehen können.

Und nun könnten Sie mit einem Mausklick innerhalb einer Stunde mehr verdienen als in 80 Stunden oder zwei Wochen Ihrer beruflichen Tätigkeit … Hmmmm ….

Kommen wir zurück zu meiner These, dass ich das hinten raus schon wieder aufhole: Gehen wir davon aus, dass Sie vermutlich wie rund 70 Prozent aller Privatanleger entscheiden (wie ich auf diese 70 Prozent komme, hierzu im Kapitel zur Trading-Psychologie mehr) und den Gewinn erst mal realisieren.

Nachdem Sie den Gewinn realisiert haben, interessiert es Sie im Nachgang erfahrungsgemäß reichlich wenig, ob Sie hierbei gegen Ihren ursprünglichen Handelsansatz verstoßen haben und eventuell den dreifachen Profit hätten einfahren können.

Fakt is aber: Aus Erwartungswert-Sicht interessiert das sehr wohl.

Denn langfristig wird eine solche Herangehensweise den Trader sein Handelskonto kosten. Er wird nämlich zu kleine Gewinne im Verhältnis zu großen Verlusten produzieren und bei einer (sehr wahrscheinlich) unzureichenden Trefferquote einen negativen Erwartungswert in seinem Trading generieren.

Unterm Strich lässt sich also festhalten, dass durch die Nutzung eines kleinen effektiven Hebels emotional sehr wahrscheinlich viel ausgeglichener mit gewinn- und verlustbringenden Trades umgegangen werden dürfte. Das führt natürlich dazu, dass man Gewinne solide laufen lassen kann, während Verluste konsequent realisiert bzw. begrenzt werden.

Und in der Tat, wenn auch nur hypothetisch: Wenn ich meinen Gewinner laufen lasse, er tatsächlich das vom Trading-Plan vorgegebene Ziel von 200 Pips erreicht, ist mein Profit sogar etwas größer als Ihre bei 60 Pips realisierten 1.600 Euro, und das bei einem Risiko, das nur ein Drittel so groß ist ...

Fazit: Das vorherige Beispiel soll nicht dazu dienen, irgendjemanden vorzuführen. Tatsächlich soll es aufzeigen, dass Sie durch die Berücksichtigung des effektiven Hebels in Ihrem Trading eine effektive und unkomplizierte Methode haben, mit der Sie Ihr Trading nachhaltig verbessern können und die ausgehend von meiner persönlichen Erfahrung auch tatsächlich funktioniert: Haben Sie jederzeit den von Ihnen im Trading genutzten effektiven Hebel im Blick.

Einfluss auf den verwendeten effektiven Hebel können Sie über zwei Wege erlangen:

1. über die in Ihrem Trading gewählte Positionsgröße

2. über Ihr zur Verfügung stehendes Trading-Kapital

In der Tat erachte ich Punkt 1 als wesentlich sinnvoller, um den effektiven ­Hebel zu managen, als Punkt 2.

Das hat primär damit zu tun, dass das Ego im Trading keine Rolle spielen sollte bzw. spielen darf.

Auch wenn ich vorsichtig sein muss, an dieser Stelle nicht zu stark zu verallgemeinern, so ist die Reduktion der Positionsgröße, insbesondere für viele männliche Trader, ein Zeichen von Schwäche und schwierig umsetzbar. Tatsächlich nämlich unterliegen viele Anfänger, aber auch einige fortgeschrittene Trader der Illusion, dass ein »richtiger« Trader nur jemand ist, der große Positionen im Markt handelt.

Selbstverständlich ist das kompletter Blödsinn. Ein guter Trader ist jemand, der ein guter Risiko-Manager ist. Und dieser hat immer seinen effektiven Hebel im Blick – ob er ein 1.000-, 10.000- oder 1.000.000-Euro-Konto handelt.

Hierbei erkennt man auch bereits, warum die Erhöhung des Trading-Kapitals meines Erachtens nicht zum Trading-Erfolg führt: Ein Trader, der ein 100.000-Euro-Konto eröffnet und mit einem durchschnittlichen effektiven Hebel von 28:1 (sprich: Positionsgrößen von 2,8 Millionen Einheiten) agiert, hat die gleiche Wahrscheinlichkeit, profitabel (oder eher bankrott) zu gehen wie ein Trader, der ein 1.000-Euro-Konto handelt und im Schnitt mit 28.000 Einheiten als Positionsgröße agiert.

Am Ende ist die beste und einzige Möglichkeit demnach jene, dass man sein Ego »zügelt« und über die adäquate Positionsgröße seinen effektiven Hebel managt – die langfristige Profitabilität im Trading ist dann nur eine Frage der Zeit, ob mit einem 1.000- oder 1-Million-Euro-Konto.

Bevor wir uns nun im folgenden Teil des Buches der nächsten Säule profitablen Tradings, der Trading-Psychologie, widmen, wollen wir noch einmal eine kurze Zusammenfassung der bisher vermittelten Inhalte auf den Weg bringen:

Zusammenfassung

Über die Marktanalyse gelingt die Identifikation eines Vorteils bzw. eines wiederkehrenden Musters, welche dank eines adäquaten Chance-Risiko-Verhältnisses vielversprechend aussieht und eventuell profitabel handelbar ist (= einen positiven Erwartungswert verspricht).

Anschließend gilt es, das beobachtete Muster über einen längeren Zeitraum und mithilfe eines ausreichend großen Datensatzes zu testen und ein reales Auszahlungsverhältnis, das Payoff-Ratio, und eine entsprechende Trefferquote basierend auf einem Test unter verschiedenen Marktgegebenheiten zu erhalten.

Ergibt sich aus den erhaltenen Parametern ein Ansatz mit positivem Erwartungswert, folgt daraus per definitionem ein Risk of Ruin von nahezu 0.

Über Monte-Carlo-Simulationen lassen sich dann verschiedene Auszahlungsprofile simulieren, die sich auf bestimmte Risiko-Parameter, besonders hinsichtlich des maximalen Drawdowns (maximaler Kapitalkurvenrücksetzer) untersuchen lassen und abhängig von der persönlichen Risikoneigung des das Handelssystem umsetzenden Traders anpassen lassen.

Sobald die profitable Basis-Strategie steht, gilt es, sich der Optimierung des Erwartungswerts zu widmen. Diese gelingt an erster Stelle über das Verkleinern des durchschnittlichen Verlusts, beispielsweise über eine Technik namens Scale Out, und auf der Kehrseite das Vergrößern des durchschnittlichen Gewinns, beispielsweise über eine Technik namens Scale In.

Für eine optimale Anwendung dieser Techniken ist eine penible Dokumentation des Handelsansatzes im Trading Journal unabdingbar, ganz besonders hinsichtlich der Scale-Out-Techniken, beispielsweise des Time-Stop-Scale-Outs.

Eine ebenfalls nicht zu unterschätzende, einfache, aber dennoch hocheffektive Technik, um den Risk of Ruin eines Handelssystems zu reduzieren, beinhaltet die Betrachtung und zumeist Reduktion des effektiven Hebels. 



4. Trading-Psychologie

Einführung

Es gibt nicht wenige professionelle, langjährige und somit sehr erfahrene Trader, die sagen, dass Trading zu 100 Prozent Psychologie sei.

Einer der von Jack Schwager interviewten »Magier der Märkte«, Victor Sperandeo, sagte einmal:

»Der Schlüssel zu erfolgreichem Trading ist emotionale Disziplin. Wenn Intelligenz der Schlüssel wäre, würden sehr viel mehr Leute mit ihrem Trading Geld verdienen.«

Selbstverständlich ist es nötig, sich ein bestimmtes technisches Grundwissen und Werkzeug anzueignen, schlicht um dann einen Vorteil identifizieren und einen Handelsplan formulieren zu können, der dann ausgehend von einer profitablen Strategie über einen soliden Risiko- und Money-Management-Plan kapitalisiert wird.

Dennoch wird man mit der Zeit feststellen, dass jeder Trade weiterhin Emotionen weckt. Wenn Sie Vertrauen in Ihren Handelsansatz haben, wissen, dass dieser funktioniert, er in zig Jahren seine Robustheit in verschiedenen Marktphasen unter Beweis gestellt hat und einen positiven Erwartungswert verspricht, dann werden Sie zwar nicht mehr ganz so stark geneigt sein, nach drei Verlust-Trades in Folge alles über den Haufen werfen zu wollen und Ihre Strategie infrage zu stellen. Aber dennoch werden Sie in mehr oder weniger stark ausgeprägter Form irrationale Gedanken haben oder emotionale Schmerzen bei Bewegungen verspüren, die gegen Ihre Positionen laufen, welche sich interessanterweise wesentlich stärker präsentieren als die positiven Gefühle, wenn der Markt in Ihre Richtung läuft.

Auf den folgenden Seiten wollen wir hierauf einen näheren Blick werfen, mentale Stolperfallen, die in Ihrem Trading tagtäglich auftreten, aufdecken und mögliche Lösungsansätze präsentieren, wie man diese eventuell abmildern kann.

Bevor Sie mit der Lektüre der kommenden Seiten starten, möchte ich etwas ganz klar formulieren: Ich bin kein ausgebildeter Psychologe, Mental-Coach oder dergleichen.

Was Sie im Folgenden lesen und was hoffentlich Ihren Trading-Horizont erweitert, Sie optimalerweise für Ihr Trading profitieren lassen wird, sind Beobachtungen und ausgehend hiervon formulierte Lösungen, basierend auf meinen persönlichen Erlebnissen und täglichen Kämpfen an der Trading-Front.

Ausgehend von diesen Lösungen habe ich mein Trading deutlich verbessern können.

Dennoch basieren die Lösungsvorschläge auf eigens für mich formulierten Lösungsansätzen, die sich für mich bewährt haben.

Sie resultieren aus Input, den ich mir über professionelle Hilfestellungen von außen geholt habe, in Gesprächen mit anderen professionellen, profitablen Tradern, im Austausch mit Tradern in von mir aufgebauten Trading-Foren und sozialen Netzwerken. Diese Ideen habe ich dann auf mein eigenes Trading adaptiert.

Es handelt sich folglich auf gar keinen Fall um Lösungen, die universell angewendet werden können, das gibt die menschliche Individualität schlicht nicht her.

Daher sollte die Lektüre der folgenden Seiten, damit sie nach Möglichkeit den für Sie gewünschten, positiven Effekt haben kann, möglichst vielschichtig, tief und Ihrerseits wohldurchdacht sein: Lesen Sie die folgenden Seiten, verstehen Sie, warum diese oder jene mentale Falle auf Ihr Trading einen direkten oder indirekten Einfluss hat oder haben könnte. Setzen Sie sich dann hin und versuchen Sie, diese in Ihrem Trading klar zu identifizieren und auf Ihre persönlichen Erlebnisse im Trading anzuwenden.

Zudem: Die auf den folgenden Seiten zu findenden einzelnen Abschnitte sollten, genau wie auch bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« beschrieben, nicht als »einzeln« oder aufbauend gesehen werden. Tatsächlich greifen sie ineinander, es bietet sich also an (und ist in der Tat auch gewünscht), zwischen den Seiten bzw. Abschnitten immer mal wieder hin und her zu springen.

Auf geht’s …

Die vier Stufen des Lernens

Beginnen wir den ersten Abschnitt mit einer Frage: »Haben Sie sich schon einmal bewusst selbst dabei beobachtet, wie Sie sich neues Wissen oder eine neue Fähigkeit aneignen?«

Vielleicht haben Sie Ihr Kind dabei beobachtet, wie es sich vom Krabbelprozess zu den ersten eigenen Schritten vorantastet. Oder aber wie es Bausteine in eine vorgefertigte Form einfügt, bei den ersten Versuchen noch unbeholfen wirkt, dann aber, nach einiger Betrachtung der Form des Bausteins und nach dem klassischen Verfahren »Versuch-Irrtum« und mit zunehmender Wiederholung und Erfahrung die richtige Öffnung findet.

Besonders bei kleinen Kindern kann man sehen, wie kontinuierlich und durch Wiederholung Fortschritte gemacht werden, bis das Kind schließlich alleine und ohne Hilfe seine ersten eigenen Schritte macht und zu laufen beginnt.

Zusammengefasst lässt sich sagen, dass es sich hierbei um einen klar fokussierten, Fehler-basierten oder -behebenden bzw. -ausmerzenden, sich wiederholenden Prozess gehandelt hat, wobei wir uns im Folgenden nicht auf die biochemischen Prozesse im Gehirn konzentrieren wollen (hierzu empfehle ich z. B. das Buch The Talent Code
 von Daniel Coyle).

Im Folgenden wollen wir uns mit den verschiedenen Stufen des Lernens beschäftigen und sehen, wie sich dieser Lernprozess auf Ihr Trading anwenden lässt.

Dieses klassische Modell besteht aus vier verschiedenen Phasen, die der Trader in seinem Entwicklungsprozess durchläuft und die wir anschließend einzeln, dennoch ineinandergreifend, näher beleuchten wollen:

1. Unbewusste Inkompetenz

2. Bewusste Inkompetenz

3. Bewusste Kompetenz

4. Unbewusste Kompetenz

Unbewusste Inkompetenz

Das erste Stadium ist einfach gefasst jenes, in welchem nach der Devise verfahren wird: »Ich probier’s einfach mal.«

Viele Trading-Anfänger denken sich, dass Trading ja nicht so schwierig sein kann. Was ist schon dabei, billig zu kaufen und teuer zu verkaufen?

Der natürliche Weg besteht mittlerweile wohl darin, durch irgendwelche Banner auf Webseiten aufs Trading aufmerksam zu werden, sich eine Handelsplattform bei einem Broker herunterzuladen und dann im Demo-Modus einfach mal ein bisschen rumzuprobieren.

Emotionen sind in diesem Zusammenhang ein wesentlicher Begleiter, der Wunsch, in kurzer Zeit schnell reich werden zu können oder auch schlicht die Rente ein wenig aufzubessern, ist für viele einfach zu verlockend.

Der komplette Neuling findet sich in zwei möglichen Szenarien wieder, die beide meist kein gutes Ende nehmen:

1. Die Trades entwickeln sich von Beginn an gegen den Trader. Da der Trader aber kein Wissen in Bezug auf das Risiko- und Money-Management oder hinsichtlich der Marktstruktur hat, schaut er nur zu, wie die Verluste immer größer werden bzw. sein Trading-Kapital schrumpft. In diesem Zusammenhang wird man als Anfänger sehr dankbar sein, dass es die Möglichkeit des Demo-Tradings gibt, wo man ohne eigenes Geld zu investieren sich die ersten Sporen verdienen und probieren kann.

2. Die zweite Option ist die gefährlichere von beiden: Die ersten Trades laufen gut, der Trading-Anfänger hat einen scheinbar einfachen Weg zu schnellem, unermesslichem Reichtum gefunden. Beginnt der Trader hier im Demo-Modus, ist das erste Live-Trading-Konto schon bald eröffnet. Da der Neuling aber weiterhin keine Kenntnisse in Bezug auf das Risiko- und Money-Management oder aber ein solides markttechnisches Verständnis hat, ist es nur eine Frage der Zeit, wann die anfänglichen Gewinne Verlusten weichen und das Konto sich im roten Bereich befindet bzw. drastischer formuliert, wann das erste Handelskonto vor die Wand gefahren ist.

Es ist anhand dieser beiden Beispiele offensichtlich, dass der »unbewusst Inkompetente« weder versteht, worum es beim Trading geht, noch seine Defizite erkennt.

Dennoch, und ich spreche hier aus langjähriger Erfahrung, halten sich besonders Anfänger für sehr kompetent, denn nochmal: Was ist bitte so schwer daran, unten zu kaufen und oben zu verkaufen?

Der Dunning-Kruger-Effekt im Trading

Dieses Phänomen ist als »Dunning-Kruger-Effekt« bekannt geworden und lässt sich am ehesten grafisch wie folgt veranschaulichen:
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David Dunning hat in diesem Zusammenhang in einem Interview mit der New York Times
 vom 20. Juni 2010 etwas, wenn auch allgemein gehaltenes, sehr Passendes gesagt:

»Wenn jemand inkompetent ist, dann kann er nicht wissen, dass er inkompetent ist. […] Die Fähigkeiten, die man braucht, um eine richtige Lösung zu finden, [sind] genau jene Fähigkeiten, die man braucht, um eine Lösung als richtig zu erkennen.«

Dem ist nichts hinzuzufügen.

Bewusste Inkompetenz

Im Stadium der »bewussten Inkompetenz« begreift der Neuling, dass er beginnen muss zu lernen (gleichzusetzen mit dem Punkt in der Dunning-Kruger-Grafik »Ups, Trading ist doch nicht so einfach …«).

Der Trading-Anfänger beginnt nun, sich alles an Wissen anzueignen, was auf dem Markt verfügbar ist. Er kauft zig Bücher, die er in Rekordzeit durcharbeitet (wobei »durcharbeiten« hier ein sehr weit gefasster Begriff ist, in der Tat wird der Leser hier zustimmen, dass »Lesen« ungleich »Verstehen« ist), durchforstet ­Google nach den neusten Erkenntnissen und tauscht sich in sozialen Netzwerken intensiv zum Thema Trading aus.

Viele Neulinge stoßen bei ihrem Studium auf die Idee, dass dort draußen bestimmt irgendwo ein Experte sitzen müsste, der den heiligen Gral bereits gefunden hat und durch diesen reich wurde. Und sie gehen davon aus, dass der Experte aus Nächstenliebe diesen heiligen Gral im World Wide Web mit ihnen teilen wird.

Stellt sich keine Besserung ein, beginnt der Anfänger, die Schuld hierfür in den unzulänglichen Trading-Büchern zu suchen oder aber bei den schlechten Informationen und Entscheidungen, die andere für ihn getroffen haben. Er stellt die Kompetenz von anderen Tradern infrage, die seiner Meinung nach ihren Input in Buch- und/oder Seminar-Form anbieten müssen, weil sie nur darüber ihr Geld verdienen können, sich mit Trading selbst kein Geld verdienen lässt (wobei dies in 90 Prozent der Fälle vermutlich tatsächlich gerechtfertigt ist …), usw.

Unterm Strich bleibt festzuhalten: Der Trading-Anfänger sucht die Schuld für seine mangelnde Kompetenz nicht bei sich selbst, primär, weil er zwar in der Lage ist, intuitiv richtig zu handeln bzw. »Richtiges« von »Falschem« zu unterscheiden, aber nicht analysieren kann, warum etwas ist, wie es ist.

In der Nachbetrachtung werden viele Trader feststellen, dass die Stufe der »bewussten Inkompetenz« die gefährlichste und zudem wohl auch die ­kostspieligste war.

Wie können Sie feststellen, ob Sie sich in diesem Stadium befinden?

In meinen Augen gibt es einige einfache, aber effektive Fragen, die man sich als Trader stellen kann, um herauszufinden, ob man sich in dieser Phase befindet:

1. Habe ich eine klar formulierte und einen positiven Erwartungswert versprechende Handelsstrategie?

2. Ist die Antwort »Ja«, stelle man sich die Frage »War der Trade im Einklang mit meinem System/meiner Strategie?«

3. Dokumentiere ich meine Trades in einem Trading Journal?

4. Widme ich mich in einer detaillierten Nachbetrachtung meinen letzten ­Trades?

5. Weiß ich, warum ich einen Trade eingehe/schließe? (Nochmal: Haben Sie eine klar formulierte Handelsstrategie?)

6. Übernehme ich 100 Prozent Verantwortung für mein Handeln und akzeptiere somit entstehende mögliche Verluste bedingungslos?

Ein »Nein« bei einer dieser Fragen bedeutet, dass Sie sich maximal auf der Stufe der »bewussten Inkompetenz« befinden, eventuell gar noch im Bereich der unbewussten Inkompetenz.

Besonders in Bezug auf Frage 6) lohnt an dieser Stelle in meinen Augen übrigens ein tiefer gehender Blick.

Diese Frage wird sehr gern von vielen Anfängern, aber auch Fortgeschrittenen uneingeschränkt mit »Ja« beantwortet, wobei ein tieferer Blick offenbart, dass dem in der Tat nicht so ist.

Ein tieferer Blick zeigt nämlich, dass das 100-prozentige Übernehmen von Verantwortung für das eigene Handeln, beispielsweise durch das angebliche Akzeptieren von Verlusten, erreicht durch das vorbildliche Setzen von Stopps, häufig nichts anderes als eine Art »Pseudo-Verantwortung« ist.

In diesem Zusammenhang will ich Bezug nehmen auf einen meinerseits wärmstens empfohlenen Klassiker der Börsenliteratur zur Trading-Psychologie von Mark Douglas: In seinem Buch Trading in the Zone: Master the Market with Confidence, Discipline, and a Winning Attitude
 präsentiert Douglas den Gedanken, dass es für das professionelle, profitable Trading einen Glaubensgrundsatz zu verinnerlichen gilt, der einhergeht mit den grundlegenden Prinzipien eines auf Wahrscheinlichkeiten basierenden Umfeldes.

Douglas stellt hierbei heraus, dass ein solcher Glaubensgrundsatz auf fünf fundamentalen Wahrheiten fußt (Douglas 2001, siehe Bibliografie):

1. Alles ist jederzeit möglich und kann passieren.

2. Es ist nicht wichtig zu wissen, was als Nächstes passieren kann, um Geld im Trading zu verdienen.

3. Es gibt eine natürliche Verteilung (Normalverteilung) von Gewinn-und Verlust-Trades zu jedem Satz an »Variablen« (Einstieg, Ausstieg, Stopp-Management etc.), die einen Vorteil definieren (Vorteil = positiver Erwartungswert).

4. Ein Vorteil ist im erweiterten Sinne nichts mehr als die Indikation einer höheren Wahrscheinlichkeit dafür, dass eine Sache wahrscheinlicher geschieht als eine andere.

5. Jeder Moment im Markt ist einzigartig.

Nachdem man diese fünf fundamentalen Wahrheiten nach Douglas ein wenig auf sich hat wirken lassen, offenbart sich, dass bereits die fundamentale Wahrheit unter 1). »Alles ist jederzeit möglich und kann passieren« nichts weiter bedeutet, als dass der nächste Trade auch ein Verlierer sein kann.

Das scheint im ersten Moment nicht nötig zu erwähnen, doch seien Sie ehrlich zu sich selbst: Wie oft haben Sie eine Art »emotionales Ungleichgewicht« bzw. einen »Schmerz« verspürt, wenn ein von Ihnen eingegangener Trade dann doch in den von Ihnen ganz vorbildlich gesetzten Stopp gelaufen ist?

Jener »Schmerz« oder auch die verspürte »Unzufriedenheit« Ihrerseits resultiert aus einer Erwartungshaltung bereits vor bzw. bei Eingehen des Trades, dass der Trade ein Gewinn-Trade sein wird. Der Stopp wird hier im übertragenen Sinne nur gesetzt, »weil man das so machen soll«.

Und genau eine solche Erwartungshaltung steht in krassem Widerspruch dazu, dass am Markt jederzeit alles möglich ist, Sie zu 100 Prozent Verantwortung für Ihr Handeln übernehmen und möglicherweise entstehende Verluste bedingungslos akzeptieren sollten.

Wenn Sie also ein solches »mentales Ungleichgewicht« bei einem ausgestoppten Trade bei sich feststellen, ist die Wahrscheinlichkeit hoch, dass Sie noch keinen Glaubensgrundsatz für sich entwickelt haben, der einhergeht mit den grundlegenden Prinzipien eines auf Wahrscheinlichkeiten basierenden Umfeldes und sich infolgedessen noch im Stadium der bewussten Inkompetenz befinden.

Bewusste Kompetenz

Das Stadium der bewussten Kompetenz beinhaltet den Moment, in welchem der Trader akzeptiert hat, dass die Suche nach »Gewinn-Trades« nicht das ist, um was es beim erfolgreichen, profitablen Trading geht. Er beginnt zu erkennen, wie er was zu tun hat, damit er sein Ziel, profitabel zu traden, erreichen kann.

In diesem Zusammenhang beginnt der Trader, sich immer mehr von seinen Emotionen, die ihn in seinem täglichen Trading begleiten und eine tägliche Achterbahnfahrt der Gefühlswelt vollziehen lassen, zu trennen. Er geht ohne Hintergedanken, an erster Stelle basierend auf seinem Vertrauen in die Profitabilität seiner Handelsstrategie (sprich: die Umsetzung einer Handelsstrategie mit einem positiven Erwartungswert), Trades ein.

In diesem Stadium hat der Trader immer noch von Zeit zu Zeit Probleme, mit seinen Emotionen klarzukommen.

Der Umgang mit Verlust-Trades fällt aber im Vergleich zu den vorherigen Stadien spielend leicht. Der Trader hat begriffen, dass Verluste Teil des Spiels sind und er trotz einer Verlustserie dennoch auf lange Sicht mit seinem Ansatz profitabel am Markt agieren kann.

Kognitive Verzerrungen wie die Verlustaversion (hierzu in einem späteren Abschnitt mehr) werden nun akzeptiert: Es schmerzt zwar in Relation immer noch deutlich mehr, wenn sich eine Position gegen den Trader bewegt, und man weiß Gewinner nicht annähernd gleich wertzuschätzen, aber das Wissen um diese Verlustaversion lässt den Trader diese akzeptieren, sodass sie sein Trading nicht mehr negativ beeinflussen.

Neben einem soliden Risiko- und Money-Management-Plan und einem disziplinierten Umsetzen der erprobten, profitablen Handelsstrategie ist das Wissen um Techniken, die es dem Trader möglich machen, sein Handeln in Teilschritte zu zerlegen, Schritt für Schritt anzuwenden und zu analysieren, in diesem Stadium der Schlüssel zum langfristigen Erfolg.

Unterm Strich bleibt, dass der Trader nicht mehr darauf aus ist, mit einigen wenigen Trades reich zu werden, sondern sein Trading als Business sieht, als langfristiges Projekt mit dem Ziel, eine solide, steigende Kapitalkurve mit möglichst geringen Kapitalrücksetzern zu generieren.

Unbewusste Kompetenz

Die letzte Stufe der einzelnen Stufen, die es zu erklimmen gilt, umfasst die der unbewussten Kompetenz.

Auf diesem Level ist es möglich, seine Strategie/sein System einfach durchzuhandeln, völlig automatisiert, unterbewusst und größtenteils in der »Zone« befindlich (auch diese wird in einem späteren, separaten Abschnitt noch detailliert eingeführt).

Positionen werden mechanisch und »Panzer-gleich« ausgehend von einem klar definierten Regelwerk eröffnet und geschlossen, egal ob der Trader diskretionär oder automatisiert am Markt agiert.

Beim Trading handelt es sich für den Trader um einen nahezu natürlichen Prozess, wie beispielsweise Essen und Trinken oder aber etwas griffiger Autofahren und hier das Anfahren an einer Ampel am Berg, bei welcher man neben dem Kuppeln, Schalten, Radio hören und einem angeregten Gespräch mit der Lebensgefährtin/dem Lebensgefährten, ohne das Auto abzuwürgen, losfährt.

Um dieses Stadium zu erreichen, ist es notwendig, die im Stadium der »bewussten Kompetenz« bewusst umgesetzte, profitable Handelsstrategie wieder und wieder umzusetzen und diesen Ablauf »in Fleisch und Blut übergehen zu lassen«.

Das Interessante in diesem Zusammenhang ist, dass es sich tatsächlich um etwas »Unbewusstes« handelt und es in der Tat schwerfällt, die erworbenen Fähigkeiten an Dritte weiterzuvermitteln, aber auch sein Handeln anschließend zu analysieren.

Es wird zudem ein Problem offenbar, was auch sehr gut illustriert, warum tiefliegende Konflikte nicht durch noch später vorzustellende Techniken wie das »Induzieren von rationalem Denken« gelöst werden können: Wenn sich erstmal eine bestimmte Handelsweise in den Bereich der unbewussten Kompetenz bewegt hat, beispielsweise »Ich setze keine Stopps, weil ich hierdurch nicht ausgestoppt werden kann und einen Verlust nicht realisieren muss«, kann es unglaublich schwer werden, diesen Glaubensgrundsatz aufzubrechen und »zu reparieren«, da dieses Verhalten intuitiv als »richtig« wahrgenommen wird.

Daher ist es sehr wichtig, sich bewusst »richtiges« Trading anzueignen, da die Umkehrung dieser bewusst erlangten »Kompetenz« sehr schwierig und langwierig sein kann.

So viel zur Theorie, doch wie kann man sich das Durchlaufen dieser vier Stufen des Lernens in der Praxis vorstellen?

Hierzu wollen wir uns einem Konzept namens »Raupe« widmen, welches den Prozess sehr gut illustrieren kann.

Das Raupen-Lernkonzept

Das Raupen-Lernkonzept hat tatsächlich nur im erweiterten Sinne mit Raupen zu tun. Es dient an erster Stelle dazu zu illustrieren, wie man sich das Durchlaufen der vier Stufen des Lernens vorstellen kann und wie wichtig die Arbeit an identifizierten Schwächen, neben der Arbeit an Ihren Stärken, in Bezug auf Ihr Trading ist.

Ich persönlich bin erst über dieses bildhafte Konzept gestolpert, nachdem ich bereits begonnen hatte, meine bei mir in meinem Trading identifizierten Schwächen auszumerzen.

In meinem Selbststudium hatte ich zwischenzeitlich ein Muster festgestellt, von dem ausgehend ich Probleme angehe und dann Lösungen formuliere.

Wie mir dann bekannt wurde, lösen laut Studien rund 80 Prozent der Menschen Probleme auf dem gleichen Wege.

Um das anhand eines einfachen Beispiels zu illustrieren, blicken Sie auf folgende Rechenaufgabe, die es zu lösen gilt:


2 × 3 × 4 × 5



Die Frage: Wie sieht Ihr Lösungsweg aus?

In rund 80 Prozent der Fälle wird der Leser folgenden Weg gehen:


2 × 3 × 4 × 5 = 6 × 4 × 5 = 24 × 5 = 120



Was hierbei geschieht, ist:

1. Sie analysieren das identifizierte Problem zunächst.

2. Sie halten Ausschau nach Fakten, Sachverhalten, die sich mit Ihren bisherigen Erkenntnissen und Ihrer Lebenserfahrung »leicht« lösen lassen, beispielsweise 2 × 3 = 6.

3. Dieses Prozedere haben Sie dann kontinuierlich wiederholt (eine Sequenz geschaffen) und das Problem schlussendlich gelöst.

Die Vorgehensweise ähnelt hierbei der Fortbewegung einer Raupe, die dadurch erfolgt, dass diese sich vorwärtsschiebt:
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Sie analysieren die Situation, halten nach Fakten Ausschau. Mit diesen Fakten arbeiten Sie dann, z. B. 2 × 3 = 6 und lösen einen ersten Teil des Problems. Hierdurch bewegt sich der hintere Teil nach vorne, sorgt für die Ausbildung einer glockenförmigen Struktur.

Durch die erste kleine Lösung haben Sie sich in Richtung Gesamtlösung verschoben (nach rechts).

Dann haben Sie die einmal erfolgreiche Sequenz wiederholt und sich weiter vorwärtsgeschoben, bis Sie schlussendlich an Ihrem Ziel angekommen sind.

Falls Ihnen diese Metapher einer sich vorwärtsbewegenden Raupe nicht passend erscheint, können Sie sich auch einen Bergsteiger vorstellen, der beim Besteigen eines Bergs etappenweise einen »Anker« einschlägt, von dem ausgehend er sich dann fortbewegt bzw. sich einen Berg nach oben hangelt.

Fakt ist, dass er, würde der Bergsteiger nicht kontinuierlich nach der Absolvierung einer Etappe an einer steilen Bergwand einen Sicherungshaken befestigen und abrutschen, sehr tief fallen würde.

Durch das kontinuierliche Absichern seiner bisherigen Erfolge kann er hingegen nicht tiefer als bis zur letzten Absicherung fallen.

Und wenn Ihnen weder die Raupe noch der Bergsteiger als Beispiel gefallen, stellen Sie sich sich selbst bei einem für Sie laufenden Trade vor. Sie arbeiten mit einem Trailing Stop und ziehen den Stopp einer sich positiv entwickelnden Position stückweise hinter dem Markt her, um einmal aufgelaufene Gewinne bei einer Trendumkehr z. B. nicht wieder hergeben zu müssen.

Das Grundprinzip lässt sich auf jeden Fall eins zu eins auf Ihr Denken bzw. auf das bisher Ihrerseits Gelernte anwenden: Einmal Gelerntes und Verinnerlichtes können Sie nicht mehr verlernen (Ihr Wissen rostet eventuell ein wenig, aber mit etwas Anstrengung ist es stets weiter abrufbar).

Das »Raupen-Lernprinzip« basiert auf der Überlegung, dass man durch das gleichzeitige Arbeiten an seinen Stärken und Schwächen zu einem insgesamt besseren Handelsergebnis kommt, ausgehend von der Tatsache, dass Sie sich näher an Ihrem mentalen Spitzenbereich bewegen (dieser mentale Spitzenbereich ist auch als »Zone« bekannt und wird, wie bereits geschrieben, von mir im Laufe dieses Kapitels noch separat eingeführt und erläutert).

Das Ziel des Lernprozesses lässt sich auch wie folgt umschreiben: Durch die Reduktion der Schwächen bzw. das Angehen dieser Schwächen in kleinen Etappen kann Ihrerseits ein größerer Fokus auf Ihre potenziellen Stärken im Trading gelegt werden.

Hierzu ein einprägsameres Beispiel:

Gehen wir davon aus, dass Sie einen klassischen Trendfolge-Ansatz handeln. Sie haben eine Herangehensweise ausgearbeitet, die Sie unter verschiedenen Marktgegebenheiten und über einen längeren Zeitraum getestet haben. Ausgehend hiervon wissen Sie, dass dieser Ansatz nachhaltig profitabel ist (= einen positiven Erwartungswert hat) und das Risk of Ruin gleich 0 ist.

Nun tritt eine ganz natürliche Verlustserie auf, z. B. von vier Verlust-Trades in Folge.

Hätten Sie keine große und detaillierte Arbeit in Ihre Handelsstrategie gesteckt, würde die aus einer Verlustserie resultierende Frustration Sie vermutlich dazu verleiten, von Ihrem Handelsplan abzuweichen, eventuell gar dazu bringen, das komplette Handelssystem über den Haufen zu werfen und Ausschau nach einem neuen Handelssystem zu halten.

Dank des vorgestellten Raupen-Lernkonzepts werden Sie hingegen sehr wahrscheinlich Folgendes tun:

1. Sie treten einen Schritt zurück und analysieren das Problem zunächst einmal. Das »Problem« ist die auftretende Verlustserie.

2. Nun halten Sie Ausschau nach Fakten, setzen die Verlustserie, in welcher Sie sich aktuell wiederfinden, ins Verhältnis zur Häufigkeit und auch Länge der Verlustserien, die Ihnen in Ihrem Backtest widerfahren sind. Durch die Arbeit, die Sie in die statistische Ausarbeitung Ihrer Handelsstrategie gesteckt haben, ergreifen Sie nun entsprechende Maßnahmen, die sich langfristig positiv auf Ihr Handelsergebnis auswirken.

Zum Beispiel erkennen Sie in Ihrem Backtest, dass solche Drawdowns historisch ebenfalls aufgetreten sind und folglich ganz natürlich sind. Zudem wird eventuell offensichtlich, dass Verlustserien von vier Trades in Folge häufiger auftreten, Ihre längste Verlustserie mit dem umgesetzten Handelsansatz in der Vergangenheit sieben oder acht Trades betragen hat.

Auch wenn sich diese Zeilen trivial lesen, sind sie es keineswegs: Langfristig werden Sie feststellen, dass Sie viel ausgeglichener an Ihr Trading herangehen und eventuell in der Vergangenheit aufgetretene mentale »Abstürze« oder »Unausgeglichenheiten« wesentlich entspannter verlaufen werden.

Das scheint auch logisch, denn ausgehend von dieser Herangehensweise und dem steten Wiederanwenden dieser Sequenz bei zukünftig auftretenden Verlustserien bewegen Sie sich Stück für Stück in den Bereich der unbewussten Kompetenz, werden mit zunehmender Zeit Verlustserien in Ihrem Trading als vollkommen selbstverständlich erachten. Sie werden beginnen, in Erwartungswerten und Wahrscheinlichkeiten zu denken, und hierdurch zu einer Verbesserung Ihrer Kapitalkurve beitragen. Sie werden Ihre Performance durch Arbeit an Ihren Schwächen bei gleichzeitigem Beibehalten und Schärfen Ihrer Stärken voranbringen.

Dennoch ein wichtiger Hinweis: Achten Sie darauf, Äpfel mit Äpfeln und Birnen mit Birnen zu vergleichen.

Wie Sie unter dem Abschnitt »Emotionen« noch lesen werden, können auch Gewinnserien negative Auswirkungen auf Ihre Trading-Performance haben.

Arbeiten Sie, auch wenn das Grundkonzept und -prinzip ähnlich ist, ausgehend von Gewinnserien mit Gewinnserien, die in der Vergangenheit aufgetreten sind, und bei Verlustserien mit Verlustserien.

Und zum Abschluss dieses Abschnitts noch einmal ein eindringlicher und wichtiger Hinweis: Jeder Erfahrungsschatz und jede Trading-psychologische »Kompetenz« ohne entsprechendes Studium stoßen irgendwann an ihre Grenzen, so auch an meine.

Das vorgestellte Raupen-Lernkonzept ersetzt nicht eine Sitzung bei einem ausgebildeten (Trading-)Psychologen.

Was ich bis hier präsentiert habe, könnte man im erweiterten Sinne bereits als »rationales Denken induzieren« bezeichnen oder etwas anders: Mit dem Raupen-Lernkonzept präsentiere ich Ihnen eine Möglichkeit, kurzfristig Probleme in Ihrem Trading in den Griff zu bekommen, indem Sie einen Schritt zurückgehen, versuchen, die Situation losgelöst von Ihren Emotionen zu betrachten und dann rational und durch eine durch Nachdenken formulierte Lösung in den Griff zu bekommen.

Das löst allerdings nicht die eventuell tiefliegenden Konflikte in Ihrem Inneren, die beispielsweise aufgrund einer Verlustserie entstehen.

Um diese Konflikte in den Griff zu bekommen, sollten Sie auf jeden Fall einen ausgebildeten (Trading-)Psychologen aufsuchen und mit diesem gemeinsam an einer Lösung dieser Konflikte arbeiten.

Widmen wir uns im folgenden Abschnitt nun dem für das Trading hochinteressanten und spannenden Thema »Emotionen«.

Emotionen im Trading

Ich bin in meiner Karriere an den Finanzmärkten sehr häufig mit folgender Aussage konfrontiert worden: »Wenn du in deinem Trading Emotionen zulässt, hast du so gut wie verloren!«

Während ich zwar ahne, was mit dieser Aussage gesagt werden soll, muss ich dennoch massiv widersprechen, denn die Aussage alleinstehend entbehrt jeglicher Grundlage, ist in meinen Augen sogar falsch.

Tatsächlich ist es vollkommen unrealistisch zu glauben, dass erfolgreiche, profitable und professionell agierende Trader völlig emotionslos seien. Ganz zu schweigen von der Tatsache, dass Emotionen sogar essenziell sind, um auch im Trading mentale Höchstleistungen vollbringen zu können.

Im Trading sollte es aus mentaler Sicht tatsächlich darum gehen, jene Emotionen in den Griff zu bekommen, die Trader aus ihrem psychologischen Gleichgewicht bringen und dann zur mangelnden Profitabilität entscheidend beitragen, während man jene, die positiven Einfluss auf die Trading-Performance haben, erkennen und schulen sollte.

Tatsächlich sind Emotionen nicht der Grund dafür, warum Sie schlecht traden bzw. solche Fehler machen, die Ihr Trading negativ beeinflussen. Die im Folgenden vorgestellten Emotionen sind nämlich das Symptom, nicht die Ursache.

Wären Emotionen selbst die Ursache für die schlechte Trading-Performance, dann wäre doch die logische Konsequenz, dass jeder Trader auf beispielsweise einen Verlust-Trade mit Ärger oder Frust reagieren würde.

Dies ist jedoch nicht der Fall. Es gibt Trader, die selbst auf eine Serie von Verlust-Trades völlig emotionslos reagieren. An ihnen scheint nicht nur äußerlich diese Verlustserie abzuperlen, sondern eine detaillierte Nachbetrachtung ihrer Trades zeigt auch, dass sie technisch ihr Setup weiter durchhandeln, trotz eines eventuellen emotionalen »Unbehagens« sehr wahrscheinlich sogar noch ihre Positionsgröße reduzieren, um der Tatsache, dass sie nicht gut performen, Tribut zu zollen.

Andere Trader wiederum werden völlig irrational, machen Gott und die Welt für ihre Verlustserie verantwortlich, werden aggressiv, erhöhen ihre Positionsgröße, traden Setups, die nicht in Einklang mit ihrem Handelsplan sind, und sinnen nach Rache am Markt, dem sie es nun zeigen wollen.

Was hier bei genauerer Betrachtung auffällt: Emotionen sind tatsächlich die Kommunikationsform, über welche sich Schwächen im Bereich der unbewussten Kompetenz an der Oberfläche bemerkbar machen.

Nach der Lektüre des Kapitels zum Thema »Risiko- und Money-Management« dürfte deutlich geworden sein, dass das Denken in Wahrscheinlichkeiten mit dem Ziel der Erwartungswertoptimierung das ist, worauf es beim Trading ankommt und was langfristig entscheidend für die Profitabilität im Trading ist.

Durch ein tiefgehendes Verständnis des Konzepts rund um den Erwartungswert lässt sich ein Glaubensgrundsatz formulieren, der beispielsweise lauten könnte:


Verluste sind Teil des Trading-Business. Ich weiß, dass mein gehandelter Ansatz profitabel ist und einen positiven Erwartungswert verspricht, trotz zu erleidender Verluste. Diese Verluste sind der Preis für meine nächste Trading-Chance. Durch mein solides und gut durchdachtes Risiko- und Money-Management weiß ich, dass mein Risk of Ruin, also mein Risiko, bankrottzugehen, 0 ist. Hierdurch ist gewährleistet, dass ich trotz Verlusten lange genug im Trading-Spiel bleibe, um langfristig und nach einer Vielzahl von Trades meinen positiven Erwartungswert zu realisieren und mit meinem Trading unterm Strich Geld zu verdienen.



Wenn ich mir diesen Glaubensgrundsatz bei bzw. nach Verlust-Trades immer wieder ins Gedächtnis rufe (also die später noch einzuführende Technik »Rationales Denken induzieren« anwende), landet dieser früher oder später im Bereich der unbewussten Kompetenz.

Hier schließt sich der Kreis obiger Zeilen: Jemand, der auf Verlust-Trades augenscheinlich völlig emotionslos reagiert, hat sich durch stete Wiederholung und Aufsagen seines Glaubensgrundsatzes »unbewusst kompetent« gemacht, also die Prämisse langfristig profitablen Tradings, einen Handelsansatz mit einem positiven Erwartungswert zu handeln, vollständig verinnerlicht.

Jemand, der dieses Grundprinzip nicht verinnerlicht hat bzw. keinen solchen (korrekten) Glaubensgrundsatz formuliert hat, dessen Mangel im Bereich der unbewussten Kompetenz macht sich hingegen in Form »negativer« Emotionen an der Oberfläche bemerkbar.

Hier wird noch einmal deutlicher, wie meine im vorherigen Abschnitt eingeworfene Anmerkung zu verstehen ist: Das etwas später vorgestellte »Rationale Denken induzieren« zielt darauf ab, kurzfristig Probleme in Ihrem Trading zu lösen, die Symptome zu kurieren. Die tiefliegenden Konflikte in Ihrem Inneren, die tatsächlichen Ursachen, welche die jeweiligen Reaktionen auf beispielsweise eine Verlustserie auslösen, werden hierdurch nicht angegangen bzw. gelöst, können aber durch beispielsweise obige Glaubensgrundsätze, wenn diese in den Bereich der unbewussten Kompetenz gelangen, erfahrungsgemäß zumindest abgemildert werden.

Darüber hinaus werden Emotionen auch durch Gedanken hervorgerufen. Das ist Ihnen eventuell sogar bereits bekannt: Möglicherweise ist es, auch im Zusammenhang mit Ihrem Trading, nicht selten so gewesen, dass Sie sich beispielsweise durch die Feststellung, dass Sie sich ärgern, noch mehr geärgert haben.

Das zeigt nun auch, warum es so wichtig ist, sich mit der mentalen Seite in seinem Trading auseinanderzusetzen.

Nur das bloße Dokumentieren von Trades kann sich Ihr Trading nicht verbessern. Ergänzend sollten Sie auch Ihre Gefühle oder Gedanken notieren und diese »nachbetrachten«, sich fragen, warum Sie dieses oder jenes getan haben, ob es einen positiven oder negativen Einfluss auf Ihr Trading gehabt hat (nutzen Sie für diese Entscheidung Ihre erworbenen Kenntnisse rund um den Erwartungswert) und was sich tun lässt, um Negatives zu reduzieren und abzustellen, Positives hingegen auf- und auszubauen.

Im Zusammenhang mit für Ihr Trading negativen Emotionen ist es zumeist so: Selbst dann, wenn es so scheint, dass alle negativen Emotionen vollständig verschwunden sind, bestehen diese im Unterbewusstsein dennoch weiter und rufen stärkere negative Reaktionen hervor als beim letzten Trade. Und das gilt nicht nur bei Verlusten, sondern auch bei Gewinn-Trades.

Was im ersten Moment nun ein wenig absurd anmutet (vermutliche Frage Ihrerseits an dieser Stelle: »Wieso sollte ein Gewinn-Trade eine negative Auswirkung auf die Trading-Performance haben?«), ist auf den zweiten Blick völlig logisch: Es gibt Trader, die sich in einen mit dem Handelsansatz völlig d’accord gehenden Gewinn emotional derart hineinsteigern, dass ein dann folgender und objektiv unwesentlicher Verlust-Trade zu einem regelrechten Absturz und durch die folgende »Depression« zu einer massiven Verlust-Spirale führt.

Die häufigsten Emotionen im Trading

Im Folgenden wollen wir uns nun den im Trading vermutlich am häufigsten auftretenden Emotionen widmen, mit besonderem Fokus auf die Angst und das »übersteigerten« Selbstvertrauen:

•Ärger/Frust

•Furcht/Angst

•Selbstvertrauen/Ego

•Motivation/Aktionismus.

Während im Zusammenhang mit Ärger oder Furcht/Angst klar ist, wie sich diese negativ aus emotionaler Sicht aufs Trading niederschlagen können, ist dies im Zusammenhang mit Selbstvertrauen oder Motivation nicht sofort ersichtlich.

Daher habe ich gleich zum besseren Verständnis »Ego« und »Aktionismus«« angehängt, damit Sie sofort sehen können, wie diese Emotionen im Trading ebenfalls negativ auftreten können.

Bevor wir nun einen detaillierteren Blick auf die einzelnen Emotionen werfen, noch ein Hinweis: Emotionen treten in Spektren auf, Beispiel »Furcht«: Unsicherheit und Zweifel gehen über in ein Angstgefühl, gehen potenziell über in Furcht und können im schlimmsten Fall in einer Phobie enden. Die einzelnen Abstufungen verschwimmen hierbei.

Da meiner Erfahrung nach die beiden häufigsten auftretenden Emotionen im Trading Furcht/Angst und Selbstvertrauen/Ego sind, wollen wir uns im Folgenden auf diese beiden besonders konzentrieren.

Blicken wir zunächst auf die Angst: Bevor wir hier in die Details gehen, lege ich Ihnen das Buch Biologie der Angst – Wie aus Stress Gefühle werden
 von Gerald Hüther ans Herz, welches sich dem Thema Angst global und zudem verständlich, auch aus biochemischer Sicht, widmet.

Mit den von Hüther in seinem Buch beschriebenen Abläufen in Stresssituationen sollte sich jeder professionell agierende Trader detailliert auseinandersetzen, an erster Stelle, um sein Handeln und Denken beim Trading primär unter Stress, mit welchem wir in unserem Trading täglich und mehrfach konfrontiert werden, verstehen zu können.

Hüther beschreibt in seinem Buch beispielsweise, wie der Mensch in bedrohlichen Situationen, die in jeweiliger Form so noch nie aufgetreten sind, reagiert und wie sich dieses in der Innen-, aber auch Außendarstellung beim Menschen dann widerspiegelt.

Stellen wir uns hierzu folgende, vielen Lesern vermutlich bekannte Situation aus dem Trading-Alltag vor: Sie eröffnen eine Long-Position im DAX. Als Motivation für Ihr Handeln soll das Spekulieren auf eine Jahresendrallye dienen, von der Sie in diversen Webinaren gehört und in diversen Trading-Chatboxes in sozialen Medien und Analysen gelesen haben.

Da Ihre Idee eine sichere Sache scheint, gehen Sie mit einer, bei objektiver Betrachtung inadäquat großen Position in den Markt, die Sie nicht mit einem Stopp absichern.

Nachdem die Position anfänglich (und bereits Ihre Gefühlswelt deutlich in Wallungen bringend) um die Profit-Nulllinie gependelt ist, kippt der Markt plötzlich ab und der Trade beginnt sich gegen Sie zu entwickeln.

Offensichtlich eine bedrohliche Situation, denn Sie verlieren Geld und Ihr Wohlstand ist gefährdet (ganz besonders dann, wenn Sie die Position in Relation zu Ihrem Trading-Konto/Ihrer finanziellen Situation inadäquat groß gewählt ­haben).

Wenn Sie Anfänger im Trading sind, kommt neben dieser bedrohlichen Situation zudem der dem Trading natürlich innewohnende hohe Abstraktionsgrad zum Tragen.

Es gibt bzw. gab zu diesem Zeitpunkt in Ihrem bisherigen Leben vermutlich nichts Vergleichbares, was der Hilflosigkeit und dem Schmerz bei einer gegen sich laufenden Position auch nur ansatzweise nahekommt, richtig?

Sie suchen in Ihrem Gehirn verzweifelt nach Lösungen, auch wenn sie mit dem Trading nichts zu tun haben, und Strategien, die Sie in der Vergangenheit aus Ihrer misslichen Lage befreit haben.

Eine mögliche Lösung ist z. B. Flucht.

Einfach den Computer ausschalten und weggehen. Kopf in den Sand stecken und irgendwann in den kommenden Tagen nochmal schauen, ob aus dem Trade bzw. der Jahresendrallye doch noch etwas geworden ist (wobei aus diesen Tagen nicht selten Minuten werden, Sie in spätestens 15 Minuten den Rechner wieder hochfahren, um zu sehen, ob sich das Problem in der Zwischenzeit »gelöst« hat.)

Eine weitere Möglichkeit ist »Kampf«.

Hierbei kaufen Sie beispielsweise im Verlust liegend nach, pyramidisieren Ihre Verlustposition also und sorgen durch das »Verbilligen« Ihres Einstandskurses dafür, dass der Markt sich weniger stark in Ihre Richtung bewegen muss, damit Sie wenigstens noch +/-0 aus Ihrer Position rauskommen.

Oder Sie schreien den Bildschirm an und/oder hämmern mit den Fäusten auf der Tastatur rum (wobei ich Ihnen sagen kann, dass Sie vor Ihrem Bildschirm sitzend an der Börse keiner hört, glauben Sie mir …).

Wenn Sie dann feststellen, dass das alles nichts bringt, setzt ein regelrechter Schockzustand ein, Sie sitzen wie paralysiert vor dem Monitor. Hierbei rinnt Ihnen der Schweiß von der Stirn, Ihre Gedanken rasen, Sie können keinen klaren, vernünftigen Gedanken mehr fassen.

Während Ihr Adrenalinspiegel immer weiter steigt, beginnt der menschliche Körper ein weiteres Stresshormon auszustoßen: Kortisol.

Kortisol sorgt dafür, dass aus der ursprünglichen Angst Verzweiflung, Ohnmacht und Hilflosigkeit werden.

Zwar ist dort immer noch irgendwo die Hoffnung, dass am Ende alles gut wird und alles so wird wie vorher, ein Wunder geschieht, aber dennoch fügen wir uns unserem Schicksal.

In uns steigen Selbstzweifel auf, wir stehen gefühlt vor dem absoluten Nichts und blicken in eine tiefe, gähnende Leere.

Tatsächlich sorgt der unkontrollierte und durch Kortisol begünstigte Dauerstress-Zustand, in dem wir uns befinden, dafür, dass unsere Energiereserven angegriffen werden. Sie fühlen sich müde, kraft- und mutlos, regelrecht ausgelaugt.

Und sollten Sie überhaupt Schlaf bekommen, so ändert dieser nichts an diesem Zustand: Sie gehen abends völlig erschöpft ins Bett und stehen morgens genauso erschöpft wieder auf. Das ist in der Tat ein sehr bedrohlicher Zustand und kann für Ihre Gesundheit schwerwiegende Konsequenzen haben.

Sie fragen sich nun sicherlich, wie Sie aus diesem Teufelskreis ausbrechen können. Tatsächlich ist das »einfach«: Schließen Sie die Position.

Auch wenn der finanzielle Verlust schmerzt, ist es das darauffolgende, befreiende Gefühl wert. (Auch das können Sie mir glauben: Ich war da schon. Das ist zwar sehr lange her, aber es gibt einschneidende Erlebnisse und damit verbundene Gefühle im Leben, die man nicht vergisst.)

Anhand der vorherigen Zeilen wird klar, warum das Ausarbeiten und Handeln einer profitablen Handelsstrategie, zu der Sie ein entsprechendes Vertrauen haben, bei der Sie jederzeit wissen, was Sie tun, und um deren langfristige Profitabilität Sie wissen, oder auch das Arbeiten mit verlustbegrenzenden Stopps innerhalb dieser Strategie so wichtig ist: Im Trading werden wir kontinuierlich mit abstrakten, vorher nie dagewesenen Situationen konfrontiert, ganz besonders Anfänger.

Und wenn Sie nicht jederzeit einen klaren Ausstiegsplan aus einem bzw. all Ihren Trades haben, setzen Sie sich jederzeit der Gefahr aus, die Kontrolle über sich zu verlieren, was nicht nur katastrophale Folgen für Ihr Handelskonto haben wird, sondern auch für Ihre Gesundheit im Allgemeinen.

Mit diesem Wissen um die Abläufe in Ihrem Inneren bei Verlust-Trades wollen wir uns dieser Angst vor Verlusten im Trading noch einmal aus einer anderen Richtung nähern.

Dass diese Angst vor Verlusten kein Märchen, sondern real ist und einer der Hauptgründe für die mangelnde Profitabilität von Tradern, wurde bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« in den Abschnitten zum Erwartungswert oder auch zum Payoff-Ratio gezeigt und wird noch einmal ganz konkret, im späteren Abschnitt rund um die Behavioral Finance, aufgegriffen.

Vielen Tradern dürfte gar nicht bewusst sein, dass Angst im Trading generell nicht nur gesundheitliche Konsequenzen hat, sondern dass die Angst vor Verlusten ganz natürlich zu noch größeren Verlusten führen kann.

Hierzu drei Möglichkeiten:

1. Ein Trader schließt den Trade bereits dann, wenn er einige Punkte/Pips in den Verlust gelaufen ist, obwohl der Trade sich positiv entwickelt hätte (solch eine Herangehensweise kann die Folge aus einem wie etwas weiter oben beschriebenen »Schlüsselerlebnis« eines ausufernden Verlust-Trades sein).

2. Identisch zu 1., nur mit dem Unterschied, dass die Position sich positiv entwickelt: Ein Trader nimmt seinen aufgelaufenen Profit zu schnell mit, statt sich an seine Ausstiegsstrategie zu halten, die er mit dem Erstellen seiner Strategie vorher klar definiert hat.

3. Ein Trader verschiebt seinen Stopp weiter vom aktuellen Marktniveau, um dem Trade »mehr Luft« zu geben (das werden wir später noch als »Schatten«- oder »Alibi«-Stopp« kennenlernen, einen Stopp, den der Trader zwar setzt, der aber nie erreicht werden wird, da der Trader ihn kontinuierlich vom Markt, sollte die Gefahr eines Stop Outs bestehen, wegzieht, um den Stop Out zu vermeiden).

In allen drei Fällen zeigt sich, wie die Kombination von Risiko- und Money-Management und Psychologie unterm Strich den Unterschied zwischen profitabel und unprofitabel bedeuten kann und die Angst vor Verlusten zu größeren Verlusten führen kann, haben alle drei Herangehensweisen doch direkt negative Auswirklungen auf den Erwartungswert.

Und in allen drei Fällen resultiert die Angst vor einem Verlust sehr wahrscheinlich aus der Tatsache, dass der Trader keinen adäquaten Risiko- und Money-Management-Plan hat und primär der effektive Hebel zu groß gewählt wurde, sprich die eingegangene Position in Relation zum zur Verfügung stehenden Trading-Kapital zu groß gewählt war.

Bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« haben wir herausgestellt, dass die Profitabilität einer Handelsstrategie nicht in einem Trade entsteht bzw. entstehen sollte (andernfalls wäre die Handelsstrategie vermutlich sehr fragil), sondern bezogen auf die Gesamtheit aller Trades.

Durch die obigen drei Punkte und die Angst davor, ausgestoppt zu werden, kann eine ursprünglich profitable Strategie zu einer unprofitablen werden und dem Trader so auf lange Sicht größere Verluste bescheren. Besonders Punkt 3 dürfte dies am deutlichsten machen.

Übersteigertes Selbstvertrauen: Das Ego als Trading-Feind

Kommen wir neben der Angst vor Verlusten im Trading zu einem weiteren bekannten Phänomen, das signifikant zur mangelnden Profitabilität im Privatanlegerbereich beiträgt: ein massiv übersteigertes Selbstvertrauen.

Wie etwas weiter oben mit der Grafik zum Dunning-Kruger-Effekt aufgezeigt, tritt das Phänomen des übersteigerten Selbstbewusstseins sehr häufig zu Beginn der Trading-Laufbahn auf, geschuldet dem Umstand, dass der angehende Trader über wenig bis gar keine Erfahrung im Handel verfügt.

Das mir am häufigsten untergekommene Phänomen in Bezug auf ein übersteigertes Selbstvertrauen ist meistens die Konsequenz aus dem Umstand, dass der Trader unterm Strich mehr Gewinn- als Verlust-Trades produziert.

Hier hatten wir im Kapitel zum Risiko- und Money-Management bereits aufgezeigt, unter Verweis auf die später noch detailliert im Abschnitt »Behavioral Finance« einzuführende Verlustaversion, dass der klassische Retail-Trader dennoch nicht profitabel ist, selbst dann nicht, wenn das Handelsergebnis nach einigen Trades positiv ist. (Falls diese Aussage nun für Stirnrunzeln sorgt, vergegenwärtigen Sie sich, dass Profitabilität im Trading von uns durch das Handeln mit einem positiven Erwartungswert definiert wurde. Ein Handelsansatz, der eine Trefferquote von 90 Prozent hat bei einem durchschnittlichen Gewinn von 10 Euro und einem durchschnittlichen Verlust von 100 Euro mag nach einigen Trades ein positives Gesamtergebnis ausweisen, ist aber dennoch nicht profitabel, da der Erwartungswert der Strategie negativ ist).

Ergänzt wird dieser Umstand um ein hohes Risk of Ruin, ausgehend von der inadäquaten Hebel-Anwendung im eigenen Trading.

Gehen wir zur besseren Illustration im Folgenden davon aus, dass ein Trader es schafft, mehrere Gewinner in Folge zu produzieren.

Nicht selten fühlt sich dieser Trader regelrecht unverwundbar, die Möglichkeit eventueller Verlust-Trades in der Zukunft wird komplett ausgeblendet.

Das Resultat ist häufig, dass Trader, die stark von ihrem Ego getrieben werden und sich einem potenziellen Verlust-Trade gegenübersehen, es nicht zugeben können, einen Fehler gemacht zu haben.

Bevor jener Trader zugibt, dass er sich geirrt hat, nimmt er lieber einen (ausufernden, aber nicht realisierten) Verlust in Kauf und verschiebt seinen Stopp weiter vom aktuellen Kursniveau, um einen Stop Out zu vermeiden, oder löscht diesen sogar gänzlich.

Die abgeschwächte Form dieses Ego-Tradings ist übrigens die des Hedgings: Der Trader begrenzt zwar seinen Verlust durch den Aufbau einer entsprechenden Gegenposition, der psychologische Hintergrund ist allerdings identisch: Statt den Trade zu schließen und zu akzeptieren, dass das Ursprungs-Setup nicht aufgegangen ist (vorausgesetzt natürlich, dass es so etwas wie ein Ursprungs-Setup tatsächlich gab …), hält der Trader an seiner initialen Position fest.

Wenn er denkt, dass sich der Markt nun wieder in seine Richtung bewegt, löst er den Hedge auf und hofft, dass der Markt sich in die Ursprungsrichtung bewegt.

Zudem fallen in die Kategorie »Ego«-Trader solche Trader, die nach einem Verlust-Trade nicht nach Setups suchen, die sich an ihrer Trading-Strategie orientieren, sondern basierend auf ihrer Meinung und dem Willen, recht haben zu wollen, Trades eingehen. (Der Klassiker in diesem Zusammenhang: Der Markt ist strong bullish, der Trader stellt sich aber vehement gegen diesen klaren Aufwärtstrend und baut konsequent gegen diesen Short-Trades auf, weil der Markt endlich mal korrigieren MUSS.)

(Nochmalige Anmerkung, auch wenn ich mich wiederhole: Das an späterer Stelle noch vorgestellte Konzept »Rationales Denkens induzieren« wird nur eine erste Maßnahme sein, um sich vor kostspieligen Fehlern und sein Trading-Konto im Allgemeinen zu schützen. Der Grund für diese Form des Ego-Tradings und »Fehler nicht zugeben können« sollte separat mit einem ausgebildeten Trading-Psychologen angegangen werden. Es kann seinen Ursprung beispielsweise in Versagensängsten haben, die bis in die früheste Kindheit zurückgehen und sich durch Techniken wie das Induzieren rationalen Denkens nur kurzfristig »übertünchen« lassen.)

An dieser Stelle wird bereits klar, warum keine separate Betrachtung der Emotionen Ärger/Frust und Motivation/Aktionismus erfolgen wird: Die Übergänge sind fließend und gehen ineinander über: Aus einem übersteigerten Selbstvertrauen und Angst können sowohl Ärger/Frust als auch Motivation/Aktionismus resultieren.

Um einen Mehrwert aus obigen Zeilen für sein Trading zu ziehen, sollten Sie sich motiviert fühlen, die in Ihrem Trading auftretenden Emotionen ausfindig zu machen und penibel zu dokumentieren.

Am besten übernehmen Sie diese in Ihr Trading Journal und halten generell auftretende Emotionen, sollten entsprechende in Ihrem Trading auftauchen, auch in Zukunft in diesem fest.

Tatsächlich ist das essenziell, damit das später vorgestellte Konzept des rationalen Denkens auf fruchtbaren Boden fallen kann.

Doch bevor wir zu dieser Technik kommen, eine ganz wesentliche Frage:

Warum sind Emotionen im Trading wichtig?

Das Yerkes-Dodson-Modell

Zu Beginn dieses Abschnitts schrieb ich ja, dass die Aussage »Wenn du in deinem Trading Emotionen zulässt, hast du so gut wie verloren!« nicht haltbar ist. Doch warum ist diese Aussage nicht haltbar?

Die Antwort soll an dieser Stelle mit einem bekannten Modell geliefert werden, dem Yerkes-Dodson-Modell.

Zunächst ein wenig Theorie: Das Yerkes-Dodson-Gesetz beschreibt die kognitive Leistungsfähigkeit in Abhängigkeit von unterschiedlichen Emotionen (in der Psychologie spricht man von Erregungsniveaus).

Die folgende Grafik illustriert bereits sehr gut, was mit der Aussage »Emotionen sind bis zu einem gewissen Punkt in Ihrem Trading förderlich« gemeint ist:
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Die Yerkes-Dodson-Kurve zeigt, dass Emotionen (beispielsweise erwächst aus Ihrem Selbstvertrauen die Motivation, etwas zu tun, aus Angst und Anspannung kann der Antrieb herrühren, etwas zu ändern/in Bewegung zu bringen) bis zu einem gewissen Punkt Ihre Leistungsfähigkeit steigern.

Im Bereich um den Hochpunkt der Yerkes-Dodson-Kurve, dem Bereich um das optimale Erregungsniveau, spricht man auch von der »Zone« (diese »Zone« soll detailliert in einem späteren Abschnitt beleuchtet werden).

Überschreiten diese Emotionen allerdings diesen Bereich des optimalen Erregungsniveaus, fällt die Kurve wieder sehr stark ab, die Leistungsfähigkeit sinkt rapide. Das gilt sowohl für den Moment, wo aus »Selbstvertrauen« ein »übersteigertes Selbstvertrauen« bzw. »Ego« wird, aber auch für übermäßige Angst, die Sie in Stress versetzt.

Zurückzuführen ist dies auf das Ausschalten des »Denkens«, das Ausschalten der bewussten Kompetenz, des Bereichs, in dem Sie bewusst auf aktuell Gelerntes, was aber noch nicht im Bereich der unbewussten Kompetenz zu finden ist, zurückgreifen.

Etwas detaillierter: Wenn Sie auf der rechten Seite der Yerkes-Dodson-Kurve »herunterfallen«, geschieht im übertragenen Sinne Folgendes: Ihr Unterbewusstsein geht in eine Art »Verteidigungsmodus« über und Ihre natürlichen und allen Menschen innewohnenden Ängste wie z. B. die Angst, abgewiesen und nicht geliebt zu werden, oder auch Überlebensängste treten an die Oberfläche.

Diese Sorgen finden ihren Ursprung im menschlichen Gehirn in der Amygdala und sind für logische Schlussfolgerungen oder rationales Denken nicht zugänglich.

Anstelle von Logik und rationalem Denken kommt es hier zu starken Vereinfachungen und instinktiven Reaktionen (sogenannten »Heuristiken«, die uns noch detailliert in der Behavioral Finance beschäftigen werden; Beispiel: Im »primitiven« Bereich unseres Gehirns wird Kritik per se als etwas Negatives und ein Angriff verstanden, wobei weiterentwickelte Teile unseres Gehirns, z. B. der Neokortex, der auf Logik und Rationalität zugreift, konstruktive Kritik als etwas Positives wahrnehmen kann).

Auf der linken Seite der Yerkes-Dodson-Kurve handelt es sich nicht um ein »Ausschalten des Denkens«, sondern um mangelnde Aktivität: Antriebslosigkeit, fehlende Motivation oder Übermüdung halten Sie davon ab, auf einem mental hohen Niveau zu traden.

Ihr Ziel ist nun also offensichtlich, den Bereich des optimalen Erregungsniveaus bzw. die Zone zu erreichen und dann während Ihres Tradings zu halten.

Wie man den Zustand des optimalen Erregungsniveaus halten kann, wollen wir uns im folgenden Abschnitt ansehen und eine Technik namens »Induzieren von rationalem Denken« vorstellen.

Induzieren von rationalem Denken

In den vorherigen Abschnitten wurde bereits häufiger vom Induzieren rationalen Denkens gesprochen und in der Folge wollen wir uns dieser Technik detaillierter widmen.

Das Induzieren von rationalem Denken als Strategie, um mentale Probleme kurzfristig in den Griff zu bekommen, um negative Auswirkungen auf die Trading-Performance abzuwenden bzw. abzuschwächen, ist in der Tat recht leicht. Es beinhaltet im Kern das, was Sie aus Ihrem täglichen Leben bereits kennen und in der Mehrzahl der Fälle eventuell bereits intuitiv tun werden: Sie reden beruhigend auf sich ein oder aber »atmen erst mal durch«.

An dieser Stelle ist nicht davon die Rede, dass Sie sich einen eingegangenen Trade, der ohne Stopp gegen Sie läuft, »schönreden« getreu dem Motto: »Der kommt schon noch ...«

In der Tat ist es dann vermutlich bereits zu spät. Sie werden die Schwelle des optimalen Erregungsniveaus aus dem Yerkes-Dodson-Modell aus dem vorherigen Abschnitt bereits überschritten haben und, wie bereits ebenfalls im Abschnitt rund um die Emotionen detailliert geschildert, unter enormem Stress stehen. Eventuell hat Ihr Körper bereits begonnen, das Stresshormon Kortisol auszuschütten, und Sie haben keinen Zugriff mehr auf Ihre bewusste Kompetenz (sprich: auf rationales Denken).

Um mit dem Induzieren von rationalem Denken ein positives Resultat zu erhalten, ist es nötig, dass Sie vor dem Überschreiten des Punktes des optimalen Erregungsniveaus mit der Strategie des Induzierens von rationalem Denken beginnen.

Hier wird ersichtlich, warum es nötig ist, dass Sie über Ihre Gefühle, Emotionen und Erfahrungen bei einem Trade in Ihrem Trading Journal akkurat Buch führen: Sie erstellen in gewisser Hinsicht ein eigenes Trading-psychologisches Profil, das es Ihnen ermöglicht, vor dem Eindringen in den Bereich der unbewussten Kompetenz und dem Kontrollverlust über Ihre bewusste Kompetenz zu intervenieren.

Anmerkung: Falls Sie Interesse an der Erstellung eines eigenen Trading-psychologischen Profils haben, dann können Sie auf der Webseite www.trader-dasbuch.de
 ein PDF herunterladen. Dieses beinhaltet diverse Fragen, durch deren Beantwortung Sie einen ersten Schritt in Richtung eines solchen Profils machen können.

Die Antworten auf jene Fragen können (und werden vermutlich) dann fester Bestandteil Ihres täglichen Tradings, hier ganz besonders Ihres persönlichen, später noch vorzustellenden Trading-Ablaufplans, speziell Ihres »Trading-Warm-ups« sein.

Bevor wir nun mit den einzelnen Schritten des Induzierens von rationalem Denken beginnen, eine weitere Anmerkung zu Beginn: Es wird im Folgenden vorausgesetzt, dass der Trader einen klar definierten Handelsplan hat, wo die zugrunde liegende Strategie nach eingehendem Test unter Beweis gestellt hat, dass sie nachweislich profitabel ist.

In der Tat können Trader ohne klar definierten Handelsplan mit den bisher erworbenen Kenntnissen rund um das Risiko- und Money-Management in gewisser Form zwar auch Rationalität induzieren und sich beispielsweise oft genug sagen, dass erfolgreiches Trading im Kern beinhaltet, Verluste zu begrenzen und Gewinner laufen zu lassen. Nur wird Ihnen als Leser dieses Buches bis hierhin Folgendes klar geworden sein: Das Trading ohne klar definierten Handelsplan und ohne robuste Testreihe, die aufzeigt, dass die Handelsstrategie profitabel ist, gleicht einem Geschäft, welches man an einer hochfrequentierten Einkaufsmeile in einer größeren Stadt eröffnet. Wenn ich noch nicht einmal weiß, was ich verkaufen will, wird es schwer, nachhaltig Geld mit diesem Unternehmen zu verdienen.

Kommen wir zu den einzelnen Schritten des Induzierens von rationalem Denken mit Fokus auf Verlust-Trades bzw. -Serien:

1) Erkenntnis oder: Nehmen Sie wahr, dass es ein Problem gibt

Durch den klar definierten Handelsplan und ausgehend von der robusten Testreihe, die aufzeigt, dass Ihr Handelssystem in verschiedenen Marktphasen unterm Strich und langfristig profitabel ist, wissen Sie bereits, dass mehrere Verlust-Trades in Folge auftreten.

Sie haben ausgehend von einer ausgiebigen Testreihe Auskunft über die historische Trefferquote Ihres Systems und können so bereits gut einschätzen, inwiefern es sich bei der auftretenden Verlustreihe um einen statistischen Ausreißer handelt.

Dennoch verspüren Sie mindestens ein mentales Ungleichgewicht oder etwas bildlicher: »Emotionen beginnen allmählich zu brodeln und drohen hochzukochen.«

An dieser Stelle gehen Sie über zu Punkt 2.

2) Tief einatmen

Hierdurch werden Sie kurzfristig von Ihren Emotionen getrennt. Tiefes Einatmen funktioniert ähnlich wie das Auf-die-Kupplung-Treten beim Autofahren: Das trennt den Motor vom Getriebe und ermöglicht es, den nächsten Gang einzulegen.

Gleiches geschieht in Ihrem Trading: Durch tiefes Einatmen wird es für Sie möglich, Rationalität zu induzieren, Sie greifen also auf Ihre bewusste Kompetenz zurück, mit der Sie den auftretenden Emotionen begegnen.

Ausgehend von hier gehen Sie über zu Punkt 3.

3) Induzieren von Rationalität

Sie ziehen nun Fakten heran, ausgehend von Ihrem klar definierten Handelsplan:

Sie haben sich an diesen gehalten und Ihr Setup entsprechend durchgehandelt. Hier ist also kein Fehler entstanden.

Sie widmen sich dann dem nächsten Punkt: Wie oft ist es in Ihrer Testreihe oder generell Ihrem Trading, seitdem Sie diesen Handelsplan umsetzen, zu ähnlichen Verlust-Trades bzw. Verlustreihen gekommen?

Sie werden sehr wahrscheinlich feststellen, dass diese normal sind, bereits häufiger mehrere Verlust-Trades in Folge aufgetreten sind. Sie wissen, dass diese Verlustserien der Profitabilität Ihres Tradings in der Vergangenheit keinen Abbruch getan haben und dies auch jetzt nur sehr unwahrscheinlich tun werden.

Sie akzeptieren auf diesem Weg den Verlust-Trade als das, was er ist: ein Teil des Trading-Geschäfts. Der Verlust-Trade ist der Preis, den Sie für die nächste Chance zahlen. Aber er tut der Profitabilität Ihres Handelssystems keinerlei Abbruch.

Von hier gehen Sie über zu Punkt 4.

4) Wie sieht meine Trading-Strategie aus?

Ein tatsächlich rein technischer Aspekt, den Sie im erweiterten Sinne bereits in 3) abgearbeitet haben: Rufen Sie sich die Kernkomponenten Ihres Tradings ins Gedächtnis: Worauf basiert Ihr Handel? Was ist Ihre Einstiegslogik, was ist Ihre Ausstiegslogik? Wie sieht Ihr Positionsgrößen-Algorithmus aus? War Ihr vorheriger Trade im Einklang mit dieser Strategie?

5) Wiederholung

Wiederholen Sie die Schritte 1) bis 4), bis Sie sich wieder beruhigt haben und zurück im Bereich Ihrer »Zone« sind bzw. im Bereich Ihres optimalen Erregungsniveaus.

Definieren Sie zudem für sich einen Punkt, an dem Sie den Handelstag beenden und an dem Sie Ihr Trading für den Tag einstellen. Das gilt sowohl für den Moment, in dem Sie nach dem obigen Ablauf feststellen, dass Sie Ihre Zone nicht mehr erreichen, oder aber, in dem Sie Ihr Trading-Tagespensum, z. B. durch Erreichen des maximalen Verlust-Limits, erreicht haben.

Dann sollten Sie etwas tun, was keinen Bezug zu Trading hat: Treiben Sie Sport, widmen Sie sich Ihrer Familie, treffen Sie sich mit Freunden etc.

Eine wichtige Anmerkung zum Abschluss: Unterschätzen Sie nicht die Kraft von »aufgestauten« Emotionen. Auch wenn es so scheint, als wären die negativen Emotionen, derer Sie durch das Induzieren von rationalem Denken zunächst Herr geworden sind, verschwunden, so irren Sie!

In der Tat ist die Wahrscheinlichkeit enorm hoch, dass diese Emotionen in Ihrem Inneren noch vorhanden sind. Und tatsächlich können diese Emotionen bei ihrem nächsten Auftreten wesentlich stärker als beim letzten Mal sein.

Um diese Emotionen und die inneren Konflikte zu lösen, will ich an dieser Stelle noch einmal eindringlich darauf hinweisen, dass das Induzieren von Rationalität nur ein kurzfristiger Lösungsansatz ist. Langfristig dürfte die Konsultation eines ausgebildeten (Trading-)Psychologen zur Lösung tieferliegender Konflikte unausweichlich sein.

Das optimale Erregungsniveau oder: Die Zone

Die »Zone« bzw. das optimale Erregungsniveau wurde im Abschnitt »Emotionen im Trading« als Hochpunkt der Yerkes-Dodson-Kurve bereits eingeführt.

In Ihrem Trading sollte es aus mentaler Sicht Ihr Ziel sein, den Bereich dieses optimalen Erregungsniveaus zu erreichen und während Ihres Tradings dann auch zu halten.

Wie lässt sich die »Zone« charakterisieren?

Man befindet sich in der »Zone« oder auch in einem »Flow«, wenn man ausgehend von seiner mentalen Verfassung auf dem höchstmöglichen Niveau agieren kann, in unserem Fall also tradet.

Wenn ich mich beispielsweise in einem Flow befinde, habe ich (meist in der Nachbetrachtung) Folgendes bei mir beobachtet:

1. Das Trading fühlte sich leicht an, ging mir quasi spielerisch von der Hand, Handelsentscheidungen wurden selbstverständlich und ohne großes Nachdenken völlig automatisch getroffen. Ich agierte vollständig im Stadium der unbewussten Kompetenz, also intuitiv, und im Nachgang war es mir nur dank meiner akkuraten Trading-Aufzeichnungen möglich zu erklären, warum ich tat, was ich tat.

2. Ich habe in meiner Zone befindlich das Gefühl, voll und ganz »Herr der Lage« zu sein, kann fast unendlich viele Eindrücke am Markt aufnehmen, verarbeiten und zu einem kohärenten Bild zusammenfügen. (Hierbei kreiere ich weder kohärente Geschichten noch lasse ich mir von meinem Gehirn »Streiche« spielen, so wie wir diese noch im Abschnitt »Behavioral Finance« unter »kognitiven Verzerrungen« einführen werden, sondern beurteile die Situation am Markt aufgrund der vorliegenden Fakten und basierend auf den nahezu unendlich zur Verfügung stehenden Erfahrungen und Eindrücken aus früheren Trading-Situationen.) Ich fühle mich ruhig, ausgeglichen und verspüre ­keinen Stress oder keinerlei Ablenkung, verliere in der Tat sogar bisweilen mein Zeitgefühl, bin, wenn man so möchte, eins mit dem Markt. (Das Zeitgefühl zu verlieren kennen Sie eventuell aus anderen Lebensbereichen, beispielsweise wenn Sie sich mit einem guten Freund/einer guten Freundin stundenlang unterhalten, hierbei einfach nur »wohlfühlen« und es Ihnen im Nachgang so vorkommt, als hätten sie beide sich erst vor Kurzem zusammengesetzt.)

Wie erreicht man die »Zone« bzw. das Stadium des »Flow«?

Rufen wir uns, um diese Frage zu beantworten, noch einmal die Yerkes-Dodson-Kurve ins Gedächtnis:
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Die »Zone« bzw. das optimale Erregungsniveau, das wir in unserem Trading anstreben sollten, fängt die Grafik mit der Ellipse ein.

Wie wir bereits im Abschnitt zu den Emotionen erfahren haben und aus der Grafik selbst gut hervorgehen dürfte, ist es nötig, dass ein bestimmtes Stresslevel erreicht werden muss, um sich in den Bereich des optimalen Erregungsniveaus zu befördern.

Das kennen Sie auch beispielsweise aus dem Sport: Bevor Profi-Athleten auf wirklich hohem Niveau performen können, müssen diese ihre Muskeln aufwärmen, also gewissermaßen die Muskeln einem bestimmten Stress aussetzen.

Sind die Muskeln nämlich kalt, dann ist nicht nur die Verletzungsgefahr sehr hoch, sondern ist auch die Interaktion der Muskeln untereinander nicht optimal möglich, was Leistungseinbußen zur Folge hat.

Gleiches gilt aber auch, wenn der Sportler beim Aufwärmen »over-paced«: Wenn er sich zu stark bei seinem Warm-up verausgabt, dann kommt es ebenso zu Leistungseinbußen.

Ein wirklicher Top-Fußballer ist z. B. in der Lage, sich kontinuierlich in einem Bereich zu bewegen, wo er 90 Minuten auf dem Platz nicht in Erscheinung getreten ist, um dann im entscheidenden Moment, ausgehend von einem guten mentalen, aber auch körperlichen Kraft- bzw. Leistungs-Management das entscheidende Tor zu schießen.

Angewendet aufs Trading bedeutet das, dass jede Handelssitzung mit einem zielorientierten Aufwärmprogramm begonnen werden sollte, das Sie in den Bereich des optimalen Erregungsniveaus bringt. Dann können Sie sich beispielsweise durch das Induzieren von Rationalität über die Trading-Session hinweg in diesem Bereich stabilisieren.

Das Erreichen der Zone ist eine sehr individuelle Angelegenheit – das ist wichtig zu verstehen.

Während einige Trader beispielsweise allmorgendlich durch ein einstündiges Workout oder eine halbe Stunde Joggen in den Bereich ihrer Zone kommen, kann das für andere Trader vollkommen unangebracht sein, weil diese sich ausgehend von solch einem Workout derart verausgaben würden, dass sie auf der Yerkes-Dodson-Kurve sehr weit rechts und somit jenseits ihres optimalen Erregungsniveaus landen würden (das entspricht dem etwas weiter oben beschriebenen »over-pacen«).

Die folgenden Bedürfnisse beeinflussen meiner Erfahrung nach, ob Sie die ­Zone erreichen:

•Körperliche Bedürfnisse

•Emotionale Bedürfnisse

•Selbstgesetzte Ziele/Motivation

•Der Grad der Herausforderung

Körperliche Bedürfnisse

Das einleitende Beispiel illustriert bereits recht deutlich, was mit »körperlichen Bedürfnissen« gemeint sein wird, soll allerdings noch erweitert werden: So kann es sein, dass neben einer bestimmten körperlichen Betätigung seitens des jeweiligen Traders zudem ausreichend Schlaf und auch eine ausgewogene, gesunde Nahrung benötigt wird, schlicht um sich wohlzufühlen und sich dem Bereich der Zone zu nähern.

Allerdings kann sich das grundlegend von den Bedürfnissen eines anderen Traders unterscheiden.

Ein anderer Trader kann es z. B. gewohnt sein, sich primär von Fastfood zu ernähren und/oder keinen Sport zu treiben. Hier kann es dann denkbar sein, dass dieser Trader plump gesprochen einen Milchshake und Big Mac braucht, um in seinen Bereich der Zone zu kommen.

Sie sehen: Pauschal beispielsweise der Überlegung zu folgen »Wenn ich einen gesunden Lebensstil anstrebe, Sport treibe, gesund esse usw., dann erreiche ich auf jeden Fall meine persönliche Zone«, ist in diesem Zusammenhang nicht zielführend.

Es ist also essenziell, dass Sie in diesem Zusammenhang ein sogenanntes »Wie-erreiche-ich-ein-optimales-Erregungsniveau-Profil« für sich erstellen, dem wir uns an späterer Stelle noch widmen wollen.

Emotionale Bedürfnisse

Ihre emotionale Verfassung ist selbstverständlich wichtig dafür, ob es für Sie möglich ist, Ihre Zone zu erreichen.

So kann beispielsweise ein bestimmtes Level an Angst (z. B. Existenzangst in Form der Frage: »Kann ich langfristig überhaupt profitabel an den Finanzmärkten agieren und damit meinen Lebensunterhalt bestreiten?«) oder aber auch nur ein gut gelaufener Trade eines Bekannten/Freundes, mit dem Sie sich zu den Märkten austauschen (in diesem Zusammenhang kann z. B. eine Trading-Community in Form eines Trader-Stammtischs oder ein Trading-Forum hilfreich sein), einen anspornenden Charakter haben und Sie in den Bereich Ihrer Zone befördern.

Auf der Kehrseite gilt es zu berücksichtigen, dass solche »Motivatoren« natürlich auch eine gegenteilige Reaktion und nachteilige Auswirkungen auf Ihr Trading haben, offensichtlich abhängig vom jeweiligen Charakter.

Selbstgesetzte Ziele/Motivation

Eigentlich sind selbstgesetzte Ziele bzw. eine Grundmotivation selbstredend und -erklärend in Bezug auf das Erreichen der eigenen Zone.

Doch erfahrungsgemäß werden solche Ziele kaum oder zumindest unzureichend formuliert.

Wenn ich mit Trading-Interessierten spreche, was deren Motivation beim Trading ist, welches persönliche Ziel sie mit dem Trading verfolgen, wo sie langfristig hinwollen, bekomme ich meistens nur zu hören: »Na ist doch klar, ich will mit Trading Geld verdienen!«

Klar sollte an dieser Stelle sein, dass solch eine Motivation völlig unzureichend ist und jeder, der ausschließlich mit dieser Motivation tradet. das eigentlich auch weiß bzw. wissen sollte.

Profitable Trader, die viel Geld mit ihrem Beruf verdienen, können dies, weil Trading eben genau das für sie ist: ihr Beruf. Sie fühlen sich zum Trader-Sein berufen, wollen nur das und gehen in ihrer Profession vollständig auf.

Erfolg in Ihrem Trading erwächst nicht daraus, dass man nur tradet, um Geld zu verdienen.

Trading-Erfolg erwächst daraus, dass man ein langfristiges Ziel verfolgt, was einen antreibt, im Falle des Tradings z. B. immer besser werden zu wollen und besser zu sein als alle anderen, man Trading als intellektuelle Herausforderung betrachtet.

Oder man tradet, um irgendwann ausgesorgt zu haben und sich einen schönen Lebensabend machen zu können (dann ist die Antriebsfeder zwar auch »Geld verdienen«, aber der Kapitalerhalt und die Risikominimierung steht für jemanden, der aus dieser Motivation tradet sehr viel weiter oben als für jemanden, der nur tradet um »Geld zu verdienen« ...).

Falls Ihnen das im ersten Moment schwierig nachzuvollziehen scheint, vergegenwärtigen Sie sich das an einem greifbareren Beispiel: Stellen Sie sich vor, Sie entschließen sich zum Ende des Jahres und mit Ausblick auf den nächsten Sommer-Urlaub, abzunehmen und sich »fit zu machen«.

Eventuell kennen Sie es, dass die Motivation in den ersten zwei Januar-Wochen noch stark zu spüren ist, aber bereits zur Mitte des Monats Januar beginnt stark abzufallen.

Wenn überhaupt, ist Ihr »Sommer-Abnehm-Programm« spätestens Ende Januar Geschichte und Sie fügen sich dem Umstand, dass man mit zunehmenden Alter einfach ein paar Kilo mehr auf den Hüften hat.

Es ist offensichtlich klar, dass Sport und eine gesündere Ernährung sehr viel mehr Vorteile mit sich bringen (neben einem attraktiveren Äußeren am Strand), als den Status quo zu erhalten.

Hier gilt es also, einen Glaubensgrundsatz Ihrerseits zu formulieren, warum Sport-Treiben und Abnehmen gut für Sie ist, und zwar über den rein optischen Aspekt hinausgehend.

Hinzu kommt, dass Übermut bekanntlich selten guttut. Eine dreistündige Trainingssitzung kann bereits nach einem Mal so erschöpfen (= abschrecken; ganz besonders, wenn man zuvor nur wenig bis gar keinen Sport getrieben hat), dass es bereits beim zweiten Mal schwer wird, sich zum Training aufzuraffen.

Das Gleiche gilt für die Umstellung Ihrer Ernährung: Viele Menschen gehen von heute auf morgen auf eine radikale Null-Diät und essen wenig bis gar nichts mehr, nur um neben sehr unangenehmen Magenschmerzen natürliche Mangelerscheinungen wie Übelkeit, Kopfschmerzen oder Antriebslosigkeit zu ver­spüren.

Was könnte man also tun?

In meinen Augen lautet die Antwort einfach: Sie sollten sich etappenweise Ihrem angestrebten Ziel nähern. Hierzu könnten Sie beginnen, erst mal 30- bis 45-minütige Trainingssitzungen umzusetzen, und die Intensität Ihres Trainings mit der Zeit steigern.

In Bezug auf die Ernährung könnten Sie keine Süßigkeiten mehr essen, nur noch Wasser trinken und beispielsweise nach 18 Uhr keine Kohlenhydrate mehr zu sich zu nehmen.

Was hat das bitte mit Trading zu tun?

Vom Ablauf her tatsächlich eine ganze Menge: In Bezug auf Ihr Trading würde ich Ihnen raten, sich realistisch erreichbare Ziele zu setzen und diese etappenweise abzuarbeiten.

Durch das Setzen erreichbarer Ziele, die Sie durch beständiges, konzentriertes Arbeiten bzw. Handeln erreichen und immer weiter nach oben schieben, bleibt Ihre Motivation, profitabel zu handeln, langfristig gegeben. Sie beginnen, ein profitables Handelswerk einzuschleifen (sprich: Sie erreichen stückweise in einzelnen Bereichen Ihres Handelns den Bereich der unbewussten Kompetenz), und früher oder später beginnen sich in Ihrem Trading Automatismen wiederzufinden. Diese lassen Sie fortan ganz natürlich profitable Handelsentscheidungen treffen, die sich in einer steigenden Kapitalkurve widerspiegeln.

In diesem Zusammenhang werden die Formulierung eines Trading-Ablaufplans und auch das Erstellen eines Trading-psychologischen Profils für Sie langfristig sehr wichtig werden.

Dieses wird Ihnen Ihre selbstgesetzten und erreichbaren Ziele vor jeder Trading-Session noch einmal vor Augen führen und ins Gedächtnis rufen und Ihnen somit helfen, in den Bereich Ihrer Zone zu gelangen.

Meiner Erfahrung nach erwächst Erfolg im Trading daraus, dass man Spaß an dem hat, was man tut. Dass es für einen selbst keine Arbeit ist bzw. man sein Tun nicht als solches wahrnimmt.

Der Grad der Herausforderung

Die folgenden Zeilen relativieren ein wenig meine im Kapitel »Risiko- und Money-Management« formulierten Zeilen. Dort schrieb ich, dass viele Anfänger, aber auch fortgeschrittene Trader glauben, Risiko- und Money-Management hänge von der Größe des Handelskontos ab, getreu dem Motto »Ein kleines Konto kann, da man ja nur wenig Geld verlieren kann, ohne Risiko- und Money-Management getradet werden, bei einem großen Konto wird es dann schon ernster ...«.

Ergänzend schrieb ich, dass in Bezug aufs Risiko- und Money-Management die Konto-Größe keine Rolle spielt, es in der Tat sogar unerheblich ist, ob man mit Echtgeld handelt oder im Demo-Modus.

Tatsächlich spielt der Grad der Herausforderung beim Erreichen der Zone jedoch sehr wohl eine signifikante Rolle.

Wenn Sie sich keiner wirklichen Herausforderung gegenübersehen, dann nimmt Ihre Motivation gewöhnlich ab, oder etwas bildlicher formuliert: Warum sollte sich Usain Bolt genauso auf einen 100-Meter-Sprint vorbereiten, wenn er gegen Sie läuft, als wenn er dies in einem 100-Meter-WM-Finale tut, wo er sich mit Konkurrenten vom Format Justin Gatlins oder Tyson Gays konfrontiert sieht?

Das gilt auch im Zusammenhang mit Ihrem Trading, wobei es das in meinen Augen allerdings nicht sollte.

Meine Formulierung, dass zwischen Demo- und Live-Trading keinerlei Unterschiede gemacht werden sollen, hat vermutlich ganz wesentlich mit folgender Tatsache zu tun: Ich sehe Trading primär als eine intellektuelle Herausforderung. Der Grund ist aber auch: Bei »falschem« Demo-Trading (Stopps rausnehmen, Positionsgröße zu groß wählen etc.) besteht die Gefahr, dass sich dieses Verhalten in den Bereich der unbewussten Kompetenz schleicht, wo es nur noch schwer wieder vertrieben werden kann.

Wichtig für Sie ist an dieser Stelle, dass Sie für sich herausfinden sollten, was Trading für Sie bedeutet und wie Trading Sie persönlich herausfordert, selbstverständlich auch in finanzieller Hinsicht.

Hier wird nun ersichtlich, dass dies ein Drahtseil-Akt ist: Einerseits gilt es für Sie im Zusammenhang mit Ihrem Trading herauszufinden, welcher riskierte Geldbetrag Sie reizt bzw. herausfordert, dies allerdings nicht in dem Maße, dass Sie zu stark den bereits thematisierten Emotionen wie Angst oder Gier und den infolgedessen resultierenden kognitiven Verzerrungen unterliegen.

Kommen wir nun zu einem ganz wesentlichen Punkt bzgl. der Zone, nämlich der Frage:

Wie erstelle ich ein »Wie-erreiche-ich-mein-optimales-Erregungsniveau«-Profil?

Zunächst: Das Erstellen eines solchen Profils zielt darauf ab, dass Sie das niederschreiben, was Ihrer Erfahrung nach dazu führt, dass Sie Ihr mental optimales Erregungsniveau/Ihre Zone in Ihrem Trading erreichen können – und das immer und immer wieder.

Wie allerdings aus den vorherigen Zeilen klar geworden sein dürfte, ist ein aktives Management Ihrerseits hier essenziell. Veränderungen werden hier eher die Regel als die Ausnahme sein. Nehmen wir in diesem Zusammenhang jenes Beispiel, wo Sie planen, Ihren Lebensstil zu verändern, Ihre Ernährung umzustellen und zu beginnen, aktiv Sport zu treiben.

Ihr Zone-Profil wird sich hierdurch signifikant verändern, Sie werden andere »Knöpfe« drücken müssen, um Ihr optimales Erregungsniveau in Ihrem Trading zu erreichen.

Die folgenden Fragen können Ihnen helfen, Ihr persönliches Profil zu erstellen und in Ergänzung mit Ihrem Trading-Ablaufplan und den Fragen im Zusammenhang mit der Erstellung Ihres Trading-psychologischen Profils Ihr Trading auf ein erstes mental-solides Fundament zu stellen:

•Wie fühlt sich es für Sie an, wenn Sie in Ihrer »Zone« sind?

•Anknüpfend an die erste Frage: Wie leicht fällt es Ihnen, in Ihrer Zone Entscheidungen zu treffen?

•Was haben Sie getan, um Ihr Stadium des optimalen Erregungsniveaus zu erreichen, sprich: Wie haben Sie sich z. B. körperlich oder auch emotional auf Ihre Trading-Session vorbereitet, welche Ziele haben Sie sich gesetzt, wie haben Sie geschlafen, was gegessen etc.?

•Wie lange haben Sie sich im Bereich Ihres optimalen Erregungsniveaus bewegt? Konnten Sie dieses über einen längeren Zeitraum halten, beispielsweise über das Induzieren von rationalem Denken?

•Was war der Auslöser dafür, dass Sie Ihre Zone verlassen haben?

•Erreichen Sie Ihr optimales Erregungsniveau, wenn Sie größere oder kleinere Risiken in Ihrem Trading eingehen? (Anders: Wie hoch ist das durchschnittliche Risiko Ihres Tradings, wenn Sie sich in der Zone befinden?)

Behavioral Finance – kognitive Verzerrungen

Ganz besonders nach der Lektüre des Kapitels zum Thema »Risiko- und Money-Management« werden Sie sich zu Recht folgende Frage stellen: Warum tun besonders Retail-Trader (also Privatanleger) eigentlich, was sie tun? Warum halten diese zu lange an verlustbringenden Positionen fest, schließen gewinnbringende zu schnell?

In der Tat haben uns die einzelnen Abschnitte hier im Kapitel »Trading-Psychologie« bereits auf die Spur gebracht und diese soll im Folgenden deutlicher ausgeleuchtet werden.

Insgesamt dürfte klar geworden sein, dass sich in Bezug auf die Psychologie beim Trading sehr viel um Emotionen zu drehen scheint.

Im Abschnitt »Emotionen« wurden Ärger/Frust, Furcht/Angst, Selbstvertrauen/Ego, Motivation/Aktionismus eingeführt und diese näher betrachtet, ein ganz besonderer Fokus wurde auf die Angst gelegt, die im Trading sehr häufig im Mittelpunkt steht.

Und genau an dieser Stelle kommt dann die Behavioral Finance ins Spiel.

Die Behavioral Finance ist ein Spezialgebiet der Behavioral Economics (oder auch Verhaltensökonomik) und widmet sich der Analyse menschlichen Verhaltens in wirtschaftlichen Situationen und besonders jenen Situationen, in denen Menschen im Widerspruch zum rationalen »Nutzenmaximieren« handeln.

Die Behavioral Finance beschäftigt sich also mit dem irrationalen Verhalten von Menschen an den Finanzmärkten.

Dieses irrationale Verhalten der Menschen an den Finanzmärkten (durch das übrigens auch Fehlbewertungen im Markt zustande kommen und das nicht oder weniger von ihren Emotionen getriebene Trader zu ihrem Vorteil dann entsprechend kapitalisieren – des einen Verlust ist des anderen Gewinn, relativ einfach eigentlich ...) resultiert aus sogenannten »kognitiven Verzerrungen«.

Als kognitive Verzerrungen werden systematische, fehlerhafte Neigungen beim Wahrnehmen, Erinnern, Denken oder auch Urteilen bezeichnet.

Hierzu einige Beispiele aus der Welt des Tradings:

•Im Basketball z. B. wurde in den 80er-Jahren von Thomas Gilovich, Robert Vallone und Amos Tversky die »Hot Hand« untersucht, also die Frage erörtert: »Wirft ein Spieler mit höherer Wahrscheinlichkeit einen Korb, wenn er unmittelbar zuvor mehrere Körbe erzielt hat?« Doch nachweisen konnte man dieses Phänomen in der Tat nie.

Dieses »Hot Hand«-Phänomen tritt auch beim Trading auf. Dabei gibt es Trader, die glauben, dass es so etwas wie einen Lauf gibt, dass die Wahrscheinlichkeit eines Gewinn- oder Verlust-Trades nach mehreren Gewinn- oder Verlust-Trades für das eine oder andere Ergebnis höher ist.

•Das Phänomen der Hot Hand geht nahezu fließend in eine weitere kognitive Verzerrung über, die sogenannte Kontrollillusion: die Tendenz zu glauben, dass man in der Lage sei, gewisse Vorgänge kontrollieren oder vorhersagen zu können, auch wenn dies nicht möglich ist. In Bezug aufs Trading hatte ich hier bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« die Illusion ins Feld geführt, in der Lage zu sein, Kursbewegungen am Markt, beispielsweise am Devisenmarkt, mit einem täglich durchschnittlich gehandelten Volumen zwischen fünf und sechs Billionen US-Dollar, vorhersagen oder beeinflussen zu können.

•Ausgehend von dieser Kontrollillusion kommt es ebenfalls häufig zum sogenannten »Rückschaufehler« (engl.: hindsight bias), einer weiteren kognitiven Verzerrung: das sich systematisch falsche Erinnern an frühere Vorhersagen. Meine Lieblingsbeispiele sind in diesem Zusammenhang mittlerweile das BREXIT-Votum oder auch die Wahl Donald Trumps zum US-Präsidenten (beide im Jahr 2016) geworden: Während ich nicht selten vor beiden Events die Formulierung »Ach, der BREXIT kommt sowieso nicht…« bzw. »Trump US-Präsident? Niemals!« gehört habe, haben die gleichen Personen nach dem BREXIT-Votum bzw. der Wahl Trumps diese Events als deutlich wahrscheinlicher erachtet, äußerten sich plötzlich in Richtung »War ja abzusehen …«. Anders ausgedrückt: Die jeweils Befragten hatten vor der jeweiligen Wahl dem unwahrscheinlichen Ereignis eine deutlich niedrigere Wahrscheinlichkeit zugestanden als im Nachgang, wo sie noch einmal schätzen sollten, wie wahrscheinlich sie dieses Ereignis noch vor einigen Monaten erachtet haben. Beim Trading äußert sich dies häufig durch Aussprüche wie »Hab ich’s doch gesagt, EUR/USD Long!«.

•Infolgedessen kommt es nicht selten zu einem Vermischen mit der Kompetenz- bzw. Kontrollillusion: Man erinnert sich konsequent falsch und zugunsten des tatsächlichen Ausgangs, beginnt ausgehend hiervon seine eigene Kompetenz bzw. sein Wissen zu überschätzen.

•Eine klassische und besonders im Trading auftretende kognitive Verzerrung ist zudem die sogenannte selbstwertdienliche Verzerrung: die natürliche Tendenz zum Selbstschutz. Ein übersteigertes Selbstbewusstsein/Ego führt eigene Erfolge im Zweifelsfall eher auf innere Ursachen zurück (sprich: Wenn der Trade ein Gewinner ist, dann war es die Fähigkeit des Traders, die diesen Trade zum Gewinner hat werden lassen), während im Fall des Misserfolgs eben jener auf äußere Ursachen zurückgeführt wird oder anders: Ein Verlust-Trade entsteht eher zufällig (»Wer kann denn schon ahnen, dass die NFPs so schlecht ausfallen und mein Short im EUR/USD dadurch ausgestoppt wird?«) und nicht ausgehend von der Fehlbarkeit des Traders.

All diese (und viele weitere) kognitive Verzerrungen sind ausgehend von oder in Verbindung mit Emotionen einer der Hauptgründe für die mangelnde Profitabilität vieler Privatanleger beim Trading.

Im Zusammenhang mit dem Trading gibt es eine kognitive Verzerrung, der wir uns im Folgenden detaillierter widmen wollen und die im Teil zum Risiko- und Money-Management und dort im Abschnitt Payoff-Ratio bereits erwähnt wurde: die sogenannte »Verlustaversion«.

Dass diese real ist, zeigte die bereits im dortigen Abschnitt aufgegriffene Grafik:
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Die Grafik zeigt deutlich auf, dass das Verhältnis durchschnittlicher Gewinne zu durchschnittlichen Verlusten konsequent kleiner 1 ist.

Doch die Frage, warum das so ist, beantwortet die Grafik nicht …

Warum lassen Retail-Trader Verluste laufen und begrenzen Gewinne?

Die beiden Psychologen Kahneman und Tversky haben in ihrer »Neuen Erwartungswert-Theorie« (engl.: prospect theory) festgehalten, dass Menschen Verluste dramatischer empfinden und gewichten, als sie Gewinne in der gleichen Höhe als positive Erfahrung wahrnehmen.

Nun ist es meiner Erfahrung nach so, dass eine bloße theoretische Abhandlung dieses realen (und äußerst spannenden) Phänomens Verlustaversion, welches zudem das Zünglein an der Waage für die Profitabilität in Ihrem Trading sein kann (und in der Tat meistens sogar ist), ohne entsprechende Vertiefung nach kurzer Kenntnisnahme im Gehirn abgeheftet wird. Dabei wird vom Trader allerdings nicht die Möglichkeit genutzt, diese Erkenntnis zu seinen Gunsten im Trading zu nutzen.

Daher will ich Sie an dieser Stelle ein kleines Experiment an sich selbst durchführen lassen, damit Sie erkennen können, wie diese Verlustaversion auch bei Ihnen (zumindest bei mehr als 70 Prozent der Teilnehmer) auftritt.

Wir wollen zwei voneinander unabhängige Spiele spielen, und das auch nur einmal:

Spiel 1

Wählen Sie zwischen den folgenden zwei Optionen:

•Option A: Sie erhalten hier und jetzt sofort sicher 900 Euro.

•Option B: Sie haben hier und jetzt die 90-prozentige Chance, 1.000 Euro zu gewinnen, und folglich eine 10-prozentige Chance, nichts zu gewinnen.

Frage: Welche Option wählen Sie?

Spiel 2

Wählen Sie zwischen den folgenden zwei Optionen:

•Option A: Sie verlieren hier und jetzt sofort sicher 900 Euro.

•Option B: Sie haben hier und jetzt die 90-prozentige Chance, 1.000 Euro zu verlieren, und folglich eine 10-prozentige Chance nichts zu verlieren.

Frage: Welche Option wählen Sie?

Bei den Antworten gibt es tatsächlich kein »richtig« bzw. »falsch«, aber erfahrungsgemäß wählen in Spiel 1 rund 60 Prozent Option A und in Spiel 2 zwischen 70 und 80 Prozent Option B.

Ist Ihre Wahl auch so ausgefallen: Spiel 1 A und Spiel 2 B?

Tatsächlich lässt sich die natürliche Verlustaversion an diesem einfachen Beispiel sehr gut erkennen und in der Tat, ohne dass Sie sich darüber im Klaren sein werden.

Blicken wir kurz etwas detaillierter zwischen die Zeilen:

Mit der Formel zum Erwartungswert wissen wir sofort, dass es sich hier in beiden Spielen bei den jeweiligen Optionen um identische Erwartungswerte handelt (prüfen Sie es gerne nach, daher übrigens auch obige Anmerkung, dass es kein »Richtig« und »Falsch« gibt).

Dennoch tendiert die Mehrheit im Gewinnfall zur Risikovermeidung, nimmt den sicheren Gewinn in Spiel 1 (also Option A) und ist im Verlustfall (Spiel 2) risikofreudig, denkt sich: »Ach, was sind schon 100 Euro mehr Verlust, 900 oder 1.000 Euro machen keinen Unterschied, wenigstens habe ich eine 10-prozentige Chance, ohne Verlust aus der Sache rauszukommen ...« (Option B)

Anmerkung: Wir arbeiten an dieser Stelle übrigens ganz bewusst mit »überschaubaren« Zahlen. Sie wundern sich, dass das erwähnenswert ist? Aber absolut! Bei näherem Studium der Behavioral Finance werden Sie feststellen, dass es einen gewaltigen Unterschied macht, ob Sie mit Geldbeträgen arbeiten, die rationale Entscheidungen Ihrerseits zulassen, oder mit Beträgen, die für Ihre Lebensumstände verändernden Charakter haben.

Etwas anders: Stellen Sie sich ein Spiel vor, bei welchem Sie die Wahl zwischen zwei Knöpfen haben: Drücken Sie den einen, erhalten Sie sicher eine Million Euro. Drücken Sie den anderen Knopf, haben Sie eine 50-prozentige Chance auf einen Gewinn von 100 Millionen Euro, erhalten aber in 50 Prozent der Fälle gar nichts.

Wie entscheiden Sie sich?

Mathematisch ist klar, dass die 50-prozentige Chance mit einem Erwartungswert von 50 Millionen Euro die bessere Alternative ist. Doch wird man es niemandem »verübeln« können, wenn er die sichere Million nimmt, schlicht, weil diese Wahl für viele Menschen, mindestens kurzfristig, lebensverändernden Charakter haben wird. Details hierzu finden Sie am Ende dieses Kapitels in einem kleinen Exkurs zum »St.-Petersburg-Paradoxon«.

Zurück zur Verlustaversion: Ich wurde nun auf einem Vortrag, auf welchem ich obiges Spiel zur besseren Illustration mit dem Publikum spielte, im Nachgang von einem Zuschauer darauf hingewiesen, dass das Beispiel wirklich sehr eindrucksvoll ist. Er glaubt jedoch, dass das Publikum nicht unbedingt die Brücke zum Trading schlagen könne, es dafür etwas abstrakt sein dürfte.

Nach kurzem Nachdenken musste ich einsehen, dass dieser Einwand durchaus seine Berechtigung hat, und nahm das zum Anlass, im Anschluss an das Spiel auch immer ein Trading-bezogenes, markttechnisches Beispiel anzuführen.

Hierzu eine einleitende Frage: Haben Sie sich schon einmal gefragt, warum die wenigsten Trader tatsächlich kaum in der Lage sind, lange Trends zu handeln, wohlwissend um die alte Börsenweisheit »The trend is your friend?« und selbst dann Schwierigkeiten haben, Gewinne laufen zu lassen, wenn sie ein klar formuliertes und definiertes Trendhandel-Ausstiegsmanagement haben?

Erfahrungsgemäß hat das damit zu tun: Der resultierende Schmerz eines Rücksetzers aus einer sich gut entwickelnden Position ist so stark, dass der klassische Privatanleger kaum in der Lage ist, einen Rücksetzer bzw. eine Regression auszuhalten und von der Etablierung eines Trends dann zu profitieren.

Ausgehend hiervon werden Gewinner beispielsweise zu schnell mitgenommen, was zu einer deutlichen Verschlechterung des Payoff-Ratio führt und ausgehend vom Erwartungswert dann zur mangelnden Profitabilität des eigentlich profitablen Ansatzes:
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Basierend auf diesen Beobachtungen zur Verlustaversion lassen sich zusammengefasst vier verschiedene Muster finden. Ihre Aufgabe ist es, diese in Ihrem eigenen Trading zu erkennen und abzustellen bzw. in Form von bereits vorgestellten Konzepten wie dem »Induzieren von rationalem Denken« zumindest abzumildern und somit die negativen Auswirkungen auf Ihr Trading einzudämmen.

Auf der Kehrseite muss in aller Deutlichkeit gesagt werden: Gelingt es Ihnen nicht, diese kognitiven Verzerrungen in Ihrem Trading in den Griff zu bekommen, sinkt die Chance dramatisch, dass Sie in Ihrem Trading langfristig profitabel werden.

Die vier Muster sollen im Folgenden vorgestellt werden, ausgehend von einer hohen bzw. niedrigen Gewinn- und Verlustwahrscheinlichkeit.

Folgende Grafik findet sich in neutralerer Form im meinerseits wärmstens empfohlenen Buch Schnelles Denken, langsames Denken
 von Daniel Kahneman, einem der vielleicht besten Trading-Bücher am Markt, auch wenn es auf den ersten Blick gar nichts mit Trading zu tun hat:
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Hohe ­Wahrscheinlichkeit

(Sicherheitseffekt)


	
70-prozentige Chance, (weitere) 1.000 Euro zu gewinnen → Angst vor Enttäuschung sorgt für Gewinnmitnahme, statt profitable Wette einzugehen


	
30-prozentige Chance, Teil aufgelaufenen Gewinns zu verlieren → Angst vor Verlustschmerz, statt profitable Wette einzugehen





	
Geringe ­Wahrscheinlichkeit

(Möglichkeitseffekt)


	
5-prozentige Chance, 1.000 Euro zu gewinnen (Lotterie-Prinzip) → Hoffnung, Glück zu haben (auf Seite positiver Varianz »aufzuwachen«), günstiges asymmetrisches Risikoprofil


	
95-prozentige Chance, 1.000 Euro zu verlieren → Hoffnung, dass sich Verlust von Zauberhand in Gewinn verwandelt, Trading: Stopp wird rausgenommen, Devise: »Ich habe schon so viel verloren …« (Sunk Cost Fallacy)







Sehen wir uns die einzelnen Sektionen detaillierter an:

Der Sicherheitseffekt im Gewinnfall

Der zu betrachtende Trade unseres Händlers möge aktuell 1.000 Euro Gewinn ausweisen.

Im zu betrachtenden hypothetischen Beispiel soll der Trader eine 70-prozentige Chance haben, dass ein erfolgender Ausbruch in einem von ihm gehandelten Asset (beispielsweise der DAX) zu einem nochmaligen starken Impuls zu seinen Gunsten führt, der ihm weitere 1.000 Euro Gewinn verspricht.

In 50 Prozent der Fälle scheitert der Ausbruchsversuch und der Trade unseres Traders wird mit einem Gewinn von immerhin noch 700 Euro ausgestoppt (das Fehlschlagen des Ausbruchs impliziert also im erweiterten Sinne einen Verlust von 300 Euro).

Ausgehend von obigen Zeilen und dem kleinen Spiel zur Verlustaversion ist davon auszugehen, dass die Mehrzahl der Trader, die sich in einer solchen Situation wiederfinden, die 1.000 Euro mitnehmen und nicht auf den Ausbruch spekulieren.

Warum ist das ein kostspieliger Fehler?

Dank unseres Wissens um den Erwartungswert lässt sich die Größe des zu erwartenden Gewinns, der sich zum bereits aufgelaufenen Gewinn addiert, ausrechnen:


Erwartungswert = (70 % * 1.000 Euro) – (30 % * (300 Euro)) = 700 Euro – 90 Euro = 610 Euro



Nicht nur, dass das Spekulieren auf einen Ausbruch einen positiven Erwartungswert verspricht und somit profitabel ist: Es lohnt sich sogar, so lange auf einen erfolgenden Ausbruch zu warten, wie das Ergebnis obiger Rechnung positiv ist (das ist der Fall, solange wir mindestens in 3 von 10 Fällen einen Ausbruch zu sehen bekommen).

Durch Ihre Verlustaversion entgehen Ihnen also bei einer Ausbruchswahrscheinlichkeit von 70 Prozent potenziell 610 Euro zusätzlicher Profit in jedem Trade, in dem sich obige Konstellation darstellt – diese 610 Euro pro Trade können in Ihrem Trading offensichtlich den Unterschied zwischen profitabel und unprofitabel bedeuten.

Hier wird übrigens noch einmal sehr deutlich, wie wichtig es für Sie sein wird, basierend auf großen Datensätzen einen Handelsansatz zu formulieren: Das ist nötig, um den Erwartungswert in Ihrem Trading berechnen und somit anhand objektiver Zahlen bewerten zu können, ob Ihre Handelsentscheidung »profitabel« oder »unprofitabel« war.

Der Sicherheitseffekt im Verlustfall

Der in der Grafik dargestellte Fall, wo der Trader eine 30-prozentige Wahrscheinlichkeit hat, 300 Euro zu verlieren (wobei »verlieren« im vorliegenden Beispiel eigentlich bedeutet, dass unser Trader einen Teil seiner aufgelaufenen Gewinne wieder abgeben muss, was im übertragenen Sinne dem Preis entspricht, auf einen größeren Gewinn zu spekulieren), ist die Kehrseite der Medaille des bereits geschilderten auftretenden Sicherheitseffekts im Gewinnfall.

Unterm Strich geht es hier um Angst. Angst davor, einen bereits aufgelaufenen Gewinn zumindest teilweise wieder herzuschenken (schlicht, weil Verluste so viel schmerzhafter sind als im Vergleich hierzu aufgelaufene Gewinne), was zu vorschnellen Gewinnmitnahmen führt.

Besonders stark ist dieser Sicherheitseffekt, wenn die ursprünglich gewählte Positionsgröße in Relation zum Trading-Kapital zu groß gewählt wurde, worauf im folgenden Abschnitt bzw. Exkurs zum St.-Petersburg-Paradoxon noch etwas detaillierter eingegangen werden soll.

Der Möglichkeitseffekt im Gewinnfall

Beim Möglichkeitseffekt im Gewinnfall handelt es sich um eine kognitive Verzerrung, die ich, wenn ich ganz ehrlich bin, als einzig vertretbare kognitive Verzerrung im Trading erachte. Der Grund hierfür findet sich in der Konstruktion eines asymmetrischen Auszahlungsprofils ähnlich einer Call-Option: Es wird ein kleiner Einsatz getätigt, um einen signifikant höheren Gewinn zu erzielen. Das Problem: Die Chance auf einen Gewinn ist gering.

Ausgehend hiervon ließe sich der Möglichkeitsfall im Gewinnfall auch als »Lotterie« bezeichnen, denn um nichts anderes handelt es sich bei einem Spiel mit einer 5-prozentigen Chance (oder kleiner). Es handelt sich lediglich um die Hoffnung, auf der richtigen Seite der Varianz aufzuwachen (= Glück zu haben).

Aus Sicht der Behavioral Finance handelt es sich um ein Übergewichten der Wahrscheinlichkeit eines äußerst unwahrscheinlichen Ereignisses.

Der Grund, warum ich persönlich diese kognitive Verzerrung dennoch als vertretbar erachte, vorausgesetzt sie artet nicht in exzessives Zocken aus, ist einfach: Sie befriedigt im Großen und Ganzen den Spieltrieb, der erfahrungsgemäß ganz besonders bei Männern auftritt.

Hierbei gönnt man(n) sich in gewisser Form eine »Auszeit«.

Denn besonders Männer sind und bleiben halt immer auch kleine Jungs und wollen ab und an schlicht was »Wildes« machen, auch wenn sie wissen, dass ihr Handeln einen negativen Erwartungswert hat bzw. unvernünftig ist (die Damen unter den Lesern verzeihen mir an dieser Stelle bitte, dass ich in diesem Zusammenhang nur auf Männer Bezug nehme, hier weiß ich halt, wovon ich spreche …).

Nimmt diese Spekulation auf unwahrscheinliche Ereignisse keine ausufernden Züge an, dann ist der Möglichkeitseffekt im Gewinnfall die kostengünstigste (und eventuell attraktivste) Möglichkeit, diesem Spieltrieb Tribut zu zollen.

Der Möglichkeitseffekt im Verlustfall

Abschließend kommen wir zum erfahrungsgemäß häufigsten Grund und zur stärksten kognitiven Verzerrung besonders unter Privatanlegern: dem Möglichkeitseffekt im Verlustfall. Die beschriebene 95-prozentige Chance, 1.000 Euro zu verlieren, entspricht dem weiter oben durchgeführten Spiel 2.

Es handelt sich im übertragenen Sinne um die Hoffnung, einen Verlust noch abwenden zu können, und eine hieraus resultierende Risikofreude.

Das Phänomen, was der Tatsache, Verluste laufen zu lassen, in die Karten spielt, bezeichnet man als sogenannte »Sunk Cost Fallacy« nach dem Motto »Ich habe schon so viel verloren ...«

Der Begriff »Sunk Cost« beschreibt als Überbegriff bereits angefallene Kosten bei beispielsweise einer Investition, die bei der Fragestellung, ob das Projekt weitergeführt werden sollte, nicht berücksichtigt werden sollten.

Das bedeutet aufs Trading angewendet: Wenn Sie eine verlustbringende Position halten, dann sollte eine nun im gleichen Markt aufzubauende Position unabhängig hiervon eingegangen werden, also nur die Chance und das entsprechende Risiko des Trades berücksichtigt werden.

In der Tat ist die Wahrscheinlichkeit sehr hoch, dass Sie im jeweiligen Markt, betrachten Sie den geplanten Trade nun unabhängig vom bereits verlustbringenden ersten Trade, den Trade nicht eingehen würden oder, wenn dieser im Einklang mit Ihrem Handelsansatz ist, nur mit einer beispielsweise reduzierten Positionsgröße.

Für Ihre bestehende Position impliziert dies, dass Sie entweder Teilverluste realisieren (sogenannter »Scale Out«) oder aber den gesamten Verlust realisieren, schlicht weil Ihre Gewinnchancen mindestens eingeschränkt sind.

Doch statt einer solchen, im Einklang mit Ihrem Handelsansatz stehenden Herangehensweise tendieren Sie ausgehend von dem bereits aufgelaufenen Verlust dazu, diese versunkenen Kosten mit in Ihre Entscheidung einzubeziehen und hoffnungsvoll auszusprechen: »Aber ich habe doch schon so viel investiert ...«

Wie profitieren Sie nun vom Wissen um kognitive Verzerrungen in Ihrem Trading?

Nachdem wir nun detailliert aufgezeigt haben, dass es ausgehend von kognitiven Verzerrungen zu massiven Schwierigkeiten in Ihrem Trading kommen kann (und erfahrungsgemäß auch wird, schlicht weil es »menschlich« ist), stellt sich die Frage, was Sie tun können, um diese kognitiven Verzerrungen in den Griff zu bekommen und Ihr Trading ausgehend von diesem Wissen deutlich zu verbessern.

Es wurden im Laufe des Moduls bereits Möglichkeiten aufgezeigt, wie Sie Ihr Trading beginnen könnten zu verbessern: Den negativen Auswirkungen, die kognitive Verzerrungen auf Ihr Trading haben können, können Sie beispielsweise mit dem Induzieren von rationalem Denken begegnen.

Wenn Sie demnach in Zukunft ausgehend von einer Gewinnstrecke Anzeichen eines übersteigerten Egos bei sich ausmachen und so etwas wie einen Lauf bei sich feststellen (eine »Hot Hand« in Bezug auf die Auswahl profitabler Trades), dann können Sie über das Induzieren von Rationalität versuchen, bewusst Argumente und Meinungen zu finden, die gegen ihre Positionierung sprechen (hierbei handelt es sich um die sogenannte Prä-Mortem-Methode).

Das kann zum Beispiel bedeuten, dass Sie kurz vor dem Eingehen eines Long-Trades bewusst Argumente suchen, die dafür sprechen, dass der Markt fallen kann.

Hierdurch wird Ihnen Ihre Fehlbarkeit bewusst und einerseits Ihr übersteigertes Selbstbewusstsein, Kursbewegungen vorhersagen zu können, aber andererseits auch die Angst zu verlieren bzw. die Angst vor dem Versagen (Sie vergegenwärtigen sich so, dass Verluste Teil des Spiels sind und eher als Geschäftskosten zu sehen sind, wenn Sie so möchten der Preis für die nächste Chance).

Darüber hinaus sollten Sie bis zu diesem Punkt gelernt haben, dass intuitive Entscheidungsfindung und demnach die systematische Abweichung vom Erwartungswert zu schlechten bzw. schlechteren Ergebnissen in Ihrem Trading führen.

Die Lösung ist folgerichtig (und wurde bereits diverse Male aus anderer Perspektive betont), dass Sie eine Handelsstrategie formulieren, die ausgehend von einem detaillierten und tiefgehenden Backtest nachweislich robust und profitabel ist.

Nun gibt es diesbezüglich erfahrungsgemäß ein Problem: Es besteht besonders unter Privatanlegern eine regelrechte Feindseligkeit gegenüber klar definierten Handelssystemen.

Aus der Praxis kann ich Folgendes berichten: Man trifft auf Vorträgen oder auch im Morning Meeting, welches ich nun schon seit Jahren anbiete, häufig altbekannte Gesichter (bzw. im Falle des online stattfindenden Morning Meetings liest man die gleichen Namen/Pseudonyme).

Interessanterweise und trotz des Wissens um die Wichtigkeit eines detailliert und akkurat geführten Trading Journals und einer Handelsstrategie erheben sich auf meine ab und an gestellten Fragen wie »Wer von Ihnen führt ein Trading Journal?« bzw. »Wer von Ihnen hat eine klar definierte Handelsstrategie?« nicht immer ­alle Hände.

Zudem bleiben auch sehr häufig und trotz immer wieder eindringlicher Mahnung, dass das Führen eines Trading Journals und das Umsetzen einer nachweislich profitablen Handelsstrategie den Unterschied zwischen profitabel und unprofitabel im Trading machen werden, viele jener Hände unten.

Natürlich stellt man sich die Frage, woran das liegt. Einer der Hauptgründe ist wohl, dass man sich durch ein klar definiertes Regelwerk der Gefahr aussetzt, messbar zu werden, sprich: Zahlen lügen nicht und führen Ihnen Ihr Scheitern oder Ihre Unzulänglichkeiten ungefiltert und ungeschönt vor Augen.

Und genau das widerspricht dem etwas weiter oben thematisierten Selbstschutz-Mechanismus, der jedem auf natürliche Weise innewohnt.

Zudem resultiert aus der klassischen Verlustaversion und dem systemlosen Ansatz, der im Ergebnis eine zumindest kurzfristig ausmachbare hohe Trefferquote ausweist, dass sich eine verstärkte Kompetenzillusion entwickelt, die Ihrem Selbstschutz bzw. Ego in die Hände spielt.

Ihr Ziel und der Weg zur Profitabilität in Ihrem Trading führen aber nur und ausschließlich über das Erstellen eines klar definierten Handelsplans.

Dieser klar definierte Handelsplan führt zu einer Konstanz in Ihrem Trading, da durch klar definierte Regeln Ihr Handelsergebnis duplizierbar und wiederholbar wird.

Eine diskretionäre und nicht klar definierte bzw. strukturierte Herangehensweise birgt auf der Kehrseite die Gefahr, dass Sie Gefühlsschwankungen und Emotionen unterliegen, die Sie selbst durch das Induzieren von Rationalität nicht in den Griff bekommen.

Hinzu kommt, dass Sie neben dem Fehlen eines klaren Handelsplans ohne parallel hierzu erfolgende Dokumentation Ihres Tuns bzw. Tradings Schwierigkeiten haben werden, etwas zu ändern, denn: Wenn Sie nicht wissen, was in Ihrem Trading falschläuft, und somit kein klar definiertes Ziel vor Augen haben, was Sie ändern wollen, können Sie auch keinen Weg formulieren, auf dem Sie zu Ihrem Ziel gelangen.

Das bedeutet anders formuliert, dass das »Durchhandeln« eines klar definierten Trading-Plans zur Reduktion von kognitiven Verzerrungen führt, da z. B. das »Induzieren von Rationalität« erfolgen kann.

Sie wissen ausgehend von Ihren Auswertungen und Ihrer Fehler-Analyse inklusive formulierter Lösungsansätze, dass Ihr Handelsansatz durch kontinuierliches Umsetzen Ihrer Stärken bei zeitgleicher Reduktion und Arbeit an Ihren Schwächen eine sehr hohe Wahrscheinlichkeit besitzt, profitabel zu sein. Und genau hieraus ziehen Sie die mentale Stärke, an Ihrem Ansatz festzuhalten.

Um obige Zeilen noch besser zu verstehen und ganz besonders umsetzen zu können, schauen Sie sich folgende Grafik an und nutzen diese als Wegweiser für einen klaren Ablaufplan.

Nicht nur, dass Sie durch diesen klaren Ablaufplan eine erste Handhabe haben, um kognitiven Verzerrungen in Ihrem Trading entgegenzuwirken.

Zudem wissen Sie aus den vorherigen Abschnitten: Die stete Wiederholung eines Prozesses führt dazu, dass der Ablauf in Fleisch und Blut übergeht, intuitiv wird oder anders: in das Stadium der unbewussten Kompetenz übergeht:
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Im folgenden Abschnitt wollen wir uns aufbauend auf dieser Grafik noch einmal detaillierter mit dem Erstellen eines Ablaufplans für Ihr Trading auseinandersetzen mit dem Ziel, die Wahrscheinlichkeit zu erhöhen, dass Sie mental auf höchstem Niveau performen können.

Zuvor jedoch der einige Seiten zuvor versprochene Exkurs zum St.-Petersburg-Paradoxon.

Exkurs: St.-Petersburg-Paradoxon

Im Abschnitt zur Behavioral Finance wurde diverse Male auf das sogenannte St.-Petersburg-Paradoxon verwiesen, ohne dieses detaillierter zu beleuchten. Ich hatte nämlich zunächst das Gefühl, es sei unnötig, darauf hinzuweisen, dass die Positionsgröße beim Trading Auswirkungen auf das (mentale) Wohlbefinden hat.

Nach einigem Überlegen entschied ich mich dann aber, einen kleinen Exkurs zum St.-Petersburg-Paradoxon mit ins Buch aufzunehmen, primär weil es einfach zu verstehen ist und auf sehr direktem Weg illustriert, dass eine inadäquate (= zu große) Positionsgröße im Trading ein vom Erwartungswert negativ abweichendes Ergebnis nach sich zieht. Der sekundäre Grund ist übrigens rein persönlicher Natur: Ich erachte das St.-Petersburg-Paradoxon als spannend und intellektuell ansprechend.

Wikipedia schreibt zum St.-Petersburg-Paradoxon:

»Das Sankt-Petersburg-Paradoxon (auch Sankt-Petersburg-Lotterie) beschreibt ein Paradoxon in einem Glücksspiel. Die Zufallsvariable hat hier einen unendlichen Erwartungswert, was gleichbedeutend mit einer unendlich großen erwarteten Auszahlung ist.

Trotzdem scheint der Spieleinstieg nur einen kleinen Geldbetrag wert zu sein.

Das St.-Petersburg-Paradoxon ist eine klassische Situation, in der Folgendes gilt: Eine naive, nur den Erwartungswert als Kriterium verwendende Entscheidungstheorie würde hier eine Entscheidung empfehlen, die keine (reale) rationale Person fällen würde. Das Paradoxon kann gelöst werden, indem das Entscheidungsmodell durch die Verwendung einer Nutzenfunktion verfeinert wird oder indem endliche Varianten der Lotterie betrachtet werden.«

Quelle: https://de.wikipedia.org/wiki/Sankt-Petersburg-Paradoxon


Ich hatte dieses Paradoxon als Gedanken hinsichtlich einer adäquaten Positionsgröße beim Trading eingeworfen: So schrieb ich im Abschnitt zur Behavioral Finance, dass es einen gewaltigen Unterschied macht, ob man mit Geldbeträgen arbeitet, die rationale Entscheidungen ermöglichen, oder mit Beträgen, die für Ihre Lebensumstände verändernden Charakter haben.

Hierzu wählen Sie in der folgenden Grafik einen Knopf, den Sie drücken dürfen (das Spiel wird nur einmal gespielt).
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Mit unserem Wissen zum Erwartungswert ist klar, dass die rationale Entscheidung nur lauten kann, Knopf 2 zu drücken.

Doch würden Sie das auch tatsächlich tun?

Wir wollen an dieser Stelle nun nicht in eine akademische Erörterung des Paradoxons übergehen, den sinkenden Grenznutzen des Geldes thematisieren, Lösungen mittels der Erwartungsnutzentheorie erarbeiten etc.

Ich möchte es bei obiger Grafik belassen und Sie als Leser lediglich dafür sensibilisieren, sich für Ihr Trading klarzumachen, welche Positionsgröße für Sie zu groß ist und nahezu zwangsläufig dazu führt, dass Sie vom optimalen Erwartungswert abweichende und Ihr Trading negativ beeinflussende Entscheidungen treffen.

Ihr persönlicher Trading-Ablaufplan

Nachdem im vorherigen Abschnitt zur Behavioral Finance bereits kurz und grob eine Routine bzw. ein Ablaufplan vorgestellt wurde, soll im Folgenden auf die Thematik Trading-Ablaufplan eingegangen werden mit dem Ziel, dass Sie diese Routine in Ihrem Trading in Zukunft kontinuierlich umsetzen sollten.

Wie Sie beim Lesen feststellen werden, ist der vorgestellte Ablaufplan in der Tat nichts Spektakuläres oder gar Neues, wir werden das Rad hier nicht neu erfinden.

Das Primärziel ist ganz klar, eine Routine in Ihren täglichen Tages- und Handels­ablauf zu bringen und diesen auf diesem Weg zu professionalisieren.

Der folgende Ablaufplan besteht aus fünf Schritten:

1. Vorbereitung bzw. Warm-up

2. Trading

3. Aufzeichnung

4. Nachbetrachtung

5. Analyse und Implementierung der Verbesserung

Beginnen wir mit der

1. Vorbereitung bzw. dem Warm-up

Für Sportler ist es selbstredend, dass vor einem intensiven Workout ein vernünftiges Aufwärmprogramm steht. Sie sind sich darüber im Klaren, dass ohne dieses Warm-up langwierige Verletzungen drohen, sie im schlimmsten Fall ­ihre Sportlerkarriere gefährden oder sich zumindest in ihrem Trainingsprozess weit zurückwerfen.

Und selbst Nicht-Sportler wissen, was mit ausgiebigem Warm-up gemeint ist: ein starker, schwarzer Kaffee am Morgen einfach um auf Temperatur zu kommen (tauschen Sie »Kaffee« beliebig durch was auch immer Sie allmorgendlich routinemäßig auf der Agenda stehen haben aus).

Nun lassen Sie mich raten: Wenn Sie mit Ihrem Trading starten, geht’s gleich los, nicht wahr?

Hierzu einige einfache Fragen: Warum glauben Sie, dass die »Verletzungs-Gefahr« hier nicht gegeben sein sollte? Warum sollten Sie ohne Warm-up bzw. Vorbereitung auf Ihr Trading sofort auf einem Top-Level performen können?

Es zeigt sich, was das Ziel Ihrer täglichen Vorbereitung sein sollte: gut vorbereitet und fokussiert in Ihr Trading zu starten.

Hierzu gehört neben dem »sich auf Touren bringen« (Sport am Morgen, Kaffee trinken, ausgiebig frühstücken etc.) natürlich auch eine solide Analyse des Marktes.

In diesem Zusammenhang gibt es mehrere Möglichkeiten, beispielsweise das Studium der Analyse eines von Ihnen bevorzugten Traders oder Analysten oder selbstverständlich auch (und in meinen Augen bevorzugt) das Erstellen einer eigenen Analyse.

Ergänzend sollten Sie sich noch einmal vor Augen führen, was Sie sich für den Trading-Tag vorgenommen haben oder auch, welche Veränderungen Sie planen in Ihrem Trading für den heutigen Handelstag vorzunehmen.

Hierzu können Sie z. B. die von Ihnen aufgelisteten Fragen und von Ihnen gegebenen Antworten zum Ihrerseits erstellten Trading-psychologischen Profil durchgehen.

Ganz sicher können Sie sich bereits jetzt vorstellen, dass Ihr Trading sich ausgehend von einer solch strukturierten Herangehensweise definitiv verbessern wird, denn: Wenn Sie sich an die Ausführungen im Abschnitt zum optimalen Erregungsniveau/der Zone erinnern, dann offenbart sich an dieser Stelle: Eine solch strukturierte Vorbereitung Ihres Trading-Tages führt dazu, dass Sie Ihr Trading näher oder eventuell gar im Bereich Ihrer Zone starten und somit die Wahrscheinlichkeit massiv erhöht wird, dass Sie in Ihrem Trading gut performen.

Vergegenwärtigen Sie sich auch, dass Sie eventuell wertvolle Trading-Performance herschenken bzw. verschwenden, wenn Sie die Vorbereitung Ihres Tradings auf den Trading-Ablauf selbst verlagern.

Auch hier lohnt eine Erwartungswertbetrachtung bzw. ein Blick auf die Langfristigkeit: Wenn Sie unterm Strich pro Tag durch eine mangelnde Trading-Vorbereitung ein Performance-Minus von 0,05 Prozent verbuchen, dann mag das auf den ersten Blick nicht viel und vernachlässigbar wenig sein.

Wenn Sie aber 200 Handelstage im Jahr absolvieren, dann summieren sich ­diese -0,05 Prozent auf ein Performance-Minus von 10 Prozent.

Betrachten wir das etwas greifbarer: Wenn eine Fußball-Mannschaft unvorbereitet in ein Spiel geht (keine Taktik-Besprechung, kein Aufwärmen etc.) und hierdurch kontinuierlich erst einmal ein Gegentor kassiert und dieses erst ausgleichen muss, dann kostet das auf eine ganze Saison gerechnet Performance und Substanz – selbst dann, wenn wir von Bayern München reden.

Wenn Sie das Prinzip des Trading-Warm-ups auf den Sport übertragen, dann werden Sie auch erkennen, dass es mit einem kurzen Warm-up allein vorm Trading nicht getan sein wird.

Sie müssen Ihr Leben auf Ihr Trading einstellen, denn: So wie das bloße Anmelden in einem Fitness-Studio nicht die Pfunde purzeln und die Muskelberge wachsen lassen wird, sondern dies nur in Verbindung mit einer ausgewogenen und gesunden Ernährung und einer entsprechenden Disziplin geschehen wird, ist das auch mit dem Trading.

Fazit: Tun Sie für sich mehr von dem, was Ihnen guttut und Ihr Wohlbefinden steigert, und Ihr Trading wird automatisch hiervon profitieren.

2. Trading

Die Stufe des Tradings beinhaltet in Zusammenhang mit Ihrem Trading-Ablaufplan nichts weiter als die Umsetzung Ihrer Handelsstrategie.

Das Ziel hierbei ist, dass Sie sich von keinerlei Nebensächlichkeiten ablenken lassen.

Das bedeutet an erster Stelle, dass Sie zum einen Ihre Vorbereitung bzw. Ihr Trading-Warm-Up abgeschlossen haben sollten. Es bedeutet zum Beispiel aber auch, dass Sie keinerlei Bewertung Ihres Trading-Ergebnisses während des Tradings selbst vornehmen.

Der Grund hierfür ist, dass Sie der Erfahrung nach durch eine solche Bewertung während Ihres Tradings anfälliger für die in den vorherigen Abschnitten thematisierten Emotionen und/oder kognitiven Verzerrungen werden, die negativen Einfluss auf Ihr Trading haben können.

Tatsächlich ist die Gefahr hierfür im Trading besonders hoch. Performance wird im Trading an erster Stelle mit einem »Mehr« oder »Weniger« an Geld auf Ihrem Konto in Verbindung gebracht.

Das ist zwar verständlich. Was allerdings im Bereich »Risiko- und Money-Management« klar geworden sein dürfte, ist, dass dies im Trading keine Auskunft darüber gibt, ob Ihr Trade aus Erwartungswert-Sicht »gut« oder »schlecht« war.

Im Trading kann schlechtes Trading ein positives Ergebnis hervorbringen (= Sie können Glück haben), solides und technisch perfektes Trading hingegen kann in einem Verlust resultieren.

Lassen Sie sich im Trading-Prozess also nicht von Nebensächlichkeiten, wie beispielsweise dem Ausgang eines Trades, ablenken (ja, Sie lesen richtig: der Ausgang eines Trades auf der Stufe »Trading« in Ihrem Trading-Ablaufplan ist »nebensächlich«).

Die Bewertung Ihres Tradings erfolgt sowohl aus quantitativer als auch aus qualitativer Sicht später. Trading ist Trading und sollte Trading bleiben, genauso sind Auswertung und Bewertung vom Trading-Prozess separat zu betrachten.

3. Aufzeichnung

In diesem dritten Schritt tun Sie nichts weiter, als Ihren Trade zu dokumentieren, sprich: in Ihrem Trading Journal aufzuschreiben. Es handelt sich schlicht um einen quantitativen Schritt, die Qualitätsbetrachtung erfolgt anschließend.

Schreiben Sie nicht nur das Trading-Ergebnis auf, dokumentieren Sie zudem, wie Sie sich gefühlt haben: Waren Sie nervös, ängstlich, selbstbewusst, Ego-getrieben, rachsüchtig, neugierig etc.?

4. Nachbetrachtung

In diesem vierten Schritt beginnt nun die Nachbetrachtung Ihres Tradings.

Damit es möglich ist, die Qualität Ihres Tradings einzuschätzen, müssen Sie eine Bewertung des Trading-Ergebnisses vornehmen.

Hier beantworten Sie Fragen wie

•»War der Trade im Einklang mit meinem Handelsansatz?«

•»War die technische Ausführung des Trades korrekt?«

•»Ist der aufgelaufene Gewinn/Verlust ausgehend von meinem Handelsansatz so kalkulierbar gewesen oder wurde er beispielsweise durch auftretende Slippage größer/kleiner?«

•»Wurde der Trade durch News-Events beeinflusst?«,

•»Habe ich die vor meiner Trading-Session gesetzten Ziele erreichen können? Falls nicht, was war der Grund?«

•»Lag der Gewinn/Verlust des Trades im Bereich der Erwartung oder ist das Trade-Ergebnis in Gewinn- bzw. Verlust-Hinsicht besser/schlechter als die historische Erwartung ausgefallen? Was ist der Grund hierfür?«

•»Besteht die Möglichkeit, ein besser als erwartetes Ergebnis in Zukunft auf die gleiche Art zu duplizieren/ein schlechter als erwartetes Ergebnis in Zukunft zu vermeiden?«

5. Analyse und Implementierung der Verbesserung

Während die ersten vier Schritte zeitnah zum Ende Ihrer Handelssitzung durchlaufen werden sollten, bietet es sich an, die Analyse Ihres Tradings mit etwas Abstand anzugehen.

Ähnlich wie Sie nach der Arbeit eventuell zum Sport gehen, um Ihren Kopf frei zu bekommen und zu versuchen, komplett von Ihrer Arbeit abzuschalten, so sollten Sie dies auch in Ihrem Trading handhaben. Erinnern Sie sich hierzu an den Abschnitt hinsichtlich des Induzierens rationalen Denkens.

Dort wurde erörtert, dass Sie durch das Durchatmen als eine Art Kupplung in Ihren Denkprozess einarbeiten.

Aus Erfahrung und in Bezug auf mein Trading hat sich dieser Versuch, Distanz zum Trading zu bekommen, als sehr wertvoll herauskristallisiert, und ausgehend hiervon empfehle ich dies Ihnen als Leser uneingeschränkt auch.

Sobald Sie im Kopf wieder »frei sind«, beinhaltet die Analyse Ihres Trading-Ergebnisses in gewisser Weise die nochmalige Beantwortung der Fragen aus dem vorherigen Schritt »Nachbetrachtung«, ergänzt um eine tiefer gehende analytischere Beleuchtung.

Jener Tiefgang zielt darauf ab, die Frage zu beantworten, was Sie ausgehend vom Trading-Ergebnis für Ihre nächste Trading-Session an neuen Erkenntnissen mitnehmen können und für Verbesserungen anstreben.

Sie sollten zudem prüfen, wie Sie ausgehend von den erworbenen Kenntnissen Ihre Vorbereitung bzw. Ihr Warm-up Ihrer nächsten Trading-Session verbessern können: Nehmen wir an, Sie stellen beispielsweise nach diversen solcher Auswertungen fest, dass Sie bei Ihren ersten Trades am Handelstag nervös oder ängstlich sind. Dann könnte dies ein Indiz dafür sein, dass Sie den Bereich des optimalen Erregungsniveaus durch Ihr Warm-up überschritten haben, sich eventuell etwas zu »heiß gemacht« oder zu stark unter Druck gesetzt haben (z. B. durch ein Aufputschen vor dem Trading wie »Ich muss jetzt gut performen!«).

Zusammenfassung

Vergegenwärtigen wir uns die vorherigen Punkte des Trading-Ablaufplans einfach noch einmal mit folgender bereits bekannter und sehr hilfreicher Grafik:
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5. Das Sentiment im Trading

Bevor wir uns der dritten Säule profitablen Tradings widmen, sollen in zwei Kapiteln zuvor zwei »Werkzeuge« vorgestellt werden, die ich als sehr wichtig und für mich persönlich auf jeden Fall hilfreich für mein Trading hinsichtlich der Vorteilsidentifikation erachte: das Sentiment im Trading und die Markttechnik.

Beginnen wollen wir mit dem Sentiment im Trading, einer von mir bereits in meinem ersten Buch Forex-Trading: Grundlagen, Strategien und Methoden für den erfolgreichen Devisen-Trader
 sehr detailliert beleuchteten und sehr informativen Analyse-Technik.

Unter dem Sentiment versteht man vereinfacht gesprochen die Summe der Stimmungen der einzelnen Marktteilnehmer bzw. die gegeneinander aufgerechnete Positionierung der betrachteten Marktteilnehmer.

So fängt das Sentiment in Bezug auf den Devisenhandel beispielsweise die Positionierung der bei einem jeweiligen Broker handelnden Privatanleger in einem bestimmten Währungspaar ein.

Die Sentimentanalyse, besonders im Privatanlegerbereich, bedient sich in der Tat im Kern vieler Aspekte der Behavioral Finance bzw. kognitiver Verzerrungen, denen wir uns bereits sehr detailliert im Kapitel »Trading-Psychologie« gewidmet haben und von denen ausgehend Vorteile im eigenen Trading identifiziert und kapitalisiert werden sollen.

So zielen Handelsentscheidungen bzw. -strategien, die das Retail-Sentiment als Indikator oder Filter beinhalten, grob gesprochen auf das Ausnutzen des irrationalen Verhaltens, besonders von Privatanlegern, und daraus entstehenden Ineffizienzen an den Finanzmärkten ab und versuchen, den dadurch entstehenden Vorteil dann entsprechend zu kapitalisieren.

In den folgenden Abschnitten soll ein tieferer Blick auf die einzelnen Komponenten der Retail-Sentimentanalyse geworfen werden, wie diese in Ihrem Trading Anwendung finden und Sie ausgehend hiervon Ihr Trading verbessern können.

Eine Anmerkung vorweg: Eine Betrachtung des Commitment of Traders Report wird nicht erfolgen, hierzu verweise ich für nähere Informationen auf ein eigenes Kapitel im oben bereits erwähnten Buch Forex-Trading: Grundlagen, Strategien und Methoden für den erfolgreichen Devisen-Trader
.

Warum liefert das Sentiment als Analyse-Methode einen Mehrwert?

Im FX-Bereich findet sich der Hauptgrund im Aufbau des Devisenmarktes: Dieser ist ein primär dezentralisierter Markt. Das bedeutet im Umkehrschluss, dass es einen zentralen Handelsplatz (einer Börse z. B.), der akkurate Aufzeichnungen über die auf einem bestimmten Kursniveau getätigten Umsätze in einem Währungspaar gibt, eben nicht gibt.

Ein sehr gutes Hilfsmittel, das eine Brücke über das fehlende/inakkurate Volumen am Devisenmarkt schlägt, beinhaltet die Analyse der Positionierung einzelner Marktteilnehmer.

Aber auch in anderen Assetklassen lässt sich aus Sentiment-Daten ein Vorteil ziehen, ganz besonders in klassischen OTC-Derivaten wie CFDs.

»OTC« steht für »Over-the-counter« oder außerbörslicher Handel. So referenzieren beispielsweise CFDs auf den DAX bei diversen Brokern auf den FDAX an der EUREX, wo sich entsprechend akkurate Daten zum gehandelten Volumen auf bestimmten Kursniveaus finden lassen.

Nun hat aber nicht jeder Privatanleger Zugang zu diesen Daten oder möchte die mit solchen Datenfeeds verbundenen Kosten tragen.

Eine Ausweichmöglichkeit ist hier im Falle des DAX dann beispielsweise die Verwendung des Euwax-Privatanleger-Sentiments der Börse Stuttgart, und durch einen Blick auf die Positionierung der Retail-Trader dort kann der geschulte Analyst bzw. Trader einen Vorteil für seinen Handel ziehen.

Ein Blick auf den Retail-Trader

Tatsächlich ergeben sich aus der Analyse des Verhaltens und folglich der Positionierung dieser Kleinanleger, die wir im Folgenden nur noch als Retail-Trader bezeichnen wollen, sehr interessante Rückschlüsse für das eigene Trading.

Gemeinhin wird davon ausgegangen, dass Privatanleger auf der falschen Seite des Marktes unterwegs sind und Geld verlieren.

Gründe hierfür gibt es viele, wobei zwei Gründe meiner Erfahrung nach deutlich herausragen:

1. Privatanlegern fehlt es sehr häufig an einem tiefgehenden Marktverständnis. Sie agieren völlig plan- und hilflos, ohne jegliche Struktur in ihrem Tun, und sind ausgehend von einem stark übersteigerten Selbstbewusstsein regelrecht »beratungsresistent« in Eigenregie an den Finanzmärkten unterwegs (der in diesem Zusammenhang zu erwähnende »Dunning-Kruger-Effekt« wurde ja bereits im Kapitel zur Trading-Psychologie eingeführt).

Interessanterweise ist es aber auch so, dass die Trefferquoten des klassischen Privatanlegers im Schnitt meist über 50 Prozent liegen, das übersteigerte Selbstbewusstsein ausgehend hiervon einen soliden Nährboden findet, wir erinnern uns in diesem Zusammenhang an die bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« vorgestellte Grafik.

Bevor es hier zu Missverständnissen oder Fehlinterpretationen kommt, gilt es, vorsichtig zu sein: Die durchschnittlich über 50 Prozent liegende Trefferquote resultiert in der Tat aus vorschnellen Gewinnmitnahmen und den bereits geschilderten, unter Privatanlegern ausgeprägten psychologischen Gründen hinsichtlich des Laufenlassens von Verlusten basierend auf dem Hoffnungsprinzip, dass der Markt noch einmal in Richtung des Traders drehen wird (nicht selten auf den Weg gebracht durch die sogenannte »Sunk-Cost-Fallacy«).

2. Diese Beobachtung führt zum zweiten Grund für die übergeordnet auszumachende mangelnde Profitabilität von Privatanlegern an den Finanzmärkten: Der klassische Privatanleger unterliegt, wie im Kapitel zur Trading-Psychologie bereits sehr detailliert geschildert, starken Emotionen in seinem Trading.

Die Emotionen beherrschen den Trader und nicht umgekehrt. Es kommt unter Privatanlegern zu starken »kognitiven Verzerrungen«. Besonders stark zeigen sich diese in Bezug auf die Verlustaversion, sprich: Der klassische Privatanleger empfindet Verluste wesentlich schmerzhafter bzw. negativer, als er Gewinne in gleicher Höhe als positiv wahrnimmt (zur Erinnerung: Lesen Sie hierzu noch einmal den Abschnitt zur Behavioral Finance im Kapitel »Trading-Psychologie«).

Und genau diesen Umstand wollen wir im Folgenden als Grundlage für unsere Sentiment-Analyse, besonders im Hinblick auf die Identifizierung eines Vorteils im Trading, nutzen.

Ein Blick auf den Erwartungswert

Dass die Verlustaversion von Retail-Tradern real ist, hatten wir im Abschnitt zur Behavioral Finance im Kapitel »Trading-Psychologie« bereits herausgestellt, blättern Sie zur Erinnerung noch einmal zurück zur Grafik, welche dieses Phänomen illustriert.

In Kombination mit dem Wissen um den Erwartungswert aus dem Kapitel Risiko- und Money-Management lässt sich beispielsweise für den EUR/USD dieser schnell berechnen:

Beispiel EUR/USD (Daten aus dem betrachteten Zeitintervall 31.03.14–31.03.2015):

Trefferquote: 62,3 Prozent

Verlustquote: 37,2 Prozent

Break-Even-Trades (+/-0): 0,5 Prozent

Ø Gewinner: 21,05 Pips

Ø Verlierer: 41,18 Pips

Erwartungswert = (0,623 * 21,05 Pips) – (0,372 * 41,18 Pips) = (13,11 – 15,32) Pips = -2,21 Pips pro Trade im Schnitt < 0 → Trader verliert unterm Strich Geld!

Nun sehen 2,21 Pips Verlust pro Trade auf den ersten Blick nicht nach viel aus. Tatsächlich aber ist der Ruin des Kontos ausgehend von der immensen Handelsfrequenz von Retail-Tradern und dem hohen effektiven Hebel erfahrungsgemäß zügig erreicht.

Dass das Retail-Sentiment in Bezug auf die Handelsfrequenz besonders bei Trendfolge-Ansätzen Abhilfe schafft und es nicht nur gelingt, diese zu reduzieren, sondern gleichzeitig häufig gelingt, die Trefferquote zu verbessern, und in Verbindung mit einem attraktiven Payoff-Ratio die Wahrscheinlichkeit, mit seinem Trading profitabel zu werden, signifikant erhöht wird, soll an späterer Stelle in diesem Kapitel aufgezeigt werden.

Zunächst wollen wir folgende Frage stellen:

Lernen Retail-Trader und bekommen sie diesen mentalen Grund für Ihre mangelnde Profitabilität mit der Zeit in den Griff?

Kurz und knapp: Nein! Die Verlustaversion ist ein reales und natürlich menschliches Phänomen und ist auch schon in früheren Zeiträumen im Trading aufgetreten.

So habe ich in meinem Buch Forex-Trading: Grundlagen, Strategien und Methoden für den erfolgreichen Devisen-Trader
 das Zeitintervall 01.10.2009 bis 30.09.2010 näher untersucht und hier ganz besonders das Verhältnis durchschnittlicher Gewinner und Verlierer bzw. die Trefferquote analysiert.

Folgendes trat zutage:
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Die Grafik zeigt beispielsweise für das Währungspaar EUR/USD ganz links, dass der durchschnittliche Gewinner im betrachteten Zeitraum 65 Pips betragen hat, der durchschnittliche Verlierer hingegen 127 Pips.

Wie in meinem Buch herausgestellt, lag die Trefferquote im betrachteten Zeitintervall bei 59 Prozent, die Verlustquote bei 41 Prozent (die Break-Even-Trades waren, wie auch bereits im ersten Beispiel zuvor, vernachlässigbar klein und können an dieser Stelle ignoriert werden).

Das Einfügen dieser einzelnen Komponenten in die Formel des Erwartungswerts liefert:


Erwartungswert = (0,59 * 65 Pips) – (0,41 * 127 Pips) = (38,35 – 52,07) Pips = -13,72 Pips pro Trade im Schnitt < 0

= Trader verliert unterm Strich Geld!



Nun ist zwar erkennbar, dass der durchschnittliche Verlust pro Trade im EUR/USD mit zunehmender Zeit reduziert werden konnte (von -13,72 Pips auf -2,21 Pips), eventuell auch, weil das Angebot an Lerninhalten rund um das Thema Trading in der Zwischenzeit immer größer und umfangreicher wurde oder auch immer mehr qualitativ hochwertige Webseiten Lehrinhalte, Marktnachrichten und Analysen zur Verfügung stellen, sodass auch Privatanleger gut informiert ins Trading starten können.

Aber wie auch immer: Unterm Strich ist weiterhin der Großteil der Privatanleger an den Finanzmärkten unprofitabel unterwegs.

Ausgehend von dieser Erwartungswertbetrachtung beginnt sich das Bild nun klarer darzustellen und es erschließt sich, was mit dem Fehlverhalten der Privatanleger und deren kognitiven Verzerrungen zur Identifikation eines Vorteils im Trading gemeint ist.

Offensichtlich ist das Hauptproblem von Privatanlegern, dass sie in Relation zu kleine Gewinner und zu große Verlierer haben, ausgehend von ihrer natürlichen und dem Menschen innewohnenden Verlustaversion.

Im folgenden Abschnitt wollen wir uns nun diversen Sentiment-Indikatoren widmen, wie man diese, ausgehend von den kognitiven Verzerrungen des klassischen Privatanlegers, interpretieren kann und wie diese dann in Ihrem Trading hinsichtlich der Vorteilsidentifikation Anwendung finden können.

Sentiment-Indikatoren

Ausgehend von der im vorigen Abschnitt und auch bereits im Kapitel zur Trading-Psychologie eingeführten Verlustaversion kann die Aufzeichnung von zu schnellen Gewinnmitnahmen und ein förmliches »Klammern« an verlustbringenden Positionen, also die Analyse der offenen Positionen von Retail-Tradern, zum Erstellen eines klassischen Kontra-Indikator genutzt werden.

Klar ist, dass durch die schnellen Gewinnmitnahmen diese Positionen im Schnitt eine kürzere Verweildauer am Markt haben als verlustbringende, jene Positionen, an welche sich Privatanleger regelrecht »klammern«.

Das Resultat: Bei offenen Positionen wird es ausgehend von der Verlustaversion eine natürliche Tendenz zu einem Überhang bei verlustbringenden Positionen geben.

In Aufwärtstrends bedeutet das im Umkehrschluss, dass verlustbringende Short-Positionen durchschnittlich eine längere Verweildauer am Markt haben (also »offen« sind), in Abwärtstrends verlustbringende Long-Positionen.

Ergo: Stellt sich das Retail-Sentiment bzw. der betrachtete Retail-Sentiment-Indikator Netto-Short da, ist der Vorteil auf der Long-Seite zu suchen, stellt sich das Retail-Sentiment Netto-Long dar, sollte der Trader Short-Positionen favorisieren.

Bevor wir einen detaillierteren Blick auf einige Sentiment-Indikatoren werfen, hier ein Chart zur besseren Illustration am Beispiel eines Aufwärtstrends bei gleichzeitiger Netto-Short-Positionierung, welche fast ein Jahr anhielt:
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Der im obigen Chart eingefangene Sentiment-Indikator ist der Speculative Sentiment Index (SSI) von DailyFX.

Es handelt sich hierbei um eine Aufarbeitung offener Positionen der live (also mit realem Geld) handelnden Kunden beim entsprechenden Broker, sprich: Der jeweilige Sentiment-Indikator misst die Anzahl aller offenen Long- und Short-Positionen im jeweiligen Währungspaar bzw. im handelnden Produkt und setzt diese dann ins Verhältnis.

Das bedeutet also: Wenn das Verhältnis im Sentiment-Indikator z. B. –2 : 1 ist, dann kommen auf jeden Retail-Trader, der Long-positioniert ist, zwei, die Short-positioniert sind oder: 33 Prozent der Retail-Trader halten zum entsprechenden Zeitpunkt eine offene Long-Position, 67 Prozent halten demnach eine offene Short-Position.

Ausgehend hiervon ist der auszumachende Vorteil auf der Long-Seite zu suchen, Long-Positionen sind im EUR/USD zum entsprechenden Zeitpunkt zu favorisieren.

So wie der oben im Chart eingefangene SSI können auch andere Sentiment-Indikatoren herangezogen und auf die gleiche Art und Weise interpretiert und zur Identifikation eines Vorteils genutzt werden, beispielsweise das Euwax-Sentiment der Börse Stuttgart:
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Quelle: Börse Stuttgart / Euwax

Doch: Wie nutzt man dieses Wissen nun in seinem Trading? Dieser Frage wollen wir uns im folgenden Abschnitt widmen: »Das Retail-Sentiment als Trading-Filter« im Trading.

Das Retail-Sentiment als Trading-Filter

Der folgende Abschnitt soll nun Möglichkeiten aufzeigen, wie man das Retail-Sentiment bzw. Sentiment-Indikatoren in sein Trading einbeziehen kann.

Ausgehend hiervon wird man erkennen, dass dieses eine gute Chance bietet, die Profitabilität seines Handelsansatzes unter bestimmten Marktbedingungen zu steigern.

»Bestimmte Marktbedingungen« impliziert, dass die Anwendung des Retail-Sentiments im Folgenden nicht ohne Grund auf Trend-Märkte angewendet werden soll. In Trendmärkten funktionieren Sentiment-Indikatoren erfahrungsgemäß sehr gut, denn hier tritt die Verlustaversion des klassischen Retail-Traders am stärksten zu Tage.

In Range-Märkten hingegen offenbaren Sentiment-Indikatoren Schwächen: Trading-Ranges zeichnen sich dadurch aus, dass der betrachtete Markt in einem bestimmten Bereich hin und her pendelt, wenn man so möchte sich wie »am Gummiband gezogen« präsentiert.

Das hat zur Folge, dass Retail-Trader in Trading-Ranges, besonders in ­Zeiten niedriger Volatilität, verhältnismäßig gut performen, schnelle Gewinnmitnahmen eher förderlich als hinderlich sind und Verluste nicht ausufern, da der Markt, wie geschildert, wie am Gummiband gezogen zurückpendelt.

Um nun aufzuzeigen, wie das Einbeziehen des Retail-Sentiments eine Strategie profitabler (oder in einigen Fällen auch weniger unprofitabel) werden lassen kann, soll eine ganz einfache, trendfolgende Basisstrategie untersucht werden.

Diese Strategie wird an späterer Stelle dieses Buches auch noch einmal detaillierter unter die Lupe genommen. Anhand dieser und einiger weiterer Strategien werden die theoretischen Aspekte aus den einzelnen Kapiteln in der Praxis Anwendung finden.

Ich möchte aber bereits an dieser Stelle, primär weil ich genau die gleiche Strategie in meinem ersten Buch thematisiert habe, die Chance zu einer kleinen Anekdote nutzen. Hierzu muss ich ein klein wenig ausholen: Wie Sie sich denken können, war die Veröffentlichung meines ersten Buches für mich etwas Besonderes, genau wie auch die ersten Rezensionen auf Amazon dazu.

Nachdem ich in den ersten Monaten nach der Veröffentlichungen ausschließlich positives Feedback und entsprechende Rezensionen erhalten habe, kam dann auch irgendwann einmal eine negative. Während ein negatives Feedback grundsätzlich nie etwas »Schönes« ist, war und ist diese Rezension bis zum heutigen Tag allerdings die mit Abstand konstruktivste negative Rezension für mein erstes Buch.

Anders als viele andere negative Rezensionen geht besagte in die Tiefe und griff in der Tat einen sehr interessanten Aspekt meines Buches auf, der mir persönlich erst im Nachgang klar wurde.

In seiner Einschätzung verwies der Rezensent auf einen angeblichen »post mortem« Analyseansatz, also eine Analyse, die nach Ende des zu analysierenden Ereignisses durchgeführt wird.

In der Tat könnte man zu diesem Schluss beim Lesen meines Buches kommen, auch wenn dem tatsächlich so nicht ist bzw. war (und es mir vermutlich deshalb auch erst im Nachgang und nach dieser Rezension auffiel).

Nun allerdings zur Ironie an der ganzen Sache: Jener von mir damals im Buch vorgestellte Handelsansatz wurde zur damaligen Zeit und auch noch mehr als ein Jahr nach der Veröffentlichung des Buches aktiv von mir real gehandelt (es handelte sich also um das genaue Gegenteil eines »Post mortem«-Ansatzes) und hat dazu geführt, dass ich beim abwickelnden Broker »positiv« in Erscheinung getreten bin.

Wie kann man bei einem Broker positiv in Erscheinung treten?

An erster Stelle durch Zufall (auch wenn die wenigen profitablen Retail-Trader beim jeweiligen Broker schon bekannt sein dürften, sind ja nicht viele …), wobei in meinem Fall dem Zufall durchaus ein wenig auf die Sprünge geholfen wurde.

Der Grund: Ich bin in der deutschsprachigen Trader-Industrie bereits vor Veröffentlichung meines Buches durch meine diversen Auftritte, Vorträge und Marktbetrachtungen kein unbeschriebenes Blatt gewesen, und in der Tat hat die Buch-Veröffentlichung meinen Bekanntheitsgrad dann noch einmal ­steigern können.

Wie Sie sich vorstellen können, tut die Neugierde ihr Übriges und selbstverständlich wirft man dann als abwickelnder Broker einen Blick auf jene Person, will überprüfen, ob der neuste Stern am Trader-Buch-Himmel auch tatsächlich handeln kann (es kommt ja hier bekanntermaßen nicht selten vor, dass das nicht immer der Fall ist …).

Lange Rede, kurzer Sinn: Die in meinem ersten Buch vorgestellte Strategie wurde von mir nicht nur selbst und real gehandelt, sondern hat zudem einen nicht unwesentlichen Beitrag dazu geleistet, dass meine Disziplin, einen profitablen Handelsansatz auch tatsächlich konsequent durchzuhandeln, von einem professionellen Finanzdienstleister erkannt wurde. So wurde die Grundlage geschaffen, dass ich in der Folge ein eigenes Portfolio von Kundengeldern als professioneller Trader anvertraut bekam.

Doch zurück zur zu betrachtenden Handelsstrategie und der Einbeziehung des Retail-Sentiments in diese und eine wichtige Anmerkung vorab: Es wird sich zwar zeigen, dass man durch das Hinzuziehen des Retail-Sentiments beispielsweise in trendigen Märkten in der Vergangenheit eine Erhöhung der Profitabilität erreichen konnte. Aber tatsächlich findet sich in diesem letzten Satz ein ganz wesentlicher Satzbaustein: »in der Vergangenheit«.

Besonders meine kleine Anekdote zuvor könnte dazu verleiten zu glauben, dass diese Strategie auf jeden Fall auch in Zukunft funktionieren muss.

Lassen Sie mich Ihnen diesen Zahn gleich ziehen: Nein, tut sie nicht!

In der Tat hat diese Strategie in jüngerer Vergangenheit nicht sonderlich gut funktioniert, primär, weil sich das Marktumfeld im gehandelten Markt, dem EUR/USD, äußerst ungünstig dargestellt hat. So war besonders die Volatilität im EUR/USD sehr niedrig, zudem war die Price Action sehr choppy (trendlos).

Beides Marktumstände, die sowohl für Trend-, als auch Breakout-Trader keineswegs günstig sind und somit auch nicht für die zu betrachtende Strategie.

Lassen Sie sich aber auch gesagt sein, dass ich natürlich mit Argusaugen auf die Marktbedingungen und -entwicklungen schaue und sobald die Marktbedingungen beginnen, sich zu meinen Gunsten bzw. zugunsten des Handelsansatzes zu ändern (was beispielsweise via einer sich abzeichnenden, aufwärtsgerichteten Entwicklung in der Kapitalkurve ausgemacht werden könnte), stellt diese Strategie auf jeden Fall wieder eine hochinteressante Beimischung zu meinem gehandelten Strategie-Portfolio dar.

Nun endlich zur Strategie:

Die Strategie beinhaltet zwei gleitende Durchschnitte, einmal einen 20er SMA und einen 50er SMA, und zieht einen Stundenchart heran.

Ein Kaufsignal wird generiert, wenn der 20er SMA den 50er SMA von unten nach oben kreuzt, ein Verkaufssignal, wenn der 20er SMA den 50er SMA von oben nach unten kreuzt (solch eine Strategie könnte man auch 20/50-SMA-Crossover-System nennen).

Kreuzt der 20er SMA zurück über den 50er SMA, dann wird der Trade geschlossen und ein Gegensignal generiert.
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Zur Ausstiegslogik: Es wird ein Stopp 40 Pips vom Einstieg gewählt und ein Take Profit (= Gewinnmitnahme-Level) 80 Pips entfernt vom Einstiegslevel in die Position.

Auch zu beachten sind die Kommissionen: Die ausgegebenen Ergebnisse beinhalten bereits alle Kommissionen, diese waren zum Zeitpunkt des Testlaufs im Spread vollständig enthalten.

Im ersten Testlauf wird ohne Filter gearbeitet, sprich: Das System geht im jeweiligen Zeitraum sowohl Long als auch Short.

Im zweiten Testlauf wird mit dem Retail-Sentiment als Filter gearbeitet, sprich: Wenn der Sentiment-Indikator Netto-Long anzeigt, werden nach obiger Signallogik nur Short-Trades umgesetzt. Zeigt sich der Sentiment-Indikator Netto-Short, dann werden nur Long-Trades umgesetzt.

Werfen wir einen Blick auf die jeweiligen Ergebnisse:

EUR/USD, Zeitraum: 01.11.2013 – 22.05.2014, Sentiment-Indikator (SSI) durchweg negativ, es werden also bei der Anwendung des Filters nur Long-­Trades umgesetzt:
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GBP/USD, Zeitraum: 02.08.2013 – 01.06.2014, Sentiment-Indikator (SSI) durchweg negativ, es werden also bei der Anwendung des Filters nur Long-Trades umgesetzt:
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USD/CAD, Zeitraum: 26.07.2012 –19.10.2012, Sentiment-Indikator (SSI) durchweg positiv, es werden also bei der Anwendung des Filters nur Short-­Trades umgesetzt:
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Unterm Strich bleibt auf jeden Fall Folgendes: Das Ergebnis bzw. der Vergleich der beiden Testreihen in allen drei Fällen zeigt, dass die Verwendung eines Filters die verhältnismäßig rudimentäre Strategie »20/50-SMA-Crossover« von unprofitabel zu profitabel verwandeln konnte (EUR/USD), eine im betrachteten Zeitintervall profitable Strategie noch ein wenig profitabler gemacht hat (GBP/USD) oder aber zumindest den aus der Strategie entstehenden Verlust reduzieren konnte (USD/CAD).  

Viel wichtiger erscheint aber: Der Einsatz des Sentiments als Filter konnte die Anzahl getätigter Trades um 50 Prozent reduzieren (was logisch sein dürfte, werden doch Trades in Richtung des vorherrschenden Retail-Sentiments herausgefiltert) und in den Testreihen für den EUR/USD und das GBP/USD die Trefferquote erhöhen.

Im Zusammenhang mit der Reduktion der Anzahl der Trades sei erwähnt, dass ich bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« und hier im Abschnitt »Erwartungswert« auf die hohe Handelsfrequenz besonders bei Trading-Anfängern verwiesen habe, die in Verbindung mit dem häufig zu hoch gewählten effektiven Hebel nicht selten und eher früher als später zum Crash des Kontos führen.

Das Sentiment als Filter schlägt also mindestens drei Fliegen mit einer Klappe:

•Es reduziert die Handelsfrequenz durch den Einsatz eines Filters.

•Durch die geringere Handelsfrequenz reduziert der Trader das Risiko in seinem Trading.

•Die Verwendung des Retail-Sentiments versucht, ausgehend von kognitiven Verzerrungen von Kleinanlegern, Vorteile im Markt zu identifizieren und potenziell entstehende Ineffizienzen zu kapitalisieren.

Abschließend und um meine Zeilen noch einmal zu unterstreichen und zu illustrieren, dass dieser Handelsansatz tatsächlich funktioniert bzw. funktionierte, auch in verschiedenen Zeitintervallen, und um Ihnen darzulegen, dass der Einsatz des Retail-Sentiments im Trading einen soliden Vorteil bedeuten kann, ­sehen Sie bitte noch einmal auf die Kapitalkurve im EUR/USD unten:
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Der Chart zeigt die massive Divergenz zwischen dem Handel mit dem Retail-Sentiment als Filter und dem Handel ohne die Nutzung des Retail-Sentiments als Filter.

Der betrachtete Zeitraum ist der 08.01.2014 bis zum 05.06.2015, sprich: Wir betrachten hier einen Zeitraum von mehr als anderthalb Jahren, was die obigen Zeitintervalle um weitere 12 Monate ausdehnt.

Der Chart zeigt auf, dass die Verwendung des Retail-Sentiments als Filter nicht nur einen Gewinn von nahezu 20 Prozent ausgewiesen hat im Vergleich zu –10 Prozent, wenn man keinen Filter verwendet hat.

Sie können zudem erkenn, dass die Handelsfrequenz signifikant niedriger lag (98 Trades mit Filter gegenüber 196 Trades ohne Filter).

Diese Diskrepanz ist in diesem Beispiel noch signifikanter, da obige Charts keine Kommissionen berücksichtigen, sprich: Der Unterschied wäre noch deutlicher, würden Kommissionen berücksichtigt.

Nachdem nun klar geworden sein dürfte, dass ich persönlich ein großer Fan des Retail-Sentiments als Trading-Filter bin, wollen wir uns im Folgenden einer weiteren Analyse-Methode widmen, die in den letzten Jahren ganz besonders im deutschsprachigen Raum eine große Fangemeinde gefunden hat: der Markttechnik.


6. Markttechnik

Einführung

Das folgende Kapitel soll sich der Markttechnik widmen bzw. dem markttechnischen Aufbau des Marktes und seiner Struktur.

Der Grund ist einfach: Ein tiefgehendes markttechnisches Verständnis des Marktes ist in meinen Augen essenziell, will man langfristig im Trading bestehen und profitabel am Markt agieren.

Allerdings und bevor es zu Missverständnissen kommt: Dieses Kapitel soll lediglich zur Vermittlung von Grundkenntnissen dienen, und selbst diese werden dem ein oder anderen Markttechnik-Spezialisten noch verhältnismäßig rudimentär erscheinen.

Das empfinde ich allerdings als kaum problematisch, denn selbst die in diesem Kapitel vermittelten Inhalte können in Verbindung mit dem Wissen aus dem Kapitel zum Risiko- und Money-Management bereits dazu beitragen, entscheidenden Einfluss auf die Positionsgröße zu nehmen und somit auch auf den Erwartungswert einer Handelsstrategie, plant man, in diese beizeiten diskretionär zu intervenieren.

Das bedeutet etwas anders ausgedrückt: Meiner Erfahrung nach ist es möglich, ausgehend von einem wenn auch nur oberflächlichen markttechnischen Verständnis, die Positionsgröße von beispielsweise 1 Prozent auf 0,5 Prozent zu reduzieren, wenn dies basierend auf den markttechnischen Kenntnissen sinnvoll erscheint.

Das bedeutet etwas detaillierter: Zeichnet sich ein prozyklischer Einstieg Ihrer Handelsstrategie in eine Position im noch zu definierenden Ursache-Bereich ab, so könnte dies dazu führen, dass der Trader mit einem Initial-Risiko von 1,5 Prozent arbeitet.

Zeichnet sich auf der Kehrseite der gleiche Einstieg im Einklang mit Ihrer Handelsstrategie im markttechnisch noch zu definierenden Wirkungsbereich ab, könnte es für Sie sinnvoll sein, mit einem Initial-Risiko von nur 0,5 Prozent zu arbeiten.

Um diese einleitenden Zeilen nun mit Leben zu füllen und ergänzend weitere markttechnische Begriffe zu verstehen, lassen Sie uns zunächst mit den Grundlagen beginnen:

Grundlagen des Trendaufbaus und -handels

Um sich eingehender mit der Markttechnik beschäftigen zu können, ist es natürlich nötig, bestimmte Begrifflichkeiten näher zu definieren.

Vorab soll aber vorausschauend eine einfache Frage gestellt werden: Warum halten eigentlich so viele Trader Ausschau nach Trends bzw. wollen diese handeln?

Während Letzteres einleuchtet (Trends zu handeln wohnt im Großen und Ganzen der Wunsch inne, im Trading mit diesen Geld zu verdienen), zeigt sich: Ein professionell agierender Händler wird beide Fragen aus der Perspektive beantworten, dass er in einem identifizierten Trend die Motivation und das Verhalten seiner Gegenspieler am Markt besser einschätzen und dies zu seinem Vorteil nutzen können wird.

Das bedeutet etwas anders formuliert, dass sich professionell agierende Trader diese markttechnischen Definitionen nicht zwangsläufig zu Gemüte führen, um ausgehend von diesen einen Handelsansatz zu formulieren und diesen dann zu traden.

Vielmehr geht es diesen Tradern darum, durch ein tiefgründiges, fundamentales Marktverständnis einen Vorteil zu identifizieren, den es dann gilt, zum eigenen Vorteil zu kapitalisieren.

In diesem Zusammenhang sollte man sich eventuell noch einmal ins Gedächtnis rufen, dass der Handel an den Finanzmärkten ein Nullsummenspiel ist: Das, was der eine gewinnt, verliert ein anderer.

Werfen wir nun also einen Blick auf die Definitionen für einen Auf- und Abwärtstrend.

Aufwärtstrend

Ein Aufwärtstrend kennzeichnet sich dadurch, dass sich eine fortlaufende Sequenz steigender Hochs und steigender Tiefs ausbildet.

Möglich wird dies dadurch, dass die prozyklische Bewegung, die Aufwärtsbewegung oder auch Progression, länger ausfällt als die antizyklische Korrektur oder auch Regression:
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Ein klassisches Kaufsignal wird in dieser Struktur generiert, wenn der Markt auf ein neues Hoch ausbricht. Der Stopp wird hierbei unter dem letzten sogenannten relativen Tief platziert und dann schrittweise bei der Ausbildung neuer relativer Tiefs (R1, R2, usw.) unter diesen nachgezogen.

Gebrochen wird die Aufwärtsstruktur, wenn der Markt ein relatives Tief unterschreitet und hierbei eine Sequenz fallender Hochs und Tiefs ausbildet (den in der Grafik bereits eingeworfenen »Unterbrecher« werden wir detaillierter zum Ende des folgenden Abschnitts beleuchten):

[image: ]


Abwärtstrend

Ein Abwärtstrend kennzeichnet sich dadurch, dass sich eine fortlaufende Sequenz fallender Hochs und fallender Tiefs ausbildet.

Möglich wird dies dadurch, dass die prozyklische Bewegung, die Abwärtsbewegung oder auch Progression, länger ausfällt als die antizyklische Korrektur oder auch Regression:
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Das Prinzip des Aufbaus einer Verkaufsposition erfolgt identisch zum Aufbau einer Kaufposition. An dieser Stelle bietet es sich eventuell an, Ihr bisheriges Wissen dadurch zu vertiefen, dass Sie sich ein Stück Papier nehmen und den exemplarischen Aufbau einer Verkaufsposition aufzeichnen sowie den Stop Out und auch einen eventuell auftretenden »Unterbrecher«.

Nach den Grundlagen ein tieferer Blick

Was auf den ersten Blick im vorherigen Abschnitt für den einen oder anderen Leser, ganz besonders wenn er sich bereits eingehender mit der Thematik Markttechnik beschäftigt hat, eventuell trivial anmutete, wird bereits auf den zweiten Blick deutlich komplexer.

Während wir uns diese Grafiken nämlich von rechts nach links ansehen und ausgehend hiervon sich keinerlei Zweifel an der Auf- bzw. Abwärtsstruktur ergeben, wissen wir als Trader, dass der Chart-Verlauf sich von links nach rechts darstellt.

Das heißt nichts anderes, als dass die Regression erst dann als abgeschlossen angesehen werden kann, wenn der Markt ein neues Hoch/Tief ausbildet und infolgedessen die jeweilige Struktur fortsetzt.

Auf den Trading-Alltag angewendet bedeutet dies, dass immer erst mit deutlicher Verzögerung oder gar in der Nachbetrachtung klar wird, wann die Regression als abgeschlossen bezeichnet werden kann.

Der ganz spitzfindige Leser wird nun einwerfen: »Ich kann die Bestätigung der jeweiligen Struktur doch auch abwarten, ist doch noch genug Wegstrecke vorhanden, die sich ausreichend kapitalisieren lässt …«

Das ist in der Theorie zwar richtig, aber in der Praxis schwierig umsetzbar.

Beispielsweise wohnt dieser Überlegung im Kern der Gedanke inne, dass man sich nicht nur in der Lage sieht, Kursbewegungen vorhersagen zu können. Tatsächlich geht man hier gar einen Schritt weiter und geht davon aus, die Länge einer Kursbewegung vorhersagen zu können, sprich: wie viele Progressionsarme der sich etablierende Trend ausbilden wird.

Dass das illusorisch ist, wurde bereits detailliert im Kapitel »Risiko- und Money-Management« anhand des Devisenmarktes aufgezeigt, einem Markt, der ein täglich gehandeltes Volumen von durchschnittlich fünf bis sechs Billionen US-Dollar sieht.

Hinzu kommt zudem etwas, was im Kapitel zum Sentiment ebenfalls bereits im erweiterten Sinne angesprochen wurde: Wenn es die Spatzen von den Dächern pfeifen, es also jeder sieht oder darüber spricht, dann ist die »Party« meistens bereits vorbei …

Und zu guter Letzt ist dort noch etwas, wenn man plant, den Bruch bzw. die Bestätigung der Struktur zu handeln: In der Tat bedeutet dies, dass man in den sogenannten »Wirkungsbereich« zu kaufen/verkaufen plant.

Während zum Ende dieses Kapitels noch thematisiert werden soll, warum in dieser Region die Wahrscheinlichkeit einer stärkeren, zunächst prozyklischen Bewegung zwar gegeben ist, soll an dieser Stelle der wichtige Blick aufs Chance-Risiko-Verhältnis gerichtet werden.

Dieses ist bei einem prozyklischen Engagement im Bereich ehemaliger Hochs in der Tat nicht sonderlich gut und es gibt diverse Gründe, die für den aggressiven Aufbau der Position im »Ursachebereich« sprechen, hierzu einige Grafiken:
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Um die Frage zu erörtern, warum der Aufbau einer Position in dieser Region in meinen Augen aus Chance-Risiko-Verhältnis-Sicht »suboptimal« wäre, schaue man auf folgende Grafik:
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Es ist offensichtlich, dass in der rechten Grafik das Risiko deutlich kleiner, die erwachsene Chance deutlich attraktiver scheint als in der linken Grafik.

Darauf wird der Student nun sagen: »Okay, dann warte ich eben nicht den Break ab, sondern positioniere mich bereits in die Regression …«

Auch gilt es in meinen Augen, vorsichtig zu sein: Kursbewegungen vorherzusagen bzw. die Länge eines Regressionsarms ist, genau wie bei Progressionen, illusorisch.

Natürlich gibt es hier Möglichkeiten, Abhilfe zu schaffen und zumindest Bereiche zu identifizieren, die »gerne nochmal angelaufen werden«, beispielsweise mit sogenannten Fibonacci-Retracements etc.

Aber selbst diese Information bringt Ihnen kaum etwas. Natürlich können Sie pauschal sagen: »Ich kaufe immer das 50-Prozent-Korrekturlevel, sprich: eine 50-prozentige Korrektur der vorherigen Progression.« Wenn sich ausgehend hiervon für Sie ein nachweislich profitabler Handelsansatz formulieren lässt, sprich: Sie diese Herangehensweise mit einem positiven Erwartungswert realisieren können, ist das definitiv eine legitime Möglichkeit, Regressionen zu handeln.

Aber hinsichtlich der Vorhersagbarkeit der Länge von Regressionen bleibt Folgendes zu sagen: Das ist nicht möglich und es kommt immer mal wieder vor, dass der Markt vor Erreichen Ihres Einstiegsniveaus wieder abdreht und seine Trendrichtung fortsetzt, Sie ohne Ausführung zurücklässt oder durch Ihr ausgewähltes Kursniveau, auf welchem Sie Ihre Order platziert haben, einfach »durchläuft« und Sie zügig ausgestoppt werden.

Das Gleiche gilt auch für die Identifikation von Umkehrkerzen und Ähnlichem.

Hinzu kommt: Am Markt scheint es mittlerweile eher die Regel als die Ausnahme zu sein, dass die jeweils betrachteten Assets ihren »Trend-Support« (so bezeichne ich das letzte relative Hoch oder Tief, das die Trendstruktur intakt hält) attackieren, kurzzeitig über- bzw. unterschreiten (die Stopps auf diesem Niveau »rausnehmen« bzw. »abfischen«) und dann wieder in Richtung der alten Hochs/Tiefs laufen, diese überwinden bzw. unterschreiten und die jeweilige Struktur bestätigen bzw. fortführen.

Hierbei handelt es sich um oben bereits schon einmal eingeworfene »Unterbrecher«:
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Wie lässt sich hier Abhilfe schaffen? Wie lassen sich Einstiege »optimieren«, Filter einbauen, die die Wahrscheinlichkeit und Gefahr von Fehl-Trades reduzieren?

Diese Fragen führen uns nahtlos zum nächsten Abschnitt: den verschiedenen und ineinandergreifenden Zeitebenen.

Zeitebenen

Ich finde es immer wieder erstaunlich, wie in diversen sozialen Netzwerken zunächst ganz harmlos anmutende freundschaftliche Diskussionsrunden, beispielsweise im Zusammenhang mit dem DAX, innerhalb kürzester Zeit regelrecht eskalieren, meistens, weil sich zwei Lager nicht einig sind, wo denn nun der Vorteil im Markt liegt, ob die derzeitige Struktur auf- oder abwärtsgerichtet ist.

Häufig wohne ich diesen Diskussionen als Moderator bei und werfe dann meistens ein, dass doch klar sein sollte, dass es hinsichtlich der Vorteilsidentifikation auf den Zeitrahmen ankommt, in dem man sich den Chartverlauf betrachtet.

Auch auf Vorträgen sorgt die Aussage, dass einzelne Zeitebenen (5-Minuten, Stunde, 4-Stunden, Tag etc.) doch den gleichen Chartverlauf abbilden, hierbei nur eine unterschiedlich starke Vergrößerung vorliegt, für regelrechte Aha-Momente.

Doch nach einigem Überlegen leuchtet das ein: Ich bekomme auf 5-Minuten-Basis den gleichen Kursverlauf zu sehen wie beispielsweise auf Stundenbasis, nur mit dem Unterschied, dass ich den 5-Minuten-Chart stark zusammenstauchen muss, um den gleichen Kursverlauf zu sehen zu bekommen, den ich auf Stundenbasis sehe (machen Sie sich hierzu einfach klar, dass das logisch ist, schließlich passen in eine Stundenkerze 12 5-Minuten-Kerzen).
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Ausgehend von den verschiedenen möglichen Handelsweisen – Trend-, Progressions- oder auch Regressionshandel (diese werden in den kommenden Abschnitten noch eingeführt und kurz beleuchtet) – und der im vorigen Abschnitt eingeführten Überlegung bzgl. des Ursache- und Wirkungsbereichs ergeben sich nun erste interessante Rückschlüsse.

Bleiben wir bei der vorherigen Grafik und erweitern diese um die »Ursache-/Wirkungsbereich«-Betrachtung:
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Stellen Sie sich nun folgende und in meinen Augen logische Fragen basierend auf Ihren bis hier gewonnenen Eindrücken: Würden Sie im Wirkungsbereich aggressiv kaufen? Und darüber hinausgehend: Würden Sie von einem professionell agierenden Marktteilnehmer erwarten, dass er hier aggressiv kaufen würde?

In beiden Fällen dürfte die Antwort wohl eher »Nein« lauten, oder?

Der Grund für Ihre Skepsis ist absolut nachvollziehbar: Erwartet werden sollte, dass mit zunehmender Aufwärtsbewegung bzw. voranschreitender Progression eine Korrekturbewegung/Regression wahrscheinlicher wird, ergo die Nachfrage abnimmt und die Tendenz zu einem steigenden Angebot unter anderem infolge sich abzeichnender Gewinnmitnahmen zunimmt.

Die Gewinnmitnahmen beziehen sich auf den professionellen Handel; der klassische Retail-Trader kauft vereinfacht gesprochen in der Tat im Wirkungsbereich. Hierfür kann es mehrere Gründe geben: Zum Beispiel, weil es, wie oben angesprochen, »die Spatzen von den Dächern pfeifen« und allerorts (beim Zahnarzt, Bäcker und bei Zaungesprächen mit dem Nachbarn) vom »schnellen Euro« gesprochen wird, den es nun abzugreifen gilt. Oder weil der klassische Privatanleger aus Gründen der Verlustaversion an seiner (verlustbringenden) Position festhält und früher oder später der Verlust so groß wird, dass er den resultierenden Verlustschmerz nicht mehr aushält und seine antizyklische Position über Bord wirft und/oder der Margin Call erfolgt.

Um diese neu gewonnenen Erkenntnisse nun auf die Optimierung des prozyklischen Einstiegs anzuwenden und dieses Wissen dann als Filter ins Trading miteinfließen zu lassen, ist es zunächst essenziell wichtig für uns, herauszufinden, welche Zeitebene uns dominiert.

Es ist intuitiv klar, dass die »Feuerkraft« des Marktteilnehmers, der in einer höheren Zeitebene agiert, höher ist als Ihre (oder etwas anders metaphorisch: »Seine Taschen sind tiefer als Ihre.«).

Hierzu vergegenwärtigen wir uns, dass die Schwankungsbreite in jedem beliebigen Markt mit höherer Zeitebene wächst.

Agiert folglich ein Marktteilnehmer in einer höheren Zeitebene und gehen wir davon aus, dass Sie beide mit identischem prozentualem Risiko bezüglich Ihres Handelskontos arbeiten, folgt, dass das Handelskonto des anderen Marktteilnehmers größer sein muss, er also über mehr »Feuerkraft« verfügt.

Logisch ist demnach auch, dass Sie ausgehend hiervon gut daran tun dürften, sich nicht gegen Ihren Dominator zu stellen, sondern sich stattdessen mit diesem zu »verbrüdern«, diesen zu unterstützen bzw. sich in dessen Windschatten zu bewegen.

Handeln Sie z. B. auf 15-Minuten-Basis, so bietet es sich an, dass Sie schauen, in welchem Bereich sich das zu handelnde Währungspaar auf Stunden- oder auf 4-Stunden-Basis (ganz besonders im Devisenbereich) gerade befindet.

Erweitern lässt sich diese Herangehensweise dadurch, dass Sie nicht nur auf Ihren Dominator schauen, sondern ergänzend auf den Dominator Ihres Dominators. Ihr Dominator auf Stunden- bzw. 4-Stunden-Basis findet seinen Dominator wiederum auf Tagesbasis.

Der Grundgedanke hierbei ist, dass Sie sich in die Lage Ihres Dominators versetzen und sich die Frage stellen, was dieser abhängig von der Haltung seines Dominators nun wohl tun wird.

Hier eine Tabelle als Orientierung:






	
Sie


	
Ihr Dominator


	
Dominator Ihres ­Dominators





	
1 Min.


	
5 Min. – 15 Min.


	
1 Stunde – 4 Stunden





	
5 Min. – 15 Min.


	
1 Stunde – 4 Stunden


	
Tag





	
1 Stunde – 4 Stunden


	
Tag


	
Woche





	
Tag


	
Woche


	
Monat







Zum besseren und tiefergehenden Verständnis wollen wir im Folgenden davon ausgehen, dass Sie eine Handelsstrategie erstellt haben, die auf die Kapitalisierung eines Vorteils auf 15-Minuten-Basis abzielt (im Kapitel zum Erstellen einer Handelsstrategie werde ich noch eine detailliertere Idee dazu geben, wie ein Handelsplan bzw. eine Strategie auf markttechnischer Ausrichtung basierend für den Aktienhandel aussehen könnte).

Ausgehend von obiger Grafik ergibt sich, dass Ihr Dominator auf Stunden- bzw. 4-Stunden-Basis gefunden wird.

Um sich in einer Regression im Ursache-Bereich prozyklisch zu positionieren und Ihren Einstieg zu optimieren, könnten Sie ausgehend von Ihrer Handelsstrategie nun Folgendes tun:

1. Sie identifizieren auf 4-Stunden-Basis der Sie dominierenden Zeitebene eine Aufwärtsstruktur, in der sich eine Korrektur/Regression abzeichnet.

2. Auf Ihrer gehandelten Zeitebene (15 Minuten) warten Sie den Bruch der auf 15-Minuten-Basis etablierten Abwärtsstruktur ab (R1 bzw. den Lauf über die gestrichelte Linie) und positionieren sich dann bei einem Rücklauf an das alte Hoch vor P1.
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Durch Punkt 2 gelingt es Ihnen, die Wahrscheinlichkeit eines Fehl-Trades dadurch zu reduzieren, dass in Ihrer Zeitebene der von Ihnen gehandelte Markt bereits wieder beginnt, eine Aufwärtsstruktur mit steigenden Hochs und Tiefs auszubilden.

Der vollständigkeitshalber: Die horizontale Linie durch P2 gehend kennzeichnet ein potenzielles Stopp-Level. Der Übersicht wegen habe ich kein potenzielles Scale-Out-Level eingezeichnet, wählen könnte man dieses aber im Bereich um das erste relative Tief in der sich beginnend abzeichnenden Aufwärtsstruktur auf 15-Minuten-Basis.

Was im Laufe dieses Abschnitts deutlicher geworden sein dürfte, ist, dass markttechnisches Denken nicht zwangsläufig gleich markttechnisches Handeln bedeutet.

Stattdessen haben Sie ausgehend von einem tiefgehenden markttechnischen Verständnis die Möglichkeit, neben der Einflussnahme auf Ihre Handelsposition (also »Long« oder »Short«) auch Einfluss auf Ihre Positionsgröße zu nehmen und hierdurch das im Kapitel »Risiko- und Money-Management« und im Abschnitt zum Erwartungswert oder auch zum Payoff-Ratio vorgestellte Konzept der anzustrebenden Vergrößerung Ihrer durchschnittlichen Gewinner und Verlierer anzugehen bzw. die Wahrscheinlichkeit zu erhöhen, dass Ihnen das auch in der Tat gelingt.

Im folgenden Abschnitt wollen wir uns nun noch einmal etwas detaillierter den bereits in vergangenen Abschnitten häufiger verwendeten, aber nie wirklich definierten Begrifflichkeiten »Progression« und »Regression« widmen.

Progression und Regression

Nachdem ich in den vorherigen Abschnitten bereits diverse Male die Begrifflichkeit »Progression« und »Regression« genutzt habe und sich eigentlich aus den vorgestellten Inhalten bereits erschlossen hat, was damit gemeint war, soll die Definition beider Begriffe an dieser Stelle vollständigkeitshalber noch einmal nachgeholt werden.

»Progression« wohnt das lateinische Wort »progressio« inne, welches übersetzt so viel bedeutet wie »Fortschreiten« oder »Entwicklung«.

Demnach könnte man »Progression« im Zusammenhang mit dem Trend als »fortschreitender Trend« bezeichnen.

Fortschreitend ist dieser dadurch, dass die prozyklische Bewegung bzw. die Auf-/Abwärtsbewegung länger ausfällt als die antizyklische Korrektur oder auch Regression.

Dies führt uns zur Definition für die Regression:

»Regression« wohnt das lateinische Wort »regressio« inne, welches übersetzt so viel bedeutet wie »Umkehr« oder »Rückkehr«.

Im Zusammenhang mit der zuvor eingeführten »Progression« folgt für die Regression, dass es sich um eine teilweise Rückführung der vorigen Progression handelt:
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Offensichtlich ist es nun so, dass es neben dem bereits eingeführten Trendhandel auch den Progressions- und Regressionshandel gibt (der Ausbruchshandel soll im Folgenden bzw. in den kommenden Abschnitten nicht näher thematisiert werden; der Grund ist, dass dieser für den Retail-Trader unter anderem ausgehend von den Transaktionskosten langfristig kaum profitabel umsetzbar sein dürfte).

Was kennzeichnet den Progressionshandel?

An erster Stelle ist es im Vergleich zum Trendhandel wohl die Verweildauer im Markt, welche im Progressionshandel kürzer ausfällt als im Trendhandel. Demnach ist die Handelsfrequenz im Progressionshandel höher.

Wenn man so möchte, dann versucht ein Progressionshändler, sich die Filet-Stückchen aus einem Trend herauszuschneiden, die Regressionen in seinem Trading »außen vor zu lassen«.

Was auffällt, ist, dass das Beispiel aus dem vorherigen Abschnitt zu den Zeitebenen bereits eine Möglichkeit aufzeigt, wie man sich im Progressionshandel positionieren könnte:
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Während das Stopp-Management sich in diesem hypothetischen Beispiel im Abschnitt an den sich ausbildenden relativen Tiefs/Regressions-Tiefs auf 15-Minuten-Basis orientierte, würde der Progressionshändler auf 4-Stunden-Basis durch das Eintauchen auf die 15-Minuten-Basis seinen Einstieg wählen, das Stopp-Management dann jedoch auf 4-Stunden-Basis vollziehen.

Die Stopp-Logik schaut hierbei klassisch auch etwas anders aus, orientiert sich in gewisser Form »treppenweise« unterhalb der Tiefs der jeweiligen Kerze und setzt auf der Kehrseite voraus, dass der gehandelte Markt fortlaufend neue Hochs bzw. Tiefs markiert:
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Wichtig ist hier allerdings, Folgendes zu erwähnen: Das Nachziehen des Stopps unter Tiefs/über Hochs der Vorkerze sollte nicht »stumpf« erfolgen, stattdessen angepasst an das Marktrauschen bzw. die vorherrschende Marktvolatilität sein. Hierdurch sollen unnötige Stop Outs vermieden werden:
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Bei genauerer Betrachtung der rechten Grafik fällt auf, dass der nachgezogene Stopp bei Auftreten einer Kerze, die kein höheres Hoch mehr markiert hat (einige Markttechniker sprechen in diesem Zusammenhang von Innenstab, Inside Bar etc.), auf das vorherige Niveau zurückgezogen wurde.

Hierdurch wurde der »choppige« bzw. richtungslose Handel im erweiterten ­Sinne ausgesessen und erst nach Markierung neuer Hochs bzw. einer dynamischen prozyklischen Kerze nachgezogen.

Auf diesem Wege soll in der Tat vermieden werden, dass ein unnötiger Stop Out erfolgt.

In diesem Zusammenhang: Außer Frage steht, dass Stopps zwar aus kapitalerhaltender Motivation gesetzt werden sollen. Dennoch wohnt dem Setzen eines Stopps auch stets eine simple Frage inne: »Markt, was willst du?«

Das bedeutet anders ausgedrückt: Ist man Long positioniert, stellt man dem Markt etwas umformuliert die Frage: »Markt, bist du auch Long?«

Beantwortet er diese Frage mit »Nein«, dann sollte der Long-Modus auch in der Tat und definitionstechnisch für den jeweiligen Handelsansatz beendet (in unserem Fall für den Progressionshandel) und nicht ein zufälliger Stop Out erfolgt sein.

Dieser Überlegung trägt man mit oben thematisierter Herangehensweise Rechnung.

Was kennzeichnet den Regressionshandel?

Im Regressionshandel ist die Verweildauer im Markt im Vergleich zum Trendhandel ebenfalls kürzer. Und genau wie beim Progressionshandel ist die Handelsfrequenz beim Regressionshandel im Vergleich zum Trendhandel höher.

Ausgehend von den bereits erfolgten Definitionen ist allerdings klar, dass Regressionen im Vergleich zu Progressionen kleiner ausfallen.

Erfahrene und fortgeschrittene Händler werden zudem beobachtet haben, dass Regressionen im Vergleich zu Progressionen sehr selten dynamisch und zügig verlaufen.

Stattdessen ist es nicht selten so, dass Regressionen sich in Relation zu Progressionen zeitlich länger strecken, teilweise sehr zäh darstellen.

Das bedeutet also nichts anderes, als dass beim Regressionshandel im Vergleich zum Progressionshandel potenziell anfallende Gewinne im Schnitt und unterm Strich kleiner ausfallen, wobei das Trading-Kapital länger in Positionen gebunden ist, Positionen also länger am Markt verweilen und Sie somit einem Risiko ausgesetzt sind.

Ergänzend ist der Trader antizyklisch und somit gegen den Vorteil unterwegs.

Meine Zeilen suggerieren bereits recht deutlich, dass ich kein großer Fan des Regressionshandels bin. In Verbindung mit auftretenden Sentiment-Extremen und vor wichtigen fundamentalen Entscheidungen (beispielsweise Zinsentscheide) spekuliere ich manchmal zwar auf scharfe Rücksetzer, ganz besonders am Devisenmarkt. Aber alles in allem sind Regressions-Trades nicht meine hauptsächliche »Spielwiese«. Performance wird mit dem Vorteil positioniert, also in Trendrichtung gemacht.

Ausgehend hiervon will ich an dieser Stelle keine detailliertere Betrachtung geben, wie sich diese beispielsweise handeln ließen, auch weil dies in meinen Augen nicht wirklich authentisch wäre.

Stattdessen wollen wir uns im folgenden Abschnitt zügig und ausgehend von einer Kombination der bis zu diesem Zeitpunkt eingeführten »Handelsarten« einer spannenden Frage widmen:

Warum entsteht in bestimmten Bereichen am Markt Bewegung?

Nachdem in den vorherigen Abschnitten der Trend-, Progressions- und Regressionshandel eingeführt wurde, lässt sich ausgehend vom Wissen um deren Ein- und Ausstiegslogik (bezogen auf ihre Stopp-Setzung) ein recht gutes Bild von der Fragestellung zeichnen, warum in bestimmten Bereichen am Markt und beim Trading Bewegung entsteht.

Es wird sich zudem fast schon logisch und von selbst erklären, wie »Slippage« entsteht. Und es werden einige Ideen formuliert, wie sich diese in Zukunft vermeiden lässt.

Aber der Reihe nach.

Trendhandel

Rufen wir uns anhand einer Long-Position noch einmal ins Gedächtnis, wie Positionen im Trendhandel aufgebaut werden:

•Trendhändler versuchen frühzeitig, eine Trend-Struktur zu identifizieren und diese dann zu handeln. Es ist bekannt, dass eine Aufwärts-Trendstruktur sich durch steigende Hochs und Tiefs auszeichnet.

•Das bedeutet nichts anderes, als dass ein Trendhändler allerspätestens bei der Markierung neuer Hochs kaufen muss, sich der Trend andernfalls ohne ihn fortsetzt.

•Aus Chance-Risiko-Verhältnis-Sicht wurde in den vorherigen Abschnitten ebenfalls klargemacht, dass ein frühzeitiger aggressiver Einstieg in eine prozyklische Trendposition am attraktivsten ist.

•Das Risiko einer solchen »Antizipation« eines Ausbruchs auf neue Hochs und der Bestätigung der Aufwärtsstruktur besteht darin, dass man durch eine zu enge Stopp-Setzung oder einen »Unterbrecher« ausgestoppt wird, sprich: einige Fehl-Trades verkraften muss, bevor der Trade dann schlussendlich anläuft. Das hohe CRV sorgt dennoch für ein positives Ergebnis unterm Strich.

Der letzte Punkt zeigt auf, dass die Antizipation eines Bruchs von der Risikoneigung und/oder der mentalen Stabilität/des Mutes des Traders abzuhängen scheint.

Damit meine ich, dass mit fortschreitender Regression und somit Korrektur der zuvor gelaufenen Progression immer mehr Marktteilnehmer »nervös« bzw. »ängstlich« werden und sich fragen, ob es sich bei der ursprünglichen Bewegung/Progression nicht um einen »Windbeutel« gehandelt hat.

Nur der Trader, der ein tiefgehendes markttechnisches Verständnis hat und erkennt, dass die Trendstruktur noch intakt ist (anders: der weiß, was er tut), kann hier aggressiv kaufen, ohne unnötig nervös zu werden.
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In der Grafik kennzeichnen die Pluszeichen die Käufer, die Anzahl der Pluszeichen, wie ausgeprägt in dieser Region die Kaufbereitschaft ist.

Sehen wir auch noch einmal auf den

Progressionshandel

Rufen wir uns auch hier anhand einer Long-Position noch einmal ins Gedächtnis, wie Positionen im Progressionshandel aufgebaut werden:

•Progressionshändler versuchen, sich die »Filet-Stückchen« aus einer Trend-Struktur herauszuschneiden.

•Auch Progressionshändler wissen um den Trendaufbau, folglich, dass ein Aufwärtstrend durch steigende Hochs und steigende Tiefs charakterisiert ist.

•Ein Progressionshändler kann bei der Bestimmung der zu erwartenden Länge eines Progressionsarms mit Projektionen arbeiten, sprich: Er dupliziert die Länge des vorherigen Progressionsarms.

•Hieraus ergibt sich, dass auch der Progressionshändler allerspätestens bei der Markierung neuer Hochs kaufen muss, weil ausgehend von vorheriger Projektion aus Chance-Risiko-Verhältnis-Sicht sonst höchstwahrscheinlich kaum noch ausreichend zu kapitalisierende Wegstrecke »übrig bleibt«.

•Die Stopp-Logik orientiert sich an den Tiefs der vorherigen Kerzen (für Details sehe man noch einmal in die Sektion »Progression und Regression«).

Es ergibt sich folgende, zum Trendhandel interessanterweise identische Grafik:
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Dass die Grafik für den Progressionshandel identisch zu der des Trendhandels ist, resultiert aus dem Umstand, dass auch hier die mentale Seite eine wesentliche Rolle spielt.

Die Überlegung im Hintergrund ist hierbei in der Tat identisch: Mit fortschreitender Regression und somit Korrektur der zuvor gelaufenen Progression werden immer mehr Marktteilnehmer »nervös« bzw. »ängstlich« und fragen sich, ob es sich bei der ursprünglichen Bewegung/Progression nicht um einen »Windbeutel« gehandelt hat, die Party eventuell bereits vorbei ist.

Auch hier gehört den »Mutigen« die Welt (oder ein großes Stück davon), wobei »Mut« an dieser Stelle auch gerne mit »tiefgehendem, fundamentalem Marktverständnis« verwechselt wird.

Regressionshandel

Während ich mich im vorigen Abschnitt noch ein wenig vor einer detaillierteren Betrachtung des Regressionshandels gedrückt habe, muss an dieser Stelle dann doch eine detailliertere Betrachtung erfolgen, schlicht um das Bild »rund zu machen«.

Hierzu die Betrachtung eines Einstiegs in einen Regressions-Trade:

Hier gilt auch das Prinzip des »Mutigen«: Regressions-Trader, die ein tiefes, fundiertes markttechnisches Verständnis besitzen, sind durchaus in der Lage, frühzeitig den Beginn einer Regression zu handeln und sich entsprechend antizyklisch zu positionieren.

Mit fortschreitender Regression und somit Korrektur der zuvor gelaufenen Progression werden immer mehr Marktteilnehmer »nervös« bzw. »ängstlich« und beginnen, sich zu fragen, ob es sich bei der ursprünglichen Bewegung/Progression nicht um einen »Windbeutel« gehandelt hat, ob nun eine signifikante Gegenbewegung (eventuell auch »der große Crash«) ansteht und diese ohne sie läuft.
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Doch wie sieht der Ausstieg aus einer solchen antizyklischen Position aus? Auch hier ergibt sich ein zum Trend- und Progressionshandel identisches Bild:
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Für einen Regressionshändler gibt es eine Regel, die er NIEMALS brechen sollte: Unabhängig von der jeweils gehandelten Zeitebene ist die antizyklische Position bei einem Ausbruch auf ein neues Hoch und somit der Bestätigung der Aufwärtsstruktur in der ihn dominierenden Zeitebene auf jeden Fall zu schließen (das gilt selbstverständlich auch für Abwärtsstrukturen und die Markierung neuer Tiefs).

Das bedeutet nichts weiter, als dass es im Bereich um die vorherigen Hochs fast schon zu panikartigen Eindeckungskäufen der Regressionshändler kommen könnte.

Fügen wir diese Bausteine in einer Grafik zusammen, so wird ersichtlich, warum es in unserem Beispiel im Bereich der Hochs zu Bewegung kommen muss:
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Die höchste Nachfrage entsteht offensichtlich im Bereich der alten Hochs, sowohl im Falle des Trend- als auch Progressions- als auch Regressionshandels.

Ausgehend von obigen Zeilen ergibt sich in meinen Augen folgerichtig, warum es im Bereich um signifikante Hochs und Tiefs zu einem Phänomen namens »Slippage« kommt, was Sie, der Leser, vermutlich bereits häufiger erfahren haben dürften.

Was ist Slippage?

Als Slippage bezeichnet man im Trading den Unterschied zwischen dem Preis, zu dem man ausgeführt werden möchte (sprich: dem Preis, den man in seinem Entry-Order-Fenster eingibt) und dem Preis, zu welchem man tatsächlich am Markt ausgeführt wird.

Devisenhändler werden eventuell bereits an dieser Stelle einwenden, dass ausgehend von der Breite und Tiefe des Devisenmarkts (wir erinnern uns: am Devisenmarkt werden pro Tag im Schnitt mehr als fünf Billionen US-Dollar umgesetzt und dies von einer Vielzahl an Marktteilnehmern) kaum ein solch großer Angebots- oder Nachfrageüberhang entstehen kann, dass Slippage ein Thema wird.

Aber: Slippage ist auch am Devisenmarkt Slippage.

Und tatsächlich möchte ich das Auftreten von Slippage anhand eines Devisenbeispiels illustrieren: Angenommen, Sie möchten den EUR/USD zu 1,1050 USD kaufen, die Order wird allerdings, begünstigt durch bestimmte Marktumstände (beispielsweise eine wichtige News wie Arbeitsmarktzahlen oder eine Notenbanksitzung), erst zu 1,1060 USD ausgeführt.

Dann ist Ihnen Slippage in einer Größenordnung von 10 Pips entstanden.

Wodurch entsteht Slippage?

Ausgehend von vorherigen Betrachtungen wird dies schnell klar: Slippage entsteht durch eine starke Nachfrage bzw. ein großes Angebot in signifikanten Marktbereichen, wo im erweiterten Sinne viele Marktteilnehmer zur gleichen Zeit das Gleiche tun wollen.

Damit wollen wir uns allerdings an dieser Stelle noch nicht zufriedengeben und uns noch etwas tiefer in das Phänomen »Slippage« einarbeiten.

Hierzu ist es nötig, dass wir uns einzelne Order-Arten vor Augen führen.

Grundsätzlich lässt sich sagen, dass man an der Börse, aber auch im außerbörslichen Bereich zwischen Market- und Limit-Orders unterscheidet.

Market-Orders sind Orders, die einfach gesprochen »billigst« oder »bestens« ausgeführt werden (in unserem Fall könnte man solche Orders im erweiterten Sinne auch als »Panik«-Orders bezeichnen).

Stop-Loss-Orders sind beispielsweise typische Market-Orders.

Sie erteilen mit einer Stop-Loss-Order den Auftrag, bei Erreichen eines bestimmten Kurs-Levels die Position einfach aufzulösen (sprich: Sind Sie Long positioniert, sorgt die Stop-Loss-Order dafür, dass Ihre Position zum nächstbesten Kurs aufgelöst wird. Bei einer von Ihnen gehaltenen Short-Position wird die Position bei Erreichen der Stop-Loss-Order zum nächsten, billigsten Kurs aufgelöst).

Durch die Komponente »Billigst« bzw. »Bestens« unterliegen Sie als Trader dem Risiko, oben thematisierte Slippage zu erleiden.

Hierzu vergegenwärtigen Sie sich, dass der Handel an den globalen Finanzmärkten grob gesprochen nichts weiter beinhaltet als das Zusammenführen von Angebot und Nachfrage.

Wenn Sie Ihrem Broker nun über die Erteilung einer Market-Order sagen, er soll eine bestimmte Menge EUR/USD zu 1,1050 kaufen, dann signalisieren Sie ihm, dass Sie bereit sind, zu jedem beliebigen Kurs ab 1,1050 USD Ihre gewünschte Menge EUR/USD zu kaufen.

Wenn nun aus oben geschilderten Gründen im Bereich um und auf 1,1050 USD nicht genügend EUR/USD verfügbar sind bzw. nicht angeboten werden, kaufen Sie »häppchenweise« oberhalb von 1,1050 USD, und zwar so lange, bis die von Ihnen gewünschte Menge EUR/USD gekauft ist.

Der sich verschlechternde Durchschnittskurs infolge dieser stückchenweisen Ausführung ist Slippage.

Hierbei wird deutlich, dass infolge solcher Angebots- und Nachfrageüberhänge sehr dynamische und langgezogene Bewegungen auftreten können, wobei die Qualität Ihrer Ausführung ganz wesentlich von der Qualität Ihres Brokers und somit – im gleichen Atemzug genannt – von der Qualität des Ihrem Broker zur Verfügung stehenden Liquiditätsproviders ist.

Slippage lässt sich hierdurch zwar nicht vermeiden, aber in einer ersten groben Instanz in den Griff bekommen.

Wie kann man Slippage weiter eindämmen/vermeiden?

Hierzu gibt es mehrere Möglichkeiten:

•Sie können mit den weiter oben thematisierten »Limit«-Orders arbeiten. Diese beinhalten im Kern folgenden Auftrag an Ihren Broker: »Ich kaufe/verkaufe zum von mir angegebenen Kurs oder billiger/teurer, aber niemals schlechter.«

Das Problem bei dieser Order-Art ist: Sie beinhaltet die Gefahr, dass Ihre Order »übersprungen« wird.

Sie kaufen/verkaufen eben nur zum angegebenen Preis oder besser.

Im Falle oben beschriebener Panik ist dies denkbar ungünstig, und Sie sind kaum in der Position, Ansprüche zu stellen. Sie wollen rein in den Markt (Trend/Progression) oder raus aus dem Markt (Regression), koste es, was es wolle.

Der zu zahlende Preis ist eben Slippage.

•Lösen ließe sich das Problem von Slippage durch den Handel in die Regression hinein bzw. das Antizipieren des Bruchs alter Hochs und die Bestätigung der Auf-/Abwärtsstruktur.

Neben der Vermeidung von Slippage verbessern Sie zudem, wie im Abschnitt »Grundlagen des Trendaufbaus und -handels« thematisiert, Ihr Chance-Risiko-Verhältnis.

Der zu zahlende Preis hierbei ist, dass Sie bei schlechtem Timing die Wahrscheinlichkeit bzw. Anzahl Ihrer Fehl-Trades erhöhen.

•Ein anderes Konzept beinhaltet das Arbeiten mit dem Orderzusatz »FOK«.

»FOK« steht für »Fill or Kill«. »Fill or Kill« heißt nichts weiter, als dass, wenn Sie nicht die gesamte von Ihnen geforderte Menge zum von Ihnen angegebenen Limit-Preis erhalten, der Auftrag gelöscht wird.

Auch hier sehen Sie: Der Order-Zusatz »FOK« beinhaltet die Gefahr, dass Sie leer ausgehen. Und nochmal: Ich selbst würde mich in einem solchen Marktumfeld kaum in der Position sehen, Ansprüche zu stellen, und Sie sollten das auch nicht.

Fazit

Auch wenn mich Markttechnik-Puristen eventuell für die doch sehr grobe Betrachtung an der ein oder anderen Stelle in diesem Kapitel schelten werden, bitte ich Sie, mir meine Oberflächlichkeit an der ein oder anderen Stelle nachzusehen.

Dieses kurze Markttechnik-Kapitel hat nicht die Absicht, die viele, sehr gute Literatur zum Thema Markttechnik zu ersetzen oder sie zu erweitern.

Tatsächlich ging es mir an erster Stelle darum, Ihnen als Leser ein Gefühl für die Begrifflichkeiten »Ursache-/Wirkungsbereich« zu vermitteln. Dieses soll Sie dazu befähigen, im Zusammenhang mit einer auf anderen Parametern, wie gleitenden Durchschnitten, aufbauenden Handelsstrategie in ein sonst profitables und automatisiertes Handelssystem aus Positionsgrößen-Sicht zu intervenieren und auf diesem Weg einen ersten Schritt in Richtung Optimierung des Erwartungswerts zu gehen, die Größe durchschnittlicher Gewinner zu erhöhen, bei zeitgleichem Versuch, durchschnittliche Verluste zu reduzieren.

Ein Beispiel hierzu, wie Sie sich solch eine Herangehensweise in der Praxis vorstellen können, werde ich im kommenden Kapitel, wo es um das Erstellen einer vorteilhaften, profitablen Handelsstrategie gehen soll, präsentieren.


7. Das Erstellen einer profitablen Handelsstrategie

Einführung

Wie sich eventuell erinnern können, schrieb ich zu Beginn dieses Buches im Kapitel »Risiko- und Money-Management« Folgendes:

»Jeder, der Trading auf einem professionellen Level betreiben möchte oder gar eine Karriere als professioneller Trader anstrebt, braucht einen ausgeklügelten Risiko- und Money-Management-Plan.«

Wie wir mittlerweile wissen, ist jener Risiko- und Money-Management-Plan allerdings nur eine der drei Säulen profitablen Tradings, und somit müsste man den Satz auch hinsichtlich der Trading-Psychologie oder dem Erarbeiten und Handeln einer vorteilhaften Handelsstrategie ergänzen und erweitern, sodass er sich wie folgt liest:

»Jeder, der Trading auf einem professionellen Level betreiben möchte oder gar eine Karriere als professioneller Trader anstrebt, braucht einen ausgeklügelten Risiko- und Money-Management-Plan, ein solides mentales Fundament und eine vorteilhafte Handelsstrategie.«

Und da wir in den vorangegangenen Kapiteln bereits die beiden Säulen Risiko- und Money-Management und Trading-Psychologie beleuchtet haben, soll es im Folgenden um das Erarbeiten einer vorteilhaften Handelsstrategie gehen.

Ich möchte bereits Folgendes gleich vorwegnehmen: Ich rate Ihnen dringend davon ab, die nun gemeinsam zu erarbeitenden Handelsstrategien einfach zu übernehmen und diese dann zu handeln, an erster Stelle der Motivation geschuldet, sich viel Arbeit zu ersparen.

Die vorgestellten Handelsstrategien in verschiedenen Märkten waren in den jeweils getesteten Zeitintervallen profitabel, und während eine solche Nachbetrachtung bzw. ein Backtest keinerlei Auskunft darüber gibt, ob die jeweiligen Strategien auch in Zukunft positiv performen werden, so wird dennoch offenbar werden, dass die jeweils betrachteten Ansätze sehr robust sind und als Basis-Strategien einen attraktiven Nutzen versprechen.

Dennoch: Verstehen Sie die folgenden Seiten eher als ein gemeinsames Erarbeiten einer Handelsstrategie, wodurch Ihnen ein Pfad vorgegeben wird, dem folgend Sie dann in Zukunft Ihre eigene, auf Ihre persönlichen Bedürfnisse abgestimmte Handelsstrategie erarbeiten oder eine bereits bestehende verfeinern können.

Besonders für die Trading-Anfänger in diesem Zusammenhang eventuell ein etwas plastischeres Beispiel, um die Motivation hinter meinen warnenden Worten besser verstehen zu können:

Es dürfte einleuchten, dass ein Baby auch nicht gleich an einem Marathon teilnimmt, sondern verschiedene Stufen des Lernens durchläuft: Erst krabbelt es, dann beginnt es langsam einen Fuß vor den anderen zu setzen (meist mit Unterstützung der Eltern), dann beginnt das Kind selbstständig zu gehen und irgendwann dann eben zu laufen.

Während wir uns darüber einig sind, dass das Kind keine Stufe überspringen sollte, sollten Sie das auch in Ihrem Trading-Prozess als ganz natürlich erachten: Sie können die Stufe des Erstellens eines persönlichen Trading-Plans und die damit verbundene Arbeit nicht einfach überspringen. Das wissen Sie allerspätestens nach der Lektüre des Kapitels zur Trading-Psychologie und den dort in einem Abschnitt vorgestellten vier Stufen des Lernens.

Und so leuchtet auch ein, dass es beim Erstellen eines eigenen Trading-Plans keine Abkürzung gibt, um das so wichtige essenzielle Vertrauen in die eigene Handelsstrategie aufbauen zu können.

Führen Sie sich immer vor Augen, dass eine Handelsstrategie etwas sehr Persönliches ist. Es handelt sich hierbei um Ihren eigenen Businessplan, und dieser korrespondiert sehr stark mit Ihrem persönlichen Charakter, Ihren persönlichen Werte-Vorstellungen, Ihren Eigenschaften wie Geduld bzw. Ungeduld usw.

Und das hieraus bereits erwähnte und natürlich erwachsene Vertrauen in den eigenen Handelsansatz, das im Kapitel zur Trading-Psychologie erwähnt wurde, lässt sich unmöglich duplizieren und ersetzen.

Also: Sehen Sie die kommenden Seiten bitte als Richtlinie für die Erstellung Ihrer eigenen Handelsstrategie.

Zum Ablauf dieses Kapitels: Zu Beginn werde ich Ihnen jene Checkliste zur Erstellung einer eigenen Handelsstrategie an die Hand geben, welche ich Studenten meiner Ausbildungsinhalte ebenfalls zur Verfügung stelle.

Hinsichtlich eines Coachings ist meine Motivation hier relativ einfach: Ich möchte von meinen Studenten auf diesem Wege gerne mehr über ihr bisheriges Trading erfahren: was hinsichtlich der Strategie in der Vergangenheit eventuell nicht so gut gelaufen ist, was vielversprechend aussieht und man detaillierter ausarbeiten bzw. worauf man in Zukunft aufbauen könnte. Gleichzeitig möchte ich einige detailliertere Hinweise auf einige mentale Stolperfallen erhalten, denen sich die Studenten eventuell in der Vergangenheit gegenübergesehen haben.

Nachdem wir diese Checkliste erstellt und uns vor Augen geführt haben, was unter dem einen oder anderen Punkt zu verstehen ist, wollen wir uns anhand realer Handelsstrategien dem Abarbeiten der Checkliste widmen, sodass Sie als Leser eine möglichst realitäts- und praxisnahe Umsetzung der Checkliste mit dem Ziel des Erstellens einer profitablen Handelsstrategie erhalten.

Ihre Checkliste zur Erstellung einer eigenen Handelsstrategie

Wie bereits einleitend geschrieben, wollen wir uns dem Erstellen einer profitablen Handelsstrategie mithilfe einer Checkliste nähern.

Der Vorteil einer solchen Checkliste (die natürlich Ihrerseits beliebig erweiterbar ist, wobei sich die folgende Liste für mich als hinreichend herausgestellt hat) ist in meinen Augen, dass Sie Schritt für Schritt, strukturiert und mit einem klaren Ziel vor Augen arbeiten.

Sehr häufig habe ich es während meiner Coachings erlebt, dass einige Studenten sehr sprunghaft waren, vor Ideen einerseits nur so sprudelten, es ihnen aber andererseits sehr schwerfiel, ihr langfristiges Ziel (eine nachweislich profitable Handelsstrategie zu formulieren) zu erreichen. Sie haben dieses durch ihre Sprunghaftigkeit aus den Augen verloren. Und in der Tat hat sich der gesamte Prozess hierdurch teilweise sehr in die Länge gezogen (zum Nachteil des Traders).

Daher erscheint das Abhaken einer solchen Checkliste durchaus sinnvoll beim Formulieren einer eigenen Handelsstrategie.

Kommen wir zu den einzelnen zu beantwortenden Fragen:

1. Welchen Markt planen Sie zu handeln?

OAktien/Aktienindizes

ORohstoffe (Gold, Öl etc.)

ODevisen (EUR/USD, GBP/USD, USD/JPY etc.)

OAnleihen (Bund-Future, US-T-Notes etc.)

2. Welches Produkt planen Sie zu traden?

OOptionen, Futures

OOptionsscheine, Turbo-Knockouts, Zertifikate etc.

OCFDs

ODevisen (Spot)

OAktien

OAnleihen (z. B. Unternehmensanleihen etc.)

3. Welchen Handelsansatz planen Sie umzusetzen?

OAusbruchshandel

ORegressionshandel (Handel der Korrektur)

OProgressionshandel (Handel der Bewegung)

OTrendhandel

4. Welche Zeitebene planen Sie zu handeln?

O1-/5-Minuten-Basis

O30-Stunden-Basis

O4-Stunden-Basis (Devisen)

OTagesbasis

OWochen-/Monatsbasis (Investment)

5. Wie sieht Ihre Handelslogik aus?

OWie kommen Sie in den Markt rein?

OWie kommen Sie aus dem Markt wieder raus?

OWie wählen Sie das Gewinnmitnahme-Level?

OWie identifizieren Sie ein Verlustbegrenzungslevel/einen Stopp?

6. Wie sehen die Ergebnisse Ihres Backtests aus?

OWie hoch ist Ihre Treffer-/Verlustquote?

OWie hoch ist Ihr Payoff-Ratio? (Durchschnittlicher Gewinn/Durchschnittlicher Verlust)

OWie hoch war Ihr größter Verlust?

OWie hoch war die längste Serie von Gewinnern, wie hoch die der Verlierer?

OWie hoch war Ihr maximaler Drawdown im Backtest-Zeitraum?

OWie hoch war Ihr Brutto-Gewinn, wie hoch Ihr Netto-Gewinn (ex. Kommissionen)?

7. Welche Rückschlüsse ziehen Sie aus Ihrem ersten Backtest?

OWie sieht ein Backtest Ihrer Handelsstrategie unter Berücksichtigung der angepassten Positionsgröße aus?

OWie hoch war Ihr größter Verlust?

OWie hoch war Ihr maximaler Drawdown im Backtest-Zeitraum?

OWelche Anpassungen Ihres Risiko- und Money-Managements sind erforderlich?

Im Folgenden wollen wir einen detaillierteren Blick auf die einzelnen Fragen werfen.

Welchen Markt plane ich zu handeln?

Eigentlich eine fast schon triviale Frage, umso interessanter, dass ich in meiner bisherigen Laufbahn eher in der Regel als im Ausnahmefall angehende Trader getroffen habe, die irgendwie alles traden wollten und die Frage »Welchen Markt will ich überhaupt handeln?« fast nie zufriedenstellend für das Erstellen eines Handelsplans beantworten konnten.

Im erweiterten Sinne ist das in meinen Augen fast genauso, als wenn ich plane, mich selbstständig zu machen, aber gar nicht weiß, in welchem Bereich ich plane, meine Dienstleistungen anzubieten.

Ich will mich halt selbstständig machen, das muss doch reichen, oder?

Dass es das nicht tut und sich der Erfolg einer solchen Herangehensweise nur unwahrscheinlich einstellen wird, ist jedem klar, ob er nun selbstständig ist oder nicht.

Ergo: Zur Erstellung eines Handelsplans ist es essenziell, dass Sie für sich die Frage beantworten, was Sie überhaupt traden wollen, und diese Frage ausgehend von obigen vier Märkten für sich beantworten.

Führen Sie sich vor Augen, dass bereits an dieser Stelle Ihre Persönlichkeit und Lebensumstände eine Rolle spielen, jeder Markt andere Charakteristika aufweist.

Devisen können Sie zum Beispiel nahezu rund um die Uhr handeln, und dieser Markt kann auch für Berufstätige nach Feierabend mit einer diskretionären Handelsweise interessant sein. Beim reinen Aktienhandel, den Sie z. B. planen, ausschließlich während des XETRA-Handels abzuwickeln, müssen Sie als Vollzeit-Berufstätiger jedoch berücksichtigen, dass Sie allmorgendlich (oder bereits am Vorabend) Ihre Orders in den Markt geben müssen und eine Intraday-Intervention wegen Ihres Berufs nicht oder nur unter bestimmten Voraussetzungen möglich ist.

Auch gilt es, sich klarzumachen, dass solch eine Form des Aktienhandels dem Risiko von Overnight-Gaps unterliegt, entsprechende Anpassungen aus Risiko-Sicht erforderlich sind usw.

Bevor wir uns im nächsten Punkt den zu handelnden Produkten widmen wollen, vorab eine Anmerkung meinerseits, ganz besonders an die Trading-Anfänger: Konzentrieren Sie sich zu Beginn Ihrer Trading-Laufbahn und beim Erstellen Ihrer Handelsstrategie zunächst auf nur ein Asset im jeweiligen Markt (Sie entscheiden sich z. B., Devisen zu handeln, dann planen Sie, zunächst nur für ein Asset eine robuste, profitable Handelsstrategie zu konzipieren, z. B. im EUR/USD).

Ein Asset reicht in meinen Augen zunächst völlig aus. Spätestens seit der Lektüre des Kapitels zur Trading-Psychologie dürfte klargeworden sein, dass Sie allein aus mentaler Sicht beim Trading alles in allem vor einer regelrechten Mammutaufgabe stehen, ganz besonders zu Beginn Ihrer Laufbahn.

Wenn Sie hier nun mehrere Assets traden, dann potenzieren Sie die Einflüsse, die auf Sie einprasseln, die es aber gilt wahrzunehmen, zu dokumentieren und entsprechend nachzubereiten. Das erschöpft (auch wenn man einer klaren Strategie folgt) und wird Ihren Fokus sehr wahrscheinlich stark von Ihrem Trading abweichen lassen.

Kommen wir zum nächsten Punkt unserer Checkliste:

Welches Produkt plane ich zu traden?

Auf den ersten Blick wird Ihre Antwort hier eventuell zügig gegeben sein, es ist sogar denkbar, dass Sie sich über die letzten Jahre bereits auf ein bestimmtes Produkt (z. B. CFDs) »eingeschossen« haben, dieses nun handeln.

Doch haben Sie sich jemals die Frage gestellt, ob das von Ihnen gewählte Produkt überhaupt zu Ihrer Persönlichkeit passt? Haben Sie sich generell im Hinblick auf Ihr Trading jemals die Frage gestellt, wer Sie überhaupt sind?

(An dieser Stelle ein kleiner Einwurf: Wir wollen uns an dieser Stelle, aber auch generell, nicht der Frage widmen, ob das Ihnen zur Verfügung stehende Trading-Kapital zum Handeln des jeweiligen Produkts ausreicht. So kann z. B. der sehr kapitalintensive Handel physischer, ungehebelter Aktien oder auch Futures oder Optionen für den ein oder anderen Trader zwar persönlich geeignet sein, aber ausgehend von einer zu geringen Kapitalisierung nicht möglich. Hier gibt es Möglichkeiten, auch für kleinere Handelskonten passende, fast deckungsgleiche Produkte zu finden – einige von mir empfohlene entsprechende Multi-Asset-Broker stelle ich auf der Website zum Buch www.trader-dasbuch.de
 vor.

Im Folgenden soll davon ausgegangen werden, dass der Trader über eine ausreichend hohe Kapitalisierung verfügt, um das mit seiner Persönlichkeit optimal korrespondierende Produkt zu handeln.)

Sie werden nun an dieser Stelle vermutlich die Stirn runzeln und sich fragen, ob die Frage »Wer bin ich?« hinsichtlich der Entscheidung, welches Produkt sich für Sie beim Trading eignet, nicht etwas esoterisch und sehr kleinlich ist.

Doch Ihnen wird schon gleich klar werden, dass die Beantwortung der Frage, wer Sie überhaupt sind, hinsichtlich Ihres Tradings und auch der Wahrscheinlichkeit, mit Ihrer Strategie langfristig profitabel zu sein, essenziell ist.

Zur Beantwortung der Frage »Wer bin ich?« gilt es zunächst einmal, für sich Fragen zu beantworten wie »Bin ich geduldig oder eher ungeduldig?« oder auch »Wie viel Angst habe ich vor Verlusten?«, aber auch »Wie gehe ich mit Stress um, sowohl im Hinblick auf Gewinn-, als auch auf Verlust-Trades?«

Das sind Fragen, die Sie in ähnlicher oder gleicher Form bereits im Kapitel zur Trading-Psychologie und hier im Zusammenhang mit Ihrem Trading-Aufwärmprogramm beantwortet haben und die Ihnen bei der Erstellung einer Handelsstrategie nun weiterhelfen können und dürften.

Wenn Sie nämlich zum Beispiel bei Stress hoch emotional werden und zu vorschnellen Gewinnmitnahmen tendieren, dann gilt es nicht nur, dieses Verhalten im Zusammenhang mit Ihrem Trading generell in den Griff zu bekommen (das kennt jeder: Wenn Sie jeden Tick auf Ihrem Chart beobachten, obwohl Sie wissen, dass dies keinerlei Mehrwert für Ihr Trading liefert, ist klar, dass der zu erwartende Output Ihres Tradings langfristig höchstwahrscheinlich negativ sein wird).

Zudem hat das auch Auswirkungen auf Ihre Handelsstrategie: Produkte, die beispielsweise sowohl eine preisliche als auch eine zeitliche Einschränkung haben (bei Optionsscheinen z. B. wäre die preisliche Komponente der Basispreis, die zeitliche der Verfallstermin des Produkts; Ähnliches gilt für sogenannte Knockout-Produkte), sind dann eventuell für Sie ungeeignet. Sie sollten daher auf sogenannte »ehrliche« Produkte umsteigen (sprich: Produkte, die weder eine zeitliche noch preisliche Beschränkung haben, z. B. reinrassige Aktien, CFDs ohne Verfallstermin (Continous CFDs) oder Spot-FX).

Ergänzend spielt hier natürlich auch Ihre persönliche Situation eine Rolle: Sind Sie voll berufstätig und haben ausgehend von Ihrem Job nur begrenzt Zeit, sich mit dem Markt auseinanderzusetzen?

In meinen Augen ist es dann fast schon selbstredend, dass kurz laufende, hochgehebelte Knockout-Produkte kaum für Ihr Trading infrage kommen dürften, sind diese doch primär für den Intraday-Handel prädestiniert.

Alles in allem ist es offenbar so, dass im Zusammenhang mit den von Ihnen ausgewählten Produkten nicht nur eine detaillierte Auseinandersetzung mit dem Produkt selbst, sondern auch mit Ihnen und Ihrer Persönlichkeit bzw. Ihrem Charakter essenziell ist.

Welchen Handelsansatz plane ich umzusetzen?

Zur Beantwortung dieser Frage ist zumindest eine oberflächliche Auseinandersetzung mit der Marktstruktur bzw. der Markttechnik hilfreich, denn erfahrungsgemäß wird die Antwort auf diese Frage sich im Kern auf »Trend«, »Progression« oder »Regression« runterbrechen lassen.

Um sich das ein wenig besser vorstellen zu können, lassen Sie mich diesen Gedanken anhand des in jeder Handelsplattform standardmäßig verfügbaren Indikators, dem Parabolic SAR, illustrieren.

Entwickelt wurde der Parabolic SAR von Welles J. Wilder.

Es handelt sich um ein Trendfolge-basiertes Umkehrsystem (Stop And Reverse), das sich in seiner ursprünglichen Form immer im Markt befindet.

Das hat damit zu tun, dass bei Erreichen der Stopp-Marke die Position gedreht wird, sprich: Aus Long wird bei Erreichen des Stopps Short und umgekehrt.

»Parabolic« steht für die Art und Weise, wie die Stopp-Marken hinter dem Markt hergezogen werden: Initial ist der Abstand im Verhältnis recht groß, mit fortlaufendem Trend und Dauer des Trades reduziert sich dieser Abstand.

Es folgt, dass der Parabolic SAR in starken Trendmärkten sehr gut performt, in Seitwärtsmärkten hingegen viele Fehlsignale generiert.
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Während es sich also beim Parabolic SAR einerseits um einen Standard-Indikator in jeder Handelsplattform handelt, haben wir es darüber hinaus mit einem Trendfolge-Handelssystem zu tun.

Aufgrund unseres Wissens zur Markttechnik und ganz besonders zu Progressionen aus dem vorigen Kapitel lässt sich in meinen Augen legitim sagen: Ausgehend von der parabolischen Berechnungsgrundlage für das Stopp-System handelt es sich um einen Progressionshandels-Ansatz (ähnliche Argumentation meinerseits gilt übrigens auch beim von mir in meinem Intraday-Trading gerne verwendeten SuperTrend-Indikator).

Summa summarum bleibt, dass sich potenziell jeder Handelsansatz markttechnisch auf »Trend«, »Progression« und »Regression« runterbrechen lässt, was in der Tat einen enormen Mehrwert für Sie und Ihr Trading in Zukunft bedeutet, denn: Nachdem Sie sich darüber im Klaren sind, was Sie zu handeln planen, können Sie Ihr Ausstiegssystem entsprechend Ihrem Trading anpassen.

Oder um das etwas direkter zu formulieren: Das Ausstiegssystem für einen Trendfolgeansatz sollte Trendfolge-basiert sein und nicht Range-basiert und vice versa.

Der Grund, warum ich das an dieser Stelle so deutlich, obwohl offensichtlich, herausstelle, ist schlicht jener, dass sich an dieser Stelle bereits eine effektive Möglichkeit bietet, der klassischen Verlustaversion, die im Kapitel »Trading-Psychologie« vorgestellt wurde, rein technisch, aber dennoch höchst effektiv Herr zu werden.

Denn dadurch, dass Sie beispielsweise einen Trendfolge-Ansatz handeln und z. B. mit einem Ausstiegssystem agieren, welches ebenfalls auf Trendfolge ausgelegt ist, machen Sie einen ersten Schritt in Richtung »Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen«.

Wie ich oben eher beiläufig erwähnt habe, nutze ich in meinem Intraday-Handel einen dem Parabolic SAR sehr ähnlichen Indikator, den SuperTrend-Indikator.

Entwickelt sich ein Trade nun in meine Richtung, gibt mir der SuperTrend klar vor, wie ich den Trade zu managen bzw. den Stopp nachzuziehen habe. Mögliche Emotionen meinerseits werden so nahezu vollständig ausgeschaltet, mein Trading automatisiert.

Denn selbst wenn mich beizeiten ein Gefühl überkommen sollte, welches mich über eine vorschnelle Gewinnmitnahme nachdenken lässt, verbietet dies das klar definierte Ausstiegs-Management via des SuperTrends – ich wandere einfach mittels des SuperTrends hinter dem sich für mich entwickelnden Markt hinterher, schalte auf diesem Wege meine Gefühlswelt und eventuelle Emotionen vollständig aus.
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Neben der Tatsache, dass ein klar definiertes Ausstiegssystem Sie in Ihrem Trading dazu befähigt, jederzeit genau zu wissen, was Sie wie, wo und wann zu tun haben, ist es selbstverständlich wesentlich einfacher, eine Vorteilsidentifikation in Ihrem Trading vorzunehmen, wenn Sie sich klargemacht haben, was Sie zu handeln planen.

Greifen wir beispielsweise hierzu noch einmal das in einem vorherigen Kapitel aufgegriffene Retail-Sentiment auf und den hier bereits thematisierten Umstand, dass dieses unter trendigen Marktbedingungen gut funktioniert, während Retail-Trader in Range-Märkten eher besser performen, tendieren diese doch dazu, sich »wie am Gummiband gezogen« zu präsentieren.

Ausgehend hiervon ist es beispielsweise möglich, eben jenes Retail-Sentiment in Trendmärkten als Filter heranzuziehen, also in jenen Fällen, wo sich der genutzte Retail-Sentiment-Indikator Netto-Short präsentiert, nur Long-Signale umzusetzen, in einem Netto-Long-Umfeld nur Short-Signale.

Die Vorteilsidentifikation beruht nun hierbei darauf, dass man beim Handeln von Trends mittels der Identifikation von kognitiven Verzerrungen bei Retail-Tradern/Kleinanlegern potenzielle Ineffizienzen zu seinem Vorteil zu kapitalisieren versucht.

Welche Zeitebene plane ich zu traden?

Im erweiterten Sinne geht die Auseinandersetzung mit Ihrer Persönlichkeit bzw. Ihrem Charakter und auch Ihrer Lebenssituation der Beantwortung dieser Frage voran.

Um das gleich etwas konkreter zu halten, noch einmal ein kleines Beispiel: Wenn Sie in Vollzeit berufstätig sind und stark in Ihren Beruf eingespannt, ist es nahezu unmöglich, dass Sie einen diskretionären Handelsansatz fahren, der auf 5-Minuten-Basis auf das Traden der Eröffnungsspanne im DAX am Morgen abzielt und Ihre gesamte Aufmerksamkeit hinsichtlich des Trade-Managements erfordert.

Selbstverständlich könnte man einen solchen Handelsansatz automatisieren (und wir werden das an späterer Stelle dieses Kapitels noch tun) und somit auch als Vollzeit-Berufstätiger einen Intraday-Handelsansatz fahren, aber eine diskretionäre Herangehensweise ist in diesem Zusammenhang mindestens aus zweierlei Hinsicht nicht umsetzbar, wie bereits weiter oben einleitend geschildert:

1. Sie sind berufstätig, können sich kaum mit der Intensität und Konzentration dem Markt widmen, wie dies in meinen Augen erforderlich ist.

2. Die Chance der konsistenten Umsetzung der Strategie ist kaum möglich. Selbst wenn Sie einen Weg finden, das sich ergebende Problem aus 1. zu lösen, ist die Frage nach der konsistenten Umsetzung des Ansatzes nicht beantwortet.

Besonders der zweite Punkt sollte nicht unterschätzt werden: Durch die mangelnde Konstanz ist die Wahrscheinlichkeit verstärkt gegeben, dass selbst aus einem profitablen Handelsansatz hierdurch ein unprofitabler wird oder anders: Wenn Sie Gleitzeit arbeiten und somit beispielsweise zwei, drei Tage die Woche die Markteröffnung handeln können, stellt sich dennoch die Frage nach dem Trading bzw. der Umsetzung der Strategie an den übrigen zwei Tagen.

»Konstante Umsetzung der Handelsstrategie« heißt IMMER und durchweg JEDEN TAG. Wenn Ihr Handelsansatz dieser Herangehensweise bedarf, Sie keinen Filter eingebaut haben, der das Trading Ihres Handelsansatzes auf genau diese zwei, drei »freien« Tage beschränkt, dann ist eine konstante Umsetzung des Handelsansatzes nicht möglich.

In Summe kann und wird das dazu führen, dass Sie sich beim Trading auf eine höhere Zeitebene konzentrieren sollten und sogar müssen, ganz besonders bei einer diskretionären Herangehensweise.

Das bedeutet etwas anders ausgedrückt, dass Sie z. B. die Orders am Vorabend in den Markt geben (bzw. auf den Server Ihres Brokers) und diese dann automatisch von Ihrem Broker in den Markt gegeben werden, sollten diese am Folgetag getriggert werden.

Des Weiteren ist natürlich wichtig, dass Sie sich klar über Ihre zu handelnde Zeit­ebene sind, ganz besonders, um sich klarzumachen, was Ihre direkten, dominierenden Zeitebenen sind, auf welche es zu achten gilt, ganz besonders, wie diese sich im Hinblick auf die Marktstruktur darstellen usw.

In diesem Zusammenhang noch einmal zur Erinnerung die Grafik aus dem Kapitel »Markttechnik«:
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Wie sieht meine Handelslogik aus?

Durch die vorherigen Antworten mag diese Antwort gefühlt zügig beantwortet und damit zügig abgearbeitet werden können, doch: Weit gefehlt!

Besonders diskretionär agierende und hier beispielsweise markttechnisch orientierte Trader können in diesem Bereich vor einer regelrechten Mammutaufgabe stehen, gilt es doch hinsichtlich des Einstiegs in den Markt diverse Fälle durchzudeklinieren, Fragen zu beantworten: »Wie vieler Progressionsarme bedarf es, einen Trend als jung, mittel und alt zu klassifizieren?«, »Wie groß muss eine Regression in Relation zur vorherigen Progression ausfallen, damit ich überhaupt eine Positionierung in Betracht ziehe?« oder »Wie groß soll das gewählte Risiko einer Position nach einer 50-Prozent-Regression, wie groß nach einer Voll-Regression sein?« etc.

Und man sollte nicht die Wichtigkeit eines solch klar definierten Plans unterschätzen, denn wir wissen inzwischen, dass die Trading-Psychologie eine der drei Säulen profitablen Tradings ist und aus einem klar definierten und nachweislich profitablen Handelsplan ein starkes Bewusstsein erwachsen kann, von dem ausgehend die langfristig erfolgreiche Umsetzung erfolgt.

Rufen Sie sich an dieser Stelle ins Gedächtnis, dass Trading alles in allem etwas sehr Abstraktes ist und unser Gehirn uns nur allzu häufig Streiche spielt, uns Dinge sehen lässt, die eigentlich gar nicht da sind. Die Psychologie spricht in diesem Zusammenhang von einem Phänomen namens Pareidolie. Hierbei handelt es sich um ein Phänomen, in Dingen und Mustern vermeintliche Gesichter und vertraute Wesen oder Gegenstände zu erkennen. Sie kennen dieses Phänomen beispielsweise, wenn Sie am Himmel Wolken vorbeiziehen sehen und in diesen alltägliche Gegenstände oder Formen (Gesichter z. B.) erkennen.

Während ein klar definierter Handelsplan nicht in der Lage ist, diese Interpretation und »Bilder im Kopf« vollständig zu unterbinden, gibt er uns allerdings ein festes Rahmenwerk an die Hand, das es uns leichter macht, unter Voraussetzung entsprechender Disziplin, in unserem Trading jederzeit Herr der Lage zu sein und Ruhe zu bewahren, wenn etwas mal nicht wie erwartet läuft (was im Trading erfahrungsgemäß häufiger geschieht …).

Wie sieht das Ergebnis meines Backtests aus?

Nachdem Sie obige Fragen für sich detailliert beantwortet haben und ausgehend von diesen einen Handelsansatz bzw. eine Strategie formuliert haben, gilt es, diese Idee einem akkuraten Test zu unterziehen und zu schauen, ob diese auch tatsächlich unter verschiedenen Marktgegebenheiten und über einen längeren Zeitraum solide, robuste Ergebnisse geliefert hat.

Den Backtest-Zeitraum gilt es selbstverständlich vom gehandelten Zeitrahmen abhängig zu machen und hier nach Möglichkeit mehrere verschiedene Marktgegebenheiten zu testen oder anders: Wenn Sie planen, einen Trendfolge-Ansatz auf Stundenbasis zu handeln, empfiehlt es sich zum Beispiel, den Ansatz über mindestens fünf Jahre sowohl in Auf- als auch Abwärtstrends als auch Seitwärtsphasen zu testen, und hier nach Möglichkeit mehrere Auf-, Abwärtstrends und Seitwärtsphasen.

Um einen solchen Backtest durchzuführen, besteht die Möglichkeit, ausgehend von einem klar definierten Regelwerk sich ergebende Trades nachzubetrachten, entweder händisch oder beispielsweise via Programmierung eines Expert Advisors, den man anschließend im zu handelnden Asset über eine entsprechende Datenreihe laufen lässt.

Im Laufe meiner Karriere im Trading und nach zig Gesprächen über die Jahre mit Tradern wurde zudem nicht selten angemerkt, dass Handelsentscheidungen im erweiterten Sinne komplett aus dem Bauch heraus getroffen werden, der jeweilige Händler in seinem Trading rein diskretionär unterwegs ist.

Nun werden eventuell einige Leser mit den Augen rollen, aber es steht außer Frage, dass auch eine solche Herangehensweise, auch wenn sie sehr flexibel ist, erfolgversprechend sein kann.

Ich selbst folge in meinem Trading und beim Testen von Strategien in mindestens 80 Prozent der Fälle einem klaren Regelwerk, dennoch kann ich eine solche »erfahrungsbasierte, intuitive« Handelsweise durchaus nachvollziehen. Ich habe hiermit, auch über einen längeren Zeitraum, in der Vergangenheit einige beachtliche Erfolge erzielt und den bereits positiven Erwartungswert meines Handelns noch optimieren können.

Das Problem in diesem Zusammenhang ist jedoch, dass es kaum eine Möglichkeit gibt, eine solch flexible, auf Erfahrung basierende Handelsweise zu automatisieren und solide backzutesten.

Was man in diesem Zusammenhang tun kann, ist, sich eines sogenannten »Forwardtests« zu bedienen. Das kann man sich wie folgt vorstellen: Durch die penible Dokumentation Ihrer rein diskretionären Handelsweise in einem Trading Journal erhalten Sie über einen längeren Zeitraum (beispielsweise zwei Jahre) einen Überblick über die Anzahl Ihrer getätigten Trades pro Woche, Monat oder auch Jahr.

Hier ist es Ihnen nun möglich, ebenfalls (und wie auch im Falle eines Backtests) die bereits bekannten Kennzahlen profitablen Tradings zu dokumentieren, beispielsweise die Treffer- und Verlustquote, das Verhältnis durchschnittlicher Gewinne zu durchschnittlichen Verlusten (Payoff-Ratio), den im Testzeitraum größten aufgelaufenen Verlust oder auch den maximalen Drawdown Ihrer Herangehensweise.

Wie wir bereits wissen, später aber noch einmal anhand praktischer Beispiele sehen werden, können Sie dann sowohl im Falle eines Forward- als auch eines Backtests mittels der Trefferquote und des Payoff-Ratio Monte-Carlo-Simulationen durchführen und mögliche Kapitalkurven simulieren.

Um in beiden Fällen eine Erwartung für die Zukunft zu formulieren, ist es hier natürlich nötig, dass es Ihnen gelingt, die getesteten/simulierten Parameter auf dem jeweiligen Niveau zu stabilisieren.

Aber in Bezug auf eine rein diskretionäre Herangehensweisen zeigt sich, dass hier über einen solchen Forwardtest ebenfalls Möglichkeiten bestehen, die Profitabilität Ihres Tradings messbar zu machen und zu testen.

Was sich im Zusammenhang mit einer rein diskretionären Herangehensweise zudem anbietet: Sie können sich fragen bzw. im Trading Journal dokumentieren, wie Sie sich beim Eingehen von Trades bzw. in bestimmten Spots fühlen, warum Sie in bestimmten Situationen Gewinnmitnahmen auf den Weg bringen (das gilt ganz besonders dann, sollten Sie auch rein diskretionäre Ausstiege aus Positionen wählen) etc.

Welche Rückschlüsse lassen sich aus meinem ersten Backtest ziehen?

Nachdem Sie einen ersten Backtest durchgeführt haben, gilt es im Folgenden, Optimierungen vorzunehmen, beispielsweise hinsichtlich aufgetretener Drawdowns Positions- bzw. Risikoanpassungen vorzunehmen, erneute Simulationen mit den angepassten Größen durchlaufen zu lassen etc.

Dieser qualitative Schritt ist auch aus mentaler Sicht sehr wichtig: Durch die durchgeführten Simulationen und Anpassungen lässt sich erfahrungsgemäß bereits sehr genau Ihr Handelsansatz auf Ihr persönliches Risikoprofil anpassen, und Sie erhalten zudem einen Eindruck davon, was Sie in Zukunft, sollte Ihnen die Stabilisierung der Parameter auf dem getesteten Niveau gelingen, erwarten können.

Diese sehr direkte Visualisierung diverser (hypothetischer) Kapitalkurven hat zumindest auf mich und diverse meiner Studenten, aber auch Investoren, eine durchaus beruhigende Wirkung: Zwar lassen sich Verluste beim Trading hierdurch nicht abstellen und werden sich auch nie abstellen lassen. Aber es gelingt, bereits der Angst vor Verlusten bzw. der Verlustaversion sehr gut Herr zu werden und sich vor Augen zu führen, dass selbst auf eine Serie von Verlust-Trades durch das Handeln eines Ansatzes mit einem positiven Erwartungswert früher oder später neue Kapitalkurvenhochs folgen werden.

Im Folgenden wollen wir nun die zu Beginn des Kapitels vorgestellte Checkliste an realen und praktischen Beispielen durcharbeiten und Handelsstrategien für diverse Märkte erstellen.

Noch einmal vorab: Die im Folgenden erarbeiteten Handelsstrategien dienen Illustrationszwecken. Die in den Backtests erreichten positiven Performances geben keinerlei Garantie, dass die Strategien auch in Zukunft positiv performen werden.

Dennoch ist denkbar, dass die vorgestellten Strategien als Basis-Strategien genutzt werden können und Sie diese an Ihre persönlichen Bedürfnisse entsprechend anpassen.

Beginnen wollen wir mit einer Handelsstrategie für den DAX, die bereits seit vielen Jahren bekannt ist und von der Sie als Leser eventuell bereits an der ein oder anderen Stelle in einem Webinar oder Seminar gehört haben.

Es geht um den

Open Range Breakout

Bereits in den 1980er-Jahren machte ein gewisser Toby Crabel einen auf den ersten Blick sehr einfach anmutenden Handelsansatz »berühmt«, auch wenn es diesen bereits lange Zeit vorher gab.

In seinem mittlerweile nur noch unter Sammlern erhältlichen Buch Day Trading With Short Term Price Patterns
 veröffentlichte Crabel diverse Beobachtungen, unter anderem auch rund um den »Open Range Breakout«.

Crabel fiel etwas Interessantes während seines Studiums der Märkte auf: Nachdem ein bestimmter Markt während einer bestimmten Handelszeit eine bestimmte Handelsspanne ausgebildet hat (eine sogenannten »Range«, meist rund um die Eröffnung eines bestimmten Marktes, daher »Opening Range«), folgt der Kursverlauf bei einem Ausbruch aus dieser Range einem vorhersehbaren Muster, welches sich entsprechend profitabel handeln lässt.

In der Tat ist der im Folgenden detailliert beleuchtete Ansatz Crabels fast schon trivial und einfach duplizierbar. Das ist vermutlich auch einer der Gründe, weshalb viele angehende Trader nicht glauben können oder wollen, dass man auf diese Weise langfristig tatsächlich profitabel in diversen Märkten unterwegs sein kann bzw. dass der Open Range Breakout eine hochinteressante Basis-Strategie für jeden Intraday-Trader darstellt.

Dennoch ist Skepsis absolut legitim und angebracht, denn: Die von Toby Crabel gemachten Beobachtungen resultieren aus einer Zeit, in der die Märkte wesentlich langsamer waren und geprägt vom guten alten Parketthandel.

Durch die Globalisierung an den Finanzmärkten und den mittlerweile nahezu rund um die Uhr stattfindenden Handel und sicherlich auch durch den immer stärker an Einfluss gewinnenden Hochfrequenzhandel stellt der Open Range Breakout für viele Trader eine regelrechte Geduldsprobe dar. Zudem erfordert er mit einer Trefferquote kleiner 50 Prozent ein grundsolides, diszipliniertes Money-Management und zudem ein starkes mentales Grundgerüst, besonders hinsichtlich der Tatsache, dass Gewinn-Trades konsequent und konstant größer als Verlust-Trades sein müssen.

Aber, und deshalb bin ich ein großer Fan der ORB-Strategie: Die Strategie ist für jeden Trader, ob Anfänger oder Fortgeschrittener, in vielen verschiedenen Märkten handelbar (bevorzugt sicherlich im DAX, aber auch im SPX500, im Bund-Future oder auch in diversen Devisenpaaren ausgehend von der sogenannten »Asia-Range«). Hierdurch ist es Ihnen als Leser im Anschluss an diese Lektüre also möglich, die erworbenen Kenntnisse anhand klar formulierter Regeln auf andere Märkte anzuwenden.

Zudem schult das Trading dieser Strategie zeitgleich intensiv das Verständnis rund um die bereits vorgestellten drei Säulen profitablen Tradings und deren Interaktion miteinander: Risiko- und Money-Management, Trading-Psychologie und die konsequente, disziplinierte Umsetzung einer nachweislich profitablen Handelsstrategie.

Gehen wir im Folgenden unsere Checkliste durch und beantworten die Fragen Schritt für Schritt:

Welchen Markt plane ich zu handeln?

Im Folgenden wollen wir uns auf lediglich einen Markt bei der Formulierung des Basis-Konzepts des Open Range Breakouts konzentrieren, den Aktienmarkt und hier den DAX.

Welches Produkt plane ich zu traden?

Im Folgenden soll die Strategie mit CFDs umgesetzt werden, da diese durch ihre Stückelung ein adäquateres Risiko- und Money-Management ermöglichen, als würde der FDAX gehandelt.

Selbstverständlich wäre es möglich, den Mini-FDAX zu handeln, wobei hier möglicherweise Liquiditätsengpässe entstehen könnten. Dennoch sei an dieser Stelle angemerkt, dass unter Voraussetzung entsprechend vorhandener Datensätze eine Umsetzung der Handelsstrategie auch im FDAX möglich ist.

Im Zusammenhang mit dem CFD-Handel sei in Bezug auf den DAX hingewiesen, dass der Handel über einen seriösen Broker stattfinden sollte, der seine Quotierungen nah am Referenzmarkt (FDAX an der EUREX) hält.

Zudem ist darauf zu achten, dass es sich um einen sogenannten Continuos Contract
 handelt, sprich: Es gibt keine Verfallstermine wie beim Future und somit keine zeitliche Begrenzung des Produkts.

Welchen Handelsansatz plane ich umzusetzen?

Das Ziel meines Open Range Breakout Tradings im DAX ist es, Ausbrüche zu handeln, die sich in Richtung eines vorher klar identifizierten Vorteils via des 50er EMA (Exponential Moving Average) auf 5-Minuten-Basis ereignen.

Nach erfolgtem Ausbruch erwarte ich, dass der DAX sich mindestens die zweifache Range-Breite in Richtung des identifizierten Vorteils bewegt.

Bei meinem Handelsansatz handelt es sich also um eine Kombination aus Ausbruchs- und Bewegungshandel.

Welche Zeitebene plane ich zu handeln?

Ich plane den Open Range Breakout auf 5-Minuten-Basis zu handeln.

Meine dominierende Zeitebene ist die Stundenbasis, der Dominator meines Dominators der Tag.

Wie schaut meine Handelslogik aus?

Zunächst gilt es, eine Open Range, sprich: eine Eröffnungsspanne, im betrachteten Asset festzulegen.

Die zu handelnde Open Range soll im Zeitfenster von 08:00 – 09:05 Uhr (MEZ) festgelegt werden, hier wird das Hoch und Tief dieser Zeitspanne bestimmt.

»09:05 Uhr« ist meinerseits in der Tat nicht willkürlich gewählt, sondern unterliegt folgender Überlegung: Bei nähergehender Betrachtung des Aktienindex DAX erkennen wir, dass der XETRA-Handel um 9 Uhr einsetzt.

Bei XETRA handelt es sich um den bedeutendsten deutschen Börsenhandelsplatz mit einem Marktanteil von über 90 Prozent im Aktienhandel sowie bei börsengehandelten Fonds (ETF) (Stand 2015, Quelle: Wikipedia).

Nun lässt sich der XETRA-DAX selbst nicht handeln, ist in der Tat ein rein mathematisches Konstrukt, das sich aus den 30 größten und umsatzstärksten deutschen Unternehmen (Streubesitz und Marktkapitalisierung) und anhand deren Gewichtung im DAX berechnet.

Schaut man bei einem Intraday-DAX-Chartverlauf auf ein unterlegtes Volumen, wird auffallen, dass es zur Markteröffnung um 9 Uhr und zum Handelsschluss gegen 17:30 Uhr zu sogenannten »Volumen-Spitzen« kommt.

Diese resultieren aus der Tatsache, dass beispielsweise zur Markteröffnung um 9 Uhr das Haupthandelsvolumen in den Markt kommt und sich bereits seit 8 Uhr zum an der EUREX gehandelten FDAX gesellt. Infolge dieses scharfen Anstiegs im Volumen kommt es nicht selten zu höchst erratischen Ausschlägen im DAX rund um die 9-Uhr-Kerze.

Um nun willkürliche Stop Ins in Positionen herauszufiltern, hat sich in meinem Trading das Abwarten der ersten fünf Handelsminuten nach XETRA-Eröffnung im DAX bewährt.

Ausgehend von der Open Range zwischen 08:00 und 09:05 Uhr wird dann das Setup formuliert:

Entry Long/Short: Bruch aus der Open Range auf der Ober- bzw. Unterseite in Richtung des identifizierten Vorteils (kurz: Handelt der DAX auf 5-Minuten-Basis oberhalb des 50er EMA, werden nur Breaks aus der Open Range auf der Oberseite gehandelt, äquivalent für die Short-Seite, handelt der DAX unterhalb des 50er EMA auf 5-Minuten-Basis, werden nur Short-Setups gehandelt).

Stopp: Jeweils entgegengesetzt zum ausgeführten Trade unter- oder oberhalb des jeweiligen Tiefs/Hochs der Open Range; das Risiko bezeichnen wir mit »R«.

Ziel: Das Ziel liegt 2R entfernt vom Entry Point unseres Trades, Beispiel: Das Ini­tial-Risiko beträgt 20 Punkte, dann liegt das Ziel 40 Punkte (=2 * 20 Punkte) vom Einstiegspunkt entfernt.

Sollte der Trade bis 21:50 Uhr (MEZ) weder Stopp noch Limit erreicht haben, wird der Trade manuell zum jeweiligen Kurs geschlossen.

Beispiel:
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Der Chart zeigt den DAX auf 5-Minuten-Basis ergänzt um einen gleitenden Durchschnitt (EMA (50)) und illustriert einen Beispiel-Trade eines DAX-ORB-Short-Trades ausgehend von oben vorgestellten Parametern.

Wie sehen die Ergebnisse des Backtests meiner Strategie aus?

Für einen Backtest der Strategie im Zeitfenster vom 26.07.2016 bis 16.08.2017 kann sich das Ergebnis durchaus sehen lassen: Im betrachteten Zeitfenster wurden im DAX 225 Trades generiert, 94 Gewinn-Trades, 131 Verlust-Trades, was einer Trefferquote von 41,8 Prozent entspricht.

Anmerkung: Für den Backtest dieser Strategie habe ich einen Expert Advisor verwendet, den ich zuvor mit den jeweiligen Kennzahlen des zu testenden Ansatzes gefüttert habe. Das Ausgangskapital betrug 10.000 Euro, pro Trade wurden maximal 1 Prozent (oder 100 Euro) des zur Verfügung stehenden Trading-Kapitals riskiert.

Der ein oder andere Leser wird sich an dieser Stelle nun eventuell fragen, warum ich, anders als zuvor geschrieben, einen solch kurzen Backtest-Zeitraum gewählt habe.

Ich möchte ich hiermit vermeiden, dass die von mir vorgestellten Strategien einfach dupliziert werden, ohne sich vorher selbst in der Tiefe mit dem Ansatz, aber auch dem Prozess des Erstellens einer eigenen Handelsstrategie auseinandergesetzt zu haben.

In der Tat ist es ohne Probleme möglich, den Test-Zeitraum auszudehnen und ähnlich solide Ergebnisse für eine auf den ersten Blick rudimentär anmutende Strategie zu erzielen.

Kommen wir zu den einzelnen Komponenten:






	
Trades


	
225





	
Trefferquote


	
41,8 %





	
Verlustquote


	
58,2 %





	
Durchschnittl. Gewinner


	
157,07





	
Durchschnittl. Verlierer


	
99,70





	
Payoff-Ratio


	
1,58 : 1





	
Größter Verlust


	
-117,66





	
Serie Gewinner


	
5





	
Serie Verlierer


	
5





	
Max DD


	
9,5 % oder -1222,46





	
Gewinn (brutto)


	
1704,65







Der Erwartungswert dieser Strategie betrug für das betrachtete Zeitintervall


Erwartungswert = (0,418 * 1,58) – (0,582 * 1) = 0,66 – 0,582 = 0,08



Das bedeutet, dass die durchschnittliche Erwartung dieses Ansatzes einen Profit von 0,08 Euro pro riskiertem Euro pro Trade generiert hat.

Hier noch einmal der Screenshot vom Backtest-Ergebnis des MetaTrader4:
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Welche Rückschlüsse kann ich aus meinem Backtest ziehen?

Nachdem unser erster Backtest ein sehr solides Ergebnis für ein Risiko von 1 Prozent pro Trade auf unser Trading-Kapital ausgegeben hat, wollen wir einige Optimierungen besonders hinsichtlich unserer persönlichen Risikoneigung vornehmen.

Hierzu wollen wir mit den im Kapitel zum Risiko- und Money-Management vorgestellten Monte-Carlo-Simulationen arbeiten.

Wie bereits dort erwähnt, finden Sie auf der Webseite zu diesem Buch www.trader-dasbuch.de
 einen kostenlosen Monte-Carlo-Simulator, mit dem Sie selbst ein wenig experimentieren können und der im Folgenden praktisch Verwendung finden soll.

Blicken wir noch einmal auf das Ergebnis unseres ersten Backtests: Dieser hat für den Test-Zeitraum einen maximalen Drawdown von 9,55 Prozent bei einem Risiko von 1 Prozent pro Trade auf unser Trading-Kapital ausgegeben.

Geben wir das Payoff-Ratio von 1,58 zu 1 und die Trefferquote von 41,8 Prozent in einen Monte-Carlo-Simulator ein, simulieren 20 verschiedene Kapitalkurven, riskieren pro Trade 1 Prozent und betrachten 500 Trades (ausgehend von 225 Trades in gut einem Jahr entspricht das etwas mehr als zwei Jahren an simulierten Trades), erhalten wir folgendes mögliches Simulationsergebnis (Anmerkung: Wir wollen von einem Startkapital von 10.000 Euro ausgehen):
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Quelle: www.trader-dasbuch.de

Was bei Betrachtung der diversen Simulationskurven auffällt, ist, dass die ein oder andere einen recht signifikanten Kapitalkurvenrücksetzer (Drawdown) gesehen hat.

In der Tat zeigt sich, dass der maximale Drawdown für diese 20 Simulationen 37,6 Prozent betragen hat.

Erster Rückschluss: Wir haben offensichtlich ein günstiges Zeitfenster für unseren Backtest erwischt, ein maximaler Drawdown von lediglich 9,55 Prozent lässt keinen anderen Schluss zu.

Zudem zeigt sich, dass die längste Serie von Verlust-Trades im simulierten Intervall 17 Trades betragen hat, während diese in unserem Backtest lediglich fünf Trades umfasst hat.

Was sich aber auch zeigt, ist, dass wir es offenbar mit einem hochprofitablen Handelsansatz zu tun haben und sich die durchschnittliche Performance aller 20 Kapitalkurven nach etwas mehr als zwei Jahren Handel dieser Strategie mit rund 64 Prozent durchaus sehen lassen kann.

Dennoch: Sich bei einem Risiko von 1 Prozent pro Trade auf unser Trading-Kapital mit einem Drawdown von rund 40 Prozent konfrontiert zu sehen, ist schlicht inakzeptabel, selbst wenn Sie nicht planen, professionell Kundengelder zu verwalten, sondern nur Ihr eigenes privates Konto handeln.

Welche Möglichkeiten haben wir also?

Relativ einfach: Wir reduzieren die Positionsgröße auf ein Maß, welches nach mehreren Simulationsläufen einen maximalen Drawdown auswirft, der Ihrer persönlichen Risikoneigung entspricht.

Etwas konkreter: Ich arbeite beispielsweise mit Investoren in einem von mir angebotenen Managed Account mit Risiko-Parametern, die einen maximalen Draw­down von 25 Prozent beinhalten.

Das heißt: Sobald der Kapitalrückgang im Konto des jeweiligen Investors 25 Prozent erreicht hat, wird sein Konto vom Handel ausgesetzt und der Investor entscheidet, ob er sein Geld weiter von mir managen lassen möchte.

An dieser Stelle wird offensichtlich, dass bei einem Kapitalrückgang von 25 Prozent eine konkrete Betrachtung des Tradings stattfindet und sich en détail der Frage gewidmet wird, was im Trading schiefgelaufen ist bzw. aktuell schiefläuft (wobei ich als Händler des Managed Accounts auf diese Frage dem Investor gegenüber ein regelrechtes Referat halten können sollte, eine solche Detailbetrachtung nicht erst dann stattfinden sollte, wenn »das Kind bereits in den Brunnen gefallen ist«, sprich: der maximal vereinbarte Drawdown erreicht wurde).

Da ich im professionellen Bereich mit einer maximalen Verlustschwelle von 25 Prozent arbeite, wollen wir diese auch im Folgenden verwenden, wobei ich allerdings anmerken möchte, dass ich beispielsweise in meinem Trading (sowohl privat als auch für meine Investoren) Drawdowns von kleiner 10 Prozent p.a. anstrebe.

Erreicht werden kann dies nicht nur durch eine disziplinierte Anpassung der Positionsgröße und kontinuierlich kleiner Risiken pro Trade, sondern auch durch eine geschickte Kombination und Diversifikation verschiedener Handelsstrategien miteinander.

Im Folgenden soll die Reduktion des maximalen Drawdowns aber ausschließlich durch eine Reduktion der Positionsgröße erreicht werden.

Demnach wird die Positionsgröße bei der folgenden Simulationsbetrachtung von 1 Prozent pro Trade auf 0,5 Prozent pro Trade reduziert.
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Quelle: www.trader-dasbuch.de

Das Ergebnis ist nicht minder imposant, besonders vor dem Hintergrund, dass die maximale Serie von Verlust-Trades in der Simulation mit 17 Trades konstant geblieben ist und mit einem Risiko von 0,5 Prozent dennoch eine durchschnittliche Performance nach 500 Trades von etwa 20 Prozent erreicht werden konnte, während der maximale Drawdown für eine Simulationskurve auf 16,3 Prozent reduziert werden konnte, der durchschnittliche Drawdown aller Simulationskurven tatsächlich nur 10,6 Prozent betragen hat.

Was uns bis zu diesem Zeitpunkt hinsichtlich unserer Handelsstrategie bis jetzt gelungen ist, ist durchaus beachtlich:

•Wir haben eine klar definierte, einen positiven Erwartungswert versprechende Handelsstrategie formuliert, wissen genau, wie wir in den Markt reinkommen und wie unser Stopp zu platzieren ist.

•Wir wissen, dass das durchschnittliche Risiko pro Position 0,5 Prozent betragen sollte, um einen maximalen Drawdown von 25 Prozent nicht zu überschreiten (wobei diese Aussage nicht 100-prozentig korrekt ist; das Risiko eines Drawdowns von 25 Prozent und höher ist definitiv gegeben, lässt sich mathematisch niemals vollständig »nullen«).

Bei genauerer Betrachtung ist aber noch etwas gelungen: Im Kapitel »Trading-Psychologie« wurde herausgestellt, dass das Erarbeiten einer Handelsstrategie essenziell ist, um auch aus mentaler Sicht optimal performen zu können.

Durch den durchgeführten und ausgiebigen Backtest und die anschließenden Simulationen bestehen nun besonders bei Verlust-Trades bzw. Verlustserien erste gute Gelegenheiten, die im Kapitel zur Trading-Psychologie vorgestellte Technik des Induzierens rationalen Denkens anzuwenden.

Bezogen auf unseren Backtest hat sich beispielsweise gezeigt, dass im betrachteten Zeitfenster Serien von bis zu fünf Verlusten in Folge aufgetreten sind, die Simulation über 500 Trades hat sogar eine Serie von 17 Verlust-Trades in Folge gezeigt.

Allerdings wurde auch offenbar, dass der Open Breakout dennoch weiter profitabel am Markt agiert hat. Das wird Ihnen beim Umsetzen der Handelsstrategie Vertrauen und die Sicherheit geben, selbst Verlustserien von fünf Trades und mehr mental durchzustehen und zu verkraften.

Und dann ist dort noch die grafische Aufbereitung der zu erwartenden Kapitalkurve über einen längeren Zeitraum.

Im Kapitel zur Trading-Psychologie im Abschnitt zum optimalen Erregungsniveau bzw. der Zone wurden im Zusammenhang mit dem Erreichen Ihres optimalen Erregungsniveaus unter anderem auch selbstgesetzte Ziele und die Motivation Ihres Tradings thematisiert.

Sie erinnern sich eventuell daran, dass ich hier auch die »klassische« Motivation »Ich will mit meinem Trading Geld verdienen« thematisiert habe.

Die Simulation obiger Kapitalkurven mittels einer Monte-Carlo-Simulation und basierend auf Input-Parametern wie der Trefferquote oder dem Payoff-Ratio sorgt dafür, auch wenn es sich natürlich um eine theoretische Herangehensweise handelt, dass Sie sich als Trader vor Augen führen, worin die konsequente Umsetzung Ihrer Handelsstrategie Performance-technisch resultieren dürfte, vorausgesetzt, Sie können die Input-Parameter auf dem jeweiligen Niveau stabilisieren.

Das ist natürlich nur theoretischer Natur und kann auch gefährlich werden. Nämlich wenn Sie meinen, es müsse so kommen, eine klare, unumstößliche Erwartungshaltung formulieren und hierbei ignorieren, dass sich die Marktbedingungen ändern können und Ihre Handelsstrategie Veränderungen unterzogen werden sollte.

Dennoch bin ich davon überzeugt, dass es diese Herangehensweise ermöglicht, eine Antriebsfeder bzw. Motivation für den Trader darzustellen und zusätzliches Vertrauen in seinen Handelsansatz und sein Trading generell aufzubauen. Für mich funktioniert diese Herangehensweise auf jeden Fall.

Zusammenfassung des vorgestellten Open-Range-Breakout-Systems für den DAX:

•Identifikation des Vorteils via des EMA (50) auf 5-Minuten-Basis: Trading oberhalb → nur Long-Signale, Trading unterhalb → nur Short-Signale

•Festlegung der Open Range zwischen 08:00 – 09:05 Uhr (MEZ)

•Entry Long/Short: Bruch aus der Open Range auf der Ober- bzw. Unterseite in Richtung des identifizierten Vorteils

•Stopp: Jeweils entgegengesetzt zum ausgeführten Trade unter- oder oberhalb des jeweiligen Tiefs/Hochs der Open Range; das Risiko bezeichnen wir mit »R«.

•Ziel: Das Ziel liegt 2R entfernt vom Entry Point unseres Trades.

•Sollte der Trade bis 21:50 Uhr (MEZ) weder Stopp noch Limit erreicht haben, wird der Trade manuell zum jeweiligen Kurs geschlossen.

•Pro Trade werden 0,5 Prozent des zur Verfügung stehenden Trading-Kapitals riskiert (Ziel: Drawdown kleiner 25 Prozent).

Im Folgenden wollen wir uns einer Handelsstrategie für Devisen widmen. Jene Strategie hatte ich bereits in meinem ersten Buch Forex-Trading: Grundlagen, Strategien und Methoden für den erfolgreichen Devisen-Trader
 vorgestellt und im Kapitel zum Sentiment angerissen.

An dieser Stelle wollen wir die Strategie nun, wie dort versprochen, detaillierter unter die Lupe nehmen und erneut unsere Handelsstrategie-Checkliste durcharbeiten:

FX-Sentiment-MA-Strategie

Die im Folgenden detaillierter betrachtete Strategie mutet, genau wie der Open Range Breakout zuvor, auf den ersten Blick sehr rudimentär an.

Falls Sie sich fragen, warum ich solche einfachen Handelssysteme beleuchte: Das hat einen tatsächlich einfachen Grund: Ich bin ein großer Fan einfacher, klarer Regeln und einfach zu duplizierender Handelsansätze.

Nicht, dass ich im Laufe meiner Trading-Karriere nicht auch mit sehr komplexen Systemen experimentiert hätte. Das habe ich selbstverständlich und nicht selten hat mein Chart dabei ausgesehen wie ein bunter Eimer Knete.

Doch am Ende bin ich immer wieder zum bekannten K.I.S.S.-Ansatz zurückgekehrt: Keep it simple, stupid
, also: Wenn es mehrere Möglichkeiten gibt, einen profitablen Handelsansatz zu formulieren, dann ist jener zu bevorzugen, der mit den wenigsten Variablen auskommt.

Zum einen ist es nämlich so, dass einfache Handelsansätze langfristig mindestens genauso profitabel sind wie komplexe Herangehensweisen.

Was aber viel wichtiger erscheint: Man kann im Falle solcher einfachen Handelsansätze wenig an den jeweiligen Input-Parametern manipulieren.

Natürlich könnte man beim im Folgenden zu betrachtenden Handelsansatz an der Länge der gleitenden Durchschnitte herumstellen, genauso, wie man bei der vorigen Strategie das Zeitfenster der Eröffnungsspanne variieren könnte und hier eine Art »Curve Fitting« vornehmen, also die (Über-)Optimierung der Handelsstrategie in der Vergangenheit, um eine möglichst saubere Kapitalkurve zu erreichen.

Allerdings: Je weniger Optimierungsmöglichkeiten Sie haben, umso schwieriger ist eine solche Über-Optimierung.

Zudem: Wenn Sie mit zwei gleitenden Durchschnitten von »20« und »50« ein hochprofitables Ergebnis erhalten, in der Aggregation »22« und »48« aber nicht mehr, eventuell gar ein unprofitables, sollten Sie sich ernsthaft die Frage stellen, ob der Handelsansatz in der Tat robust genug ist, um den Test der Zeit bestehen zu können.

Ein einfaches Handelssystem mit wenigen Input-Parametern bietet Ihnen jederzeit die Möglichkeit festzustellen, warum das System mit den aktuellen Marktbedingungen Schwierigkeiten hat bzw. Ihre Kapitalkurve ein Plateau erreicht hat, und Ihrerseits entsprechende Anpassungen vorzunehmen.

Kommen wir zurück zum FX-Sentiment-MA-Ansatz: Es handelt sich hierbei um ein klassisches und recht einfaches Moving-Average-Crossover-System, also um zwei gleitende Durchschnitte, deren Kreuzen als Ein- bzw. Ausstiegslogik genutzt werden soll (vorausgesetzt, es wurde zuvor nicht der Stopp bzw. der Gewinnmitnahmelevel erreicht).

Es wird hier bereits offensichtlich, dass es sich um ein klassisches Trendfolge-Handelssystem handelt, das in Trendmärkten bekanntlich sehr gut performt, in Seitwärtsmärkten hingegen erfahrungsgemäß sehr schwach.

Ausgehend von unserem im Kapitel zur Trading-Psychologie und im Abschnitt zum Sentiment erarbeiteten Wissen rund um kognitive Verzerrungen und etwas konkreter von dem Wissen, dass der klassische Privatanleger eine recht stark ausgeprägte Verlustaversion hat und demnach Gewinn-Trades unzureichend laufen lassen kann, zeitgleich durch den mit Verlusten verbundenen Schmerz Verlust-Trades ausufern lässt (denn solange ein Verlust nicht realisiert ist, ist dieser schließlich nicht real), wissen wir, dass diese kognitive Verzerrung ganz besonders in Trendmärkten zum Tragen kommt.

Dies wollen wir ausnutzen und ausgehend hiervon eben jenes Retail-Sentiment als Kontra-Indikator und Filter nutzen.

Kommen wir zu unserer Checkliste:

Welchen Markt plane ich zu handeln?

Im Folgenden wollen wir uns erneut auf lediglich einen Markt konzentrieren, den Devisenmarkt und hier den EUR/USD.

Welches Produkt plane ich zu traden?

Im Folgenden soll die Strategie über ein FX-Spotprodukt abgebildet werden, also über ein reales Devisengeschäft am Devisenmarkt (kein FX-CFD-Produkt). Hierdurch ist gewährleistet, dass ein fortlaufender Handel stattfindet, also keine Verfallstermine zu berücksichtigen sind (keine zeitliche Begrenzung) und auch keine preislichen Begrenzungen eine Rolle spielen, es sich also um ein »ehrliches« Produkt handelt.

Durch die unterschiedlichen Handelszeiten ist beim Handel des Ansatzes via des EuroFX-Futures zudem zu schauen, wie sich die einzelnen Kennzahlen des Systems verändern, und der Ansatz entsprechend anzupassen, wobei sich an der übergeordneten Profitabilität nichts ändern sollte.

Ergänzend zum Spot-EUR/USD: Da viele Broker mittlerweile sogenannte Micro Lots anbieten (1.000 Einheiten), ist durch diese kleine Stückelung ein sehr genaues und akkurates Risiko- und Money-Management möglich.

Welchen Handelsansatz plane ich umzusetzen?

Das Ziel meines FX-Sentiment-MA-Ansatzes ist es, eine Mischung aus Trends und Bewegungen bzw. Progressionen zu handeln, die sich durch einen mittels des Retail-Sentiments identifizierten Vorteil entwickeln.

Da die Länge der Progressionsarme in einem Trend wesentlich von der aktuellen Volatilität im betrachteten Markt abhängt und auch beispielsweise von der jeweiligen Uhrzeit, wann das Handelssignal generiert wird (wird ein Signal während der asiatischen Handelssitzung generiert, ist bekannt, dass die Volatilität hier niedriger ist als beispielsweise während der europäischen/US-amerikanischen Handelssitzung), soll eine Volatilitätskomponente zur Risikobestimmung einbezogen werden.

Das Risiko wird volatilitätsbasiert anhand der 14er ATR identifiziert, welche mit einem Faktor basierend auf dem an der Termin-/Optionsbörse CBOE berechneten Volatilitätsindex EVZ auf den Euro-Future versehen wird (hierzu unter dem Punkt hinsichtlich der Handelslogik etwas später mehr).

Nach generiertem Handelssignal und Platzierung des Stopps soll ein Gewinnmitnahmelevel im Abstand des dreifachen Risikos platziert werden (und somit durch die Einbeziehung der Volatilität in die Risikobestimmung auch hinsichtlich der anvisierten Kursziele eine Rolle spielen).

Welche Zeitebene plane ich zu handeln?

Der FX-Sentiment-MA-Ansatz soll auf Stundenbasis gehandelt werden. Die dominierende Zeitebene hierbei ist der Tag, der Dominator des Dominators die ­Woche.

Wie schaut meine Handelslogik aus?

Bevor wir uns der Handelslogik widmen (die in der Tat nicht sonderlich kompliziert ist), müssen wir uns zunächst einen sinnvollen Retail-Sentiment-Filter konzipieren.

Wie man in der weiter unten stehenden Handelslogik erkennen wird, gilt es im Hinblick auf den noch durchzuführenden Backtest, sogenannte Sentiment-Blöcke zu kreieren, sprich: Blöcke für ein zu testendes Zeitfenster zu kreieren, in welchen das Retail-Sentiment Netto-Long bzw. Netto-Short war, und dieses dann als Filter auf unser System gleitender Durchschnitte zu legen.

In diesem Zusammenhang stellt sich nun die Frage, wie man an eben diese Sentiment-Daten gelangt, welche zudem qualitativ hochwertig sind (»qualitativ hochwertig« ist an dieser Stelle gleichzusetzen mit Daten, die auf einen möglichst großen Pool an handelnden Privatanlegern zurückgreift, sprich: von einem Broker stammen, der einen großen, handelnden Kundenstamm besitzt).

Wir werden uns ausgehend hiervon im Folgenden der Daten zum Speculative Sentiment Index (SSI) von DailyFX bedienen, die genau das berücksichtigt und eine ausreichend große Samplesize an Daten zur Positionierung der Privatanleger liefern kann.

Da es sich beim Retail-Sentiment unter Umständen um einen Echtzeit-Indikator handelt, bin ich derart verfahren, dass ich zu einer von mir willkürlich gewählten Uhrzeit das jeweilige Sentiment notiert habe (im vorliegenden Fall jeden Tag um 14 Uhr (MEZ)).

Hier ein Screenshot, wie meine Ausarbeitung hinsichtlich der SSI-Blöcke in Excel ausschaut, ergänzt übrigens in der rechten Spalte mit dem jeweiligen Stand des noch näher zu beleuchtenden Volatilitätsindex EVZ zum jeweiligen Datum:
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Kommen wir zur Handelslogik:

Entry Long/Short: Ein Kaufsignal wird generiert, wenn der 20er SMA den 50er SMA auf Stundenbasis von unten nach oben kreuzt und das Retail-Sentiment zum jeweiligen Zeitpunkt Netto-Short ist, ein Verkaufssignal, wenn der 20er SMA den 50er SMA auf Stundenbasis von oben nach unten kreuzt und das Retail-Sentiment zum jeweiligen Zeitpunkt Netto-Long.

Stopp: Der Stopp wird abhängig von der 14er ATR und dem Volatilitätsindex auf den EuroFX-Future an der CME, dem EVZ auf Stundenbasis platziert, das sich ergebende Risiko mit »R« bezeichnet.

Der EVZ berechnet sich ausgehend von auf den EuroFX-Future gehandelten Optionen und deren aktueller Volatilitätsprämie.

Abhängig vom Stand des EVZ wird die 14er ATR auf Stundenbasis dann faktorisiert:

•EVZ < 5 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis

•5 < EVZ < 10 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 2

•10 < EVZ < 15 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 2,5

•15 < EVZ < 25 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 3

•EVZ > 25 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 4

Ziel: Das Gewinnmitnahmelevel wird im Abstand von 3R vom Einstiegskurs platziert.


Beispiel:
 Das Initial-Risiko beträgt ausgehend von einem EVZ = 14 und einer 14er ATR auf Stundenbasis von 30 Pips demnach 2,5 * 30 Pips = 75 Pips. Somit liegt das Ziel bei 3 * 75 Pips = 225 Pips vom Einstiegspunkt entfernt.

Kreuzt der 20er SMA vor Erreichen des Stopp- oder Gewinnmitnahmelevels zurück über den 50er SMA, dann wird der Trade geschlossen und auf das nächste Signal gewartet.

Beispiel:
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Wie sehen die Ergebnisse des Backtests meiner Strategie aus?

Das Durchführen eines Backtests im Falle dieser Strategie ist ein wenig aufwendig (vorausgesetzt, man verfügt nicht über erweiterte Programmierkenntnisse beispielsweise in C oder Python, wovon wir an dieser Stelle nicht ausgehen wollen).

So lässt sich zwar für den MetaTrader4 schnell ein Expert Advisor (EA) konzipieren, der ein System mit zwei gleitenden Durchschnitten abbildet, ergänzt um einen Filter, der nur Long- oder auch nur Short-Signale umsetzt und abhängig vom EVZ das Risiko basierend auf der 14er ATR auf Stundenbasis berechnet, gleichzeitig das Gewinnmitnahmelevel kalkuliert.

Aber ein Backtest muss am Ende dann doch blockweise durchgeführt werden, wofür das zuvor mit den Sentiment-Daten erstellte Excel-Sheet genutzt werden soll.

Wenn nun beispielsweise im Zeitfenster vom 19.11.2012 – 07.03.2013 das betrachtete Retail-Sentiment Netto-Short präsentiert hat und zeitgleich der EVZ in diesem Intervall zwischen 7 und 10 Punkten geschwankt ist, dann setzt der Expert Advisor nur Long-Seite, generiert durch das gleitende Durchschnittssystem, um.

Zudem wird die 14er ATR auf Stundenbasis mit dem Faktor »2« multipliziert, entsprechend das Stopp- und Gewinnmitnahmelevel kalkuliert.

Für das betrachtete Zeitintervall werden dann die Ergebnisse wie die Anzahl der Trades, Gewinn- und Verlust-Trades, der durchschnittliche Gewinn und Verlust, die maximale Serie von Gewinn- und Verlust-Trades, der maximale Drawdown etc. dokumentiert.

Diese Herangehensweise wiederholt man für jeden Block.

Raffinierte Programmierer können diesen Prozess eventuell massiv beschleunigen, aber ich für mich kann sagen, dass trotz der enormen Arbeit, die mit dieser Herangehensweise verbunden ist, eine Beziehung und ein bereits erstes Vertrauen mit dem von mir geplanten Handelsansatz aufgebaut wird.

Im Folgenden möchte ich Ihnen das Ergebnis meines Backtests für das Zeitintervall vom 18.03.2010 bis zum 05.06.2015 präsentieren.

Es wurde hier keine Optimierung der Positionsgröße oder dergleichen vorgenommen. In der Tat habe ich den Backtest mit einer fixen Positionsgröße von 2 Micro-Lots auf einem 1.000-Euro-Konto durchgeführt.

Das Ergebnis eines Backtests mit optimierter und auf Kelly-basierender Positionsgrößenanpassung folgt im Anschluss:






	
Trades


	
314





	
Trefferquote


	
41,2 %





	
Verlustquote


	
58,8 %





	
Payoff-Ratio


	
2,35 : 1





	
Max Drawdown in % (relativ)


	
5,20 %





	
Längste Strecke bis zu neuen Kapitalkurvenhochs


	
114 Trades





	
Serie Gewinner


	
6





	
Serie Verlierer


	
7





	
Gewinn (inkl. Kommissionen)


	
695,77







Der Erwartungswert dieser Strategie betrug für das betrachtete Zeitintervall


Erwartungswert = (0,412 * 2,35) – (0,588 * 1) = 0,97 – 0,59 = 0,38



Das bedeutet, dass die durchschnittliche Erwartung dieses Ansatzes einen Profit von 0,38 Euro pro riskiertem Euro pro Trade generiert hat.

Hier die aus diesem ersten Backtest resultierende Kapitalkurve:
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Nachdem die Strategie offensichtlich über einen längeren Zeitraum unter Beweis gestellt hat, dass sie unter verschiedenen Marktgegebenheiten robust performt und einen positiven Erwartungswert generiert hat, soll im Folgenden eine Optimierung der Positionsgröße nach dem im Kapitel »Risiko- und Money-Management« vorgestellten Kelly-Kriterium vorgenommen werden, primär um zu illustrieren, wie dessen Anwendung in der Praxis aussehen könnte.

Ich nehme allerdings gleich vorweg, dass die folgenden Zeilen nur der Vollständigkeit halber eingefügt werden, die zu ziehenden Rückschlüsse aus dem Backtest sollen basierend auf der oben illustrierten, konservativen Herangehensweise erfolgen.

Der Grund hierfür ist einfach: Nach Optimierung der Positionsgröße mit Kelly steigt der maximale Drawdown im getesteten Zeitintervall bereits auf fast 25 Prozent, was in meinen Augen zu hoch ist, besonders wenn man sein Trading auf professionellem Niveau plant abzuwickeln.

Kommen wir zur Berechnung der optimierten Positionsgröße nach Kelly:

Die Kelly-Formel, der wir uns im Folgenden bedienen wollen, wurde bereits im Kapitel »Risiko- und Money-Management« eingeführt:


F = Trefferquote – (Verlustquote/Payoff-Ratio), wobei F das Risiko pro Trade angibt.



Aus unserem ersten Backtest ist bekannt, dass die Trefferquote 41,2 Prozent betragen hat, die Verlustquote folglich 58,8 Prozent und das Payoff-Ratio 2,35 : 1.

Fügen wir diese Parameter in obige Formel ein, ergibt sich


F = 0,412 – (0,588/2,35) = 0,41 – 0,25 = 0,16 = 16 %



Im Abschnitt zum Kelly-Kriterium hatte ich nun vorgeschlagen, diese Zahl zu halbieren und anschließend die Wurzel daraus zu ziehen:


F/2 = 8 %, (√8) % = 2,8 %



Nun sind 2,8 Prozent Risiko pro Position in meinen Augen immer noch recht »happig«, was mich dazu bewogen hat, das Risiko für den Backtest noch einmal zu halbieren, pro Trade gerundet also 1,5 Prozent zu riskieren.

Im Folgenden das Ergebnis und die sich daraus ergebende Kapitalkurve für den Backtest:






	
Trades


	
314





	
Trefferquote


	
41,2 %





	
Verlustquote


	
58,8 %





	
Payoff-Ratio


	
1,9 : 1





	
Max Drawdown in % (relativ)


	
24,8 %





	
Längste Strecke bis zu neuen Kapitalkurvenhochs


	
114 Trades





	
Serie Gewinner


	
6





	
Serie Verlierer


	
7





	
Gewinn (inkl. Kommissionen)


	
2461,65
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Was auf den ersten Blick natürlich sofort ins Auge sticht, ist die imposante Kapitalentwicklung: Der im ersten Moment rudimentär anmutende Handelsansatz hat innerhalb von rund fünf Jahren 250 Prozent Performance nach Kommissionen generiert.

Aber bereits auf den zweiten Blick zeigt sich recht deutlich, welchen Preis der Trader hierfür zu zahlen hat: So stieg der maximale Drawdown auf fast 25 Prozent und vervierfachte sich nahezu und, was noch interessanter sein dürfte: Zeitgleich reduzierte sich das Payoff-Ratio.

Das ist mit Blick auf den höheren maximalen Drawdown ein klares Zeichen dafür, dass die durchschnittlichen Verlust-Trades angestiegen sein müssen, das höhere Risiko bzw. die angehobene Positionsgröße sich nicht wirklich hat niederschlagen können (auch wenn dies durch die dennoch imposante Kapitalkurve relativiert werden dürfte).

Dennoch: Wir wollen es an dieser Stelle hinsichtlich der Details bzgl. des Backtests der Kelly-optimierten Strategie belassen und die Rückschlüsse aus unserem Backtest auf unseren konservativeren Ansatz mit der konstanten Positionsgröße ziehen.

Welche Rückschlüsse kann ich aus meinem Backtest ziehen?

Wie auch beim Open Range Breakout soll ausgehend von den Kennzahlen zur Trefferquote von 41,2 Prozent bzw. der Verlustquote von 58,8 Prozent und dem Payoff-Ratio von 2,35 : 1 mit den im Kapitel zum Risiko- und Money-Management vorgestellten Monte-Carlo-Simulationen gearbeitet werden.

Und auch wie bereits zuvor soll an dieser Stelle auf den auf der Website zu diesem Buch, www.trader-dasbuch.de
, zur Verfügung gestellten kostenlosen Monte-Carlo-Simulator zurückgegriffen werden.

Auch jetzt wollen wir 20 verschiedene Kapitalkurven simulieren und 500 Trades betrachten, mit 10.000 Euro Trading-Kapital für unsere Simulationszwecke starten, pro Trade 1 Prozent unseres Kapitals riskieren. Die Trefferquote sei, wie im Backtest herausgearbeitet, 41,2 Prozent, die Verlustquote folglich 58,8 Prozent und das Payoff-Ratio 1,9 : 1.

Hier die Grafik eines möglichen Simulationsergebnisses:
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Quelle: www.trader-dasbuch.de

Bei genauerer Beleuchtung der einzelnen Kapitalkurven kristallisiert sich heraus, dass das Zeitfenster unseres Backtests erneut relativ günstig gewesen zu sein scheint.

Dadurch, dass der Backtest mit einer fixen Positionsgröße durchgeführt wurde, ist dieser Rückschluss zwar schwierig aus dem maximalen Drawdown der 20 simulierten Kapitalkurven zu ziehen (der maximale Drawdown betrug 29,8 Prozent). Aber man kann diesen an der maximalen Serie folgender Gewinn- und Verlust-Trades erkennen: Während die längste Gewinnserie mit zehn Gewinn-Trades in Folge »im Bereich« der sechs Gewinn-Trades unseres Backtests liegt, traten in einer Simulationskurve 17 Verlust-Trades in Folge auf (also mehr als doppelt so viele wie in unserem Backtest).

Aber auch ein 29,8-prozentiger Drawdown ist, wie bereits zum Open Range Breakout geschildert, in meinen Augen zu hoch für meine persönliche »Drawdown-Schmerzgrenze«.

Infolgedessen wollen wir die Positionsgröße auf 0,8 Prozent reduzieren und einen erneuten Simulationslauf starten:
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Das sich hieraus ergebende Ergebnis ist ebenfalls beeindruckend, die durchschnittliche Performance liegt bei etwa 120 Prozent (auf etwa sechs Jahre).

Nun allerdings das große ABER: Solche Simulationen sind in der Tat sehr hilfreich und können eine sehr große Hilfe hinsichtlich der mentalen Stabilität oder auch der Erwartungshaltung des Traders sein.

Allerdings arbeiten solche Simulationen mit Daten aus der Vergangenheit und Ihr Ziel ist in der Tat, den profitablen Handelsansatz und dessen Input-Parameter aufgrund der Daten der Vergangenheit zu stabilisieren, eventuell durch Ihr Marktverständnis die Parameter zu Ihren Gunsten zu beeinflussen, den Erwartungswert zu steigern und den profitablen Handelsansatz noch profitabler zu machen.

Das gelingt allerdings nicht immer und so kann ich bzgl. des oben vorgestellten Ansatzes aus Erfahrung sagen, dass sich das System zwischen Juni 2015 und Juni 2016 in einem Drawdown befunden hat, infolgedessen die Trefferquote auf unter 40 Prozent gerutscht ist, während das Payoff-Ratio stabil blieb.

Der Rückschluss, der sich aus meinen Zeilen ziehen lässt, ist, bei solchen Simulationen sowohl die Trefferquote um beispielsweise 5 Prozent zu reduzieren als auch von einem etwas schlechteren Payoff-Ratio auszugehen (alles in allem also den Erwartungswert des Systems zu reduzieren) und ausgehend hiervon die Anpassung Ihrer Risiko- und Money-Management-Parameter vorzunehmen.

Hierdurch verschaffen Sie dem System im erweiterten Sinne etwas Luft bzw. Raum für schwächere Performances in der Zukunft, ohne Gefahr zu laufen, Ihre persönlichen Risiko-Vorgaben zu verletzen.

Zusammenfassung des vorgestellten FX-Sentiment-MA-Systems für den EUR/USD

•Identifikation des Vorteils via des Retail-Sentiments (SSI von DailyFX): SSI Netto-Short → nur Long-Signale, SSI Netto-Long → nur Short-Signale

•Beim SSI wird auf das Verhältnis offener Long- zu Short-Positionen um 14 Uhr (MEZ) geschaut.

•Entry Long: Kreuzen des 50er SMA durch den 20er SMA auf Stundenbasis von unten nach oben

•Entry Short: Kreuzen des 50er SMA durch den 20er SMA auf Stundenbasis von oben nach unten

•Stopp: Bezeichnung mit »R«, Faktorisierung der 14er ATR auf Stundenbasis abhängig vom Volatilitätsindex EVZ auf den EuroFX-Future an der CBOE:

•EVZ < 5 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis

•5 < EVZ < 10 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 2

•10 < EVZ < 15 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 2,5

•15 < EVZ < 25 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 3

•EVZ > 25 → Stopp entspricht der 14er ATR auf Stundenbasis, multipliziert mit 4

Ziel: Das Gewinnmitnahmelevel wird im Abstand von 3R vom Einstiegskurs platziert.

Sollte es vor Erreichen des Stopps bzw. Gewinnmitnahmelevels zu einem Rückkreuzen des 20er SMA über/unter den 50er SMA auf Stundenbasis kommen, wird der Trade hierdurch geschlossen.

•Pro Trade werden zwischen 0,5 und 0,8 Prozent des zur Verfügung stehenden Trading-Kapitals riskiert (Ziel: Drawdown kleiner 25 Prozent).

WTI-/Brent-Pair-Trading

Nachdem wir nun eine Handelsstrategie für Aktienindizes und eine Strategie für den Devisenmarkt beleuchtet haben, soll es im Folgenden um einen Handelsansatz für den Rohstoffmarkt gehen.

An dieser Stelle muss ich allerdings bereits eine wichtige Anmerkung machen: Während die Rohstoffmärkte aus wirtschaftlicher und auch geopolitischer Sicht eine große Faszination auf mich ausüben (allerspätestens nach Lektüre der Biografie des »King of Oil« Marc Rich), handle ich Rohstoffe wie beispielsweise Öl nur sehr selten und hier primär auf diskretionärer Basis, die bei mir auf einer Aneinanderreihung fundamentaler, technischer und sentimenttechnischer Betrachtungen basiert.

Basierend hierauf war es nicht so leicht, eine für dieses Buch adäquate Handelsstrategie zu finden.

Glücklicherweise habe ich im Laufe meiner Laufbahn einige sehr begabte Trader mit einer stark quantitativen Affinität kennenlernen dürfen, die mir an dieser Stelle behilflich sein konnten und glücklicherweise auch wollten.

Einer dieser quantitativ orientierten Trader im deutschsprachigen Raum ist Dr. Stefan Friedrichowski.

Stefan ist promovierter Physiker und seit vielen Jahren an den globalen Finanzmärkten unterwegs. Er ist meines Wissens nach einer der besten Ansprechpartner im deutschsprachigen Raum, wenn es um mathematisch/statistisch abgeleitete Handelsstrategien geht.

Stefan setzt hierbei auf Excel-basierte Auswertungen, aber auch auf selbstgeschriebene C-Programme, um ausgehend hiervon dann einen wahrscheinlichkeitsbasierten Vorteil für sein Trading ableiten zu können.

Nun wusste ich, dass Stefan für den Rohstoffmarkt einen Pair-Ansatz für den Ölmarkt und hier WTI und Brent formuliert und ausgiebig getestet hat und er war so nett, mir seine Betrachtungen und Auswertungen für dieses Buch an dieser Stelle zur Verfügung zu stellen.

Hierfür vielen Dank, Stefan.

Nun zunächst eine kurze Einführung zum Pair-Trading: Beim Pair-Trading handelt es sich um eine marktneutrale Strategie, bei welcher zwei stark positiv miteinander korrelierte Märkte gegeneinander gehandelt werden, sprich: Kommt es zu einer Abweichung vom »normal«, wird der unterbewertete Markt Long, der überbewertete Short gehandelt mit dem Ziel, dass es zu einer Rückkehr zum »normal« kommt.

In der Tat ist jenes Pair-Trading beispielsweise in der Hedge-Funds-Branche eine weit verbreitete Handelsstrategie, die dem Bereich »Statistical Arbitrage« bzw. »Convergence Trading« zugeordnet wird.

Im Folgenden wollen wir uns jenem Pair-Trading anhand des WTI- und Brent-Preises nähern.
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Obige Grafik zeigt zwei Kursverläufe übereinandergelegt in WTI und Brent zurück bis ins Jahr 2000 und illustriert deutlich, dass beide Märkte eine stark positive Korrelation zueinander aufweisen.

Die Idee hinter dem Pair-Trading von WTI- und Brent-Öl ist nun recht einfach: Wenn man zwei so stark zueinander positiv korrelierte Märkte vorfindet, gibt es ab und an Zeiten, in welchen zum Beispiel ausgehend von Angebots- und Nachfrageüberhängen am jeweiligen Markt die sonst stark ausgeprägt positive Korrelation kurzzeitig abnimmt.

Hierzu ein konkreteres Beispiel: Beispielsweise kann es am physischen Rohölmarkt in den USA durch Angebotsüberhänge im WTI zu eher fallenden Notierungen kommen, während gleichzeitig ein Nachfrageüberhang bei der Nordsee-Sorte Brent dort für anziehende Notierungen sorgt.

Ein Pair-Trade zielt nun auf die Spekulation, dass die sonst stabile Preisdifferenz zwischen WTI und Brent, die sich wie oben geschildert kurzzeitig ausdehnt, in der Zukunft wieder zusammenzieht.

Ergo würde man dann Brent Short handeln und zeitgleich WTI Long.

Ausgehend von dieser Grundidee wollen wir uns wieder durch unsere Handelsstrategie-Checkliste arbeiten:

Welchen Markt plane ich zu handeln?

Im Folgenden wollen wir uns, wie bereits eingangs erwähnt, auf den Rohstoffmarkt konzentrieren und hier auf die beiden Rohöl-Sorten WTI und Brent.

Welches Produkt plane ich zu traden?

Die Pair-Trading-Strategie soll über CFDs abgebildet werden. Hier gilt es eine Besonderheit zu beachten: Es gibt mittlerweile viele CFD-Broker, die bei ihrer Preisstellung als Referenzmarkt den Öl-Future heranziehen.

Nun hat der Öl-Future die Besonderheit, dass er einen monatlichen Verfallstermin hat. Referenziert der jeweilige Broker also auf den aktuellsten Öl-Future-Kontrakt, verfällt auch das zugrunde liegende CFD-Produkt, die Position wird, sollte der Trader dies nicht tun, automatisch geschlossen, nicht in den nächsten Kontrakt überführt (»gerollt«) und der Trader muss die Position manuell und selbst neu eröffnen.

Solch eine Herangehensweise ist für den von uns zu betrachtenden Pair-Trading-Ansatz äußerst ungünstig, ergo müssen wir schauen, dass wir unsere Strategie mit einem Öl-CFD handeln, der fortwährend gewährleistet ist und worauf es entsprechend zu achten gilt.

Ist ein solcher Broker gefunden, ist gewährleistet, dass es keinen Verfallstermin gibt, es sich im erweiterten Sinne also um ein »ehrliches« Produkt ohne preisliche und zeitliche Beschränkung handelt.

Welchen Handelsansatz plane ich umzusetzen?

Das Ziel des Pair-Trading-Ansatzes wurde einleitend bereits beschrieben: Es handelt sich um eine marktneutrale Strategie, die unabhängig von Auf- oder Abwärtstrends oder Seitwärtsphasen gehandelt wird.

Die Handelslogik wird detailliert etwas weiter unten eingeführt, an dieser Stelle soll dennoch bereits auf zwei Kern-Komponenten des Ansatzes eingegangen werden:

•Das Ratio: Beim Ratio handelt es sich um ein Verhältnis zwischen WTI und Brent: WTI/Brent, welches sich ausgehend vom Quotienten des WTI- und Brent-Tagesschlusskurses ergibt.

•EMA auf das Ratio: Beim EMA handelt es sich um einen exponentiell gewichteten, gleitenden Durchschnitt, der mittels der Daten zum Ratio berechnet wird und der als Ziel hat, ein durchschnittliches Bewertungsniveau des Verhältnisses zwischen dem Brent- und WTI-Schlusskurs zu berechnen.
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Nachdem diese beiden Datenreihen »Ratio« und »EMA auf Ratio« erstellt wurden, wird eine weitere Datenreihe erstellt: »Ratio – EMA Ratio«, also die Differenz zwischen dem oben berechneten Ratio und dem auf das Ratio berechneten EMA.

Die umzusetzende Idee beinhaltet, nun zunächst grob gesprochen, einen Trade Long im unterbewerteten bzw. Short im überbewerteten Markt abzusetzen, sollte es zu einer signifikanten Abweichung zwischen dem Ratio und dem EMA-Ratio kommen (wobei es das Wort »signifikant« im Bereich der Handelslogik weiter unten noch entsprechend zu definieren gilt):

[image: ]


Welche Zeitebene plane ich zu handeln?

Das zuvor eingeführte »Ratio« bzw. Verhältnis zwischen WTI und Brent wird auf Tagesschlusskursbasis berechnet, ergo: Der Pair-Trading-Ansatz soll auf Tagesbasis gehandelt werden.

Wie sieht meine Handelslogik aus?

Beim Pair-Trading handelt es sich um eine sogenannte »Mean Reversion«-Strate­gie, sprich: Es geht im erweiterten Sinne darum, eine zu starke Abweichung vom Mittelwert zurück zu diesem zu handeln.

An dieser Stelle kommen nun das Ratio, der EMA auf das Ratio und anschließend die Differenz des Ratios und des EMA auf das Ratio ins Spiel, wodurch sich die Handelslogik ergibt:

Entry Long/Short: Die Formulierung »Entry Long/Short« ist im vorliegenden Fall etwas irreführend, da beim Pair-Trading per definitionem gleichzeitig eine Long- und eine Short-Position eingegangen wird.

Richtiger wäre ausgehend hiervon daher wohl eher die pauschale Formulierung »Handelssignal«. Dieses wird generiert, wenn die Differenz zwischen dem Ratio und dem EMA auf das Ratio, der den Wert 4 haben soll (wir bilden also den EMA (4) auf das Ratio), einen bestimmten Schwellwert überschritten hat.

Dieser Schwellwert soll im Folgenden 1,2 sein.

Generell sollte der Schwellwert groß genug gewählt werden, damit der Spread und die Kommissionen bzw. Finanzierungskosten für den Trade berücksichtigt werden. Dadurch wird gewährleistet, dass ein sonst profitabler Trade nicht durch diese Komponenten als Verlust verbucht werden muss.

Stopp: An dieser Stelle gibt es nun ein interessantes Problem: Die hier vorgestellte Pair-Trading-Strategie hat in der Basis-Version keinen Stop Loss.

Das gehandelte Paar wird so lange gehalten, bis es zu einer Rückkehr des Ratios über den auf das Ratio berechneten EMA kommt.

Dadurch, dass wir einen EMA (4) nutzen, ist gewährleistet, dass es keine »Endlos«-Trades gibt, sprich es ist gewährleistet, dass Trades zeitnah nach ihrer Eröffnung auch wieder geschlossen werden.

Dennoch kann es vorkommen, dass aufgesetzte Pair-Trades zunächst einen signifikanten Verlust ausweisen, bevor sie dann, eventuell sogar mit Gewinn, geschlossen werden.

Dies illustriert folgende Grafik, die für das Backtest-Intervall die jeweiligen maximal offen stehenden Gewinne und Verluste aufzeigt:
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Die Grafik zeigt, dass ein Pair-Trade in der Spitze einen maximalen schwebenden Verlust von rund 1.000 US-Dollar ausgewiesen hat.

Nun ist diese Herangehensweise, ohne Stop Loss zu handeln, trotz zweier stark positiv zueinander korrelierter und gegeneinander gehandelter Märkte, eigentlich vollkommen indiskutabel (in diesem Zusammenhang: John Maynard Keynes sagte einmal, dass Märkte wesentlich länger irrational bleiben können als Menschen liquide), für solch einen Pair-Trading-Ansatz aber kaum anders bzw. nur schwierig zu handhaben.

Eine Möglichkeit wäre, mit einem »Worst-Case-Stopp« zu arbeiten, z. B. zu ­sagen: »Ich bin bereit, maximal × Euro meines Trading-Kapitals zu riskieren, und nehme, sollte das jeweils gehandelte Paar in Summe diese Schwelle erreichen, den Trade raus.«

Wählt man eine solche Herangehensweise, erwächst allerdings das Problem, dass Trades herausgenommen werden, die sich unterm Strich noch positiv entwickelt hätten (wie beispielsweise im Falle des zeitweise schwebenden Verlusts von 1.000 US-Dollar).

Der ein oder andere Leser wird nun eventuell einwerfen, dass die Formulierung »Rausnehmen von Trades, die sich noch positiv entwickelt hätten« sich ähnlich anhört wie, dass man »hofft, dass es schon noch irgendwie werden wird«.

Dem ist nicht so, denn im Fall von Brent und WTI handelt es sich um fungible (austauschbare) Güter, sprich: Früher oder später kommt es ganz natürlich und fundamental begründet zu einer Auflösung einer entstehenden Divergenz.

Und das wiederum impliziert, dass das Rausnehmen solcher Trades über einen Worst-Case-Stopp einschneidende Auswirkungen auf die Gesamt-Performance des Handelsansatzes haben kann.

Wer ausgehend hiervon nun eher Abstand von solch einem Worst-Case-Stopp nehmen möchte, der kann hinsichtlich des Risiko-Managements auf eine im Kapitel zum Risiko-Management zwischen den Zeilen vorgestellte Methode im Abschnitt zum effektiven Hebel zurückgreifen:

Er managt das Risiko eines Pair-Trades über einen seinem Handelskonto angepassten, konservativeren effektiven Hebel, der z. B. nie größer 2 ist.

Das heißt anders: Wenn der Trader ein 10.000-Euro-Konto handelt, sollte der Gesamtwert der WTI-Brent-Position 20.000 Euro Gegenwert nicht übersteigen.

Anders gesprochen bedeutet das: Je höher der effektive Hebel gewählt wird, umso größer ist das Risiko eines signifikanteren und zeitweise auftretenden Drawdowns.

Ziel: Der Trade wird geschlossen, sobald das Ratio zurück über den auf das Ratio berechneten EMA (4) kreuzt.

Wie sehen die Ergebnisse des Backtests meiner Strategie aus?

Ein detaillierter Backtest der Pair-Trading-Strategie für WTI und Brent liefert im Zeitfenster vom 04.01.2000 bis 02.11.2016 folgendes Ergebnis:






	
Trades


	
272





	
Trefferquote


	
73,5 %





	
Verlustquote


	
26,5 %





	
Payoff-Ratio


	
1,015 : 1





	
Max. Drawdown in % (basierend auf Floating PnL)


	
20,67 %





	
Maximale Dauer eines Trades in Tagen


	
15 Tage







Der Erwartungswert dieser Strategie betrug für das betrachtete Zeitintervall


Erwartungswert = (0,735 * 1,015) – (0,265 * 1) = 0,75 – 0,265 = 0,485



Das bedeutet, dass die durchschnittliche Erwartung dieses Ansatzes einen Profit von gerundet 0,49 Euro pro riskiertem Euro pro Trade generiert hat.

Hier die aus dem Backtest resultierende Kapitalkurve:
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Welche Rückschlüsse kann ich aus meinem Backtest ziehen?

Für die vorliegende Pair-Trading-Strategie soll von den zuvor angeführten Monte-Carlo-Simulationen abgesehen werden, da es hinsichtlich der simulierten Kapitalkurven zu parabolischen Kapitalkurven, primär dank der Trefferquote größer 70 Prozent, kommt.

Während solche Kapitalkurven langfristig gar nicht unrealistisch sind (selbst bei reduzierter Positionsgröße, um der Tatsache Tribut zu zollen, dass ohne Stop Loss gehandelt wird, das Risiko-Management über ein Management des effektiven Hebels stattfindet), sollte man sich allerdings vor Augen führen, dass eine Anzahl von 500 simulierten Trades einen Zeitraum von mehr als 30 Jahren umfassen dürfte.

In der Tat wurden im betrachteten Zeitintervall von rund 17 Jahren 272 Trades durchgeführt, was unterm Strich für die Konstellation WTI-Brent im Schnitt etwa 16 Pair-Trades pro Jahr impliziert, es sich also um alles andere als um eine »Hochfrequenz-Handelsstrategie« handelt.

Allerdings muss es das offensichtlich hinsichtlich der Profitabilität des Ansatzes auch gar nicht.

Dennoch soll trotz imposanter Kapitalkurve noch einmal eindringlich darauf hingewiesen werden, dass der vorgestellte Handelsansatz und durchgeführte Backtest ohne Stop Loss, dem Charakter der Handelsstrategie geschuldet, durchgeführt wurde.

Das sollten Sie hinsichtlich der zu wählenden Positionsgröße bzw. des effektiv zu wählenden Hebels auf jeden Fall berücksichtigen.

Zusammenfassung des vorgestellten WTI-/Brent-Pair-Trading-Handelsansatzes

•Es handelt sich um eine marktneutrale Strategie, die eine Long- und eine Short-Position in stark positiv miteinander korrelierten Märkten, im vorliegenden Fall WTI- und Brent-Öl, eröffnet.

•Es wird ein Ratio (= Verhältnis), ausgehend vom Tagesschlusskurs im WTI und Brent, berechnet.

•Auf das Ratio wird ein EMA (4) berechnet.

•Ausgehend vom Ratio und EMA auf das Ratio wird eine Differenz »Ratio – EMA auf Ratio« berechnet

•Generierung eines Handelssignals: Wird bei der Differenz »Ratio – EMA auf Ratio« ein Schwellwert von 1,2 überschritten, wird das unterbewertete Asset Long gehandelt, zeitgleich das überbewertete Asset Short gehandelt.

•Anmerkung: Der Schwellwert soll groß genug gewählt werden, damit der Spread und die Kommissionen bzw. Finanzierungskosten für den Trade berücksichtigt werden.

•Stopp: Es wird in der Basis-Version kein Stopp gesetzt. Das Risiko-Management wird entweder über einen vom Trader zu definierenden »Worst-Case-Stopp« festgelegt oder über einen adäquat zu wählenden effektiven Hebel, ausgehend vom getradeten Handelskonto, und eine adäquat zu wählende Gesamtgröße der Position (ein adäquater effektiver Hebel könnte beispielsweise mit 2 zu 1 gewählt werden; Details im Kapitel »Risiko-/Money-Management« im Abschnitt »Effektiver Hebel«)

•Ziel: Der Trade wird geschlossen, sobald das Ratio zurück über den auf das Ratio berechneten EMA (4) kreuzt.

Markttechnischer Aktienhandel

Zum Abschluss dieses Kapitels möchte ich eine Idee für eine Handelsstrategie für Aktien formulieren, die auf einen markttechnischen Handelsansatz abzielt.

Die Motivation hinter dieser Vorstellung ist, dass über die Jahre hinweg viele Trader erfahrungsgemäß einen markttechnischen Handelsansatz für sich formuliert haben und ich zudem vermute, dass auch viele Aktien-Trader unter den Lesern dieses Buches sein dürften.

Was ich allerdings nicht tun werde, ist, einen detaillierten Backtest und somit Ergebnisse für einen solchen Handelsansatz vorzustellen.

Nutzen Sie ausgehend hiervon eventuell einfach die Ausarbeitung der ersten fünf Punkte der Checkliste als Basis für einen dann von Ihnen durchzuführenden Backtest:

Welchen Markt plane ich zu handeln?

Den Aktienmarkt und hier Einzeltitel (VW, Allianz etc.).

Welches Produkt plane ich zu traden?

Die Beantwortung dieser Frage hängt vom zur Verfügung stehenden Trading-Kapital ab: Trader mit größerem Konto könnten den physischen Aktienhandel in Betracht ziehen, also den realen Handel über einen Börsenplatz wie XETRA, ohne ­Hebel.

Trader mit kleinerem Konto könnten auch Aktien-CFDs handeln, wobei ich raten würde, hier mit einem Broker zu arbeiten, der Aktien-CFD-Handel auf 100-prozentiger DMA-Basis anbietet.

»DMA« steht für »Direct Market Access« und bedeutet nichts weiter, als dass Ihre Order direkt an den jeweiligen Referenzhandelsplatz weitergeleitet wird.

Zumeist erfolgt der so getätigte Aktienhandel auf Margin, sprich: Der Broker stellt Ihnen einen Hebel zur Verfügung und Sie müssen für den am Markt zu bewegenden Gegenwert nur einen Bruchteil des Gegenwertes der Position als Sicherheitsleistung beim Broker hinterlegen. Hierdurch wird es möglich, auch mit kleineren Kontengrößen am Aktienhandel zu partizipieren.

In beiden Fällen handelt es sich um ein ehrliches Produkt, sprich: Es gibt weder einen preislichen noch einen zeitlichen Verfall.

Welchen Handelsansatz plane ich umzusetzen?

Gehandelt werden soll die Progression (zur Erinnerung: Details zum Progressionshandel finden sich in diesem Buch im Kapitel zur Markttechnik), sowohl auf der Long- als auch auf der Short-Seite.
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Welche Zeitebene plane ich zu handeln?

Die zu handelnde Zeitebene soll die Stundenebene sein.

Berücksichtigt werden soll hierbei die mich direkt dominierende Zeitebene (Tageschart bzw. Daily) und die von mir dominierte Zeitebene (5-Minuten) zur Einstiegsoptimierung.

Der Tageschart soll insbesondere zur Bestimmung/Identifikation des übergeordneten Trends und somit zur Vorteilsidentifikation genutzt werden.

Wie sieht meine Handelslogik aus?

Es soll die Progression/Bewegung in Richtung des Trends der mich dominierenden Zeitebene gehandelt werden.

Hierzu muss ein Trendbruch in der von mir gehandelten Zeitebene vorliegen und die Trend-brechende Progression muss eine anschließende Regression von mindestens 50 Prozent und maximal 90 Prozent des letzten Progressionsarms aufweisen.

In der von mir dominierten Zeitebene (5-Minuten) muss sich eine Auf- bzw. Abwärtsstruktur etabliert haben, sprich: Es muss mindestens ein abgeschlossener Progressionsarm identifizierbar sein.

Der Kauf-/Verkaufsbereich auf 5-Minuten-Basis liegt im Bereich von mindestens 50 Prozent und maximal 90 Prozent der letzten Progression.

Da die Bewegung auf Stundenbasis gehandelt werden soll, liegt der Initial-Stopp unterhalb des Tiefs/oberhalb des Hochs der abgeschlossenen Korrektur auf Stundenbasis.

Das Stopp-Management erfolgt klassisch via des im Abschnitt Markttechnik vorgestellten Bewegungshandels (hier bezeichnete ich dies als »treppenweise«) auf Stundenbasis.

Die Gewinnmitnahme erfolgt staffelweise: Ein Drittel der Position wird nach Erreichen von 2R aufgelöst, ein Drittel nach Erreichen von 2,5R und ein Drittel nach Erreichen von 3R.

Es ergibt sich somit ein »Optimal-Payoff-Ratio« von

(1/3 * 2) + (1/3 * 2,5) + (1/3 * 3) = 2,5R.

Der Vollständigkeit halber: »R« bezeichnet das Initial-Risiko. Wenn das Initial-Risiko z. B. 50 Punkten entspricht, dann entsprechen 2R 100 Punkten.

Alternativ könnte man die Gewinnmitnahme auch konsequent via Bewegungshandel für die gesamte Position managen.

Oben vorgestellte staffelweise Gewinnmitnahme bietet sich in meinen Augen unter anderem für Trader an, die Probleme mit einer stärker ausgeprägten Verlustaversion haben und zu vorschnellen Gewinnmitnahmen tendieren, eventuell nicht über die Geduld verfügen, den Trade weiterlaufen zu lassen, obwohl das Momentum auf ihrer Seite ist.

Grafisch:

Long:
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Short:
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Das pro Position einzugehende Risiko soll abhängig gemacht werden von

•der Länge der vorliegenden Regression (kaufe/verkaufe beispielsweise aggressiver nach größerer Regression von 70 – 90 Prozent in der gehandelten Stundenebene, da hier das Chance-Risiko-Verhältnis attraktiver und Payoff des Trades besser wird (trotz eventuell geringerer Trefferquote ist der Erwartungswert positiver/der Handelsansatz profitabler))

•dem Alter des vorliegenden Trends (ganz besonders in der mich dominierenden Zeiteinheit (Tageschart bzw. Daily))

•  Definition »Alter des Trends«:

–  »Junger« Trend: ein bis zwei Progressionsarme

–  »Mittlerer« Trend: zwischen drei und fünf Progressionsarmen

–  »Alter« Trend: ab fünf bis sieben Progressionsarme

–  Erstelle ein »Risiko pro Trade«-Tableau, welches es nach einem eingehenden Backtest zu optimieren gilt. Es soll mit folgenden Input-Parametern begonnen werden: konservativ = 0,5 %, normal = 1 %, aggressiv = 1,5 %
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Nachdem wir uns nun sehr detailliert mit dem Erstellen einer Handelsstrategie und der Frage, welche Schritte hierbei zu durchlaufen sind, beschäftigt haben, wollen wir uns im Folgenden einer weiteren wichtigen Frage widmen, die sich früher oder später und nach dem Erstellen einer eigenen Handelsstrategie stellen wird: Was gilt es eigentlich zu tun, wenn sich das Marktumfeld zum Nachteil meiner Strategie verändert, und wie kann ich diese schwierige Phase in meinem Trading professionell lösen?


8. Portfolio-Diversifikation: Mehrere Handelsstrategien zur Risikostreuung

Nachdem wir nun einige profitable Handelsstrategien nach einem klaren Ablaufplan erstellt haben, wollen wir uns im Folgenden und abschließend rund um das Thema Handelsstrategien einem interessanten Aspekt widmen, der Portfolio-Diversifikation.

Die Portfolio-Diversifikation zielt bekanntlich auf eine Streuung von Vermögen auf mehrere Assetklassen mit dem Ziel, risiko- und renditeoptimale Portfolios zu erschaffen und hierbei ganz besonders das unsystematische Risiko des Portfolios zu reduzieren.

Immer mehr Aufmerksamkeit hat die Portfolio-Diversifikation seit 1952 und dem damals erschienenen Werk von Harry M. Markowitz, Portfolio-Selection-Theorie
, erhalten, auch wenn sie eigentlich mindestens bis zurück zu den Babyloniern geht.

Wo immer man auch den Ursprung der Portfolio-Diversifikation sieht, im Folgenden soll es um das Handeln mehrerer Strategien auf Ihrem Handelskonto ­gehen.

Nun geht es mir auf den folgenden Seiten nicht darum, diese Thematik detailliert aufzubereiten und an Markowitz anzuknüpfen, dem es ja um wesentlich mehr als bloß die naive Streuung eines Portfolios auf verschiedene Anlageobjekte geht, während er in seiner Abhandlung zudem Korrelationen zwischen verschiedenen Wertpapieren heranzieht und aufzeigt, dass es möglich ist, aus nicht perfekt positiv miteinander korrelierten Assets effiziente Portfolios zu erstellen.

Das bedeutet im Umkehrschluss auch, dass ich im Folgenden vermeiden möchte, übermäßig viele mathematische und kompliziert anmutende Formeln oder kryptisch anmutende Variablen wie µ oder σ2
 zu verwenden.

Ich möchte nur einen kleinen Gedankenanstoß geben, wie Sie mit einfachen Mitteln und unter der Voraussetzung, mehrere profitable Handelsstrategien vorliegen zu haben, eine erste, effiziente und Risiko-optimierte Diversifikation Ihres Handelskontos vornehmen können.

Dennoch würde ich die folgenden Überlegungen als »fortgeschritten« bezeichnen wollen, Grund: Sie erinnern sich eventuell an meine Ausführungen über das Erstellen einer profitablen Handelsstrategie und meinen Rat, sich bei Ihrem Trading zunächst auf einen Markt zu konzentrieren.

An diesem Ratschlag meinerseits hat sich nichts geändert.

Sobald Sie allerdings den Schritt zur Profitabilität in Ihrem Trading gemacht haben und Ihnen die Glaubensgrundsätze und Charakteristika eines profitablen Traders in Fleisch und Blut übergegangen sind, spricht selbstverständlich nichts dagegen, Ihr Wissen auf mehrere Märkte anzuwenden bzw. profitable Handelsstrategien auf mehreren Märkten zu handeln.

Und genau hier kommt dann die Portfolio-Diversifikation ins Spiel: Ausgehend von den im vorherigen Kapitel vorgestellten Strategien wollen wir auch hier ganz allgemein von vier Strategien ausgehen: A, B, C und D.

Nachdem ein Backtest durchgeführt wurde, könnte man diese vier Strategien einfach überlagern bzw. miteinander addieren:


A + B + C + D



Ausgehend von dieser Addition bzw. Überlagerung erhält man eine entsprechende Performance, Treffer- und Verlustquote, Payoff-Ratio, aber zum Beispiel auch einen maximalen Drawdown.

Genau um jenen maximalen Drawdown geht es uns erfahrungsgemäß an erster Stelle. Im nächsten Schritt formulieren bzw. definieren wir nun einen Faktor für jede Strategie mit dem Ziel, das Backtest-Ergebnis hinsichtlich des maximalen Drawdowns (also des maximalen Kapitalkurvenrücksetzers) zu optimieren.

Hierzu ein hypothetisches Beispiel:

•Vorab: Das Ergebnis der einzelnen Faktoren bzw. Gewichte muss sich zu 100 Prozent bzw. zu 1 addieren.

•Beispielsweise könnten wir Strategie A ausgehend vom Backtest-Resultat mit 20 Prozent oder 0,2 gewichten, Strategie B mit 10 Prozent oder 0,1, Strategie C mit 30 Prozent oder 0,3 und Strategie D mit 40 Prozent oder 0,4.

•Hierdurch ergibt sich folgende Grundlage zur Berechnung des maximalen Drawdowns, der Gesamt-Performance, aber auch zur Berechnung des Payoff-Ratio, zum Beispiel:


(0,2 * A) + (0,1 * B) + (0,3 * C) + (0,4 * D)



Aus solch einer Herangehensweise erkennt man natürlich zügig einen deutlichen Vorteil: Es handelt sich um das »beste Ergebnis«.

Allerdings lässt sich auch erkennen, dass man durch die vorgenommene Faktorisierung die Vergangenheit optimiert, da es sich ja schließlich um ein Backtest-Resultat handelt oder anders: Man landet möglicherweise zügig im Bereich des sogenannten »Curve Fittings«, also der Überoptimierung eines historischen Ergebnisses.

Wie ließe sich diese Gefahr der Über-Optimierung umgehen?

Hierzu ein konkretes Beispiel aus der Praxis: In einem von mir gehandelten Managed Account mit mehreren Strategien wurde ausgehend vom vorliegenden Backtest-Resultat zunächst ein »Worst Day Result« jeder Einzelstrategie bestimmt (sprich: Es wurde geschaut, wie der schlechteste Tag der jeweiligen Handelsstrategie ausgeschaut hat).

(Anmerkung: Beim gehandelten Korb von Strategien im Managed Account handelte es sich um keinen Backtest, sondern tatsächlich um einen Forwardtest. Das bedeutet anders, dass die einzelnen Strategien zunächst zwar einem detaillierten Backtest unterzogen und auf Robustheit, also unter verschiedenen Marktbedingungen, untersucht wurden. Nachdem sie dann für »gut« bzw. profitabel befunden wurden, wurden sie allerdings zunächst unter realen Marktbedingungen getestet bzw. gehandelt und dann ihre Performance (bzw. ihr »Worst Day Result«) zur Bestimmung des Gewichts im Korb analysiert).

Sobald das »Worst Day Result« jeder Strategie bestimmt war, erfolgte die Festlegung eines maximal pro Tag erlaubten Verlusts (das entspricht dem täglichen Verlust-Limit, welches man sich aus Trading-psychologischer Sicht setzen wird und wo bei Erreichen das Trading laut Handelsplan für den jeweiligen Tag eingestellt wird).

Dieses tägliche Verlust-Limit betrage nun 1 Prozent.

Nach Festlegung dieses täglichen Verlust-Limits wird dann, abhängig vom »Worst Day Result« im Back- bzw. Forwardtest, dieses 1 Prozent auf die einzelnen Strategien verteilt (es gilt hier natürlich vorher festzulegen, wie die einzelnen Strategien gewichtet werden sollen, z. B. gleich, was dann bedeutet, dass jede Strategie mit 25 Prozent gewichtet wird):


(0,25 * A) + (0,25 * B) + (0,25 * C) + (0,25 * D)



→ Beispiel: »Worst Day Result« im Test für A = 1,2 %, für B = 0,8 %, für C = 0,9 %, für D = 1,4 %



→ [21 % * A] + [31,25 % * B] + [28 % * C] + [18 % * D]



Anmerkung: Selbst durch Rundung erhält man durch Addition der einzelnen Gewichte oben nicht exakt 100 Prozent, was allerdings nicht schlimm oder gar falsch ist, da dieses Ergebnis uns im »Worst-Case«-Szenario in Richtung 1 Prozent Tagesverlust bringt, aber diese Schwelle tatsächlich nicht gerissen werden muss (»normale« Marktbedingungen vorausgesetzt).

Der Vorteil hierbei ist, dass es sich um eine extrem konservative Herangehensweise handelt, da es ja eine »Worst-Case«-Betrachtung ist.

In der Tat kommt es äußerst selten vor, dass dieses 1 Prozent erreicht wird, setzte dies doch voraus, dass am besagten Tag alle Strategien die für sie täglich akzeptierte Verlustschwelle erreichen.

Oder mal statistisch ausgedrückt (allerdings ohne an dieser Stelle zu sehr in die Tiefe zu gehen): In der Statistik ist 1 + 1 ≠ 2, sondern √2.

Das bedeutet anders ausgedrückt: Nehmen wir beispielhaft an, dass wir nur zwei Strategien haben, jeweils mit einem maximalen Gewinn bzw. Verlust von 1 Prozent. Dann schwankt das Ergebnis dieser zwei Strategien auf den ersten Blick pro Tag zwischen +2 Prozent und –2 Prozent.

Allerdings lässt sich zeigen, dass das erwartete Ergebnis +/-(√2) = +/-(1,414) … % ist.

Das gilt ganz besonders dann, wenn mehrere Handelsstrategien im Portfolio gehandelt werden, die wenig bis gar nicht miteinander korrelieren, sprich: unabhängig voneinander sind.

Das Interessante hierbei ist also, dass das Handeln mehrerer Strategien in einem Portfolio, wenn diese gut miteinander korrespondieren (sprich: unabhängig voneinander sind bzw. kaum eine Korrelation aufweisen) und solide im Portfolio gewichtet sind, zu einer sehr guten Glättung einer Kapitalkurve führen können, sprich: dem maximalen Drawdown eines Portfolios kann sehr gut Einhalt geboten werden, zeitgleich kann es immer noch zu einer sehr soliden positiven Performance in Relation zum Drawdown kommen.

Besonders dem Statistik-affinen Leser wird an dieser Stelle auffallen, dass wir uns in den vergangenen Abschnitten mehr und mehr in Richtung einer Kennzahl der Finanzmathematik bewegt haben, die als »Value at Risk« bekannt ist.

Denn auch bei der Betrachtung des Value at Risk geht es darum, durch die Kombination verschiedener Handelsstrategien die Kapitalkurve eines Portfolios zu glätten (statistisch gesprochen: die Standardabweichung zu minimieren) und zeitgleich die zu erwartende Rendite zu maximieren.

Beim Value at Risk (kurz: VaR) handelt es sich folglich um eine statistische Kenngröße, die zum Ziel hat, das finanzielle Risiko innerhalb eines Portfolios zu messen.

Dabei wird ausgehend von einer statistischen Normalverteilung geschätzt, welche Verlustschwelle in z. B. 95 Prozent der Fälle (oder in 19 von 20) nicht erreicht wird (bei jenen 95 Prozent spricht man in der Statistik vom sogenannten »Konfidenzintervall«).

[image: ]


Investmentbanken nutzen das VaR z. B., um das Ausmaß bzw. die Häufigkeit primär von möglichen Verlusten in ihren Portfolios zu quantifizieren.

In der Praxis kann man sich das so vorstellen: Wenn das Value at Risk meines Handelsansatzes/meiner Strategie oder meines gesamten Portfolios 10 Prozent pro Monat beträgt, dann lautet die dahinterstehende Aussage wie folgt:

»In einem Zeitraum von 20 Monaten wird der monatliche Gewinn/Verlust meiner Strategie oder meines Portfolios 10 Prozent erreichen bzw. auch übersteigen.«

Das bedeutet also, dass man mithilfe des Value at Risk die Wahrscheinlichkeit eines möglichen Verlusts des Portfolios einschätzen kann, dass dieses Verlust-Ereignis im jeweiligen Zeitfenster eintritt.

Das Problem mit der Kalkulation des Value at Risk ist allerdings, dass es von Annahmen ausgeht, die in der Realität bzw. am Markt in dieser Form kaum bis gar nicht anzutreffen sind.

So gehen wir bei der Berechnung des Value at Risk zum Beispiel von »normalen« Marktbedingungen aus oder anders: Bei der Kalkulation des VaR werden keine Extrem-Events (auch bekannt als »Schwarze Schwäne«) betrachtet. Genau jene treten aber in der Realität auf, sogar häufiger, als es dem einen oder anderen Trader lieb ist.

Zudem geht man bei der Kalkulation des VaR davon aus, dass Renditen normalverteilt sind, was zu einer sehr direkten, analytischen Berechnung führt, aber, wie bereits etwas weiter oben erwähnt, in der Form in der Realität selten anzutreffen ist.

Zudem muss bei der Berechnung des Value at Risk sowohl die Volatilität als auch die Korrelation der Strategien untereinander mit einbezogen werden. Beide Größen sind allerdings nicht konstant, sondern unterliegen stattdessen ständigen Änderungen, was dazu führt, dass man von einem festen Wert zur Berechnung ausgeht, der allerdings dann ein zu hohes oder niedriges VaR ausweisen könnte.

Die Value-at-Risk-Methode scheint somit nur bedingt geeignet, unser Risiko eines Strategie-Portfolios adäquat zu managen.

Eine Annäherung des Value-at-Risk-Ansatzes an reale, normale Marktbedingungen und auch Renditen könnte wie folgt erreicht werden: Websites wie FX Blue (www.fxblue.com
) stellen einen kostenlosen und webbasierten Service zur Verfügung, der es Tradern diverser Broker ermöglicht, ihre Trading-Ergebnisse detailliert zu analysieren und der Öffentlichkeit zu präsentieren.

Über FX Blue besteht die Möglichkeit, basierend auf der dort hochgeladenen Trading- bzw. Konto-Historie eine Risk-of-Ruin-Statistik zu erstellen.

Hier werden basierend auf den erhandelten Ergebnissen in der Vergangenheit und den resultierenden Risiko- und Money-Management-Parametern (Treffer-/Verlustquote, Payoff-Ratio, etc.) Wahrscheinlichkeiten für einen entsprechenden Kapitalverlust kalkuliert:
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Das Ziel einer Portfolio-Diversifikation und entsprechender Anpassung der Risiko-Parameter könnte nun sein, die Wahrscheinlichkeit für eine bestimmte Verlust-Größe auf ein Niveau zu reduzieren, das der persönlichen Risikoneigung entspricht (anders: wenn der Trader bereit ist, einen maximalen Kapitalrücksetzer von 20 Prozent zu akzeptieren, sollte sein Ziel sein, die Zeilen bis und einschließlich »20 Prozent Verlust« zu »nullen«, da z. B. eine Wahrscheinlichkeit von 10 Prozent hier bedeutet, dass er diesen Verlust statistisch auf jeden Fall in 10 von 100 Fällen erreicht wird).

Das Problem hierbei: Es handelt sich um einen Forwardtest, nicht um einen Backtest.

Während ein Forwardtest zwar einerseits sehr gut ist, da er unter realen Marktbedingungen stattfindet, bedarf es ausgehend von diesem natürlich einer gewissen Zeitspanne, in welcher eine ausreichende Anzahl von Trades getätigt wird, sodass ein statistisch ausreichend signifikantes Ergebnis erreicht wird, das man dann analysieren kann.

Und dann ist das erreichte Ergebnis auch nur dann als aussagekräftig zu betrachten, wenn es dem Trader gelingt, die Komponenten wie Treffer-/Verlustquote oder Payoff-Ratio auf dem jeweiligen Niveau zu stabilisieren.

Es handelt sich also klassisch um eine Versuch-Irrtum-Methode, deren Weg das Ziel ist.

Hieraus erwächst in meinen Augen allerdings wiederum eine nicht zu unterschätzende Chance: Sie müssen bei einer solchen Methode hinsichtlich Ihres Risiko- und Money-Managements sehr konservativ vorgehen und dieses muss Ihnen »erlauben«, Fehler zu machen.

Der Grund ist einleuchtend: Eine zu aggressive Handelsweise erhöht das Risiko signifikanter Kapitalkurvenrücksetzer, durch die Sie eventuell gar aus dem Trading-Spiel gekegelt werden, bevor Sie eine aussagekräftige Anzahl an Trades getätigt haben. Das würde es unmöglich machen, Optimierungen am Ihrerseits gehandelten Strategie-Portfolio vornehmen zu können.

Und selbst wenn Sie Ihr Risiko- und Money-Management dahingehend anpassen, dass Sie lange genug im Trading-Spiel bleiben, um ausgehend von obiger Überlegung Optimierungen an Ihrem Strategie-Portfolio vornehmen zu können, sollten Sie nicht die mentalen Strapazen unterschätzen, die Verlustserien im Trading mit sich bringen.

So kann es zwar sein, dass Sie mit einem bzw. mehreren Handelsansätzen eine aussagekräftige Anzahl an Trades getätigt haben, um entsprechende Optimierungen vornehmen zu können. Nur können die in diesem Test natürlich auftretenden Verlustserien derart demotivierend sein, dass Sie zum Ende Ihres Tests keinerlei Lust mehr verspüren, sich den Strapazen professionellen Tradings weiter auszusetzen.

Dies führt zur folgerichtigen Frage: »Wie geht man eigentlich mit ­Verlustserien um?«

Mögliche Taktiken wurden bereits im Kapitel zur Trading-Psychologie vorgestellt. Dennoch wollen wir uns dieser äußerst wichtigen Thematik im Folgenden noch einmal kurz separat widmen.


9. Der Umgang mit Verlustserien

Einführung

Nachdem wir nun die drei Säulen profitablen Tradings, Risiko- und Money-Management, Trading-Psychologie und das Erstellen und Handeln einer profitablen Handelsstrategie, in ihrer Tiefe kennengelernt haben, könnte man das Buch an dieser Stelle ausklingen lassen.

Allerdings wäre es dann in meinen Augen nicht vollständig, denn: Märkte und Marktbedingungen verändern sich schließlich und somit kommt es nicht selten vor, dass eine zuvor profitabel umgesetzte Handelsstrategie plötzlich über einen längeren Zeitraum kein profitables Ergebnis mehr liefern will.

Der Beginn einer, nicht nur finanziell, schmerzhaften Verlustserie.

Ed Seykota, einer der Magier der Märkte, die von Jack D. Schwager in seiner Buch-Serie Magier der Märkte
 interviewt wurden, sagte einmal (Schwager 1993, siehe Bibliografie):

»Während einer Verlustserie zu handeln ist emotional regelrecht niederschmetternd. Aber seine Verluste auf Gedeih und Verderb wieder aufholen zu wollen, ist tödlich (fürs Trading-Konto) …«

Und ich kann aus diversen Unterredungen mit Tradern über die Jahre ­bestätigen: Dieser Wunsch, Verluste auf jeden Fall und so schnell wie möglich wieder aufzuholen, kommt nicht nur häufig vor, sondern ist zudem einer der Gründe, warum einige Trader im Anschluss hieran einen solch mentalen »Knacks« infolge noch größerer Verluste erleiden, dass sie das Trading anschließend lieber gleich komplett sein lassen.

Es ergeben sich folgerichtige Fragen: Was kann man im Fall einer Verlustserie tun? Welche Schritte sollte man durchlaufen, nicht nur aus technischer, sondern auch aus mentaler Sicht?

Ich kann an dieser Stelle bereits vorwegnehmen, dass es hier keine allgemeine Lösungsformel gibt (oder ich eine solche zumindest noch nicht gefunden habe).

Dennoch sollen die folgenden Seiten Ideen geben, wie man obigen Fragen begegnen kann.

Also …

Wie übersteht man eine Verlustphase?

Im erweiterten Sinne haben wir bereits im Kapitel zur Trading-Psychologie im Abschnitt zum Induzieren rationalen Denkens eine Möglichkeit zum Überwinden einer Verlustphase kennengelernt.

Im ersten Schritt wurde hier die Erkenntnis herausgestellt bzw. die Wahrnehmung, dass es ein Problem gibt, im vorliegenden Fall eine Serie von Verlust-Trades.

Nach dem »Auskuppeln«, also dem (kurzfristigen) Trennen vom Problem, beispielsweise über tiefes Einatmen, gingen wir über zum Induzieren rationalen Denkens, um die Frage zu beantworten, wie oft beispielsweise während Ihres Backtests ähnliche Verlustserien aufgetreten sind oder aber auch, ob Fehler bei der Durchführung Ihres Handelsansatzes aufgetreten sind.

Wichtig ist im Zusammenhang mit der Beantwortung dieser Fragen, dass Sie 100-prozentig ehrlich mit sich und bereit zu Selbstkritik sind (oder anders: Es wird Sie langfristig kaum weiterbringen, wenn Sie die Schuld beim Eingehen einer Risiko-technisch viel zu großen Position abzuwälzen suchen, dass Ihre Katze Ihnen zum Zeitpunkt der Ordereingabe über die Tastatur gelaufen ist (Sie schmunzeln nun eventuell, aber Sie glauben gar nicht, was man im Laufe seiner Karriere alles für Ausreden z. B. für Risiko-technisch vollkommen inadäquate Positionen zu hören bekommt …).

Was ich als besonders wichtig erachte: Machen Sie nicht den Fehler, sich Vorwürfe zu machen.

Selbst wenn die Verlustserie ohne Wenn und Aber durch Ihr Verschulden zustande gekommen ist, ist es erfahrungsgemäß äußerst destruktiv, sich hierfür Vorhaltungen zu machen.

Hierzu ein einfaches Beispiel: Gehen wir davon aus, dass Sie sich ein tägliches Verlust-Limit von maximal –2 Prozent gesetzt haben.

Nach Erreichen dieses Verlust-Limits sieht Ihr klar formulierter Handelsplan vor, dass Sie den Handel für den Tag einstellen.

Nun wissen wir aus dem Kapitel zur Trading-Psychologie, dass Emotionen im Trading ein ständiger Begleiter sind und in diesem Zusammenhang ganz besonders ein übersteigertes Selbstbewusstsein und Ego-Trading großen Schaden anrichten können.

Eventuell werden Sie an dieser Stelle schmunzeln (oder sich schmerzhaft erinnern?), wie Ihr letztes Rache-Trading-»Experiment« à la »Das kann doch wohl nicht wahr sein, mit dem nächsten Trade zeige ich’s dem Markt nun aber, verdammte Stopp-Fischer!« ausgegangen ist.

Es kommt nicht selten vor, dass genau diese Rache-Trades den vorher entstandenen finanziellen Schaden noch ausweiten, in diesem Stadium ganze zuvor mühsam aufgebaute Jahres-Performances und Trading-Konten regelrecht vernichtet werden.

Es ist offensichtlich, dass es sich hier um einen klaren Fehler Ihrerseits handelt, Sie sich nicht an Ihren Handelsplan gehalten haben. Und es steht ebenfalls völlig außer Frage, dass, wenn Ihnen so etwas an einem professionellen Trading-Desk passieren würde, beispielsweise am Eigenhandelsdesk (auch als Prop Trading Desk bekannt) eines Finanzinstituts, Sie hochkant rausfliegen würden und sich einen neuen Job suchen dürften.

Nun ist es im Falle eines Privatanlegers, der sein eigenes Geld handelt, allerdings schwierig, sich selbst zu feuern, wobei Sie durch den Verlust Ihres Geldes bereits gestraft genug sind.

Lassen Sie mich das vielleicht noch einmal etwas anders formulieren: Nach bisheriger Lektüre dieses Buches sollte Ihnen jederzeit klar sein, dass das Formulieren eines Plans und das Handeln des Plans die Grundlagen für langfristige Profitabilität in Ihrem Trading sein werden.

Und der Verstoß gegen klar formulierte Regeln führt in der professionellen Welt des Tradings zu Konsequenzen: Als Berufshändler bezahlen Sie mit Ihrem Job, als Privatanleger mit Ihrem hart erarbeiteten Trading-Kapital.

Dennoch ist es erfahrungsgemäß absolut kontraproduktiv, sich nach solch einem Erlebnis selbst zu geißeln und sich beispielsweise einzureden, dass man versagt habe oder dergleichen.

Stattdessen sollten Sie Ihre Erfahrungen, Gefühle und Emotionen möglichst detailliert niederschreiben und versuchen, in Tiefe, eventuell auch mit professioneller Hilfe, herauszufinden, warum Sie gehandelt haben, wie Sie gehandelt haben.

Versuchen Sie, sich konstruktive Fragen hinsichtlich jener Emotionen zu stellen, von denen Sie sich eventuell bereits seit einiger Zeit und nach nun länger andauernder Verlustserie übermannt sehen.

Generell ist es erfahrungsgemäß sinnvoll, im Falle ausgeprägter Emotionalität im Trading und beim Auftreten einer Verlustserie das Risiko in Ihrem Trading zu reduzieren und die Positionsgröße herunterzufahren.

Neben dem Umstand, dass eine solche Positionsgrößenreduktion dem Umstand Rechnung trägt, dass die Marktbedingungen und Ihre Handelsstrategie aktuell eventuell nicht sonderlich gut miteinander korrespondieren, gelingt über ­eine Positionsgrößenreduktion zudem ein Rückgewinn von verloren gegangenem Selbstvertrauen.

Da Sie bzw. Ihre Strategie offensichtlich Schwierigkeiten mit dem aktuellen Marktumfeld haben (Sie aktuell mit einem negativen Erwartungswert handeln dürften, also keinen Vorteil haben), ist die Wahrscheinlichkeit hoch, dass auch Ihr nächster Trade eher ein Verlust-Trade ist.

Je kleiner nun die von Ihnen gewählte Positionsgröße ist, umso weniger stark wirkt sich ein weiterer Verlust-Trade einerseits auf Ihre Kapitalkurve, andererseits auf Ihr bereits angegriffenes Selbstvertrauen aus.

Zudem hat sich in meinem Trading als sehr wertvoll herauskristallisiert, dass ich versucht habe, mich zumindest kurzfristig komplett vom Trading zu lösen (beispielsweise eine Woche), also gar nicht zu handeln, mich also gar nicht mit dem Thema Trading auseinanderzusetzen.

Allerdings muss ich auch ehrlich sagen, dass eine solche Distanz unglaublich schwer aufzubauen ist (in meinem Fall ganz besonders durch meine tägliche Arbeit am Markt, nicht nur aus Ausbildungs-, sondern zum Beispiel auch aus Analyse-Sicht).

Aus technischer Sicht sollten Sie auf jeden Fall versuchen, Maßnahmen zu ergreifen, mittels der Sie sich den potenziell geänderten und für Ihr Trading nicht mehr optimalen Trading-Bedingungen anzupassen versuchen. Hierzu ist es allerdings zunächst einmal nötig, dass Sie sich der Frage widmen, ob sich die Marktbedingungen tatsächlich geändert haben und wenn ja, wieso eben jene nun nicht mehr optimal für Ihre gehandelte Strategie bzw. Ihren Handelsansatz sind.

An dieser Stelle zeigt sich ausgehend vom vorangehenden Kapitel, warum es so wichtig ist, sich die Frage zu stellen, was Sie überhaupt handeln wollen, nicht nur im Hinblick auf den jeweiligen Markt, sondern auch, ob Sie Trends, Progressionen oder Regressionen zu handeln planen.

So kann es eventuell zügig möglich sein, herauszufinden, ob die von Ihnen gehandelten Handelsstrategien, die auf die Kapitalisierung von Trends abzielen, nur deswegen durchwachsen performen, weil sich die von Ihnen gehandelte Zeit­ebene in einer Seitwärtsphase befindet. In diesem Fall sollten Sie sich klarmachen, dass nicht alle Handelsansätze unter allen Marktbedingungen gleich gut performen.

Abhilfe kann an dieser Stelle eine Anpassung Ihrer Trading-Parameter schaffen, beispielsweise über die Reduktion Ihrer Positionsgröße oder den Wechsel auf eine dem jeweiligen Marktumfeld angepasste, nachweislich profitable Handelsstrategie.

Sind es nicht die Marktbedingungen und zeigen Ihre Nachbetrachtungen, dass es an der Umsetzung Ihrerseits hapert, kommen wir wieder zurück zum Thema »Induzieren rationalen Denkens«.

Fakt ist: Alles in allem gibt es keine vorgefertigte, in Stein gemeißelte Lösung, wie man mit einer natürlich auftretenden Verlustserie umgehen sollte, in der Tat macht die Individualität des einzelnen Traders so etwas unmöglich.

Unweigerlich wird aber erneut Folgendes sehr klar und deutlich: Ein klar formuliertes Regelwerk bzw. eine klar formulierte und durchdeklinierte Handelsstrategie (sprich: eine klare Formulierung eines Ablaufplans, die den Trader auf alle Eventualitäten vorbereitet (»wenn A, dann B, dann C; wenn A1, dann B1, dann C1, etc.«); bedeutet einen enormen Vorteil, nicht nur aus technischer, sondern ganz besonders aus mentaler Sicht.

Fassen wir vorherige Zeilen noch einmal kurz, prägnant und grafisch einprägsam zusammen:
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10 Punkte, die Sie aus diesem Buch mitnehmen sollten

Wir nähern uns dem Ende dieses Buches. Ich hoffe, dass Sie bis zu dieser ­Stelle für sich und Ihr Trading bereits einen Mehrwert aus meinen Zeilen ziehen ­können.

Wie auch bereits in meinem ersten Buch möchte ich an dieser Stelle die Gelegenheit nutzen, zehn Punkte herauszustellen, die ich persönlich als wichtig erachte und von denen ich hoffe, dass Sie diese aus der Lektüre mitnehmen, damit Sie auch in Zukunft einen Nutzen aus diesem in Ihrem Trading ziehen können.

1. Der langfristige Erfolg und die Profitabilität im Trading fußen auf drei Säulen

Diese drei Säulen sind, wie in diesem Buch aufgezeigt, Risiko- und Money-Management, Trading-Psychologie und das Handeln einer nachweislich profitablen Handelsstrategie.

Sobald eine Säule fehlt und nicht ausreichend stark ausgeprägt vorhanden ist bzw. beim Studium der Märkte vernachlässigt wird, sind Ihre Chancen, im Trading langfristig profitabel zu sein, nahezu 0.

2. Mit dem Wissen um das Handeln einer profitablen Handels­strategie lösen sich viele »Probleme« in Ihrem Trading quasi von selbst

Mit »Problemen« sind an dieser Stelle ganz besonders mentale Instabilitäten gemeint, mit denen sich viele Trader in ihrem Trading-Alltag konfrontiert sehen.

Diese mentalen Instabilitäten, die sich beispielsweise durch ein flaues Gefühl im Bauch beim Eingehen von Trades, Angst vor Verlusten, Schweißausbrüchen etc. an der Oberfläche zeigen, finden ihren Ursprung erfahrungsgemäß in der Tatsache, dass der jeweilige Trader im erweiterten Sinne nicht weiß, was er tut.

Anders: Das Fehlen um das Wissen, dass man eine nachweislich ­profitable Handelsstrategie handelt, sorgt für starke emotionale Gefühlsausbrüche und -schwankungen, die sich langfristig negativ auf das Handelsergebnis auswirken.

Ergo: Formulieren Sie einen nachweislich profitablen Handelsansatz, den Sie dann umsetzen. Hieraus erwächst ein Bewusstsein und Vertrauen, dass das, was Sie tun, funktioniert. Sie werden ruhiger und besonnener in Ihrem Trading und »Probleme« wie starke Gefühlsschwankungen lassen sich besser kontrollieren und/oder verschwinden langfristig.

3. Sie wollen profitabel im Trading werden? Dann scheuen Sie nicht vor harter Arbeit zurück

Aus 2. geht unweigerlich hervor, dass der Weg zur profitablen Handelsstrategie ein langer, harter und steiniger ist.

Aus persönlicher Erfahrung kann ich sagen, dass sich das Beschreiten dieses Weges lohnt, aber mit zunehmender Zeit hat sich auch gezeigt, dass nicht jeder bereit ist, diesen Weg zu gehen.

Viele wollen Trader werden, genau wie auch viele einen tollen, durchtrainierten Körper haben wollen. Doch während alle das fertige Werk und den damit einhergehenden »Lifestyle« bestaunen, blicken die wenigsten hinter die Fassade und vergegenwärtigen sich, wie viel Arbeit, Disziplin und Durchhaltevermögen nötig sind, um dieses erstrebenswerte Ergebnis zu erreichen.

Unterm Strich bleibt: Profitabilität im Trading erfordert viele, teilweise auch unmenschliche »Opfer« (an allererster Stelle aus mentaler Hinsicht) und viel harte Arbeit, um Profitabilität zu erreichen.

4. Seien Sie ehrlich zu sich selbst

Punkt 3 geht fließend in Punkt 4 über: Seien Sie ehrlich zu sich selbst. Machen Sie sich ganz besonders klar, was Ihre Motive zu traden sind.

Fühlen Sie sich zum Trading berufen? Ist es die intellektuelle Herausforderung, die Sie regelrecht fesselt? Falls ja, dann kann ich aus persönlicher Erfahrung berichten, dass die in 3. beschriebene harte Arbeit nicht als Arbeit wahrgenommen wird.

Es wird Situationen geben, die ohne dieses Gefühl der Berufung einen regelrechten Kraftakt bedeuten würden. Da Sie sich aber zum Trading berufen fühlen, geht der mit dem profitablen Trading einhergehende Arbeitsaufwand quasi spielerisch von der Hand.

Genauso kann es auch sein, dass Sie glauben, Sie wollen unbedingt Trader werden, dass das aber gar nicht stimmt. Das bedeutet nicht, dass Sie sich nicht mehr mit der Thematik auseinandersetzen sollten. Aber eventuell ist es besser, wenn Sie sich mit einer passiveren Form des Tradings beschäftigen, Ihr Geld beispielsweise über eine vertrauenswürdige, dritte Partei managen lassen (eine Möglichkeit bieten hier zum Beispiel sogenannte Managed Accounts).

5. Lassen Sie Ihre Gewinner laufen und begrenzen Sie konsequent Ihre Verlierer

Was wäre jedes Trading-Buch ohne diesen Klassiker? Dank des detaillierten Kapitels zum Risiko- und Money-Management wissen Sie nun aber auch, warum das so ist.

Über die Formel zum Erwartungswert ergibt sich, dass es darum geht, durchschnittlich große Gewinner zu produzieren und durchschnittlich kleine Verluste, wobei hierdurch das Gesamtergebnis Ihres Tradings natürlich profitabler wird:


Erwartungswert = (Durchschnittlicher Gewinn * Trefferquote) – (Durchschnittlicher Verlust * Verlustquote)



6. Dokumentieren Sie jeden Trade und seine Details in Ihrem Trading-Journal

Tatsächlich haben viele Trader hiermit enorme Schwierigkeiten. Auf den ersten Blick scheint es daran zu liegen, dass sie ihren inneren Schweinehund nicht überwinden können, um tätig zu werden, genau wie es für einige Menschen unglaublich schwierig zu sein scheint, den Gang ins Fitnessstudio auch nach Januar des neuen Jahres und nach dem Formulieren der guten Vorsätze zu Silvester beizubehalten.

Mit der Zeit habe ich allerdings festgestellt, dass es sich hier eher um eine Art Selbstschutz zu handeln scheint, denn: Wenn man sein Handeln akkurat dokumentiert, läuft man Gefahr, dass man sich selbst »den Spiegel vorhält« und offenbar wird, dass das, was man tut, nicht funktioniert.

Machen Sie sich auch klar, dass Sie dann aber nicht nur dokumentieren, was nicht funktioniert, sondern auch die Dokumentation dessen nicht vornehmen, was funktioniert. Sie fügen sich also im erweiterten Sinne doppelt Schaden zu.

Beginnen Sie daher mit der akkuraten Dokumentation Ihres Tradings am besten gleich heute. So ermöglichen Sie sich selbst, das auszumerzen, was nicht funktioniert, und zugleich jenes, was funktioniert, immer wieder und häufiger zu wiederholen.

7. Akzeptieren Sie Verluste als Teil des Spiels und sehen Sie in diesen den Preis für Ihre nächste Trading-Chance

Verlust-Trades werden Sie unter keinen Umständen vermeiden können, auch nicht durch das Eröffnen einer Gegenposition (Hedge) in der Hoffnung, dass Sie beide Positionen gewinnbringend schließen können.

Selbst wenn Ihnen das ein ums andere Mal gelingt, unterm Strich werden die zusätzlich entstehenden Transaktionskosten (Kommissionen, Swaps) in Verbindung mit Ihrer natürlichen Fehlbarkeit mehr Geld kosten, als Ihnen diese Herangehensweise bringt.

Halten Sie es mit Punkt 5, lassen Sie Gewinn-Trades laufen und begrenzen Sie konsequent Verlust-Trades. Das Akzeptieren eines Verlusts und der hieraus resultierende Schutz Ihres Kapitals auf diesem Wege eröffnet Ihnen stets die Möglichkeit, den nächsten Trade durchführen zu können, der wiederum ein Gewinner sein kann.

8. Formulieren Sie für sich einen klaren Ablaufplan, dem Sie rigoros und bedingungslos folgen

Dies gilt nicht nur im Hinblick auf Ihre Handelsstrategie (Punkt 2), sondern auch hinsichtlich Ihrer täglichen Trading-Routine.

Sie werden im Trading kontinuierlich mit sehr abstrakten Situationen konfrontiert, und zwar immer wieder und wieder. Vor diesem Hintergrund einen klar abzulaufenden Plan für den gesamten Tag auszuformulieren, mag zwar einerseits langfristig zu regelrechter Langeweile führen, sorgt aber auf der Kehrseite dafür, dass Sie nur unwahrscheinlich Opfer von Überraschungen in Ihrem Trading werden.

9. Bringen Sie Ihr Trading und Ihre Persönlichkeit in Einklang

Dieser Punkt greift im erweiterten Sinne noch einmal Punkt 4 hinsichtlich der Ehrlichkeit zu sich selbst auf: Sie sollten für sich klar formulieren, wer Sie sind, ein eigenes Trading-Persönlichkeitsprofil erstellen.

Wenn Sie bereits einen geordneten Alltag haben (wozu beispielsweise auch ein Beruf zählt oder ein Familienleben mit entsprechenden Verpflichtungen), dann gilt es, Ihr Trading in dieses einzufügen, nicht umgekehrt.

10. Übernehmen Sie Verantwortung für Ihr Handeln – zu 100 Prozent!

Auch dieser Punkt greift Punkt 4 bezüglich der Ehrlichkeit noch einmal auf: Sie allein sind für Ihr Trading verantwortlich, das gilt sowohl im Hinblick auf Ihre Gewinn-Trades als auch im Hinblick auf Ihre Verlust-Trades.

Genauso, wie Sie sich für jeden Gewinn-Trade auf die Schulter klopfen dürfen (ganz besonders, wenn dieser im Einklang mit Ihrem Handelsansatz war und noch einmal ein Stück weit mehr, wenn Ihr Handeln erwartungswertoptimierenden Charakter hatte), genauso müssen Sie Ihr Handeln kritisch hinterfragen, wenn Sie verlieren.

Wenn Sie Ihr Trading auf den drei Säulen profitablen Tradings aufgebaut haben, wird Ihnen dieses kritische Hinterfragen geradezu spielerisch von der Hand gehen, denn Sie können diesen Verlust-Trade durch Ihr fundiertes Wissen zum Risiko- und Money-Management und in Verbindung mit einem stabilen mentalen Fundament rational analysieren und hinsichtlich Ihrer profitabel umgesetzten Handelsstrategie entsprechend einordnen.


Anhang

Im Laufe dieses Buches ist häufiger auf die Website zum Buch www.trader-dasbuch.de
 und hier auf die dort zur Verfügung gestellte kostenlose Monte-Carlo-Simulation verwiesen worden.

Auch wenn der dortige Simulator meiner Meinung nach sehr intuitiv bedienbar ist, möchte ich an dieser Stelle dennoch die dortigen In- und Output-Parameter erläutern (auch wenn das nach der Lektüre des Kapitels Risiko- und Money-Management gar nicht nötig sein dürfte):
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Input-Parameter

Startkapital in €: Hier gibt man das Ausgangskapital ein, mit dem die Simu­lation starten soll.

Gewinnchance in %: Diese Kenngröße entspricht der Trefferquote Ihres Handels­ansatzes.

Payoff-Ratio: Diese Kenngröße ergibt sich aus dem Verhältnis (Ø Gewinn : Ø Verlust) Ihres Tradings.

Anzahl Trades: Hier geben Sie die Anzahl der simulierten Trades ein.

Simulationsdurchläufe: Hier geben Sie ein, wie viele verschiedene Simulations-Kapitalkurven Sie zeichnen lassen wollen (im Buch haben wir beispielsweise mit 20 gearbeitet).

Risiko pro Trade in %: Hier geben Sie Ihr gewünschtes Risiko pro Trade in Ihrer Simulation ein.

Output-Parameter

Kelly: Diese Größe ergibt sich nach der Formel:

»Trefferquote – (Verlustquote/Payoff-Ratio)«

Erwartungswert: Diese Größe ergibt sich nach der Formel:

»(Trefferquote * Ø Gewinn) – (Verlustquote * Ø Verlust)

Ø Performance: Diese Größe ergibt sich aus der durchschnittlichen Performance der einzelnen simulierten Kapitalkurven.

Min. Performance/Drawdown: Bei dieser Größe handelt es sich um das Minimum des Verhältnisses der Kapitalkurve zum maximalen Drawdown. Hierbei werden alle simulierten Kapitalkurven auf ihre End-Performance und ihren maximalen Drawdown untersucht. Diese beiden werden dann ins Verhältnis gesetzt und das Minimum ausgegeben.

Größter Max. Drawdown: Hierbei handelt es sich um den größten Rücksetzer in der simulierten Kapitalkurve, bevor dieser neue Kapitalkurvenhochs im Simulationszeitfenster gemacht hat (»Anzahl Trades«, s.o.). Hat die Kapitalkurve vor Ende des Simulationszeitraums keine neuen Kapitalkurvenhochs markiert, wird der bis dato höchste Drawdown als »maximal« ausgegeben.

Ø Max. Drawdown: Hierbei handelt es sich um den durchschnittlichen maximalen Drawdown aller simulierten Kapitalkurven.

Min. Kapital: Hierbei handelt es sich um den niedrigsten Kapitalstand einer simulierten Kapitalkurve in Euro.

Max. Kapital: Hierbei handelt es sich um den höchsten Kapitalstand einer simulierten Kapitalkurve in Euro.

Max. Folgende Gewinner: Hierbei handelt es sich um die maximale Anzahl von Gewinn-Trades einer simulierten Kapitalkurve in Folge.

Max. Folgende Verlierer: Hierbei handelt es sich um die maximale Anzahl von Verlust-Trades einer simulierten Kapitalkurve in Folge.
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Der Devisenmarkt ist mit einem Tagesumsatz von rund 5000 Milliarden US-Dollar der größte Handelsplatz der Welt. Das ist mehr als ein Vielfaches der Handelsvolumina aller globalen Aktienmärkte. Während Aktien jedoch vorrangig an Börsen gehandelt werden, findet der Devisenhandel größtenteils außerbörslich statt. Jens Klatt zeigt Ihnen, wie Sie als Trader neben technischen und fundamentalen Aspekten Sentiment-Analysen (die Stimmung von Investoren an der Börse) auf dem Forex-Markt nutzen und diese beim Trading umsetzen können. Sowohl Anfänger als auch Fortgeschrittene erhalten hier einen Blick hinter die Kulissen des Devisenmarkts und wichtige Tipps, um den eigenen Handelsansatz profitabel umzusetzen. Die Grundbegriffe des Devisenhandels werden ebenso ausführlich erklärt wie die Analyse und das Trading mit dem Commitment of Traders Report (CoT). Risk- und Money-Management finden ebenso ihren Platz wie ein Blick auf die fundamentale und technische Lage. Zudem gewährt Jens Klatt einen Einblick in seine tägliche Arbeit als Chefanalyst bei dailyfx.de.
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Was wäre, wenn deine Daten absolut sicher und unhackbar gespeichert werden könnten? Mittlerweile sind "Bitcoin" und "Kryptowährungen" in aller Munde – doch hinter dem Begriff Blockchain steckt weitaus mehr. So sind Datenschutz, Tokenisierung, Smart Contracts und Besitz nur einige ihrer Anwendungsbereiche. Dieses Buch beinhaltet alles zu den Möglichkeiten, Potenzialen und Gefahren von dezentralen Anwendungen. Nach seinem Bestseller Kryptowährungen – Bitcoin, Ethereum, Blockchain, ICO's & Co. einfach erklärt widmet sich Dr. Julian Hosp nun der Erklärung der Blockchain auf simple Art und Weise. Daher ist dieses Buch sowohl für Einsteiger als auch Fortgeschrittene geeignet.
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Viele Erfolgsgeschichten beginnen mit einer kleinen aber feinen Idee: Für Harald Seiz ist sie exakt 15 mm lang, 9 mm breit und 1 Gramm leicht. Das sind die Maße des kleinen Goldbarrens, der sich auf einem scheckkartengroßen Kunststoffträger befindet und 2011 den Grundstein für Seiz Unternehmen Karatbars International GmbH legte. Was einst als One-Mann-Show begann, ist heute ein weltweit tätiges Firmenimperium, das einen jährlichen Umsatz von 100 Millionen Euro erwirtschaftet. Doch Harald Seiz hat noch größere Ziele: "Jeder einzelne Mensch sollte die Möglichkeit haben, Gold zu kaufen, um Vermögen aufzubauen und krisensicher abzusichern." Es ist eine Mission für die er anfangs noch belächelt wird, heute ist er der Marktführer für innovative Goldprodukte. Und trotzdem sieht sich Seiz immer noch am Anfang: Ein auf Gold basierendes Zahlungssystem, Goldminen und die Gründung einer Bank sind nur einige Bausteine auf dem Weg nach oben. Think Big – ein Buch, das Mut macht, seinen Traum zu leben, und die Erfolgsrezepte verrät, wie dies gelingen kann.
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Das Zurückbleiben der islamischen Welt, die Integrationsdefizite der Muslime in Deutschland und Europa sowie die Unterdrückung der muslimischen Frauen sind eine Folge der kulturellen Prägung durch den Islam. Das zeigt Thilo Sarrazin in seinem neuen Bestseller. Auch Deutschland muss sich diesen Tatsachen stellen, wächst doch der Anteil der Muslime in Deutschland und Europa durch Einwanderung und anhaltend hohe Geburtenraten immer weiter an. Bei einer Fortsetzung dieses Trends sind die Muslime hier auf dem Weg zur Mehrheit. Unsere Kultur und Gesellschaft lassen sich nur schützen, indem die weitere Einwanderung von Muslimen gestoppt und die Integration der bei uns lebenden Muslime mit robusten Mitteln vorangetrieben wird. Denn alle Tendenzen, den Islam zu reformieren, sind bisher weitgehend gescheitert. So gibt es in keinem Land, in dem Muslime in der Mehrheit sind, Religionsfreiheit und eine funktionierende Demokratie. Stattdessen leidet die islamische Welt als Ganzes unter einem explosionsartigen Bevölkerungswachstum, und ihre Fanatisierung nimmt ständig zu. Thilo Sarrazin spannt einen Bogen von den Aussagen des Korans zur mentalen Prägung der Muslime, von da weiter zu Eigenarten und Problemen muslimischer Staaten und Gesellschaften und schließlich zu den Einstellungen und Verhaltensweisen von Muslimen in den Einwanderungsgesellschaften des Westens.
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Zu hohe Kosten, umständliche Abläufe, Fehlanreize und vor allem: lauter isolierte Spartenlösungen. Ein Finanzsystem mit Methoden und Vorgängen von vorgestern prägt unser Banking. Ja unser gesamtes Leben und die komplette Gesellschaft – besonders Staat und Ämter – basieren auf solch archaischen Prozessen. Zudem sind Milliarden von Menschen weltweit vom Finanzwesen ausgeschlossen: Sie haben kein Konto. Banken, Währungen, Zahlungsmethoden und Verwaltungsvorgänge sind insgesamt nicht zukunftsfähig. Sie gehen weder auf die Bedürfnisse vieler Kunden/Bürger ein, noch die Herausforderungen der Zeit. Politisch und gesellschaftlich treiben wir hier ziellos, ungesteuert und ineffizient umher. Der Finanzprofi und Unternehmer Yasin Sebastian Qureshi – mit 29 Jahren die jüngste Person, die je eine europäische Bank führte – beschreibt die bahnbrechenden Lösungen, die längst da sind: Digitalisierung mit Internet, Mobile und Blockchain bestimmen die Entwicklungen, symbolisiert auch durch Kryptowährungen. Das Revolutionäre an Blockchains ist jedoch nicht der reine Zahlungsvorgang, sondern die dahinterstehende Technik, effizientere Prozesse und besonders der dezentrale Charakter und die Vernetzung. Gemeinsam mit Benjamin Bilski (Forbes "30 under 30") skizziert Qureshi die Zukunft des Finanzwesens und aller wesentlichen Verwaltungsvorgänge in Wirtschaft und Staat, ja ganzer Staaten, auf der Basis solcher Blockchains. Die Autoren präsentieren dabei ebenso Geschichte, Sinn und Wesen von Geld. Es hat sich immer gewandelt – befindet sich nun aber vollkommen im Umbruch. Daher beleuchten die beiden auch die gesellschaftlichen, wirtschaftlichen und politischen Konsequenzen dieser Veränderungen. Was passiert, wenn alles in Blockchains organisiert wird? Haben Sie keine Angst! Die neuen Grundlagen unseres Zusammenlebens und Arbeitens setzen Kräfte frei, die bislang in technokratischen Arbeitswelten sinnlos und ineffizient gebunden sind. Nach der Industriellen folgt nun die nächste Revolution. Sie startet im Finanzwesen, wird dort alles umwerfen und sich auf andere Gebiete ausweiten. Die Blockchain gibt uns Zeit und Potenziale zurück – die wir für Anderes, Besseres und Kreativeres nutzen können. Bargeld allerdings dürfte mittelfristig verschwinden – genauso wie Banken. Zumindest so, wie wir sie heute kennen.
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