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  Liebe Leserin, lieber Leser,


  wir freuen uns, Ihnen die Neuauflage unseres Buchs »Professionell handeln mit CFDs« präsentieren zu können. Das praktische Handbuch, das den CFD-Handel von den Grundlagen über die Chancen und Risiken bis hin zur steuerlichen Behandlung erklärt, erscheint bereits in der zweiten Auflage. Kein Wunder, liegen doch die Vorteile von CFDs auf der Hand: einfach, transparent, preiswert – das sind die herausstechenden Eigenschaften dieser innovativen Anlageinstrumente.


  Wussten Sie, dass die Wiege der CFDs in Großbritannien steht? In den 1980er-Jahren suchten dort Investmentbanker nach Instrumenten, um die britische Stempelsteuer zu umgehen – 0,5Prozent von jeder Aktientransaktion, die pauschal zum Wohle des Vereinigten Königreiches erhoben wurde. Statt direkt an der Börse zu kaufen, konstruierten sie mit einer Gegenpartei einen Vertrag, der sie verpflichtete, die Differenz zwischen dem aktuellen Kaufkurs und einem späteren Verkaufskurs in bar zu begleichen. Die Briten nannten diese Art von Vertrag »Contract for Difference« oder kurz CFD. Es sollte allerdings noch gut 20Jahre dauern, bis CFDs den Weg über den Ärmelkanal nach Deutschland fanden. Seit der S Broker im Jahr 2011 als einer der ersten Online-Broker in Deutschland CFDs in sein Produktspektrum aufgenommen hat, sind viele weitere Anbieter am deutschen Markt auf den Zug aufgesprungen.


  Bei CFDs macht der Hebel den Unterschied. Mit den außerbörslich gehandelten Finanzinstrumenten können Trader sowohl an steigenden als auch an fallenden Kursen verdienen. Im Gegensatz zu den meisten anderen Derivaten sind CFDs keine Termingeschäfte, denn sie haben keine Fälligkeit und die Laufzeit ist unbegrenzt. Mit geringem Kapitaleinsatz lässt sich die eigene Marktmeinung zu Preisveränderungen bei Aktien, Indizes, Rohstoffen, Währungen und Zinsprodukten kostengünstig, transparent und gehebelt handeln.


  Volatilität ist das Salz in der Suppe für jeden Vieltrader. Mithilfe von CFDs können Anleger die Vorteile schwankender Märkte nutzen. Aufgrund der Kostenstruktur sind sie vor allem für den kurzfristigen Handel geeignet und sind besonders attraktiv für Trader, die schnell auf Nachrichtenlagen, Charttechnik oder kurze Trends reagieren möchten.


  Für den SBroker, ein Unternehmen der Sparkassen-Finanzgruppe, ist finanzielle Weiterbildung ein wichtiges Thema. Im Rahmen von Veranstaltungen, Webinaren und zahlreichen Informationsangeboten der SBrokerAkademie informiert der Sparkassen Broker deshalb seine Kunden frühzeitig über die mit dem CFD-Handel verbundenen Chancen und Risiken. Auch dieses Buch soll Ihnen das nötige Handwerks- und Rüstzeug für den Handel mit CFDs bieten und die aussichtsreichsten Trading-Strategien vorstellen.


  Wir freuen uns, Sie auf Ihrem Weg zum erfolgreichen CFD-Trading zu begleiten. In diesem Sinne wünschen wir Ihnen eine in jeder Hinsicht gewinnbringende Lektüre!


  Thomas Pfaff und Jens Wöhler


  Vorstand des Sparkassen Broker


  Grundlagen und AllgemeineszuCFDs

  


  Der CFD-Handel im Überblick


  CFDs (Contracts for Difference) sind mittlerweile aus der Börsenwelt nicht mehr wegzudenken. War dieses Finanzprodukt einst nur im Interbankenhandel zu finden, können seit Ende 2001 auch Privatanleger von den vielen Vorteilen der CFDs profitieren. CFDs sind Derivate, mit denen in der Regel laufzeitunabhängige Differenzgeschäfte getätigt werden können, also Spekulationen auf Preisveränderungen von Aktien, Zinsen, Indizes, Währungen und Rohstoffen – ohne die genannten Basiswerte effektiv zu besitzen. CFDs spiegeln den Preis der Basiswerte nahezu eins zu eins wider, daher ergibt die Differenz zwischen Einstiegs- und Ausstiegspreis den Gewinn oder Verlust.


  Bei CFDs handelt es sich nicht um börsennotierte Finanzprodukte. Diese Instrumente werden vielmehr außerbörslich über einen CFD-Broker gehandelt. Beim Angebot des Sparkassen Broker ist der Handelspartner die in Deutschland ansässige CeFDex AG. Über eine speziell dafür entwickelte Handelssoftware können Anleger auf verschiedenen Märkten aktiv und mit einer Vielzahl von Basiswerten handeln. Die Handelssoftware stellt dabei sämtliche Informationen, die ein Anleger für seine Trades benötigt, zur Verfügung. Eine detaillierte Beschreibung der Kurs- und Chartdarstellung sowie der verschiedenen Ordermöglichkeiten finden Sie in dem Kapitel »CFD-Handel mit dem S Broker«.
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  Abb. 1: Definition CFD – Contracts for Difference

  Quelle: CFD-Grundlagenschulung


  Historie des CFD-Handels


  CFDs sind in den 1980er-Jahren aus dem Interbankenhandel entstanden. Die Struktur von CFDs wurde von den Engländern entwickelt, um die sogenannte »Stempelsteuer« zu umgehen, die beim Kauf einer Aktie anfällt. Diese Steuer machte den Handel mit Aktien in Großbritannien nicht besonders attraktiv, da sie mögliche Gewinne schmälerte. Nach der Entwicklung von CFDs war es den Händlern fortan möglich, die Aktien nicht physisch besitzen und direkt handeln zu müssen, sondern außerbörslich auf steigende oder fallende Aktienkurse über CFDs zu setzen. Dadurch dass man die Aktien eben nicht mehr direkt erwarb, konnte man nämlich die Stempelsteuer umgehen. Im weiteren Verlauf wurde der CFD-Handel dann auch für den Privatanleger zugänglich gemacht.


  CFDs sind Derivate


  Vom Grundsatz her gehören CFDs zu den Finanzderivaten. Finanzderivate oder derivative Finanzinstrumente spiegeln die Entwicklung des Basiswertes wider, an den sie gekoppelt sind. Terminkontrakte, Optionen, CFDs, Zertifikate, Futures, Zinstermingeschäfte, Devisenoptionsgeschäfte und Swaps sind weitverbreitete Formen von Finanzderivaten.


  Bei Absicherungs- und Spekulationsgeschäften bieten Derivate verschiedene Vorteile gegenüber Kassageschäften in den Basiswerten (zum Beispiel dem Aktienhandel). Derivate erfordern einen geringeren Liquiditäts- und Kapitaleinsatz. Außerdem entfallen Lieferungs- und Lagerkosten, was insbesondere die Spekulation auf Rohstoffe erleichtert. Zudem kann es vorkommen, dass die Derivatmärkte liquider sind als die Kassamärkte des zugehörigen Basiswerts.


  Der Handel von CFDs in Deutschland


  Verschiedene Anbieter haben inzwischen mehr als 1000 CFDs im Angebot. Dazu gehören Kontrakte auf Einzelaktien wie die der DAX®-Unternehmen, eine große Palette von Aktienindizes und Rohstoffe wie Öl, Gold oder Silber. Auch auf den Bund-Future kann mittlerweile gehandelt werden. Der Markt für CFDs boomt in Deutschland und wird auch in Zukunft eine wichtige Rolle in der Welt der Finanzderivate spielen.


  CFD-Handel mit dem SparkassenBroker

  


  Der Sparkassen Broker (S Broker) hat für seine Kunden einen CFD-Handel bereitgestellt, da ein zunehmendes Interesse von Tradern an diesem Produkt festgestellt wurde und Kunden somit auch eine interessante Alternative zum Eurex- oder Forex-Handel geboten werden kann. Der Handel mit CFDs über den S Broker bietet Anlegern die folgenden Vorteile:
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  Abb. 2: Vorteile CFD-Handel

  Quelle: CFD-Grundlagen-Schulung


  Begriffe, die Sie kennen müssen:


  Bevor Sie den Handel mit CFDs in Erwägung ziehen, sollten Sie sich eingehend mit den Grundbegriffen dieses Finanzprodukts auseinandersetzen, damit Sie den Nutzen eines Handels mit CFDs genau verstehen.


  Basiswert/Underlying


  Die Basiswerte (englisch: Underlying) von CFDs können unterschiedlich gestaltet sein. Wenn ein CFD auf den DAX®-Index gekauft wird, dann stellt der DAX®-Index den Basiswert dar, an dessen Kursbewegungen partizipiert wird. Andere Basiswerte von CFDs können einzelne Aktien, aber auch Sektoren oder Rentenindizes, Anleihen sowie Rohstoffe und Devisen sein.


  Position eröffnen


  Wenn eine CFD-Position eröffnet wird, muss nicht der volle Betrag der Transaktion erbracht werden. Während beispielsweise beim Aktienhandel das Transaktionsvolumen zu 100Prozent aufgebracht werden muss, ist beim CFD-Trading nur ein Bruchteil dessen erforderlich. Das Eröffnen einer Position ist mit dem aus dem Wertpapierhandel bekannten »Kaufen« vergleichbar.
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  Abb. 3: Prozentualer Marktwert

  Quelle: CFD-Grundlagenschulung


  Position schließen


  Bei der Schließung der Position bestimmt die Differenz des Kontraktwerts bei Eröffnung und des Kontraktwerts bei Schließung den Gewinn bzw. Verlust für diese Position. Da CFDs in der Regel keine Laufzeitbegrenzung haben, kann frei gewählt werden, wann eine Position geschlossen werden soll. Sobald eine Position geschlossen ist, wird dem Konto der Handelsgewinn oder -verlust gutgeschrieben oder belastet. Das Schließen einer Position ist daher mit dem aus dem Wertpapierhandel bekannten »Verkaufen« vergleichbar.


  Long-Position


  Bei einer Long-Position geht der Trader von steigenden Kursen aus und profitiert bei entsprechender Bewegung der Notierungen. Fallen die Kurse jedoch, entstehen Verluste.


  Short-Position


  Bei einer Short-Position geht der Trader von fallenden Kursen aus und profitiert bei entsprechender Bewegung der Notierungen. Bei Kurssteigerungen entstehen jedoch Verluste.


  Geld-/Briefspanne (Spread)


  Als Spread wird die Differenz zwischen dem An- (Bid) und Verkaufskurs (Ask) des Brokers bezeichnet. Beispiel: Der CFD-Broker stellt einen CFD zum Bid von 80,00 und einen Ask auf denselben Basiswert zu 80,04. Wenn ein Trader 100 CFDs zu 80,04 kaufen und im nächsten Moment zu 80,00 an den CFD-Broker wieder verkaufen würde, so entstünde ein Verlust in Höhe von 0,04 Euro x 100 = 4 Euro.


  Market Maker/Liquidität


  Der Market Maker stellt Angebots- und Nachfragepreise (Geld- und Briefkurse) für Finanzprodukte (Aktien, CFDs, Devisen etc.) und sorgt dadurch für Marktliquidität, auch in weniger liquiden Märkten, indem er Ungleichgewichtungen auf Angebots- oder Nachfrageseite ausgleicht. Bei CFDs orientiert sich der Market Maker dabei auch an der aktuellen Situation am Referenzmarkt. Die jeweils aktuelle Liquidität am Referenzmarkt kann damit die Handelbarkeit des CFDs maßgeblich beeinflussen.


  Hebel


  Im Gegensatz zu traditionellen Wertpapieren handelt es sich bei CFDs um Hebelprodukte. Hebelprodukt bedeutet, dass mit einem vergleichsweise geringeren Kapitaleinsatz als beim Direktinvestment ein sehr viel höheres Volumen handelbar ist. Die Hebelwirkung wird dadurch erreicht, dass für die Transaktion nur eine Sicherheitsleistung bei der Positionseröffnung und nicht das volle Kapital wie bei einem Direkterwerb des Basiswerts hinterlegt wird. Diese Hebelwirkung ist ein Hauptmerkmal eines CFDs und bietet den Vorteil, dass nur ein prozentualer Anteil des tatsächlich gehandelten Volumens für die Position hinterlegt werden muss und man trotzdem zum vollen Umfang an der im Kontrakt bewegten Position partizipieren kann. Im Gegenzug bedeutet dies allerdings auch, dass die möglichen Verluste bei ungünstiger Kursentwicklung die ursprünglich hinterlegte Sicherheitsleistung übersteigen können. Die zu hinterlegende Sicherheitsleistung beeinflusst maßgeblich die Hebelwirkung. Bei einer Sicherheitsleistung von 5Prozent beträgt der Hebel maximal 20 (Formel: 100 / »Sicherheitsleistung« 5 = 20). Die maximale Hebelwirkung erhält der Anleger, wenn er sein Kapital dabei voll investiert hat. Investiert der Anleger aber beispielsweise nur 5Prozent seines Kapitals, dann reduziert sich der Hebel auf sein Gesamtkapital bezogen auf 1 (5/5). Mit der Sicherheitsleistung von 5Prozent bewegt der Anleger ein um das 20-Fache höheres Kapital. Daraus ergibt sich, dass er in unserem Beispiel bei nur 5Prozent Allokation vom Gesamtkapital den gleichen Effekt erzielt, als wenn er den Basiswert direkt mit vollem Kapitaleinsatz erworben hätte.


  Sicherheitsleistung (Margin) und Glattstellungshinweis (Margin Call)


  Die sogenannte »Margin« ist nichts anderes als die bereits erwähnte Sicherheitsleistung. »Auf Margin handeln« bedeutet, dass Sie grundsätzlich lediglich diese Sicherheitsleistung erbringen müssen, um einen Basiswert zu handeln. Die Sicherheitsleistung beträgt nur einen geringen prozentualen Anteil des tatsächlichen Basiswertkurses. Die übrige Liquidität wird von dem sogenannten Market Maker bereitgestellt.


  Beispiel: Sie möchten eine Order über 10.000 Euro aufgeben und die verlangte Sicherheitsleistung für den CFD-Handel beträgt 10Prozent: 10.000 Euro / 10= 1.000 Euro. Ihre Sicherheitsleistung beträgt somit 1.000 Euro, das restliche Kapital für die Transaktion stellt der Market Maker zur Verfügung.


  Ein Glattstellungshinweis bedeutet, dass Ihr CFD-Handelskonto aktuell über keine ausreichenden Barreserven zur Deckung von offenen CFD-Positionen verfügt. Es gibt, je nach Anbieter, verschiedene Stufen der Glattstellungshinweise und der entsprechenden notwendigen Reaktionsmöglichkeiten Ihrerseits beziehungsweise seitens des Anbieters. Mit diesem Service wird der Anleger darauf hingewiesen, dass bei weiterem für ihn ungünstigen Kursverlauf eventuell Nachschusspflichten zu erwarten sein könnten.


  Glattstellung


  Positionen können automatisch geschlossen werden. Diese »Zwangsglattstellung« geschieht, wenn beispielsweise das Gesamtkapital (setzt sich aus der Sicherheitsleistung plus dem freien Kapital zusammen) auf dem CFD-Handelskonto eine bestimmte Mindestsumme im Betrag oder prozentual zu seinen offenen Positionen unterschreitet oder wenn das freie Kapital komplett aufgebraucht wurde. Die Glattstellung soll verhindern, sofern sie rechtzeitig aufgrund des Marktgeschehens ausgeübt werden kann, dass der Anleger nachschusspflichtig wird.
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  Abb. 4: Stufen für Benachrichtigungshinweise

  Quelle: CFD-Grundlagenschulung


  Nachschusspflicht


  Grundsätzlich ist es beim CFD-Handel möglich, mehr Geld zu verlieren, als ursprünglich investiert wurde. Diese sogenannte Nachschusspflicht kommt in der Praxis allerdings selten vor, da im Vorfeld bereits eine Zwangsglattstellung des Kontrakts seitens des Anbieters als Serviceleistung nach bestimmten Regeln durchgeführt wird. Bei einer Long-Position begrenzt die Differenz aus dem »Wert des aktuellen Standes des Basiswertes« und einem »Kurs null des Basiswertes« abzüglich der hinterlegten Sicherheitsleistung die maximale Nachschusspflicht pro Kontrakt. Bei einer Short-Position ist die Nachschusspflicht jedoch praktisch unbegrenzt. Die häufigsten Gründe für eine Nachschusspflicht sind starke Kursveränderungen in einer Position, die über Nacht (Overnight-Position) gehalten wird. Durch das sogenannte Overnight-Gap kann es passieren, dass am nachfolgenden Handelstag ein Basiswert durch erfolgte Ereignisse, während der Referenzmarkt des Basiswerts geschlossen ist, deutlich über oder unter dem Schlusskurs des Vortages eröffnet und somit den Wert des CFDs stark beeinträchtigt. Weitere Gründe für eine Nachschusspflicht können Handelsaussetzungen beim Basiswert oder ungewöhnlich große kurzfristige Kurssprünge im Basiswert sein.
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  Abb. 5: Glattstellung und Nachschusspflicht

  Quelle: CFD-Grundlagenschulung


  Tickgröße und Tickwert


  Die Tickgröße gibt die kleinstmögliche Preisänderung eines Basiswertkurses an. In der CFD-Handelssoftware entspricht die Tickgröße des DAX® beispielsweise 0,5 (= ein Tick).


  Der Tickwert hingegen zeigt an, inwieweit man mit einem CFD an einer Veränderung des Basiswerts um einen Tick partizipiert. In der Handelsplattform beträgt der Tickwert des DAX® ebenfalls 0,5. Kommt es also zu einer Veränderung des DAX® um einen Tick, nimmt man mit einem Differenzkontrakt mit 0,5Euro daran teil.


  Tickgröße und –Wert variieren je nach gewählter Asset-Klasse: Schauen wir uns nun die Tickgröße und den Tickwert bei Währungs-CFDs an, so ist zu erkennen, dass Tickgröße und –Wert nicht identisch sein müssen. Entspricht die Tickgröße des Währungspaares EUR/USD beispielsweise 0,0001 und der Tickwert aber 1,0000, so partizipieren Sie mit jeder Veränderung um einen Tick (0,0001) genau mit einem Euro pro CFD-Kontrakt.


  Tickgröße und –Wert geben demnach Aufschluss darüber, wie sich die Veränderungen des Basiswertkurses auf die eigenen Gewinne und Verluste auswirken.


  FiFo (First in, First out)


  Beim Kauf von Wertpapieren bedeutet die Bewertung nach FiFo-Methode, dass Wertpapiere, die zu unterschiedlichen Zeiten und Preisen angeschafft wurden, so verkauft werden, dass immer die Wertpapiere mit dem ältesten Erwerbszeitpunkt im Bestand zuerst verkauft werden. Diesem Prinzip entsprechend wird dann auch der Gewinn oder Verlust einer Transaktion berechnet. Das hat besonders Relevanz bei der Feststellung der Basis für die Besteuerung von Gewinnen.


  Durchschnittsmethode


  Bei der Durchschnittsmethode spielt der Kaufzeitpunkt eines Wertpapiers keine Rolle. Zum Errechnen eines eventuellen Gewinns oder Verlusts werden alle Wertpapiere zusammengenommen und der durchschnittliche Kaufpreis errechnet. Beim Verkauf wird bei dieser Methode nicht unterschieden, wann die Stücke gekauft wurden, da sie ja ohnehin alle mit demselben Durchschnittspreis bewertet werden.


  HiFo (Highest in, First out)


  Beim Kauf von Wertpapieren bedeutet die Bewertung nach HiFo-Methode, dass Wertpapiere, die zu unterschiedlichen Zeiten und Preisen gekauft wurden, so verkauft werden, dass immer jene mit dem höchsten Einstandspreis zuerst verkauft werden. Diesem Prinzip entsprechend wird dann auch der Gewinn oder Verlust einer Transaktion berechnet.


  Kosten des CFD-Handels


  Transaktionsentgelte


  Zu den allgemeinen Kosten beim CFD-Handel zählen die Transaktionsentgelte. Diese sind im Vergleich zu anderen Wertpapierklassen relativ gering. Index-, Rohstoff-, Zinsfuture- und Währungs-CFDs sind für den Anleger sogar entgeltfrei, es fallen demnach keine expliziten Transaktionsentgelte an. Bei Aktien-CFDs fallen dagegen üblicherweise Kommissionen an. Beim S Broker betragen diese beispielsweise 0,08Prozent des Ordervolumens, mindestens jedoch 8 Euro. Unter den Punkt Kosten für den CFD-Anleger fällt auch die schon zuvor erwähnte Geld-/Briefspanne (Spread), die der entsprechende Market Maker stellt.


  Finanzierungskosten


  Finanzierungskosten in Form von Zinsen fallen an (bezogen auf das gehebelte Volumen), wenn CFD-Positionen über den jeweiligen Handelstag hinaus gehalten werden (Overnight). Je nach Anbieter variieren die Finanzierungskosten. Beim S Broker werden die Finanzierungskosten auf alle Long- und Short-Positionen in Höhe von 2,45Prozent p.a. auf das gehebelte Volumen berechnet (Stand Januar 2015).


  Beispielrechnung


  Kauf von 100 Aktien-CFDs zu je 100 Euro. Margin-Hinterlegung: 10Prozent. Die Position wird über Nacht gehalten.


  Finanzierungskosten = 10.000x 2,45 % x (100 % – 10 %) / 360 = 0,61 Euro
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  Abb. 6: CFD-Kosten


  Vor- und Nachteile von CFDs

  


  Vorteile (Chancen)


  Hebel und Kapitaleinsatz


  CFDs bieten den Anlegern viele Vorteile. Zu nennen ist natürlich der Hebeleffekt, durch den Sie mit einem geringen Kapitaleinsatz (Margin) ein viel höheres Volumen handeln können. Für die Partizipation an der Kursentwicklung eines Basiswerts wird dabei lediglich eine Margin fällig, die in der Regel nur 1 bis 10Prozent des Handelsvolumens ausmacht.


  Vielfalt und Übersichtlichkeit


  Sie können mit CFDs von einer Plattform eine Vielzahl an Basiswerten handeln, seien es Aktien, Indizes, Rohstoffe, Währungen oder Anleihen. Zudem kann man Leerverkäufe in den verschiedenen Basiswerten tätigen und damit auch von fallenden Kursen profitieren. Die Auswahl ist auch bedeutend einfacher als bei anderen Produkten, da es pro Basiswert nur einen CFD gibt.


  Transparenz und Nachvollziehbarkeit


  Die Transparenz in der Preisbildung ist ein weiterer Faktor für den Handel mit CFDs, da ein CFD in der Regel immer genauso viel kostet wie der Basiswert, also wird dieser nahezu eins zu eins abgebildet.


  Niedrige Kosten


  Des Weiteren fallen Transaktionskosten nur für den CFD-Handel auf Aktien an, alle anderen Basiswerte sind transaktionskostenfrei zu handeln. Sie haben eine professionelle Handelssoftware mit kostenlos zur Verfügung gestellten Realtime-Pushkursen, einem Charttool und Realtime-Nachrichten.


  Nachteile (Risiken)


  Totalverlustrisiko


  Neben den vielen Vorteilen gibt es allerdings auch einige Nachteile, die mit dem Handel von CFDs einhergehen. Zuallererst zu nennen ist natürlich das hohe Risiko dieser Spekulation. Denn der Hebel wirkt nicht nur in die für Sie vorteilhafte Richtung, sondern kann auch gegenläufig wirken, sodass Sie unter Umständen innerhalb kurzer Zeit einen Großteil Ihres investierten Kapitals verlieren können. Dies sollten Sie in jedem Fall beachten, bevor Sie CFDs handeln.


  Nachschusspflicht


  Ein weiterer Nachteil besteht in der Nachschusspflicht. Die CFD-Position wird bei einem Totalverlust nicht automatisch geschlossen. Wenn Sie als Kunde mehr als das investierte Kapital verlieren würden, müssten Sie nachträglich Geld auf das CFD-Konto einzahlen, um etwaige weitere Kursverluste auszugleichen. Viele CFD-Broker, zumBeispiel der S Broker, bieten allerdings den Service der automatischen Glattstellung nach bestimmten Regeln, um für den Kunden das Nachschusspflichtrisiko zu minimieren. In der Praxis ist daher der Anteil der Positionen, die nachschusspflichtig werden, relativ gering. Beachten Sie aber, dass das Risiko nie zu 100Prozent ausgeschlossen werden kann und Sie für Ihre Positionen verantwortlich sind!


  Finanzierungskosten bei längerer Haltedauer


  Weiterhin fallen Finanzierungskosten an, wenn man Positionen über einen Tag hinaus (sogenannte Overnight-Position) hält. Bei Positionen, die über Nacht gehalten werden, besteht zusätzlich das Risiko eines sogenannten »Overnight Gap«, dasheißt, Sie tragen das Risiko eines großen Kurssprunges zwischen Schlusskurs des Vortages und Eröffnungskurs des Folgetages, der natürlich für Sie, aber genauso auch gegen Ihre eingegangene Position laufen kann.


  Kursrisiken


  Das Kursrisiko eines CFDs entspricht dem Kursrisiko des Basiswerts, bedingt durch die gleichläufige Entwicklung zum Basiswert. So wirken Einflüsse auf den Basiswertkurs ebenso auf den Differenzkontrakt.


  Gegenüberstellung von CFDs mit anderen Finanzinstrumenten

  


  Aktien vs. CFDs


  Im Gegensatz zum klassischen Aktiengeschäft kann man CFDs kaufen (auf steigende Kurse setzen = long gehen), aber auch verkaufen (auf fallende Kurse setzen = short gehen), selbst wenn man keinen aktuellen Bestand hat, also einen sogenannten Leerverkauf tätigen. Man benötigt zum Handel von CFDs nur einen Bruchteil des Kapitals im Gegensatz zum Direktaktienerwerb. Das unten stehende Beispiel macht deutlich, wie das Trading eines CFDs den Kapitaleinsatz, verglichen mit dem konventionellen Aktienhandel, durch seine Hebelwirkung reduzieren kann.


  Beispiel: Eine Aktie AB notiert mit 18,00/18,02 Euro. Der Marktpreis und der Preis des CFDs sind identisch. Der Anleger beabsichtigt, 2000 CFDs zu 18,02 Euro – in der Annahme, dass der Kurs steigen wird – zu kaufen.


  Der Kauf der Aktie AB kostet 18,02 Euro. Der Kapitaleinsatz beträgt 18,02 Euro multipliziert mit 2000 Stück, insgesamt also 36.040,00 Euro. Weil beim CFD-Handel lediglich eine Sicherheitsleistung hinterlegt werden muss, hier 5Prozent des Handelsvolumens, müssen Anleger nur einen Betrag von 1802,00Euro für den Kauf der 2000 Aktien-CFDs der Aktie AB aufbringen. Der Kurs der Aktie AB steigt in der Folge auf 18,50 Euro. Der Kursanstieg um 0,48Euro multipliziert mit 2000 erworbenen Stücken ergibt somit einen Gewinn von 960,00Euro. Die anfängliche Sicherheitsleistung von 1802,00 Euro, verglichen mit dem Gewinn von 960,00Euro nach Schließung der Position, entspricht einem Gewinn von 53,27Prozent auf das eingesetzte Kapital. Mit dem direkten Aktienerwerb hätte der Anleger ebenfalls 960,00 Euro Gewinn erzielt, allerdings mit einem 20-fach höheren Kapitaleinsatz. Der prozentuale Gewinn auf den Kapitaleinsatz beträgt beim Direkterwerb der Aktie 2,66Prozent (960,00 Euro / 36.040,00 Euro). Diese prozentuale Rendite hätte der CFD-Anleger bereits mit dem Erwerb von nur 100 CFDs bzw. einem Kapitaleinsatz von 1802,00 Euro erzielen können. Der Gewinn hätte in diesem Fall 48,00Euro betragen (100 CFD x 0,48Euro Kursgewinn je CFD).


  Stimmrechte und Dividenden bei CFDs


  Bei CFDs ist eine Teilnahme an der Hauptversammlung nicht möglich, da der Anleger nicht direkt über die Aktien verfügt, sondern nur am Kursverlauf der Aktie partizipiert. Daher besitzen Anleger auch keine Stimmrechte.


  Wenn der Anleger am Dividendenstichtag nach Handelsschluss eine Long-Position eines Aktien-CFDs hält, so bekommt er im CFD eine Dividendenausgleichszahlung. Diese beträgt in der Regel bei inländischen Aktien-CFDs 100Prozent und bei ausländischen Aktien-CFDs 85Prozent der ausgeschütteten Dividende. Wird am Dividendenstichtag nach Handelsschluss eine Short-Position gehalten, so muss der Anleger eine Dividendenausgleichszahlung in Höhe von 100Prozent der ausgeschütteten Dividende leisten.


  Futures vs. CFDs


  Ein Future ist ein unbedingter Terminkontrakt. Man unterscheidet zwischen der Long-Position (Käufer) und der Short-Position (Verkäufer) bei einem Future-Kontrakt. Der Käufer geht eine Verpflichtung ein, zu einem festgelegten Termin Waren oder Finanzprodukte zu einem vorher festgelegten Preis zu beziehen. Der Verkäufer eines Futures ist dagegen zur Lieferung eines bestimmten Basiswertes verpflichtet und erhält dafür den Kaufpreis. Die Verpflichtungen entfallen nur, wenn man die Position glattstellt. Basiswerte können beispielsweise Aktien, Anleihen, Indizes und Währungen sein, die sogenannten »Financial Futures«, oder auch realwirtschaftliche Basiswerte (»Commodity Futures«) wie Rohstoffe oder Landwirtschaftsprodukte.


  Ein Nachteil von Futures ist jedoch die hohe Sicherheitsleistung (Margin), die zu hinterlegen ist. Gerade wenn Positionen über Nacht gehalten werden, benötigt der Trader schon ein »großes« Konto. Nicht so beim Handel mit CFDs, hier ist die Sicherheitsleistung im Vergleich zu Futures deutlich niedriger, der Hebel dadurch allerdings auch höher.


  CFDs können ohne Ablaufdatum (Termin) gehandelt werden. Außerdem ist beim CFD-Handel die Auswahl an Basiswerten größer als die Anzahl handelbarer Basiswerte bei den Futures. Allerdings gilt es zu bedenken, dass beim Handel mit Futures die Kurse nicht nur durch den zugrunde liegenden Basiswert berechnet werden, sondern auch die sogenannten »Cost of Carry« berücksichtigt werden, die den Future-Preis mit einem Auf- oder Abschlag beeinflussen. Es kann sich zumBeispiel um Lagerkosten handeln, die bis zur Fälligkeit des Kontrakts getragen werden müssen (»Commodity Future«), sodass es zu einem Aufschlag kommt. Ein Abschlag (der Future-Preis ist günstiger als der Kurs des Basiswertes) kann entstehen, wenn zumBeispiel durch das Halten des Basiswertes Zinsen oder Dividenden generiert werden und diese die Finanzierungskosten übersteigen (»Financial Future«). Des Weiteren handelt man bei einem Future gegen einen anderen Marktteilnehmer, dasheißt, es muss erst der geeignete Handelspartner für die jeweilige Gegenposition eines Kontraktes gefunden werden. Bei CFDs hingegen werden die Kurse vom CFD-Anbieter laufend gestellt. Die Kurse bei CFD-Positionen spiegeln dabei immer den Kurs des Basiswertes wider.


  Optionsscheine vs. CFDs


  Optionsscheine sind verbriefte Derivate, salopp gesprochen Termingeschäfte im Wertpapiermantel. Optionsscheine (OS) können sowohl börslich an Kassamärkten (nicht Terminbörsen) als auch außerbörslich gehandelt werden. Mit OS erwirbt ein Anleger das Recht, nicht jedoch die Pflicht, einen Basiswert zu einem zuvor vereinbarten Zeitpunkt zu kaufen oder zu verkaufen (Basis- oder Strikepreis). Die Bezugsmenge gibt an, wie viele OS erworben werden müssen, damit man das Recht zum Erwerb oder Verkauf eines Stückes des Basiswertes erhält. Je nach Typ gibt es die Möglichkeit, das erworbene Recht mit Ablauf (europäische Ausübung) oder während (amerikanische Ausübung) der Laufzeit auszuüben (und damit den Basiswert zu erwerben), verfallen zu lassen oder aber den OS vorher schon zu verkaufen. Die Laufzeiten sind hierbei variabel, aber endlich.


  Optionsscheine sind komplexe Konstrukte


  Der Wert des Optionsscheins setzt sich aus mehreren Komponenten zusammen: im Wesentlichen dem inneren Wert, dem Zeitwert und der impliziten Volatilität (Vola). Vor allem das Konzept der Volatilität ist für viele Anleger schwer nachvollziehbar und bedingt eigentlich Kenntnisse in der Optionspreistheorie. Die Volatilität beeinflusst den Wert eines Optionsscheins in der Regel erheblich und kann zur Folge haben, dass ein Basiswert bei einem Call-OS zwar steigt, der OS allerdings die Kursbewegung nicht in gleichem Maße nachvollzieht oder umgekehrt überproportional steigt. Viele Anleger empfinden diese fehlende Transparenz und Einfachheit als störend. Der Vorteil der CFDs liegt gerade hier in ihrer Konstruktion: Ein CFD partizipiert nahezu eins zu eins an der Entwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts und so muss man nur die Differenz aus Ankaufs- und Verkaufskurs (multipliziert mit der Stückzahl) berücksichtigen, um den Gewinn oder Verlust zu errechnen. Volatilitäten oder Restlaufzeiten spielen für die Wertberechnung keine Rolle.


  Forex vs. CFDs


  Der Markt, auf dem Währungen gehandelt werden, wird auch als Devisenmarkt bezeichnet (in der Fachsprache »Foreign Exchange Market« oder abgekürzt »Forex«). Der Devisenhandel ist heutzutage, gemessen am durchschnittlichen täglichen Umsatzvolumen, der größte Finanzmarkt der Welt. Devisen werden immer nur in festen Währungspaaren gehandelt. Will man zum Beispiel Euro kaufen, muss man dafür im Gegenzug US-Dollar verkaufen. Die am stärksten gehandelten Währungen sind der US-Dollar, der Euro, der Schweizer Franken, das Britische Pfund und der Japanische Yen.


  Wie bei CFDs ist der Forex-Handel an eine Sicherheitsleistung geknüpft, die der Anleger für eine Spekulation beim Broker hinterlegen muss, sodass hier ebenfalls eine Hebelwirkung entsteht. Zudem verlangen die meisten Forex-Broker eine Mindesteinlage, die stets auf dem dort geführten Währungskonto vorhanden sein muss. Der Forex-Handel bietet Tradern die Möglichkeit, auf steigende Kurse oder fallende Kurse zu setzen, und das weltweit rund um die Uhr. Dabei ist die Liquidität im Markt hoch genug, um jederzeit Positionen zu öffnen oder zu schließen. Der Vorteil von CFDs gegenüber dem Forex-Handel ist jedoch die Anzahl der zur Verfügung stehenden CFDs, die sehr viel größer ist als die handelbaren Währungspaare. Allerdings kann man im Forex-Handel sehr viele Währungen handeln, bei CFDs sind – auch aufgrund der jeweiligen Liquidität im Markt – die zu handelnden Währungen limitiert.


  Viele CFD-Anbieter haben inzwischen eine weitreichende Palette an CFDs auf Währungspaare und bieten damit Forex-Handel implizit auch an. Die Überschneidungen sind mittlerweile so groß, dass man Forex auch als Teilangebot von CFD-Handel verstehen kann. Die wesentlichen Unterschiede sind aktuell noch insbesondere die längeren Handelszeiten und die stärker spezialisierte Handelssoftware im Forex-Handel.


  Bausteine für das TradingmitCFDs

  


  Welche Asset-Klasse wollen Sie traden?


  Die verschiedenen Anlagesegmente, wie Indizes, Aktien, Devisen, Rohstoffe oder Anleihen, werden in Asset-Klassen eingeteilt. Ein weiterer Begriff, der in diesem Zusammenhang immer wieder angeführt wird, ist die Asset Allocation. Darunter versteht man die Aufteilung eines Portfolios in unterschiedliche Anlageklassen. Dem Trader von heute stehen unzählige Anlagemöglichkeiten zur Verfügung. Um die Auswahl zu erleichtern, werden hier die wichtigsten und gängigsten Basiswerte im CFD-Handel vorgestellt.


  Index-CFDs


  Viele CFDs haben als Basiswert einen Index. Der CFD-Handel mit Indizes ist heute auf fast alle bekannten nationalen oder internationalen Indizes möglich. Spekulieren kann der Trader beispielsweise auf den Aktienindex DAX®, den Dow Jones® oder den Eurostoxx. Selbst auf Branchen/Sektoren kann gesetzt werden. Das Investment in einen Index mittels eines CFDs erfordert nur einen geringen Kapitaleinsatz, denn dabei beträgt die Margin je nach Index nur 1Prozent bis 5Prozent. Das bedeutet, dass der Kapitaleinsatz bei einem CFD auf den DAX® bei einem DAX®-Stand von 10 000 Punkten keine 10 000 Euro, sondern nur 100 Euro beträgt, denn die zu hinterlegende Sicherheitsleistung beträgt 1Prozent. Neben dem geringen Kapitaleinsatz liegt ein weiterer Vorteil einer Spekulation auf Indizes auf der Hand: Wenn beispielsweise eine ganze Branche boomt, erspart sich der Anleger die Auswahl einzelner Werte und kann von einem sogenannten positiven »Branchentrend« profitieren.


  Aktien-CFDs


  Mit Aktien-CFDs, die den Kurs der Aktie nahezu eins zu eins widerspiegeln, können ebenfalls Long- und Short-Positionen aufgebaut werden. Die Anzahl der handelbaren Aktien-CFDs geht mittlerweile in die Hunderte. Dabei lassen sich nationale wie auch internationale Titel traden, und dies von einem einzigen CFD-Konto und einer einzigen Plattform aus. Durch die Margin, die in der Regel zwischen 5Prozent und 10Prozent beträgt, zuzüglich der zu zahlenden Kommission, ist der Kapitaleinsatz bei Aktien-CFDs deutlich geringer als bei einem Direkterwerb einer Aktie.


  Forex-CFDs


  Neben den CFDs, die als Basis Indizes, Aktien oder Anleihen haben, können Trader auch mit CFDs handeln, denen Währungen zugrunde liegen. Der Trader entscheidet sich beispielsweise für den Euro und wählt dann, ob der Kurs im Vergleich zum US-Dollar oder dem Britischen Pfund steigen oder fallen soll. Zu beachten ist, dass Währungen immer als feste Währungspaare gehandelt werden (EUR/GBP, EUR/USD etc.). Der Unterschied zu anderen gängigen Asset-Klassen besteht beim CFD-Handel mit Währungen darin, dass die Kurse in der Regel nicht nur bis auf die zweite, sondern bis auf die vierte oder gar sechste Nachkommastelle berechnet werden. Auch mit Forex-CFDs lassen sich durch große Hebel von bis zu 50 hohe Gewinne erzielen, Verluste sind aber auch im gleichen Ausmaß möglich.


  Rohstoff-CFDs


  Einen weiteren Basiswert für CFDs stellen auch Rohstoffe, wie beispielsweise Edelmetalle, Energie oder Lebensmittel, dar. Durch das Investment in CFDs können Trader eine große Anzahl verschiedener Rohstoffe indirekt handeln und dabei auf fallende oder steigende Rohstoffpreise setzen. Derzeit kann man so zum Beispiel CFDs mit der Basis Rohöl, Gold, Silber, Platin, Kupfer, Weizen, Mais, Kaffee und noch viele weitere Rohstoffe handeln. Von der Grundkonstruktion her unterscheidet sich der CFD-Handel mit Rohstoffen nicht vom Handel mit anderen CFDs. Auch bei CFDs auf einen Rohstoff stellt der Kontrakt eine bestimmte Menge des Rohstoffs dar. Die Besonderheit bei Rohstoff-CFDs ist jedoch, dass ihnen in der Regel ein Future auf den jeweiligen Rohstoff als Basiswert zugrunde liegt. Aus diesem Grund ist es erforderlich, einen CFD, dessen Basiswert mit einem festen Enddatum versehen ist, vor Auslauf des Kontrakts zu schließen. Schließen Sie Ihre CFD-Position nicht selbstständig, wird die CFD-Position zum jeweils festgestellten Schlusskurs automatisch glattgestellt und eine neue, der Ausgangstransaktion entsprechende CFD-Position eröffnet. Dieser Position wird der nachfolgende Future als Basiswert zugrunde gelegt. Die Übertragung von einer CFD-Position auf die nächste wird auch als »Rollover« bezeichnet. Ferner kann es im Rahmen eines Rollover zu einer höheren Anforderung an die zu stellende Margin kommen, weil der neue zugrunde liegende Basiswert zu einem höheren Kurs gehandelt wird als der vorhergehende abgelaufene Basiswert. Das automatische Eröffnen der Position erfolgt zum Geld- oder Briefkurs, je nachdem, ob eine Long- oder Short-Position eingegangen wurde.


  Die unterschiedlichen Ordertypen


  Im CFD-Handel gibt es eine Reihe unterschiedlicher Ordertypen:


  Market-Orders


  Market-Orders sind Orders zum Kauf/Verkauf von CFDs zum aktuell gestellten Preis. Bei einer Market-Order gibt der Trader keinen Maximal- oder Minimalpreis vor (kein Limit), sondern die Kauforder wird sofort zum nächsten möglichen Kurs ausgeführt. Market-Orders sind immer dann von Vorteil, wenn der Trader schnell handeln will und er sicherstellen möchte, dass die Order ausgeführt wird. Die Gefahr einer Market-Order besteht darin, dass der Trader den maximalen Einstiegs- oder minimalen Ausstiegspreis nicht bestimmen kann und die Order zu einem höheren (niedrigeren) Kurs ausgeführt wird als erwartet. Market-Orders zum Kauf werden auch als billigst und zum Verkauf als bestens bezeichnet.


  Limit-Orders


  Gerade im Falle größerer Kurssprünge bei kleineren, weniger gehandelten Basiswerten können Trader auf Limit-Orders zurückgreifen. Bei einer Limit-Order zum Kauf wird der maximale Kaufpreis festgelegt, den man zu zahlen bereit ist. Bei einem Verkauf legt der Trader fest, welchen Preis er beim Verkauf an den Market-Maker mindestens erzielen will. Der Market-Maker kann bei Erteilung von Limit-Orders keinen Preis abrechnen, der oberhalb des Kauflimits oder unterhalb des Verkaufslimits liegt. Der Vorteil von Limit-Orders besteht in der Sicherheit, die maximalen Kauf- und die minimalen Verkaufspreise zu kennen.


  Stop-Orders


  Zur Begrenzung von möglichen Verlusten bieten sich Stop-Orders an. Stop-Orders sind Orders, die erst aktiviert werden, wenn ein bestimmtes Kursniveau erreicht worden ist. Ein CFD kostet aktuell 48,00 zu 48,02 Euro. Es wurden 250 CFDs zum Preis von 48,02Euro gekauft und gleichzeitig wurde eine Stop-Order zum Verkauf der CFDs erteilt, sollte der Kurs auf 46,00 Euro fallen. Fällt der Kurs der CFDs auf oder unter 46,00 Euro, werden die 250 CFDs zum nächstmöglichen Preis verkauft. Es wird eine Market-Order ausgelöst, welche die Verluste bei fallenden Kursen begrenzen soll. Stop-Orders lassen sich als Absicherungsstrategie nutzen, wenn man die Marktentwicklung nicht ständig beobachten kann. So kann man damit noch Gewinne sichern oder die Verluste begrenzen.


  Take-Profit-Orders


  Der umgekehrte Fall von Stop-Orders sind die sogenannten Take-Profit-Orders. Hierbei wird bei Long-Positionen oberhalb des ausgeführten Kaufkurses oder bei Short-Positionen entsprechend unterhalb des ausgeführten Verkaufskurses eine Marke gesetzt. Wird diese Marke erreicht, werden die Gewinne mitgenommen und die Position wird entsprechend geschlossen.


  If-Done-Orders


  Eine If-Done-Order ist eine Order, die von der Ausführung einer anderen Order abhängig ist. Beispielsweise wird eine Order zum Kauf von 200 CFDs auf XY zum Limit von 80,00Euro erteilt. Nach Ausführung dieser Order wird gleichzeitig eine Stop-Order zum Verkauf der CFDs zum Preis von 76,00Euro aktiviert.


  One-Cancels-Other-Orders


  Eine One-Cancels-Other-Order (OCO) kombiniert zumBeispiel bei einer Long-Position die beiden Verkaufsorders Limit (oder Take-Profit) und Stop-Loss. Hiermit kann man sich gegen fallende Kurse absichern und gleichzeitig bei steigenden Kursen Gewinne realisieren. Das Besondere hierbei ist: Wenn eine der beiden Orders ausgeführt wird, wird die andere automatisch gelöscht – »gecancelled«. Man hält also den CFD, solange sich der Kurs des Basiswertes innerhalb des Korridors zwischen dem vorgegebenen Stop und dem Limit bewegt. Bricht der Kurs aus diesem Korridor aus, wird eine der Verkaufsorders aktiviert und die andere automatisch gelöscht. Auch bei Short-Positionen lässt sich die OCO-Order anwenden.


  Trading-Strategien lassen sich mit der OCO-Order ebenfalls hervorragend umsetzen. Man kann diese Art der Order platzieren, um in den Markt zu gehen und Breakouts sowohl in die eine als auch in die andere Richtung auszunutzen.


  Stop-Kurse richtig setzen


  Die Minimierung des Risikos ist ein wichtiger Punkt beim CFD-Trading. Dazu gehört es auch, Stop-Kurse bei den einzelnen Trades richtig zu setzen und diese diszipliniert einzuhalten. Stops sind Bestandteil einer klar definierten Handelsstrategie, die jeder Trader haben sollte. Das Setzen von Stop-Kursen erfolgt individuell und ist zudem abhängig von dem jeweils gewählten Handelsansatz. Dabei sollten Trader auch die Marktvolatilitäten nutzen, um Stop-Niveaus zu finden. Ist der Stop zu weit entfernt, wird die Position entsprechend verkleinert oder der Trade gar nicht erst eingegangen.


  Die Stop-Loss-Marke kann man dabei in den meisten Handelsplattformen so einstellen, dass bei einer zur Position (long/short) gegenläufigen Kursentwicklung diese Position automatisch glattgestellt, dasheißt verkauft/gekauft wird. Stop-Loss-Orders bieten sich gerade dafür an, wenn man seine Trades nicht ständig überwachen kann, und bieten daher eine elegante Form des Risikomanagements.


  Beispiel für die Berechnung von Stop-Marken:


  Sie möchten 100 CFDs auf eine Aktie handeln. Die Aktie und der CFD kosten 140 Euro. Als Transaktionskosten werden für An- und Verkauf insgesamt 10Euro fällig. Die Position soll nicht über Nacht gehalten werden. Das Trading-Kapital beträgt 5000 Euro, das Risikokapital vor Kosten beträgt 50 Euro, nach Kosten 40 Euro. In diesem Fall ist die Anzahl der CFDs vorgegeben. Jetzt wird ein Stop-Kurs ermittelt, bei dem das Risikokapital nach Kosten nicht überstiegen wird.


  Formel zur Errechnung des Stop-Kurses:(CFD-Preis  Anzahl CFDs) – Risikokapital nach Kosten/ die Anzahl der CFDs:
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  Da der Stop-Kurs ziemlich nah beim Einstiegskurs liegt, könnte alternativ ein anderer Stop-Kurs gewählt werden. Kann jedoch pro CFD der Verlust größer sein, so muss die Anzahl der CFDs reduziert werden. Beispielsweise soll jetzt der Stop-Kurs bei 138 liegen. Die Formel zur Errechnung der Anzahl der CFDs lautet:


  Risikokapital pro Trade nach Kosten/(CFD-Preis – Stop-Kurs):
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  Den Trade vorbereiten


  Die Handelsvorbereitung ist von großer Bedeutung, wird aber oftmals schlicht unterschätzt. Jeder Trader sollte im Vorfeld zunächst einmal für sich festlegen, welche Strategie er umsetzt und in welchem Trading-Fenster er aktiv sein will. Beispielsweise sollten Sie für sich beantworten, ob es Ihnen um eine langfristige Herangehensweise an die Märkte geht oder ausschließlich eine Daytrading-Strategie verfolgt werden soll. Daraufhin sollten Sie die entsprechenden CFDs und Märkte auswählen. Zudem sollte jeder Anleger Maßnahmen ergreifen, das Risiko beim Trading möglichst zu minimieren. Dabei geht es in erster Linie um die Risikoneigung in Bezug auf das verfügbare Kapital und erst in zweiter Linie um das Risiko eines Verlusts bei einem bestimmten gewählten Trade. Hier sollte jeder Anleger auch spezielle Prinzipien des Money-Managements anwenden. Ausführungen hierzu finden Sie im weiteren Verlauf dieses Buchs.


  Weiterhin ist es wichtig, eine geeignete Handelsplattform zu finden. Diese sollte den Trader mit allen relevanten Informationen versorgen, was die aktuelle Verfassung der Märkte betrifft, den Zugriff auf Wirtschafts- und Unternehmensdaten ermöglichen und natürlich einen Handel in Echtzeit zulassen. Nach diesen grundlegenden Vorbereitungen gilt es, die eigenen Trading-Regeln in Form eines Planes aufzustellen und sich in der Folge auch an die aufgestellten Regeln zu halten sowie diese diszipliniert umzusetzen. Wichtig: Die disziplinierte Einhaltung aller im Trading-Plan aufgestellten Regeln bestimmt maßgeblich auch den erzielbaren Gewinn sowie Ihren maximalen Verlust und somit den Erfolg an den Finanzmärkten.


  Mentale Stärke


  Die Einhaltung selbst entwickelter Pläne und die Begrenzung des Risikos sind von der mentalen Stärke des Traders abhängig. Die rigorose Einhaltung von Limits (beispielsweise Stop-Loss-Marken) versetzt den Trader in die Lage, Verluste beim Traden niedrig zu halten. Mentale Stärke und Disziplin sind notwendige Bausteine für den langfristigen Erfolg beim Traden.


  Der nächste Schritt ist dann die Analyse der Märkte und Finanzprodukte. Das Mittel der Technischen Analyse kann neben der Fundamentalanalyse dazu eine große Hilfestellung sein.


  Technische Analyse und Formen derChartdarstellung


  An dieser Stelle werden die Grundlagen der Technischen Analyse kurz zusammengefasst. Zunächst werden die gängigsten Formen der Darstellungen von Kursverläufen auf einem Chart erläutert.


  Der Linien-Chart


  Der Linien-Chart ist die einfachste Form, die Kursentwicklung eines beliebigen Finanzinstruments darzustellen. Auf der y-Achse wird der Preis und auf der x-Achse der Zeitverlauf eingetragen. Somit entsteht eine Reihe an Punkten innerhalb eines Koordinatensystems, die mit einer durchgezogenen Linie verbunden werden. In Abbildung 7 sieht man die Kursentwicklung des DAX® (Deutscher Aktienindex). Der Linien-Chart zeigt lediglich einen Kurs-Input pro Zeitperiode. Der tagübergreifende Linien-Chart gibt in der Regel den Schlusskurs an. Schlussfolgernd kann auf andere wichtige Kursdaten wie Eröffnungs-, Höchst- und Tiefstkurs nicht zurückgegriffen werden. Der Ausdruck »Zeitperiode« bezieht sich in diesem Fall auf das Intervall des Charts. Die gängigsten Intervalle sind 1-, 3-, 5-, 15-, 30-, 60-Minuten-, Tages-, Wochen- oder Monats-Charts. Der Linien-Chart spielt seine Stärke somit in größeren Betrachtungszeiträumen aus, da er langfristige Entwicklungen klar darstellen kann.
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  Abb. 7: Der Linienchart


  Der Balken-Chart


  Der Balken-Chart – auch Bar-Chart genannt – wurde Ende der 1950er-Jahre in den USA entwickelt. Der Tiefst- und Höchstkurs einer Zeitperiode werden mit einem vertikalen Strich verbunden. Der Eröffnungskurs wird mittels einer kleinen horizontalen Linie links am Balken eingetragen, der Schlusskurs auf der rechten Seite. Diese Chartdarstellungsform zeigt auch die kurzfristige Schwankungsintensität auf. Der Balken-Chart stellt Volatilität und eventuelle Ungleichgewichte bei Angebot und Nachfrage detailliert dar. Zusätzlich sind bei Balken-Charts Kurslücken (Gaps) erkennbar, die bei Linien-Charts übergangen werden. Der Balkenchart findet im kurz- bis mittelfristigen Betrachtungshorizont seinen Anwendungsbereich. Zusätzlich bieten die meisten Analyseprogramme eine Farbfunktion für die Generierung von Balken-Charts an. Liegt der Schlusskurs über dem Eröffnungskurs, ist der Balken grün. Liegt der Schlusskurs unter dem Eröffnungskurs, ist er rot. Für den seltenen Fall, dass Eröffnungs- und Schlusskurs auf dem gleichen Niveau liegen, wird der Balken in einer neutralen Farbe gezeichnet. So kann ein Trader an diesem farblichen Muster erkennen, ob der Kurs steigt oder fällt. Überwiegen die grünen Balken, so ist es wahrscheinlich ein Aufwärtstrend. Ist es eher rot als grün, so ist die Wahrscheinlichkeit für einen Abwärtstrend sehr hoch.
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  Abb. 8: Der Balken-Chart


  Der Kerzen-Chart


  Obwohl die Kerzen-Charts (Candlesticks) bereits im 17. Jahrhundert von Reishändlern in Japan verwendet wurden, hielten sie erst in den frühen 1990er-Jahren in die westliche Analysewelt Einzug und sind mittlerweile eine der meistgenutzten Chartdarstellungen unter Tradern. Die Kerzen sind aufgrund ihres farbigen Körpers optisch besser zu erfassen als Bar-Charts. Wie bei den Balkencharts werden bei den Kerzen Tiefst- und Höchstkurs mit einer vertikalen Linie verbunden. Der Eröffnungs- sowie der Schlusskurs werden ebenfalls berücksichtigt. Der Candlestick-Chart besteht aus einem Körper, dem Docht und der Lunte. Der Körper gibt die Differenzspanne zwischen Eröffnungs- und Schlusskurs innerhalb eines Zeitintervalls an. Bei einem über dem Eröffnungskurs liegenden Schlusskurs ist der Körper der Kerze weiß. Das bedeutet, dass der Kurs innerhalb der Zeitperiode gestiegen ist. Liegt der Schlusskurs jedoch unter dem Eröffnungskurs, ist der Körper eingefärbt. Der Kurs ist entsprechend gefallen. Die verbleibenden Linien der Kerze werden Lunte oder Docht genannt. Diese geben die Höchst- (Docht) und Tiefststände (Lunte) innerhalb eines Zeitintervalls an. Mit den Kerzen-Charts kann man aufgrund von Musterkombinationen, bestehend aus zwei bis fünf Kerzen, Handelssignale erkennen. Auch die Länge von Docht und Lunte sowie die der Kerzenkörper sind wichtige Hinweise auf die zukünftige Marktentwicklung. So zeigt eine lange, weiße Kerze eindeutig Marktstärke auf, wohingegen eine kleine, kaum wahrnehmbare Kerze meist auf Unentschlossenheit der Marktteilnehmer hindeutet. Die Candlesticks sind u.a. deshalb so beliebt, da sie früh auf Trendfortsetzungen, aber auch Trendwenden hindeuten. Die Kerzen-Charts sind hauptsächlich im kurz- bis mittelfristigen Bereich anzusiedeln.


  [image: ]


  Abb. 9: Der Kerzen-Chart


  Indikatoren und Oszillatoren


  Definition Indikatoren


  Unter technischen Indikatoren versteht man mathematische oder statistische Berechnungen auf der Basis von Kurs- und/oder Volumenzeitreihen. Da diese Verfahren meist umfangreiche Berechnungen erfordern, ist der Computer ein unverzichtbares Werkzeug. Seit Anfang der 1980er-Jahre entwickelte sich unter dem Oberbegriff »Markttechnik« ein eigenständiger Bereich in der Technischen Analyse. Ein besonderer Vorteil der technischen Indikatoren liegt darin, dass es meist sehr einfache und klare Regeln für deren Interpretation gibt. Im Gegensatz zur klassischen Chartanalyse, wo beispielsweise Chartformationen reichlich Platz für subjektive Interpretationsspielräume lassen, geben die Indikatoren klare Kauf- und Verkaufssignale. Der Anleger sollte die Indikatoren dazu verwenden, um weitere Informationen über den Zustand des Marktes zu gewinnen.


  Gleitende Durchschnitte


  Simple Moving Averages (einfach gleitende Durchschnitte) sind ein Beispiel für einen Indikator. Sie stellen den durchschnittlichen Preis eines Wertpapiers über einen bestimmten Zeitverlauf dar. Gleitende Durchschnitte zählen zu den sogenannten nachlaufenden Indikatoren. Sie laufen aufgrund ihrer Berechnungsmethoden dem Kursverlauf hinterher. Durch diese Glättung der Kursbewegung eines Wertpapiers sind Trends leichter ablesbar. Das Kreuzen des Kurses eines Wertpapiers mit dem gleitenden Durchschnitt (GD) von unten nach oben kann als Kaufsignal gewertet werden und umgekehrt.
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  Abb. 10 : Gleitender Durchschnitt – über 14 Tage


  Definition Oszillatoren: Oszillatoren sind Indikatoren, die um einen bestimmten Wert schwanken. Für Indikatoren, die um den Wert null schwanken, wird der Darstellungsbereich gern in zwei Zonen unterteilt, wobei die Null als Grenze gewählt wird. Wenn beispielsweise die Beschleunigung eines Trends gemessen wird, steigt die Geschwindigkeit oberhalb der Nulllinie und fällt, wenn der Indikator darunter liegt. Die Nulllinie stellt den Wendepunkt zwischen steigender und fallender Geschwindigkeit dar. Die Schnittpunkte mit der Nulllinie erzeugen hier die Signale.


  Beispiele für Oszillatoren:


  RSI


  Der RSI (Relative Strength Index) gehört zu den sogenannten Momentum-Oszillatoren und misst die Stärke einer Kursbewegung, indem er die Kraft der Aufwärtsbewegungen mit der Kraft der Abwärtsbewegungen ins Verhältnis setzt. Um diese relative Stärke zu erfassen, wird der Durchschnitt der Schlusskurse einer bestimmen Anzahl von Tagen (x) mit steigenden Kursen durch den Durchschnitt der Schlusskurse von x Tagen mit fallenden Kursen dividiert. Die relative Stärke (RS) wird daraufhin in die Formel des RSI eingesetzt: RSI = 100 – (100 / 1 + RS)


  Werte oberhalb 70 deuten auf eine überkaufte Situation hin, während Werte unter 30 eine überverkaufte Lage bedeuten. Oft wird der RSI benutzt, um Abschwächungen von Trends anhand von gegenläufigen Mustern im Chart und im Indikator zu erkennen.


  MACD (Moving Average Convergence/Divergence)


  Entwickelt von Gerald Appel, kombiniert dieser Indikator Oszillator-Prinzipien mit der sogenannten Double-Crossover-Methode der gleitenden Durchschnitte. Durch Oszillatoren kann man extreme Kursentwicklungen identifizieren, also entweder überkaufte oder überverkaufte Phasen. Überkaufte Phasen geben Zeitspannen an, in denen die Kurse zu schnell gestiegen sind, überverkaufte auf der anderen Seite zeigen Situationen, in denen die Kurse zu schnell gefallen sind. Der MACD zeigt zwei Linien, die MACD-Linie und die Signallinie. Die MACD-Linie ist die Differenz zwischen zwei exponentiell geglätteten gleitenden Durchschnitten, die als Basis Schlusskurse mit einer festen Einstellung von 12 und 26 Tagen verwendet. Diese Linie ist die schnellere der beiden Linien. Die langsamere Signallinie ist ein geglätteter Durchschnitt der MACD-Linie und umfasst üblicherweise neun Perioden. Überschreitet der Indikator seine Signallinie (»Trigger«), ist dies ein Kaufsignal. Unterschreitet der Indikator die Signallinie, gilt dies als Verkaufssignal. Divergenzen deuten auf Trendwechsel der Titel hin. Mehr zu diesem Thema erfahren Sie im Abschnitt »Trendfolgestrategien/MACD« im Kapitel »Von der Theorie zur Praxis – Trading-Strategien für unterschiedliche Marktsituationen«.
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  Abb. 11: Der MACD


  Momentum


  Das Momentum kann eine große Hilfe zum Erkennen von Trends und Trendumkehren sein. Hiermit wird die Geschwindigkeit von Kursbewegungen gemessen. Kurse bewegen sich immer in gewissen Wellen und Trends. Das Momentum stellt die relative Veränderung der Kurse über einen eingestellten Zeitraum grafisch auf einem Chart dar, wobei der Indikator um die Nulllinie herum oszilliert. Bewegt sich das Momentum oberhalb der Nulllinie, ergaben sich in einem vorher eingestellten Zeitraum Kurssteigerungen, im Bereich unter der Nulllinie-Marke hingegen Kursverluste. Je weiter der Kurs sich von der Nulllinie entfernt, desto stärker ist der Kursgewinn bzw. Kursverlust und damit auch die Stärke eines Trends. Beim 10-Tage-Momentum wird der Schlusskurs von vor 10 Tagen vom aktuellen Schlusskurs subtrahiert. Der daraus resultierende positive oder negative Wert wird dann entsprechend über (positiv) oder unter (negativ) der Nulllinie eingetragen. Es können auch kürzere und längere Perioden eingestellt werden. Bei kürzeren Perioden sind die Ausschläge ausgeprägter und der Kursverlauf an sich ist viel volatiler als bei längeren Perioden, bei denen die Linie viel glatter ist. Der Abschnitt »Trendfolgestrategien/Momentum« im Kapitel »Von der Theorie zur Praxis – Trading-Strategien für unterschiedliche Marktsituationen« gibt Ihnen noch mehr Aufschluss zu diesem Thema.
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  Abb. 12: Das Momentum


  Stochastik


  Die Stochastik berechnet das Verhältnis zwischen einem Schlusskurs und der Spanne der täglichen Schwankung. Die tägliche Spanne zwischen Höchst- und Tiefstkurs spiegelt die maximalen Werte wider, die Käufer zu zahlen bereit waren bzw. Verkäufer mindestens verlangten. In welchem Verhältnis der Schlusskurs zu diesen Extremwerten steht, kann Aufschluss darüber gewähren, wer am Ende des Tages die Oberhand gewann und wie die Entwicklung weitergeht. Schließt ein CFD nahe seinem Tageshoch, wird davon ausgegangen, dass sich die positive Entwicklung fortsetzt. Umgekehrt gilt dies für die Verkäufer und den Tagestiefststand. Eine Stochastik pendelt wie ein Oszillator zwischen Werten von 0 bis 100. Wichtige Punkte bei einer Stochastik sind die 20er- und die 80er-Linie. Durchbricht der Graph die 80er-Linie nach oben, so spricht man von einer »überkauften« Marktsituation; durchbricht der Graph die 20er-Linie nach unten, von einer »überverkauften« Situation. Erstere deutet auf eine baldige Abwärtskorrektur hin, Letztere auf steigende Kurse. Die Aussagen einer Stochastik sind in erster Linie auf CFDs in Seitwärtstrends anwendbar.


  Oft wird zwischen der (Fast) Stochastic und der Slow Stochastic unterschieden. Da die ursprüngliche Variante vielen Charttechnikern zu schnell und unruhig ist, wurde die Slow-Variante konzipiert. Sie liefert weniger Signale, dafür konnte die Treffsicherheit erhöht werden. In der nachstehenden Abbildung finden Sie beide Varianten – die Fast Stochastic und die Slow Stochastic.
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  Abb. 13: Stochastik


  Bollinger-Bänder


  Bollinger-Bänder sind ein Indikator, der auf Trendveränderungen hinweisen soll. Zur Berechnung wird zunächst ein arithmetischer gleitender Durchschnitt über 20 Tage berechnet (Standardeinstellung). Sobald sich die Bänder dem zugrunde liegenden 20-Tage-Durchschnitt annähern, steht eine massive Kursbewegung (aufwärts oder abwärts) bevor. Kurse tendieren dazu, von einem Band zum anderen zu laufen. Notiert ein Kurs in der Nähe des einen Bandes, so ist kurzfristig eine gegensätzliche Tendenz in Richtung auf das andere Band zu erwarten. Bildet sich innerhalb eines Bollinger-Bandes ein Boden oder ein Top heraus und wird dieses auch innerhalb des Bandes wiederholt, so ist eine Trendwende zu erwarten. Bricht ein Kurs aus dem Bollinger-Band aus, so ist eine weitere Bewegung in Ausbruchsrichtung zu erwarten.
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  Abb. 14: Bollinger-Bänder


  (Kurs-)Zielbestimmung


  Beim Trading ist es wichtig, Ziele zu haben und zu identifizieren. Das fängt mit der Frage an, was man mit dem Trading erreichen möchte – zumBeispiel einen festen Betrag im Monat oder Jahr zu verdienen, die Urlaubskasse aufzufüllen oder gar über kurz oder lang vom Trading leben zu wollen.


  Aber auch für die einzelnen Trades selbst ist es wichtig, dass Sie Ziele haben: Ziele, wo Sie ein- und wieder aussteigen, wie viel Risiko Sie bereit sind einzugehen, also sich konkrete Verlustziele setzen (siehe Kapitel »Risiko- und Money-Management«) und viele weitere. Wenn wir uns an Zielen orientieren können, macht dies unser Handeln in jeder Lebenslage leichter, denn wir wissen, wohin wir wollen. Mit Zielen können wir uns den Weg dahin ebnen.


  In diesem Abschnitt widmen wir uns der Zielbestimmung für einzelne Trades.


  Um nachhaltig erfolgreich zu traden, ist es immens wichtig, vor den Trades alle wichtigen Parameter zu kennen. Dazu gehören unter anderem die Einstiege und die Ausstiege.


  Welche Methoden gibt es eigentlich, um vernünftige Einstiegspunkte zu identifizieren und erst dann zu traden, wenn dieses Ziel erreicht wurde?


  Unterstützung und Widerstand


  Dazu liefert die Technische Analyse mit ihrem Facettenreichtum einige Anhaltspunkte.


  Ein wichtiger Bestandteil ist das Konzept von Unterstützung und Widerstand. Diese horizontalen Kursniveaus können Ihnen sehr gute Hinweise geben, ab welchen Levels Kauf- oder Verkaufsdruck entstehen kann. Oftmals ist es so, dass es nicht feste Kursniveaus gibt, zumBeispiel 9800 Punkte im DAX, die eine Unterstützung oder einen Widerstand symbolisieren, sondern dass es regelrecht Zonen sind, an denen der Basiswert Probleme bekommt, weiter in die eingeschlagene Richtung zu laufen. Die folgende Abbildung soll Ihnen dies visualisieren.
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  Abb. 15: Unterstützung und Widerstand


  Richtig identifiziert, können uns solche Zonen bei der Positionierung helfen und damit Hinweise sowohl für den Einstieg als auch den Ausstieg geben. Gerade bei Durchbrüchen durch diese Zonen können sich attraktive Trading-Möglichkeiten ergeben oder ein Stop-Loss sinnvoll eingesetzt werden, um Positionen, die in die Gegenrichtung des Ausbruchs bestehen, abzusichern und Verluste zu begrenzen.


  Measured Move


  Die Methode des Measured Move ist vor allen Dingen für die (Mindest-)Kurszielbestimmung sinnvoll. Diese Methode misst ganz einfach die Strecke einer beobachteten dynamischen Aufwärts- oder Abwärtsbewegung und geht davon aus, dass diese Strecke nach der Korrektur nochmals zurückgelegt wird. Der Measured Move oder zu Deutsch die gemessene Bewegung zeigt also nach einem bedeutenden Kursanstieg oder -abstieg nach der Korrektur eine recht parallel verlaufende Bewegung.


  Wichtig bei dieser Methode ist, dass Sie den Chart linear und nicht halb-logarithmisch eingestellt haben. Diese Technik begegnet uns u.a. auch bei einigen Kursformationen.
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  Abb. 16: Der Measured Move im Währungspaar EUR/USD


  Die Fibonacci-Methode


  Ein weiteres geeignetes Mittel, um Einstiegs- und Ausstiegsziele zu bestimmen, sind Fibonacci-Zahlen. Leonardo da Pisa, einer der herausragendsten Mathematiker seiner Zeit, der den Beinamen Fibonacci trug, entwickelte im 12. Jahrhundert die heute bekannte Fibonacci-Zahlenfolge. In der Zahlenfolge sind zwei feste Startparameter festgelegt – die Null und die Eins. Um die nächste Zahl zu ermitteln, wird die »aktuelle« Zahl mit ihrem Vorgänger addiert. Nach 0 und 1 folgt also eine weitere 1, dann die 2 usw.: 0, 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233, 377, 610, 987 …


  Warum sind diese Zahlen so wichtig? Nun, aus diesen Zahlen lässt sich der »Goldene Schnitt« herleiten, der häufig in der Natur vorkommt und den auch zumBeispiel Architekten von damals und heute gerne zur Konstruktion von Gebäuden nutzen. Denn die Division einer Zahl mit ihrer nächstkleineren Zahl der Fibonacci-Zahlenfolge ergibt das Verhältnis 1,618 … Je größer die Zahlen, desto mehr nähern sie sich der Zahl Phi an, besser bekannt als die »Goldene Zahl« oder der erwähnte »Goldene Schnitt«.


  Welche weiteren Verhältnisse lassen sich noch herleiten? Die Division einer Zahl durch die nächsthöhere Zahl ergibt – je größer die Zahlen sind – näherungsweise 0,618. Die Division einer Zahl durch die zweithöhere Zahl ergibt 0,382, durch die dritthöhere Zahl 0,236. Andersherum, also die Division einer »hohen« Zahl mit ihrer kleinen Nachbarin, der zweitniedrigeren Zahl und der drittniedrigeren Zahl ergibt die Verhältnisse 1,618, 2,618, 4,23. Auf diese Zahlen kommt man ebenso jeweils mit dem Kehrwert der Zahlen 0,618, 0,382, 0,236.


  Was hat dies nun mit dem Trading zu tun? Auf den ersten Blick erst einmal gar nichts. Wenn man jedoch in die Geschichte der Technischen Analyse der Finanzmärkte blickt, hat schon der berühmte Charles H. Dow in seinen Ausführungen beschrieben, dass Korrekturen von Aufwärts- oder Abwärtstrends sehr oft mindestens 33Prozent, 50Prozent oder maximal 66Prozent betragen sollten. Nehmen wir die Fibonacci-Verhältnisse in Prozent, erhalten wir zumBeispiel 38,2Prozent und 61,8Prozent und erkennen, dass sie in den Bereich der 1/3- bzw. 2/3-Korrektur von Dow fallen. Die 50-Prozent-Korrektur ist sowieso ein Standard der Technischen Analyse und findet sich daher auch in jeglichen Handelsplattformen und den sogenannten Fibonacci-Retracements wieder.
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  Abb. 17: Fibonacci-Retracement I


  Ein Fibonacci-Retracement zeichnet man von einem markanten Hoch- zu einem markanten Tiefpunkt im Chart oder von einem markanten Tief zu einem markanten Hoch. Manche Handelsplattformen erkennen automatisch, ob die entsprechende Bewegung aufwärts- oder abwärtsgerichtet war, und richten danach die Prozentniveaus aus. Bei anderen Plattformen muss man darauf achten, welchen Punkt (Hoch oder Tief) man zuerst markiert.


  Oft ist zu erkennen, dass die Prozentniveaus einen Widerstand bzw. eine Unterstützung darstellen, von wo der Kurs erst abprallt und dann gegebenenfalls entweder die Korrektur beendet oder im nächsten Anlauf einen neuen Versuch startet, dieses Niveau zu über- bzw. unterschreiten.


  Im Allgemeinen wird gesagt, dass ein starker Auf- oder Abwärtstrend um 24Prozent bis 38Prozent korrigiert wird, ein »normaler« Trend um 50Prozent und ein schwacher Trend um 62Prozent oder gar 76 Prozent/78Prozent.
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  Abb. 18: Fibonacci-Retracement II


  Geht eine Korrektur über 76 Prozent/78 Prozent hinaus, ist es wahrscheinlich, dass sie mindestens bis zum Anfang der Bewegung zurückgeht, also um 100Prozent korrigiert.


  Um auch Zielbereiche definieren zu können, wenn eine Korrektur über 100Prozent hinausgeht, gibt es bei den einzeichenbaren Fibonacci-Retracements Prozentniveaus, die über 100Prozent hinaus Anhaltspunkte geben, wo die nächsten Anlaufstellen im Chart sein könnten. So zeigen uns die sogenannten »Extensions«, Prozentniveaus von 127,2Prozent, 161,8Prozent, 261,8Prozent und 423,6Prozent an.
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  Abb. 19: Fibonacci-Extensions


  Abbildung 19 zeigt solche Extensions: Nachdem der Kurs von Februar bis Mitte März 2014 angestiegen war, korrigierte diese Bewegung um 61,8Prozent und der Kurs startete einen erneuten Versuch, das Hoch von Mitte März (1,39662) zu überwinden, scheiterte jedoch. Mit dem Doppeltop bildete sich dadurch eine Umkehrformation aus. Im weiteren Verlauf wurde die im Februar gestartete Bewegung nicht nur gänzlich korrigiert, sondern darüber hinaus erfolgte eine Korrektur zunächst um 127,2Prozent (1,33436) und nach einer kleinen Seitwärtsphase dann um 161,8Prozent (1,31742).


  Außerdem gibt es die sogenannten »Projections« oder Expansionen. Diese zeigen uns nach einer Bewegung und der darauffolgenden Korrektur an, wie viel wir von der nächsten Bewegung erwarten können. Projektionen werden vom Endpunkt der Korrektur angelegt. Eine gängige Projektion ist die 100-Prozent-Projektion. Hierbei wird die Strecke der Bewegung, die vor der Korrektur stattgefunden hat, vom Ende der Korrektur nach oben projiziert, damit man eine 100-Prozent-Projektion erhält. Als Projektion kann man zumBeispiel einfach das eingezeichnete Fibonacci-Retracement verschieben oder kopieren und an das Ende der Korrektur setzen. Hier ist es wichtig, dass der Chart linear und nicht halb-logarithmisch eingestellt ist.
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  Abb. 20: 100-Prozent-Fibonacci-Projektion im DAX-Stundenchart


  Kommt Ihnen das bekannt vor? Bestimmt, denn im vorangegangenen Kapitel war vom Measured Move die Rede. Nichts anderes ist eine 100-Prozent-Projektion. Sie sehen, auch hier überschneidet sich die klassische Technische Analyse mit der Fibonacci-Methode. Weitere wichtige Zielmarken nach Überschreiten der 100-Prozent-Projektion sind 127Prozent und 162Prozent. Darüber hinaus kommen in seltenen Fällen noch 262Prozent- und noch seltener 424Prozent-Projektionen vor.


  Expansionen sind ähnlich zu betrachten wie die Projektionen, jedoch lassen Expansionen die zwischenzeitlichen Korrekturen außen vor. Hierbei wird die Strecke der Bewegung gemessen und einfach mit den verschiedenen Verhältnissen nach oben (bei einer Aufwärtsbewegung) oder nach unten (bei einer Abwärtsbewegung) angezeigt, um mögliche Kurs-Expansionen zu demonstrieren. Auch wenn bei der Messung Korrekturen unbeachtet bleiben, sollte man diese jedoch nicht außer Acht lassen! Bei den Expansionen kann man wieder mit den vorhandenen Fibonacci-Verhältnissen arbeiten, also zum Beispiel 38,2Prozent, 50Prozent, 61,8Prozent, 100Prozent, 127,2Prozent, 161,8Prozent usw.
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  Abb. 21: Fibonacci-Expansion im DAX-Stundenchart


  Auch hier ist die einsetzende Korrektur wichtig: Korrigiert die gemessene Aufwärtsbewegung zumBeispiel um 61,8Prozent, so ist die 38,2-Prozent-Expansion nichts anderes als die 100-Prozent-Projektion (oder der Measured Move) vom Ende der Korrektur gemessen.


  Dies ist nur ein kleiner Ausblick in die Welt der Technischen Analyse. Es gibt viele weitere Möglichkeiten, Charts zu analysieren. Die besten Ergebnisse erzielen Sie, wenn Sie verschiedene Möglichkeiten miteinander kombinieren und sich nicht nur auf eine Variante versteifen. So können Sie aus der obigen Auswahl beispielsweise Unterstützung und Widerstand mit den unterschiedlichen Fibonacci-Methoden kombinieren und auch zumBeispiel mehrere Fibonacci-Retracements mit gleichem End-, aber unterschiedlichen Startpunkten einzeichnen, um Überlappungen entdecken und somit starke Widerstands- bzw. Unterstützungsbereiche identifizieren zu können.


  Von der Theorie zur Praxis – Trading-Strategien für unterschiedliche Marktsituationen

  


  Pairs-Trading


  Pairs-Trading oder auch Spread-Trading genannt, ist eine Swing-Trading-Strategie, bei der immer zwei Werte direkt gegeneinander gehandelt werden. Deshalb wird sie teilweise auch als Long-Short-Strategie bezeichnet. In den meisten Fällen werden zwei Aktien oder eine Aktie und ein Index gegeneinander gehandelt. Allerdings lässt sich diese Strategie beliebig erweitern. So kann zumBeispiel auch das Rohöl WTI gegen das Rohöl Brent gehandelt werden. Institutionelle Anleger wie Hedgefonds bedienen sich schon seit Langem solcher Anlagestrategien.


  Grundsätzlich sucht man sich zunächst zwei Werte aus einem Marktsegment aus. Dabei muss es sich um Werte handeln, die eine hohe Korrelation zueinander aufweisen und sich deshalb nahezu parallel zueinander entwickeln. Sollten sich diese Werte nun vorübergehend nicht mehr korrelierend zueinander verhalten (der eine Wert steigt, während der andere fällt, oder ein Wert steigt wesentlich stärker als der andere), so gehen Trader in der Regel von einem temporären Phänomen aus. Die Wahrscheinlichkeit ist hoch, dass sich beide Werte in der Zukunft wieder zueinander entwickeln werden. Dadurch hat man die Möglichkeit, sich marktneutral zu positionieren, und zwar ohne das allgemeine Marktrisiko, das normalerweise immer ausschließlich von steigenden oder fallenden Märkten abhängt.


  In unserem Beispiel würde man also den steigenden Wert »shorten« und den fallenden oder nur leicht steigenden Wert »long gehen«. Dies muss natürlich im exakt gleichen Marktvolumen geschehen. Die allgemeine Marktentwicklung ist ab diesem Zeitpunkt sekundär, da das Risiko durch zwei gegensätzlich laufende Handelspositionen neutralisiert wird. Es wird lediglich auf das Verhältnis der beiden Positionen spekuliert.


  Trendfolgestrategien


  »The Trend is your friend!« Diese beliebte Börsenweisheit ist so einfach wie effektiv zugleich. Fakt ist, dass Trendfolgestrategien vielen erfolgreichen Tradern als Grundlage dienen. Doch das Schwierige daran ist die Umsetzung. Wie identifiziere ich einen Trend, um mich in einer Hausse oder Baisse im Markt zu positionieren? Hilfsmittel sind hinreichend vorhanden. Der MACD kann eines dieser Hilfsmittel sein.


  MACD-Strategie


  Der MACD dient also u.a. dazu, zu erkennen, ob der Markt aktuell überkauft oder überverkauft ist, um daraus Kauf- oder Verkaufssignale zu generieren. Wie erwähnt stellt der MACD zwei Linien dar, die MACD-Linie und die Signallinie. Wenn die schnellere der beiden Linien, die MACD-Linie, die Signallinie von unten nach oben kreuzt, ist es ein Kaufsignal. Ein Verkaufssignal entsteht entsprechend, wenn die MACD-Linie die Signallinie von oben nach unten kreuzt. Besonders gute Verkaufssignale ergeben sich, wenn die Kreuzung der beiden Linien weit oberhalb der Nulllinie im überkauften Bereich stattfindet. Gute Kaufsignale erhalten Sie, wenn die Kreuzung beider Linien weit unterhalb im unterverkauften Bereich geschieht.


  [image: ]


  Abb. 22: Kauf- und Verkaufssignale beim MACD


  Zudem ist der MACD dazu geeignet, Gipfel oder Böden im Chart vorherzuahnen. Dies geschieht aufgrund von Divergenzen zwischen der MACD-Linie und dem Kursverlauf. Beginnen die Linien des MACD sich deutlich oberhalb der Nulllinie, also im überkauften Bereich, abzuschwächen, während die Kurse aber noch weiter steigen, so ist dies eine Tendenz, dass der Marktgipfel erreicht wurde. Auf der anderen Seite treten positive Divergenzen auf, wenn sich die MACD-Linien im überverkauften Bereich befinden und vor dem Kurs selbst steigen. So können Sie frühzeitig erkennen, ob sich ein Boden bildet.


  Diese Divergenzen und auch Konvergenzen zwischen dem MACD und dem zugrunde liegenden Basiswert sind besonders interessant. Sie liefern zwar keine eindeutigen Handelssignale, bestätigen aber entweder die Trendrichtung oder warnen vor Trendbrüchen, woraus sich Ein- und Ausstiegssignale ableiten lassen.


  Benutzen Sie aber niemals nur ein Analysetool, um daraus einen Trade einzugehen, sondern vergewissern Sie sich auch mithilfe mehrerer Analysen. So können Sie die Gefahr, von Fehlsignalen geleitet zu werden, minimieren. Das Momentum kann Ihnen dabei helfen.


  Momentum-Strategie


  Wie wir schon erfahren haben, dient das Momentum dazu, die Stärke und Richtung eines Trends sowie eine Abschwächung des Trends oder gar eine Trendumkehr anzudeuten.


  Dabei gilt im Allgemeinen, dass ein stabiler Aufwärtstrend vorliegt, wenn sich das Momentum dauerhaft über der Nulllinie bewegt; ein Abwärtstrend lässt sich hingegen erkennen, wenn sich das Momentum dauerhaft unter dieser Linie befindet.


  Bedeutende Wendepunkte im Momentum deuten hierbei auf eine Abschwächung oder eine Umkehr des vorhandenen Trends hin. Das Momentum bietet den Vorteil, dass dieser Indikator nicht nur vergangenheitsorientierte Daten liefert, sondern dass sich mittels Abschwächungen eine Trendumkehr schon vor der Kurswende andeuten lässt.
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  Abb. 23: Wendepunkte im Momentum


  Wenn wir einen Aufwärtstrend mit über der Nulllinie befindlichem, steigendem Momentum haben, zeigt dies, dass sich der Aufwärtstrend beschleunigt. Flacht das Momentum jedoch ab, steigen die Kurse zwar noch weiter, die Beschleunigung ist aber zum Stillstand gekommen. Bei Richtung Nulllinie fallendem Momentum befinden wir uns zwar immer noch im Aufwärtstrend, dieser verliert jedoch an Momentum – die Steigung nimmt ab.


  Wenn die Nulllinie nun aber durchschritten wird und das Momentum also unter diese Linie fällt, ist dies ein Zeichen für einen kurzfristigen Abwärtstrend – der aktuelle Schlusskurs liegt unter dem Schlusskurs von vor 10 Tagen (10-Tage-Momentum). Sinkt die Momentum-Linie weiter, beschleunigt sich auch der Abwärtstrend. Erst bei sich erholender Momentum-Linie verlangsamt sich auch die Abwärtsbewegung.


  Die Nulllinie ist für viele Trader eine starke Indikation für Kauf- und Verkaufssignale. Wird die Nulllinie nach oben durchbrochen, stellt dies für viele Trader und Analysten ein Kaufsignal dar, ein Kreuzen der Nulllinie nach unten stellt ein Verkaufssignal dar.


  Bitte beachten Sie, dass ein Handeln gegen den vorherrschenden Trend niemals nur aufgrund einer Oszillatoranalyse vorgenommen werden sollte. Sie sollten nur kaufen, wenn ein Aufwärtstrend erkennbar ist, und nur shorten, wenn ein Abwärtstrend vorherrscht. Sie werden auch von Fehlsignalen geleitet werden und so auch Verlusttrades eingehen. Die Trendanalyse ist eine sehr schwierig umzusetzende Strategie, die aber hohe Gewinne versprechen kann. Deshalb ist es umso wichtiger, dass Sie sich nicht nur auf einen Indikator verlassen, sondern gemachte Beobachtungen am besten mit verschiedenen Werkzeugen abgleichen. Kommen Sie so mit verschiedenen Analysen zum selben Ergebnis, stehen die Chancen besser, dass Ihre Prognose auch eintrifft.


  Hedging-Strategie


  Eine Hedging-Strategie bezeichnet ein Kurssicherungsgeschäft, das der Absicherung einer Position oder eines Depots dient. Dabei wird ein Gegengeschäft zur Ausschaltung bzw. Verminderung des Preisrisikos (Kurs- und Wechselkursschwankungen, Zinsänderungsrisiko) getätigt. Die Intention des Traders ist, dabei nicht Gewinne zu erzielen, sondern lediglich sein Handelskonto für einen gewissen Zeitraum vor möglichen Risiken zu schützen. Besonders der CFD ist aufgrund seiner kostengünstigen und transparenten Eigenschaften optimal für Hedging-Strategien einsetzbar.


  Um Ihnen das Prinzip des Hedgings zu verdeutlichen, hier ein vereinfachtes Beispiel, wie man sein Depot mit einer simplen Hedging-Strategie aktiv vor Verlusten schützen kann:


  Ein Anleger besitzt ein Aktiendepot mit einem Gesamtwert von 45.000 Euro. In diesem ist er überwiegend in deutschen Einzeltiteln investiert. Er möchte nun für 14Tage in den Urlaub fahren und in dieser Zeit sein Depot kostengünstig, aber vollwertig absichern.


  Berechnung:


  Da der Anleger zur Absicherung seines Depots das direkte Gegengeschäft tätigen muss, verkauft er den DAX® im gleichen Gesamtwert wie sein Depotwert.


  Der DAX® notiert aktuell bei 9000 Punkten x 5 Kontrakte = 45.000 Euro Marktvolumen


  Beim Handel auf den DAX-CFD müssen lediglich 1 Prozent an Margin hinterlegt werden, um eine Position zu eröffnen.


  45.000 Euro Marktvolumen x 1 Prozent = 450 Euro


  Der Anleger benötigt für die vollständige Depotabsicherung im Gesamtwert von 45.000 Euro nur 450 Euro. Natürlich sollte er aber zwecks Risikopuffer mehr als nur 450 Euro auf seinem Handelskonto zur Verfügung haben, da im Falle starker Kursschwankungen die Position zwangsgeschlossen werden könnte und somit nach Glattstellung keine Absicherung mehr gegen erneute Kurseinbrüche vorhanden wäre.
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  Wie Sie dem stark vereinfachten Beispiel entnehmen können, ist durch das Hedging das Depot durch die Investition eines wesentlich geringeren Betrages in einen CFD gegen Verluste weitgehend abgesichert.


  Scalping


  Das Scalping wird in einer sehr kurzen Zeitspanne umgesetzt und gehört zu den aggressivsten Trading-Strategien überhaupt. In dieser Zeitspanne, die auch nur einige Sekunden dauern kann, versucht ein Trader, geringste Marktbewegungen zu nutzen und daraus Gewinne mitzunehmen. Oftmals wird die eingegangene Position schon nach wenigen Ticks wieder geschlossen. Es werden somit kleinste Marktbewegungen »herausgeschnitten« (scalpiert). Dazu sind allerdings nur die liquidesten Märkte geeignet, wie zum Beispiel der Devisenhandel, Blue-Chip-Aktien oder die bekanntesten Indizes (DAX® und Dow Jones®), da unverzügliche Orderausführung essenziell für diese Art des Handelns ist.


  Scalper versuchen, mithilfe eines Blicks ins Orderbuch kleinste Kursbewegungen in eine Richtung vorauszuahnen. Positionen werden kurz nach dem Überwinden des Spread wieder geschlossen. Die äußerst kleine Gewinnspanne wird durch den großen Hebel und das damit am Markt bewegte hohe Volumen ausgeglichen.


  Trader, die das Scalping nutzen, zeichnet eine sehr hohe Trading-Frequenz aus. Den in Aussicht gestellten Gewinnen stehen bereits bei geringen gegenläufigen Bewegungen auch hohe Verluste entgegen. Scalping sollte daher nur von erfahrenen Tradern verwendet werden, da eine intensive Beschäftigung mit den Märkten und der Strategie absolut notwendig ist.


  Eigene Trading-Strategie entwickeln

  


  Der Trading-Plan


  Wer langfristigen und nachhaltigen Erfolg im Trading erreichen möchte, der braucht einen Trading-Plan. Was der Business-Plan für einen Unternehmer ist, stellt der Trading-Plan für einen Trader dar. Er bringt die eigenen Trades in einen Gesamtkontext und ist durchaus als Regelwerk zu bezeichnen. Darüber hinaus hilft er, die eigenen Emotionen zu kontrollieren und sich gewisse Handelsroutinen anzueignen und diese auch umzusetzen.


  Der Trading-Plan hält Sie auf Kurs


  Es ist enorm wichtig, mit Beständigkeit und festen Handelsroutinen zu arbeiten. Denn nur so ist es tatsächlich messbar, wie erfolgreich Sie als Trader an den Märkten agieren. Es bringt Ihnen nichts, wenn Sie grundsätzlich eine gute Handelsstrategie verfolgen, jedoch ständig gegen Ihre eigenen Regeln verstoßen. Zum einen können so leicht hohe Verluste entstehen und zum anderen können Sie zu keinem Zeitpunkt eine aussagekräftige Auswertung Ihrer Handelsstrategie vornehmen und überprüfen, wie erfolgreich sie tatsächlich ist. Der Trading-Plan definiert die Abfolge der jeweiligen Handelsschritte und hält Sie als Trader so auf Kurs.


  Betrachten Sie Trading als Geschäft


  Jedes erfolgreiche Unternehmen wird nach bestimmten Maßstäben geführt und am Anfang steht immer ein Business-Plan. Entscheidungen werden nicht anhand von Launen, sondern aufgrund von Prinzipien und eines Gesamtkonzepts getroffen. Nehmen wir das Beispiel McDonald’s. Wahrscheinlich kann fast jeder einen besseren Hamburger zubereiten, als es ihn bei McDonald’s gibt. Der Unterschied ist aber, dass McDonald’s einen sehr erfolgreichen Geschäftsplan hat, der konsequent und diszipliniert umgesetzt wird. Das einzelne Produkt ist nicht immer entscheidend, viel wichtiger ist es, dass die Gesamtstrategie stimmig ist und die breite Masse an Produkten dem Kunden zusagt. Auf das Trading umgemünzt bedeutet das, dass nicht der einzelne Trade entscheidend ist, sondern die Vielzahl der Trades. Man muss sich statistische Vorteile erarbeiten, Wahrscheinlichkeiten zu seinen Gunsten nutzen. Beim Roulette hat die Bank einen statistischen Vorteil von nur 1,4 Prozent. Das ist zunächst mal nicht besonders viel. Im Hinblick auf die enorme Anzahl an Spielen, die tagtäglich stattfinden, ist das aber ein ganz entscheidender Erfolgsfaktor. Denn auf lange Sicht wird immer die Bank gewinnen. Der Unterschied zwischen einem erfolglosen und einem erfolgreichen Trader ist die Qualität des Trading-Plans und dessen disziplinierte Umsetzung.


  Inhalte eines Trading-Plans


  Wie einfach oder komplex ein Trading-Plan ist, bestimmen Sie selbst ganz individuell. Wichtig ist nur, dass Sie sich einen Plan erstellen und sich an diesen halten. Hier einige Punkte, die in keinem guten Trading-Plan fehlen sollten.


  1. Handelsstrategie


  Hierbei handelt es sich um das Herzstück des Plans. Eine Handelsstrategie ermöglicht es Ihnen, eventuell auftretende Emotionen bei der Entscheidungsfindung vollständig auszublenden und Handelsergebnisse wiederholbar zu machen. Eine gut ausgearbeitete Handelsstrategie gibt Antworten auf alle eventuell im Markt auftretenden Fragen. Eine erfolgreiche Handelsstrategie muss Folgendes bieten:


  – Zeitfenster


  – Märkte/Instrumente


  – Charteinstellungen und Indikatoren


  – Ein- und Ausstiegssignale


  – Positionsgrößenbestimmung


  – Gewinn- und Verlustziel-Definition


  2. Handelsroutinen


  Dies ist ebenfalls ein wesentlicher Bestandteil des Plans, weil Sie sich bestimmte Routinen aneignen sollten, um schnell und effizient am Markt aktiv sein zu können. Drei sehr entscheidende Fragen sind:


  – Wann erfolgt die Marktanalyse und wann werden die Trades geplant?


  – Wann erfolgt die Marktbeobachtung und wann der Einstieg?


  – Wann erfolgt die Auswertung und gegebenenfalls die Fehleranalyse der Trades?


  3. Alles eine Frage der mentalen Stärke


  Spitzensportler praktizieren schon seit langer Zeit mentales Training. Dabei geht es um eine optimale Zielfokussierung und die mentale Vorbereitung für die Stresssituation. Als Maria Riesch im Jahr 2010 ihren Olympiasieg im Slalom feierte, hatte sie die Strecke schon etliche Male zuvor in ihren Gedanken abgefahren. Sie überlegte sich genau, wo sie welchen Schwung ansetzen musste, welche Stellen auf der Piste besonders schwierig zu befahren waren und wo sie den Ski richtig schnell laufen lassen konnte. Der Trader sollte ebenfalls vor dem Markteinstieg Szenarien gedanklich durchspielen und sich mögliche Lösungen bei Komplikationen überlegen. So sind Sie auf alle Eventualitäten vorbereitet und können beruhigter Ihre Trades eröffnen.


  4. Schwächen erkennen und verbessern


  Um sich stetig zu verbessern, müssen Sie an Ihren Schwächen arbeiten. Meistens wollen wir nichts von unseren Schwächen hören, noch weniger darüber sprechen. Besonders nachdem wir aufgrund von Fehlentscheidungen Geld verloren haben. Doch müssen Sie sich von Zeit zu Zeit kritisch hinterfragen und analysieren, um so mögliche Fehler zu erkennen, abzustellen und langfristig noch besser zu werden. Sie sollten sich gegenüber ehrlich sein und die richtigen Fragen stellen:


  Ein kleiner Auszug:


  – Immer wenn ich Geld verliere, werde ich wütend und will es zurückgewinnen. Doch dann verliere ich nur noch mehr. Was mache ich am besten in solchen Situationen?


  – Meistens gehe ich zu früh aus dem Markt und der Wert entwickelt sich prächtig weiter. Wenn ich dann wieder in den Markt einsteige, dreht er und ich verliere. Wie kann ich gleich zu Beginn noch mehr Geld mitnehmen, ohne mehr Risiko einzugehen?


  – Ich halte mich nicht an meine Handelsstrategie, sondern handele einfach aus dem Bauch heraus. Meistens führt das zu großen Handelspositionen und Long-Short-Wechseln. Wie kann ich systematischer vorgehen?


  – Ich finde Money-Management nicht wirklich interessant und halte mich deswegen auch nicht daran. Allerdings verliere ich an manchen Tagen 5 oder 6Prozent meines Risikokapitals. Welche Möglichkeiten gibt es, kapitalschützender und strukturierter zu arbeiten?


  Notieren Sie sich Ihr Problem, stellen Sie sich ehrliche Fragen im Anschluss, geben Sie sich die richtigen Antworten und nehmen Sie diese mit in Ihren Trading-Plan auf, um so stetig Ihr Trading zu optimieren.


  5. Zielfokussierung


  Definieren Sie für sich ein realistisches Handelsziel, das Sie zeitlich und finanziell quantifizieren. Es sollte nicht zu hoch gesteckt sein, sondern durchaus erreichbar. Eine Rendite von 20 Prozent im Jahr ist ein konkretes anspruchsvolles Ziel. »Ich möchte davon leben« oder »Ich möchte Erfolg haben« sind hingegen keine sinnvollen Handelsziele. Warren Buffett, einer der größten Investoren und Unternehmer der Gegenwart, erzielt im Durchschnitt 29 Prozent Rendite im Jahr. Dies allerdings schon seit einigen Jahrzehnten. Deshalb gilt er heute als einer der reichsten Menschen der Welt. Messen Sie sich auch mit solch erfolgreichen Investoren und ordnen Sie sich und Ihre Erwartungshaltung richtig ein.


  6. Handelsjournal


  Eine sorgfältige Nachbereitung der Trades ist sehr wichtig. Das Handelsjournal dient als Werkzeug zur Messung des Erfolgs und soll Ihnen dabei helfen, schlechte Trades herauszufiltern, sie ausreichend zu analysieren und Ihr Trading-Verhalten zu optimieren. Führen Sie möglichst genaue Aufzeichnungen über Ihre Trades, die Ein- und Ausstiegssignale und die Uhrzeiten.


  Wie Sie sehen, bedarf es, um ein erfolgreicher Trader zu werden, nicht nur der Vorbereitung eines Trades, sondern auch der Nachbereitung. Denn nur so erkennen Sie Ihre Fehler und erfassen, wie erfolgreich Ihr Plan tatsächlich ist, sodass Sie diesen fortlaufend optimieren können.


  Börsenpsychologie/BehavioralFinance

  


  Welcher Typ Trader sind Sie?


  Aus dem Bauch heraus: der intuitive Typ


  Auch nach Millionen von Jahren zeigen sich im menschlichen Verhalten immer noch Reste der im sogenannten Reptiliengehirn gespeicherten instinktiven Handlungsmuster. Vor allem sind es die alltäglichen Routinen, für die dieser älteste Teil des Gehirns – der dominante Part beim Bauchmenschen – verantwortlich ist. Dazu gehören auch die immer wiederkehrenden Rituale, die dem Menschen normalerweise gar nicht bewusst sind, Automatismen wie etwa das frühmorgendliche Aufstehen, sich waschen, Kaffee kochen, frühstücken und so weiter. Es sind »Programme«, die sich im Laufe des Lebens oft gar nicht oder nur wenig verändern. Das Leben des Bauchmenschen besteht aus solchen Routinen und schnell verfügbaren Handlungsmustern. In Finanzmärkten entsprechen diese Routinen gewinnbringenden Engagements. So liegen sicherlich Lebensaufgabe und Berufsziel des Bauchmenschen nicht darin, Verluste einzufahren, vielmehr ist er ganz und gar auf Gewinne »programmiert«. Und dabei verlässt er sich auf die positiven Eigenschaften seines »Reptiliengehirns«, er hat den sogenannten »Riecher« für profitable Geschäfte und günstige Situationen, er handelt intuitiv.


  Der Bauchmensch wird immer dort zu finden sein, wo solche intuitiven Entscheidungen benötigt werden, das heißt in einem Umfeld, das intensives Handeln, insbesondere in einem kurzfristigen Zeithorizont, erfordert. Denn selbst wenn der Bauchmensch ausreichend Zeit hätte, um eine Situation sorgfältig zu analysieren, er würde es nicht machen. Warum denn auch? Er kann Entscheidungen viel besser aus dem Bauch heraus fällen. Deshalb zählen Bauchmenschen zur Gruppe der Marktteilnehmer mit kurzfristigem Planungshorizont, wie beispielsweise Day-Trader.


  Trotz der vergleichsweise guten Versorgung mit Informationen über das Internet bleibt dem Day-Trader jedoch meist keine Zeit, diese Informationen zu analysieren. Er reagiert beispielsweise unmittelbar auf eine Ad-hoc-Meldung oder ein Gerücht, um bei den Ersten zu sein. Er definiert sich über sein Handeln nach dem Motto: »Ich handle, also bin ich.« Zu den intuitiven Marktteilnehmern zählen auch die Händler, zum Beispiel in Devisen- oder Aktienhandelsbüros.


  Mag dies für die einen ein Stimulus für eine bessere Leistung sein, bedeutet dies für andere erhöhten Erfolgszwang, begleitet von psychischen Symptomen wie Versagensängsten, Frustrationen etc. Ähnliches gilt zwar für den privaten Investor, jedoch mit der Einschränkung, dass für ihn normalerweise kein Konkurrenzdruck Dritter (es sei denn durch Bekannte oder Freunde, die er beneidet) besteht – den einzigen Druck übt vielmehr sein eigener Geldbeutel aus. Mit stärkerem psychischem Druck ist jedoch sehr häufig eine erhöhte Anzahl von Transaktionen verbunden. Sei es, dass der Händler verlorenen Boden wieder wettmachen und wieder gut aussehen möchte, sei es aber auch nur das bereits beschriebene Motiv: der Neid auf den Gewinn der anderen. Erfahrungsgemäß wird der Akteur mit Steigerung der Handelsfrequenz nicht notwendigerweise profitabler, sondern er reagiert im Prinzip auf jede neue Nachricht und auf jede auch noch so geringe Kursentwicklung. Die Maxime des instinktiv handelnden Akteurs lautet: Schnell entscheiden, rasch investieren und dann Gewinne so bald wie möglich mitnehmen.


  Mit ganzem Herzen bei der Sache: deremotionaleTyp


  Der Herzmensch wird vom limbischen System dominiert. Denn im Laufe der Evolutionsgeschichte war es gerade dieser Teil des menschlichen Gehirns, der zum ersten Mal eine auf Hören und stimmliche Mitteilung basierende Kommunikation bewirkte. An den Märkten geht es dabei jedoch nicht um das Aufziehen, Hegen und Pflegen der Nachkommen, sondern um die Gestaltung und Pflege zwischenmenschlicher Beziehungen. Und da das limbische System für die menschlichen Werturteile verantwortlich zu sein scheint, ist es nicht verwunderlich, dass dieser Akteur sehr stark davon abhängt, wie andere sein Verhalten bewerten.


  Nach wie vor ist man sich uneins darüber, was genau Emotionen sind und welche Emotionen es überhaupt gibt. Trotzdem kann man unter den unumstrittenen Gefühlsregungen eine gewisse Einteilung vornehmen. In einer ersten Gruppe kann man die sogenannten sozialen Emotionen wie Wut, Hass, Schuld, Scham, Bewunderung und Zuneigung zusammenfassen. Einer anderen Gruppe werden Emotionen zugeordnet, die sich aus der Unsicherheit über künftige Ereignisse ergeben. Es handelt sich dabei um die den Marktteilnehmern nur allzu gut bekannten Gefühlsregungen Hoffnung und Angst. Und zur dritten Gruppe gehören diejenigen Emotionen, die durch die Geschehnisse hervorgerufen werden, die sich eigentlich hätten ereignen sollen (oder auch nicht hätten ereignen sollen): etwa Bedauern, freudige Überraschung oder Enttäuschung. Der mit Schwerpunkt auf Emotionen gerichtete Marktteilnehmer wird sich besonders stark mit den Affekten der zweiten und dritten Gruppe auseinandersetzen.


  Der emotionale Marktteilnehmer trifft seine Handelsentscheidungen nicht gerne alleine – vielmehr möchte er sich mit anderen austauschen, bevor er in Aktion tritt. Am liebsten würde er sich mit Gleichgesinnten in einer Gruppe zusammentun. Die Gruppe als Entscheidungsbasis wird von vielen Herzmenschen bevorzugt, da sie ein hervorragendes Instrument darstellt, die verschiedenen Meinungen von Individuen zu reflektieren, um sich wohl und bestätigt zu fühlen.


  Die für den Herzmenschen so wichtigen Rückmeldungen wie das Lob und »Geliebt-Werden« kämen demnach gar nicht zum Tragen. Zugleich ist auch offensichtlich, dass die Anzahl der sozialen Kontakte bei einem mittelfristigen Horizont sicherlich am größten ist. Der kurzfristige Day-Trader kann dagegen sein intensives Handeln nur bewältigen, wenn ihn andere Leute nicht dabei stören. Der extrem langfristige Anleger engagiert sich einmal im Markt und interessiert sich fortan kaum noch für Gespräche über dieses Thema. Der für den Herzmenschen beziehungsweise den emotionalen Marktteilnehmer typische Planungshorizont ist also mittelfristig.


  Verluste schmerzen den Herztyp sehr und dies ist ihm auch schon vor einem Engagement durchaus bewusst. Deshalb verwundert es nicht, wenn emotionale Marktteilnehmer eher ängstlich sind. Es sollen um Gottes Willen keine Transaktionen vorgenommen werden, die ein unkalkulierbares Risiko beinhalten oder stark von »normalen« Engagements abweichen. Lieber eine bekannte Aktie aus dem eigenen Land als einen ausländischen Nebenwert kaufen, denkt er sich. Der Gedanke, möglicherweise ein unglücklich verlaufendes Engagement im Ausland begründen oder in ein gutes Licht rücken zu müssen, führt von vornherein dazu, dass er hiervon lieber die Finger lässt. Wenn hingegen der Blue Chip schlecht gelaufen ist, glaubt er, sich in bester Gesellschaft zu befinden: »Das haben alle anderen ja auch nicht vorhergesehen.«


  Kopflastig: der rationale Typ


  Viele Menschen dürften sich für vernünftig halten – besonders wenn es um Geld geht. Gleichwohl ist es, wie oben bereits erwähnt, für jeden Einzelnen schwierig, rein vernunftgesteuerte Entscheidungen zu treffen, da man aus seinem »Inneren« permanent Signale erhält, die das zu verhindern suchen. Wenn also von einem vernunftbetonten Menschen gesprochen werden soll, handelt es sich um einen nachdenklichen, sachlichen Typ, einen sogenannten Kopfmenschen, um jemanden, der in erster Linie vom Neocortex gesteuert wird. Dieser neigt dazu, frühzeitig und häufig Gefahren zu sehen, und seine größte Angst ist, dass sein Wissen nicht ausreichen könnte, um diese Gefahren zu überwachen und abzuwenden. Dazu gehört auch die Angst vor Fehlentscheidungen, die so groß sein kann, dass er gegebenenfalls Entscheidungen so lange wie möglich hinauszögert oder überhaupt nicht fällt. Am sichersten erscheint ihm der Status quo, denn den kennt er genau, während Abweichungen von der Norm nur ungern vorgenommen werden.


  Das Hauptmotiv des Kopfmenschen liegt somit in der Verringerung von Angst vor dem Ungewissen. Um dies zu erreichen, versucht er, Kontrolle über diejenigen Faktoren zu erlangen, welche die unsichere Zukunft beeinflussen könnten. Zu diesem Zweck wird er jedoch nicht einen Astrologen oder Wahrsager bemühen; vielmehr versucht er, kraft seines Verstandes die Zusammenhänge und Wirkungsweisen seiner Handlungen zu beurteilen. Deswegen benötigt er für alles eine vernünftige Erklärung. Am liebsten möchte er alle zukünftigen Verhaltensweisen modellieren. Und da für ihn der Leitsatz »Wissen ist Macht« gilt, ist er wissbegierig und im Vergleich zum Bauch- oder Herztyp wesentlich lernbereiter. Der Kopfmensch wird nicht eher ruhen, bis er für alles, mag es zunächst auch noch so unlogisch erscheinen, eine Erklärung gefunden hat – selbst wenn er dabei seiner Deutung widerstreitende Tatsachen einfach »wegrationalisieren« muss.


  Wenn er könnte, würde der Kopfmensch die Kursentwicklung an den Finanzmärkten am liebsten selbst steuern. Weil er aber genau weiß, dass er eine derartige Kontrolle nicht ausüben kann, versucht er zumindest das, was das künftige Verhalten der Marktteilnehmer beeinflussen könnte, zu kontrollieren: sämtliche Informationen und Prognosen. Er tut dies, indem er sich möglichst viele Informationen beschafft. Am liebsten stellt er die Prognosen natürlich selbst, weil er (um die Kontrolle zu behalten) das sowieso am besten kann. Der Kopftyp wird also vor allen Dingen unter den Analysten zu finden sein. Sie heben sich im wahrsten Sinne des Wortes von den Bauch- und Herzmenschen ab und versuchen, die Märkte zunächst aus der (sicheren) Distanz zu beobachten. Mit kurzlebiger Spekulation haben sie nicht viel im Sinn. Hierbei ist es bezeichnend, dass die Analysten regelmäßig keine Positionsverantwortung haben und auch nicht haben wollen. Dies gilt sowohl für die meisten Volkswirte in den Banken – als fundamentale Analysten – als auch für die technisch orientierten Analysten. Dass insbesondere Letztere oft nicht selber handeln, ist insofern erstaunlich, weil die technischen Prognosen konkrete Vorhersagen sind, die deshalb im Gegensatz zu den Prognosen manch ökonomisch orientierter Kollegen tatsächlich handelbar sind. Eigene Positionen gehen Analysten nur dann ein, wenn sie sich absolut sicher sind, und hierzu bedarf es sehr vieler Vorarbeit und Informationen. So muss der Kopfmensch sein eigenes Handelssystem schon über sehr lange Zeit entwickelt, getestet und optimiert haben, bis er es tatsächlich für seine eigenen Belange einsetzt.


  Außer bei den Analysten findet man den Kopfmenschen auch noch bei den langfristig orientierten Anlegern. Das Handelsmotiv dieser Marktteilnehmer ist nicht der schnelle Gewinn, sondern die stetige und weitgehend sichere Kapitalvermehrung, wobei die Investments häufig erst nach Jahren oder im Falle einer privaten Altersvorsorge gar erst nach Jahrzehnten wieder aufgelöst werden. Für die Entscheidung, welches Investment er eingehen soll, informiert sich der langfristige Anleger meist intensiv und ausführlich. Er wägt oftmals lange ab, bevor er tatsächlich an den Märkten aktiv wird. Durch seine langfristige Perspektive schafft er es, sein ausgeprägtes Kontrollbedürfnis zu befriedigen. Wenn er sich hierbei klarmacht, dass seine Investments zwar zeitweilig schlecht laufen können, langfristig jedoch recht sicher sind, dann ist er auch bereit, ein gewisses Risiko in Kauf zu nehmen. Dazu benutzt er seinen Verstand. Ihm geht es primär nicht »um die schnelle Mark«, sondern um den möglichst risikolosen Gewinn. Und wenn dieser ohne Risiko gar nicht erzielbar ist, dann sollte dieses jedenfalls kontrollierbar sein. Er bleibt immer auf der sicheren Seite – bei Engagements, die er tatsächlich kontrollieren kann oder von denen er zumindest glaubt, sie kontrollieren zu können. Dabei ist er, um seine Performance zu verbessern, mitunter durchaus bereit, bei entsprechender Positionshöhe auch höhere Risiken einzugehen. Dieses größere Risiko ist aber nicht – wie beim Bauchmenschen – durch Sorglosigkeit zu erklären. Der Kopfmensch hat sich nämlich im Gegensatz zum Bauchmenschen intensiv informiert. Von einer Überschätzung der Kontrollmöglichkeiten beziehungsweise von einer Kontrollillusion zu sprechen wäre an dieser Stelle nicht gerechtfertigt. Der Kopfmensch wird Situationen, in denen er befürchten muss, den Überblick und die Kontrolle zu verlieren, weitgehend aus dem Weg gehen. Denn eines mag er überhaupt nicht: sich plötzlich, infolge eines möglichen Kontrolldefizits, mit so mächtigen Gefühlen wie Angst oder gar Panik (bei totalem Kontrollverlust) auseinandersetzen müssen.


  Der Kopfmensch zeigt also eine ausgeprägte Abneigung dagegen, schlecht kontrollierbare Engagements einzugehen. Er handelt deshalb insgesamt sehr wenig, möglicherweise legt er sein Geld gar nicht erst an den Finanzmärkten an. Hierin liegt seine größte Anfälligkeit für eine der fünf weiter unten aufgeführten Rationalitätsfallen. Denn wer nicht handelt, kann auch nichts gewinnen.


  – Rationalitätsfalle 1: Anwendung von Heuristiken


  Der Marktteilnehmer nimmt sich nur wenig Zeit, die aktuelle Lage einzuschätzen, und greift auf vergleichsweise wenig Informationen zurück. Sein Problem besteht insbesondere darin, dass die für ihn leicht verfügbaren Informationen sein Urteil und somit seine Engagements zu stark bestimmen. Dies führt nicht selten zu Fehleinschätzungen und Entscheidungen, die man als nicht optimal bezeichnen muss. Zugleich denkt er in bestimmten Mustern beziehungsweise Stereotypen. Er wird hierbei ebenfalls leicht zum Opfer bestimmter Trugschlüsse und Irrtümer. Beispielsweise sieht er Zusammenhänge, nur weil sie gut in ein Schema passen, auch wenn sie tatsächlich gar nicht bestehen.


  – Rationalitätsfalle 2: Relatives Bewerten


  Der Akteur führt typischerweise für jedes Engagement ein eigenes »Konto« im Kopf. Er orientiert sich sehr genau am Einstandspreis und möchte jedes seiner Konten mit Gewinn abschließen. Dabei neigt er bei einem negativ verlaufenden Engagement zur Risikofreude, das heißt, er lässt Verluste laufen. Gerne erhöht er seine Position zu günstigeren Kursen, um somit den Einstandspreis zu verbilligen. Zugleich ist er bei einem gut laufenden Engagement zu risikoscheu und tendiert deswegen zu verfrühten Gewinnmitnahmen.


  – Rationalitätsfalle 3: Streben nach Dissonanzfreiheit


  Der Marktteilnehmer kann sich nur schlecht eingestehen, dass er bei einem Engagement einen Fehler gemacht haben soll. Er klebt förmlich an seiner Entscheidung und sucht nach Möglichkeiten, diese missliche Situation auszugleichen. Sein Problem besteht insbesondere darin, dass er sein Verlustengagement zumindest noch zum Einstandspreis abschließen muss, auch wenn dies nicht mehr sinnvoll oder möglich erscheint. Deshalb neigt er dazu, die Gewinnchancen seiner im Wert stark gefallenen Aktien zu überschätzen, nur um sich selbst (oder anderen) keinen Fehler eingestehen zu müssen. Aus demselben Grund nimmt er nur Informationen wahr, die ihm gelegen kommen, während er unangenehme Neuigkeiten weitgehend verharmlost oder gar ignoriert.


  – Rationalitätsfalle 4: Kontrollillusion


  Hier neigt man dazu, seine Fähigkeiten zur Kursprognose, insbesondere nach einigen erfolgreichen Engagements, zu überschätzen. Man glaubt, die Situation gut im Griff zu haben, und nimmt überhöhte Risiken auf sich. Die Folge: Man läuft Gefahr, an seinen Prognosen beziehungsweise Anlageentscheidungen zu lange festzuhalten. Der Akteur hat in der Regel viel Geld in einige wenige Wertpapiere investiert, von deren Erfolg er felsenfest überzeugt ist. Häufig agiert dieser Anleger in einem einzigen Marktsegment. Sein Ziel ist, vor aller Welt gut dazustehen und so schnell wie möglich reich zu werden.


  – Rationalitätsfalle 5: Kontrollverlust-Phänomene


  Der Akteur hat ein hohes Bedürfnis, das Risiko seines Engagements zu kontrollieren. Er möchte gut informiert sein und gerät unter starken Stress, wenn er erkennen muss, dass er die Situation kaum kontrollieren kann. Insbesondere bei heftigen Kursschwankungen fühlt er sich hoffnungslos ausgeliefert. Verluste machen ihn nervös und lassen ihn unüberlegt handeln. Aus diesem Grund meidet dieser Akteur solche Situationen und verpasst somit möglicherweise eine Vielzahl lukrativer Investments.


  Welche Eigenschaften habenerfolgreicheTrader?


  Es gibt bestimmte Merkmale, die erfolgreiche Trader auszeichnen. Diese Tugenden bilden die Grundlage für kluge Anlageentscheidungen und langfristigen finanziellen Erfolg an den Börsen. Hierzu zählen die folgenden Punkte:


  1. Sie schätzen ihre eigenen Finanzgrenzen richtig ein. Dazu zählt unter anderem, keine Schulden zu machen, um sein eigenes Konto finanzieren zu können.


  2. Sie bringen Disziplin auf. Erfolgreiche Trader handeln mit System und achten immer darauf, nicht schnell und unbedacht auf dem Markt zu agieren.


  3. Sie akzeptieren das Risiko. Risiko gehört beim Handel mit Wertpapieren einfach dazu.


  4. Sie akzeptieren das Scheitern. Auch der beste Trader der Welt kann einmal Geld verlieren. Erfolgreiche Trader können aber mit einer Niederlage leben und aus ihr lernen.


  5. Sie zeigen Vertrauen. Erfolgreiche Trader sind selbstbewusst und haben Vertrauen in ihre Fähigkeiten, gewinnbringende Trades zu tätigen.


  6. Sie akzeptieren Fehler. Fehler zu machen ist menschlich und es gibt nun einmal Momente im Leben, in denen man Fehler macht.


  7. Sie bringen Geduld auf. Erfolgreiche Trader respektieren ihr System und warten auf günstige Gelegenheiten, um einen Trade einzugehen.


  8. Sie wissen, wann man eine Position schließen muss. Viele Trader halten ihre Positionen zu lange und setzen dabei Kursgewinne auf Spiel.


  Diese Aufzählung ist kann natürlich noch fortgesetzt werden, zeigt in dieser Form aber die wichtigsten persönlichen Eigenschaften erfolgreicher Trader.


  Die psychologische Komponente derKursfindung


  Trader beeinflussen durch ihre Kauf- und Verkaufsentscheidungen die Kurse. Und je nach dem Grad der Risikobereitschaft agieren sie unterschiedlich an den Märkten. Die Risikobereitschaft unterteilt sich in zwei Kategorien: Schnäppchenjäger und Herdentiere.


  Beide können Erfolg haben, wobei der Schnäppchenjäger wohl mehr Mut und schlaflose Nächte aufbringen muss als das Herdentier. Schnäppchenjäger, sogenannte »Bargain Hunters« oder »Crash-Investoren«, kaufen zumeist dann, wenn sich ein Crash ereignet hat und daher die Aktie deutlich an Wert verloren hat, weshalb sie möglicherweise günstig ist. Die Schwierigkeit dabei ist, das Ende des Crashs zu erwischen und die Bodenbildung nicht zu verpassen, um weder zu früh noch zu spät zu kaufen. Schnäppchenjäger sollten sich nicht von Neidern oder Pessimisten täuschen lassen und bei einem weiteren Kursverfall der auserwählten Aktie nachkaufen, falls die Hoffnung auf Kurssteigerungen weiter besteht. Dieser Ansatz ist sehr arbeitsaufwendig und setzt viel an Recherchen und auch Kenntnisse der Fundamentalanalyse voraus.


  Technische Analysten gehören hingegen eher den Herdentieren an, die sich auch als Momentum-Investoren bezeichnen und einen großen Anteil an den Investoren an der Börse ausmachen. Vor allem Chartisten sind klassische Momentum-Investoren. Ein Momentum-Investor wartet zumindest den Ansatz eines (Aufwärts- oder Abwärts-)Trends ab und investiert dann, wenn sich dieser abzeichnet oder bereits läuft. Während für Crash-Investoren das Setzen einer Stop-Loss-Marke nicht so wichtig ist, ist dies für den Momentum-Investor extrem wichtig und wird mit der anhaltenden Dauer des Trends noch wichtiger. Vor allem das kontinuierliche Nachziehen dieser Marke ist dabei von enormer Bedeutung! Zudem sollte der Momentum-Investor nicht zu gierig werden und noch im laufenden Trend mit einer Teilrealisierung der Gewinne beginnen, um weiterhin vom Trend profitieren zu können, ohne dass er das Risiko eingeht, die Umkehr zu verpassen. Die Strategie eines Momentum-Investors erfordert neben profundem Wissen in der Chartanalyse viel Konsequenz, vor allem beim Stop-Loss, aber wenig Mut, da man – wie es sich für ein Herdentier gehört – mit der Masse mitläuft.


  Trotz des Mitläufertums darf der Momentum-Investor aber nicht zum Lemming werden, der den anderen Investoren in den Abgrund folgt. Daher darf der Anleger niemals vergessen, auf sein Stop-Loss zu achten – und er sollte die Gewinne laufen lassen! Allerdings kann das Leben eines Momentum-Investors ein wenig frustrierend sein. Denn bei zehn Versuchen wird man vielleicht einige Male durch den Stop-Loss mit geringem Verlust aussteigen, einige Male einen kleinen Gewinn machen und nur in wenigen Fällen einen vollen Trend erwischen und sehr gut verdienen. Man darf sich nicht entmutigen lassen.


  Trading-Fehler und wie man sie vermeidet


  Aus Sicht der Behavioral Finance sind die Ursachen sämtlicher Trading-Fehler auf die vier nachfolgend aufgelisteten Punkte zurückzuführen.


  1. Angst: Sie ist ein schlechter Begleiter eines Traders. Als Trader fürchtet man sich vor Verlusten. Dabei sind Verluste ein Teil des Geschäfts. Man kann nicht mit jedem Trade Geld verdienen. Angst ist vor allem für Trader ein Problem, die noch über wenig Erfahrung verfügen, zu habgierig sind und zu viel Geld für einzelne Trades riskieren.


  2. Habgier: Einfach nicht genug bekommen. Diese Einstellung kann sich fatal auf die eigene Performance an den Märkten auswirken. Es geht beim Trading nicht nur darum, bei sinkenden Kursen rechtzeitig auszusteigen, sondern auch darum, bei steigenden Kursen die Gewinne rechtzeitig mitzunehmen. Und Habgier ist eine der Charaktereigenschaften, die Gewinnmitnahmen widersprechen.


  3. Ungeduld: In Kombination mit mangelnder Ausdauer kann sie zu ruinösem Verhalten beim Trading führen. Hat ein ungeduldiger Trader einmal ein System gefunden, mit dem er Geld verdient, ist er bereits wieder dabei, Veränderungen vorzunehmen – ohne sicher zu wissen, ob das System überhaupt langfristig funktioniert.


  4. Disziplinlosigkeit: Ein Mangel an Disziplin hat schon viele Trader in den Ruin getrieben. Zum Beispiel wird ein Stop-Loss gesetzt, der Kurs sinkt und nähert sich immer mehr dem automatischen Verkaufslimit an. Kurz vor Erreichen dieses Limits wird jedoch der Stop-Loss-Kurs angepasst. Man will ja schließlich nicht schon wieder einen Trade mit Verlust beenden. Der Ausgang ist bekannt: Allzu oft sinkt der Kurs noch weiter und man hat einen signifikanten Teil seines Kapitals verloren.


  Risiko- und Money-Management

  


  Definition Money-Management


  Money-Management ist ein elementares System der Verlustbegrenzung und der Gewinnsicherung. Im Kern geht es darum, sein Kapital stets so zu steuern und zu managen, dass man auch die schlimmsten Verlustphasen überleben kann. Die Regeln des Money-Managements unterstützten den Trader in seinem Unterfangen, Verluste zu begrenzen und Gewinne laufen zu lassen. Dies geschieht, indem die Aufmerksamkeit des Traders nicht auf das mögliche Gewinnpotenzial, sondern auf das Verlustpotenzial gerichtet wird.


  Trader würden lieber einen großen Gewinn und viele kleine Verluste erwirtschaften. Dies lässt sich auf ein einfaches mathematisches Grundprinzip zurückführen. Um einen prozentualen Verlust wettzumachen, muss der Gewinn prozentual gesehen höher ausfallen, als der Verlust betragen hat. Die folgende Tabelle verdeutlicht diese Aussage:
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  Wenn man einen Verlust von 10 Prozent verbucht, so braucht man nur 11Prozent Gewinn, um diesen wieder auszugleichen. Bei 20 Prozent Verlust muss man bereits 5 Prozent mehr, also 25 Prozent, verdienen, als man verloren hat, um das Ausgangskapital zurückzuerhalten. Ab einem Verlust von 30 Prozent wird es kritisch: Man benötigt nun schon 43 Prozent Gewinn, um ihn wieder auszugleichen. Spätestens ab einem 40-Prozent-Verlust beginnt es, unmöglich zu werden, das verlorene Geld wieder zurückzubekommen. In dieser Tabelle sind keine Transaktionsentgelte berücksichtigt. Das bedeutet, dass diese Tabelle im realen Handel einen noch größeren Differenzbetrag zwischen Verlust und benötigtem Gewinn aufweist.


  An dieser Stelle muss man sich allerdings vor Augen halten, dass man nach größeren Drawdowns einen gewissen Vorteil abgibt. Wenn man 10Prozent Verlust verbucht, so braucht man 11Prozent Ertrag, um wieder auf null zu kommen. Man gibt daher 1Prozent statistischen Vorteil auf. Was aber passiert, wenn man 40Prozent verloren hat? Nun muss zusätzlich zu den 40 Prozent ein Mehrertrag von 27 Prozent erwirtschaftet werden. Das ist nicht gerade wenig und bedeutet einen mathematischen Nachteil von 27 Prozent!


  Dieses Phänomen wird unter Tradern der »negative Zinseszins« genannt. Hat man erst einmal einen signifikanten Betrag seines Trading-Kapitals verloren, muss man einen immer größeren Ertrag erwirtschaften, nur um wieder auf null zu kommen. Zusätzlich öffnet sich für Trader eine weitere Falltür: Wer einmal 30 oder 40Prozent seines Kapitals verloren hat, ist gewillt, mehr Risiko auf sich zu nehmen, um seine Verluste schnell wieder wettzumachen. Durch diese erhöhte Risikobereitschaft gerät der angeschlagene Trader in einen Teufelskreis: Da weitere Verluste eingefahren werden, wird das Risiko erneut erhöht. Dieses Verhaltensmuster endet oft mit einem Totalverlust. Das Phänomen der erhöhten Risikobereitschaft in Verlustphasen wird »Loss Trap« (Verlustfalle) genannt.


  Ferner ist die Drawdown-Tabelle zu jedem beliebigen Zeitpunkt gültig. Angenommen, man erzielt mit seinem Trading in sechs Monaten 100 Prozent Ertrag. Leider ist eine schnelle, gute Performance kein Zeichen für Qualitätsarbeit beim Trading. Vielmehr ist hohe Volatilität in einem Handelskonto ein Zeichen für ein schlechtes Trading und hohes Risiko. So denkt man auch nicht darüber nach, seine Strategie zu ändern, denn immerhin ist man ja mit 100 Prozent im Plus. Es könnte ewig so weitergehen. Doch das Risiko ist tückisch, denn früher oder später wird der Verlustfall eintreten. Irgendwann rächt sich also das zu hohe Risiko, das man eingeht. Eine Verlustphase steht vor der Tür. Der Trader verliert 50 Prozent seines Geldes. Kein Problem, denn immerhin hat der Trader vor dieser Verlustphase ja 100Prozent Gewinn erwirtschaftet.


  Doch wie viel Geld hat der Trader jetzt? Der Trader hat genauso viel Kapital wie zu Beginn. Wenn man 100 Prozent Ertrag erwirtschaftet hat und anschließend einen Verlust von 50Prozent macht, so ist das Konto wieder in der Ausgangssituation. Wenn ein Trader aus 10.000 Euro Kapital 20.000 Euro macht, so beträgt die Rendite 100 Prozent. Verliert der Trader nun 50 Prozent, so ist er wieder auf seinem Ausgangsstand von 10.000 Euro. Nicht mehr und nicht weniger. Daher gilt: Kapitalerhalt ist oberste Prämisse für den Börsenerfolg. Damit man den Kapitalerhalt sinnvoll planen kann, muss man zusätzlich die folgenden Fragen stellen:


  – Wie viel Geld sollte pro Trade maximal riskiert werden?


  – Welcher (prozentuale) Anteil des verfügbaren Kapitals darf investiert werden?


  – Wie hoch darf eine eventuelle Hebelwirkung über Termingeschäfte ausfallen?


  – Wie werden Positionen auf- und wieder abgebaut?


  – Wann wird der Gewinn glattgestellt?


  – Verwendet man nachziehende Stops, also Trailing-Stops?


  Nach dieser Grundlagenarbeit im Bereich des Money-Managements kann zur nächsten Phase übergegangen werden.


  Die Bestimmung der Positionsgröße


  Wenn man davon ausgeht, dass die Random-Walk-Theorie stimmt, dann entwickelt sich das Kursgeschehen nach den Gesetzen des Zufalls. Niemand kann konstant die Zukunft oder die Börsenkurse von morgen prognostizieren. Dass ein Trade ein Gewinner wird, ist ebenso wahrscheinlich, wie dass er ein Verlierer wird.


  In einer Zufallsverteilung ist es aber so, dass sich Gewinn und Verlust nicht immer abwechseln werden. Man kennt dieses Phänomen vielleicht aus dem Spielcasino. Auch hier beträgt die Wahrscheinlichkeit, dass am Roulette-Tisch »Rot« oder »Schwarz« kommt, ungefähr 50 Prozent. (Natürlich gibt es noch die »0«, aber diese kann für dieses Beispiel ignoriert werden.) Ob also »Rot« oder »Schwarz« fällt, ist gleich wahrscheinlich.


  Nun wird es Phasen der Abwechslung geben: »Rot – Schwarz – Rot – Schwarz – Rot usw.« Doch plötzlich können auch Serien auftreten: »Rot – Rot – Rot – Schwarz – Rot – Rot – Rot –Rot« beispielsweise. In einer Zufallsverteilung kommt es also auch zu Serien. Das ist vollkommen normal. Eine Serie von sieben oder acht Verlusttrades in Folge ist also nicht nur wahrscheinlich, sondern wird früher oder später sogar tatsächlich eintreffen. Ebenso wie eine solche Gewinnserie früher oder später in einem Trader-Leben auftritt. Eine Serie von zehn Gewinntrades (beziehungsweise Verlusttrades) hintereinander hat eine Wahrscheinlichkeit von 1 zu 1000. Wenn man 1000 Trades eingeht, so wird es mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit zu einer Verlustserie von zehn Trades hintereinander kommen.


  Zehn Prozent Risiko pro Trade


  Unter dem Gesichtspunkt von Verlustserien erscheinen landläufige Trading-Praktiken mehr als nur naiv. Angenommen, man riskiert 10Prozent seines Risikokapitals pro Trade. Wenn man nun 1000 Trades eingeht, so wird man früher oder später einen Totalverlust erleiden, denn es wird garantiert zu einer Serie von zehn Verlusttrades hintereinander kommen. Der Totalverlust steht gleichsam vor der Tür, es ist nur eine Frage der Zeit. Dabei ist es auch egal, wie viel Geld man an einem bestimmten Punkt bereits verdient hat. Totalverlust ist Totalverlust.
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  Die oben stehende Tabelle zeigt, wie stark ein Drawdown aussehen kann, sollte es zu zehn Verlusttrades in Folge kommen. Das Interessante dabei ist, dass bereits ab einem Einzelpositionsrisiko von 2Prozent das letzte Stündlein eines jeden Systems geschlagen hat – früher oder später. Denn rein mathematisch gesehen wird der Drawdown dann so stark ausfallen, dass der mathematische Rückstand in der Performance nicht mehr aufzuholen ist. Das Spiel ist vorbei.


  Angenommen, in einem Kalenderjahr handelt man im Schnitt 200 Handelstage, heißt das, wenn man fünf Trades mit einem Einzelpositionsrisiko von 10Prozent pro Tag eingeht, dann ist die Totalverlustwahrscheinlichkeit omnipräsent (also 100 Prozent). Man wird, mathematisch gesehen, in dem Jahr all sein Geld verlieren, egal, wie gut die angewendete Strategie ist. Das Einzelrisiko pro Position war einfach zu groß. Denn innerhalb eines Jahres wird man 1000 Trades eingehen. Dabei wird es so gut wie sicher zu einer Serie von zehn Verlusten kommen und mit jedem Trade wird man 10Prozent seines Kapitals verlieren. Ein Konto von 10.000 Euro schrumpft damit auf knapp unter 3500 Euro zusammen – ein Verlust von etwas weniger als 70 Prozent.


  Nur ein Gewinn von 233 Prozent wird das Konto wieder auf 10.000 Euro bringen. Man ist allerdings emotional bereits in der Verlustfalle gefangen. Das Risiko wird erhöht, um den verlorenen Boden schnell wieder wettzumachen. Das Risiko, das man pro Trade eingegangen ist, war zu hoch.


  Das Ein-Prozent-Risiko-System


  Von mehr als zehn Verlusten in Serie muss man prinzipiell nicht ausgehen. Auch wenn, theoretisch gesehen, die mathematische Möglichkeit noch längerer Verlustserien besteht, so ist die tatsächliche Eintrittswahrscheinlichkeit so gering, dass sie durchaus vernachlässigt werden kann. Zehn Prozent Risiko pro Position sind eindeutig zu viel. Denn früher oder später wird man mit einem so hohen Risiko Verluste erwirtschaften, egal, wie gut das System ist, das die Ein- und Ausstiegssignale generiert. Unter dem Aspekt des negativen Zinseszinses muss also das Risiko des Einzeltrades stark dezimiert werden. Je tiefer der Drawdown im Handelskonto, umso mehr zusätzlichen Ertrag muss man erzielen, nur um den Verlust wieder auszugleichen.


  Wenn man daher von einer Serie von zehn Verlusttrades ausgeht, wird man schnell erkennen, dass man nicht mehr als 1Prozent pro Position riskieren sollte. Wird pro Trade nur ein Risiko von 1Prozent der gesamten (aktuellen) Handelskontogröße gefahren, so kann selbst ein Dutzend Verlusttrades hintereinander keinen tief greifenden Schaden anrichten. Egal, welche Analysemethode man verwendet, sei es die technische, die fundamentale oder eine andere Analysemöglichkeit: Mit keiner Analysemethode dieser Welt wird man in der Lage sein, die Zukunft konstant zu prognostizieren. Jedes System unterliegt einem gewissen Zufallsfaktor.


  Ein System mit einem halbwegs guten Money-Management-Ansatz wird nicht über eine Trefferquote von weit über 50 Prozent kommen. Börsenerfolg hat nichts mit der Fähigkeit zu tun, die Zukunft richtig zu prognostizieren.


  Die Ein-Prozent-Regel sollte von jedem Trader, Investor und Spekulanten berücksichtigt werden. Sie ist die Essenz für langfristigen Börsenerfolg! Man sollte niemals mehr als 1Prozent des aktuellen Handelskontowerts pro Position riskieren! Wenn man ein Trading-Konto von 10.000 Euro sein Eigen nennt, so ist der maximale Verlust pro Trade exakt 100Euro. Bei einem Konto von 100.000 Euro beträgt der maximale Verlust auch 1Prozent pro Trade – also ein kalkulierter Verlust von 1000Euro pro Trade. Egal, wie groß das Handelskonto ist, man sollte niemals mehr als 1Prozent pro Trade riskieren. Selbst wenn man sich als risikoimmun bezeichnet, sollte man vor größeren Risiken zurückschrecken. Wie klingt 3Prozent Risiko pro Einzelposition? Noch immer zu wenig? Dann sollte man bedenken, dass eine Verlustserie von zehn Trades und ein Einzelpositionsrisiko von 3Prozent immer noch einen Drawdown von 25 Prozent bedeuten. Um den angefallenen Verlust wieder auszugleichen, bedarf es eines Ertrags von 34Prozent. Man hat dadurch 9Prozent statistischen Vorteil in einen Nachteil gewandelt!


  Wenn man von seinen Fähigkeiten als Trader überzeugt ist und eine aggressivere Strategie fahren will, dann sollte man maximal 2Prozent pro Position riskieren. Zwei Prozent ist die Grenze, die kalkulierende Trader von Glücksspielern trennt. Treten zehn Verluste in Serie bei einem Einzelpositionsrisiko von 2Prozent auf, so ist der Drawdown noch immer unter 20Prozent. Eine Rendite von 23 Prozent lässt das Konto wieder auf den Ausgangspunkt zurückkehren. Wichtig ist auch, zu begreifen, dass das eine Prozent Risiko nicht der Gesamtposition entspricht, sondern dem Risiko pro Trade. Mal angenommen, es besteht ein Portfolio mit 20.000 Euro an Barmitteln bei einem Broker. Ein Prozent Risiko entspricht einem maximalen monetären Gesamtrisiko von 200 Euro pro Position. Das heißt nicht, dass man nur 200 Euro in einen Trade stecken kann, ganz und gar nicht. Vielmehr darf man mit diesem Trade maximal 200 Euro verlieren. Die Positionsgröße entspricht also nicht dem Risiko. Das Risiko ist der Betrag, den man pro Trade verlieren darf.


  Ein kleiner Risikobetrag pro Einzelposition bringt noch einen weiteren Vorteil mit sich. Wenn man maximal 1Prozent pro Trade riskiert, dann hat man keine emotionale Bindung zu seinen Trades. Ein Prozent fühlt sich insignifikant an. Genau das ist der Vorteil: Man wird sich an seinen Stop-Loss halten und nicht mit Ach und Krach versuchen, eine Position im Verlustfall zu retten. Wenn man signifikant mehr als 1Prozent pro Trade riskiert, wird man früher oder später einen Totalverlust erleiden. Man wird vielleicht sogar zwischenzeitlich ansehnliche Beträge erwirtschaften, aber früher oder später wird sich das große Risiko rächen.


  Das Chance-Risiko-Verhältnis


  Wenn die Performance nicht der einzig relevante Messwert ist, wie kann man dann als Trader wissen, ob man gut ist? Hohe Performance heißt nicht, dass man ein guter Trader ist. Wie kann man nun gutes Trading von schlechtem unterscheiden? Einerseits über eine disziplinierte Verlustbegrenzung und andererseits, indem man das eingegangene Risiko ins Verhältnis zum erzielten Ertrag setzt.


  Man darf nicht auf Performance achten, auch nicht in seinem persönlichen Handelskonto. Die Performance ist irrelevant. Das mag im ersten Moment ein wenig merkwürdig klingen, entspricht im Endeffekt aber der bitteren Wahrheit. Das Chance-Risiko-Verhältnis (Risk-to-Return-Ratio) ist der nächste wichtige Knackpunkt. Es errechnet sich aus der Relation zwischen Gewinn und Verlust. Obwohl mehrere Berechnungsarten verbreitet sind, hat sich prinzipiell eine einzelne durchgesetzt. Dabei wird die erzielte Performance einer Zeitperiode (beispielsweise ein Jahr) durch den maximalen Drawdown dieses Zeitraumes dividiert. Gute Trader erzielen ein Chance-Risiko-Verhältnis von drei bis vier. Top-Trader mit mehrjähriger Handelserfahrung erzielen auch zweistellige Werte.


  
    
      
        	

        	
          Strategie 1

        

        	
          Strategie 2

        
      


      
        	
          Startkapital per 1.1.2014

        

        	
          50 000 Euro

        

        	
          50 000 Euro

        
      


      
        	
          Max. Drawdown

        

        	
          –7822 Euro

        

        	
          –1209 Euro

        
      


      
        	
          Endkapital per 1.1.2015

        

        	
          76 342 Euro

        

        	
          61 653 Euro

        
      


      
        	
          Gewinn

        

        	
          26 342 Euro

        

        	
          11 653 Euro

        
      


      
        	
          Performance

        

        	
          +~50 %

        

        	
          +~22 %

        
      


      
        	
          Chance-Risiko-Verhältnis (Gewinn / Drawdown)

        

        	
          ~3,3

        

        	
          ~9,6

        
      


      
        	
          Tabelle 3: Chance-Risiko-Verhältnis im Vergleich

        
      

    
  


  Obwohl Strategie 1 garantiert das größere Medienecho erhält, ist Strategie 2 für den aktiven Trader interessanter. Manch einer meint, dass es egal sei, welcher Drawdown stattgefunden hat: Im Endeffekt zähle doch nur, dass Strategie 1 etwa 50 Prozent und Strategie 2 nur 22 Prozent verdient hat. Nun, das mag stimmen. Aber der Profi achtet nicht auf die Performance, sondern hebelt die Strategie mit dem geringeren Drawdown. Man sollte darauf achten, was passiert, wenn man beide Portfolios mit einem Hebel von fünf und zehn handelt.


  
    
      
        	
          Hebel 5

        

        	
          Strategie 1

        

        	
          Strategie 2

        
      


      
        	
          Startkapital per 1.1.2014

        

        	
          50 000 Euro

        

        	
          50 000 Euro

        
      


      
        	
          Max. Drawdown

        

        	
          –7822 Euro

        

        	
          –1209 Euro

        
      


      
        	
          Drawdown  5

        

        	
          –39 110 Euro

        

        	
          –6045 Euro

        
      


      
        	
          Worst-Case-Depot

        

        	
          10 000 Euro

        

        	
          44 000 Euro

        
      


      
        	
          + Performance  5

        

        	
          250 %

        

        	
          110 %

        
      


      
        	
          Endkapital

        

        	
          35 000 Euro

        

        	
          92 400 Euro

        
      


      
        	
          Endperformance %

        

        	
          –30 %

        

        	
          +85 %

        
      


      
        	
          Tabelle 4: Strategievergleich bei einem Hebel von 5

        
      

    
  


  Denn Trader handeln in kurzfristigen Zeitebenen. Sie handeln auf 15-Minuten-Charts. Dafür entwickeln sie kurzfristig ausgelegte Handelsstrategien, die sie dann mit Derivaten (sprich Hebelprodukten) handeln. Besonders effektiv für private Trader sind CFDs. Diese erlauben eine hohe Hebelwirkung im Normalfall zwischen 10 und 100 bei Indizes, Aktien, Rohstoffen, Währungen und Anleihen. Diese Hebelwirkung bedeutet, dass der Trader bis zum 100-Fachen seines Kapitals in Sekundenschnelle bewegen kann. Hat ein Trader 1000 Euro auf dem Konto, so kann er also mit CFDs im Gegenwert von bis zu 100.000 Euro handeln. Doch sobald man nur einen geringen Hebel ansetzt, werden die Performance-Unterschiede der beiden Strategien offensichtlich.


  
    
      
        	
          Hebel 10

        

        	
          Strategie 1

        

        	
          Strategie 2

        
      


      
        	
          Startkapital per 1.1.2014

        

        	
          50 000 Euro

        

        	
          50 000 Euro

        
      


      
        	
          Max. Drawdown

        

        	
          –7822 Euro

        

        	
          –1209 Euro

        
      


      
        	
          Drawdown  10

        

        	
          –100 %

        

        	
          –12 090 Euro

        
      


      
        	
          Worst-Case-Depot

        

        	
          –

        

        	
          37 910 Euro

        
      


      
        	
          + Performance  10

        

        	
          –

        

        	
          220 %

        
      


      
        	
          Endkapital

        

        	
          –

        

        	
          121 312 Euro

        
      


      
        	
          Veränderung absolut

        

        	
          –100 %

        

        	
          +220 %

        
      


      
        	
          Tabelle 5: Strategievergleich bei einem Hebel von 10

        
      

    
  


  Man sieht, dass die Performance irrelevant ist. Die oben stehenden Tabellen verdeutlichen den Umstand, wieso so viele Trader ihr Depot mit Derivaten an die Wand fahren. Steht das Risiko in keinem gesunden Verhältnis zum Ertrag, dann besteht die absolut hohe Gefahr eines Totalverlustes. Der Hebel ist eine gefährliche Waffe! Man sollte lernen, damit umzugehen und ihn zum richtigen Zeitpunkt einzusetzen.


  Den Erwartungswert eines Trades definieren


  Es soll an dieser Stelle nochmals betont werden, wie wichtig es ist, das Einzelpositionsrisiko auf 1Prozent der Depotgröße zu beschränken. Wenn man ein größeres Einzelpositionsrisiko eingeht, kann man ein noch so gutes Handelssystem sein Eigen nennen und trotzdem wird man aufgrund der nüchternen Gesetze der Mathematik früher oder später verlieren. Doch niemand ist bisher aufgrund der wunderbaren Möglichkeiten der Verlustbegrenzung ein Trader geworden. Vielmehr wird man Trader, weil man an persönlichen Erfolg und Reichtum glaubt. Also muss man sich als Trader überlegen, wie man eine Strategie mit positivem Erwartungswert erfolgreich entwickelt und anwendet.


  Die Basis einer jeden Trading-Strategie ist eine logische Überlegung. Der Trader muss sich die Frage stellen, warum er mit einer bestimmten Strategie Geld verdienen kann. Der Grund für den positiven Erwartungswert eines Systems muss klar verständlich formulierbar sein. Doch viele Trader scheitern genau an diesem Punkt: Sie verlieren sich in komplexen technischen Indikatorkonstellationen, die ein wenig den Anschein von moderner Kunst haben. Oft ist die Signallage der Indikatoren in sich widersprüchlich, das heißt, die Indikatoren liefern unterschiedliche Signale und lassen den Trader wie gelähmt vor dem Handelsbildschirm zurück. Hier fehlt es an einer eindeutigen, logischen Handelsstrategie.


  Hat man erst einmal seine eigene Systemlogik auch tatsächlich begriffen, ist es wichtig, mit Stop-Loss und Kurszielen zu arbeiten. Das eingegangene Risiko muss in ein gesundes Verhältnis zum potenziellen Ertrag gesetzt werden. Erst dadurch kann der Trader gute Einstiegssignale von den schlechten unterscheiden. Die Technische Analyse ist jedoch nicht als Prognosewerkzeug geeignet. Viele Trader öffnen einen Chart, malen wie wild auf ihm herum und können angeblich Prognosen über das künftige Kursgeschehen treffen. Das ist jedoch Kaffeesatzleserei. Die Zukunft lässt sich nicht zur Gänze aus der Vergangenheit ablesen. Das würde bedeuten, dass alles, was auf dieser Welt geschieht, bereits in den Börsenkursen festgehalten ist.


  Die Technische Analyse ist dazu geeignet, einen statistischen Vorteil strategisch auszunutzen. Man kann mithilfe der Chartanalyse Situationen aufspüren, die auf etwaige Kurstendenzen hindeuten, auf neue Trends, markante Wendepunkte oder wichtige Unterstützungs- oder Widerstandszonen. Man kann aus dem Chart auch wichtige massenpsychologische Punkte herauslesen. Treffen die Kurse auf diese Punkte, so kann der Trader wohlüberlegt seine Positionen eröffnen. Macht der Trader dies konstant, so setzt er eine Handelsstrategie effizient um.


  Ein erfolgreicher Trader hat sich mithilfe der Chartanalyse einige Strategien zusammengestellt, die einen positiven Erwartungswert haben. Die Signalgenerierung erfolgt über die Chartanalyse, die Verlustbegrenzung über einen Stop-Loss und die Kurszielermittlung ist der Weg des geringsten Widerstandes am Chart: Der Trader markiert sich zum Zeitpunkt seiner Analyse den von ihm antizipierten Einstieg und macht sich einen Plan. Nur der Amateur handelt wie wild drauflos. Geduld ist eine unabdingbare Charaktereigenschaft für erfolgreiche Trader. Die Chartanalyse ist ein effizientes Werkzeug, um Einstiegssignale zu finden – obwohl weiterhin von einer gewissen Zufallsverteilung der Börse auszugehen ist.


  Wenn man aktiv tradet, dann weiß man niemals, ob der nächste Trade ein Gewinner oder ein Verlierer wird. Man kann die Zukunft weder vorhersehen noch beeinflussen. Die Wahrscheinlichkeit, dass der nächste Trade ein Gewinner wird, liegt immer um die 50Prozent. Das Gleiche gilt für den nächsten Verlusttrade. Doch es gibt einen Weg, trotzdem an der Börse Geld zu verdienen. Der gewiefte Trader wird die Chartanalyse in sein Arsenal aufnehmen, um Einstiegspunkte zu finden, bei denen der potenzielle Ertrag den potenziellen Verlust um ein Vielfaches übersteigt. Das Risiko darf also nur einen Bruchteil des möglichen Gewinns darstellen. Wenn die Trefferquote weiterhin bei 50Prozent liegt und jeder Gewinner mehr verdient als jeder Verlusttrade, dann wird das System langfristig Geld verdienen. Es hat einen positiven Erwartungswert. Daher besteht ein vollständiger Handelsansatz auch immer aus drei Teilen:


  1. dem Einstiegssignal,


  2. dem geplanten Ausstiegspunkt (Stop-Loss),


  3. dem erwarteten Kursziel (Profit-Target).


  Steuerliche Behandlung

  


  Alle Umsatz-, Transaktions- und sonstigen Steuern sowie alle anderen Aufwendungen, die im Zusammenhang mit einem CFD-Geschäft anfallen, trägt der Kunde. Steuern und sonstige Abgaben, deren Einzug oder Einbehalt gesetzlich vorgeschrieben ist, können von Zahlungen an den Kunden oder Gutschriften zu seinen Gunsten abgezogen oder einbehalten werden. Gewinne aus CFD-Geschäften unterliegen der Abgeltungsteuer, Verluste werden dem Verlusttopf »Sonstige« angerechnet. Beim S Broker werden Gewinne und Verluste aus CFD-Geschäften mit steuerlichen Erträgen und Verlusten aus anderen Geschäften (außer Aktien) verrechnet, die auf Depots und Konten des gleichen Inhabers bei der S Broker AG & Co. KG angefallen sind.


  Bitte beachten Sie, dass dieses Buch keine abschließende Beurteilung der steuerlichen Behandlung von CFDs geben kann. Die steuerliche Behandlung von Gewinnen und Verlusten ist auch immer von Ihren persönlichen Verhältnissen und Voraussetzungen abhängig. Bitte konsultieren Sie bei Bedarf einen Steuerberater.


  Diese Information dient nicht der Steuerberatung und die S Broker AG & Co. KG übernimmt keine Gewähr für Richtigkeit, Vollständigkeit und Aktualität.


  Schlusswort

  


  Mit diesem Buch haben wir Ihnen einen kleinen Einblick in die spannende Welt des CFD-Handels geben wollen. Wir haben das Werk als eine Art Leitfaden konzipiert, daher nehmen Sie es ruhig immer wieder zur Hand, denn mit jeder wiederholten Lektüre werden Ihr Wissen und Ihr Verständnis weiter wachsen. Wenn Sie auf die einzelnen Kapitel zurückblicken, dann werden Sie erkennen, dass der Handel mit CFDs sehr profitabel sein kann und dass dieses Instrument eine sinnvolle Ergänzung zu anderen Investmentmöglichkeiten darstellt. Das notwendige Rüstzeug für Ihren Erfolg mit CFDs haben wir Ihnen hiermit geliefert – jetzt liegt es an Ihnen, die Theorie in die Praxis umzusetzen.


  Sicherlich erfordert es Zeit und Fleiß, den Umgang mit CFDs zu erlernen. Doch wie überall im Leben gilt: Übung macht den Meister. Nutzen Sie daher die in dem Buch beschriebenen und erprobten Anregungen, um ein höheres Level in Ihren Fähigkeiten als Trader zu erreichen – es kann sich bezahlt machen.


  Hinweise für den CFD-Handel beim S Broker

  


  Folgende Bedingungen müssen erfüllt sein, um über den S Broker mit CFDs handeln zu können:


  1. Sie sind eine natürliche, volljährige und unbeschränkt geschäftsfähige Privatperson.


  2. Sie sind Kontoinhaber der jeweiligen Konto-/Depot-Beziehung.


  3. Sie sind Steuerinländer.


  4. Sie sind kein US-Bürger (Hinweis: CFD-Handel ist derzeit in den USA nicht erlaubt).


  5. Sie sind nicht verpflichtet, ein W9-Formular (US-Steuerpflicht) abzugeben.


  6. Zustimmung zur ausschließlichen Nutzung der Postbox.


  7. Vorliegen einer gültigen E-Mail-Adresse.


  8. Vorhandensein eines internen Verrechnungskontos beim S Broker.


  Weitere allgemeine Hinweise

  


  1. Aufgrund ihrer spezifischen Konstruktion sind CFDs keine Wertpapiere im rechtlichen Sinne und können daher nicht im Wertpapierdepot geführt werden. CFDs sind OTC-Geschäfte (keine Börsengeschäfte), die keine physische Bewegung von Basis-Instrumenten nach sich ziehen.


  2. Bevollmächtigte können nicht am CFD-Handel teilnehmen und auch keine Überweisungen vom CFD-Handelskonto auf das Verrechnungskonto vornehmen.


  3. Ein Kunde darf nur ein CFD-Handelskonto besitzen.


  Beim S Broker werden die steuerlichen Auswirkungen von Wertpapiertransaktionen und CFD-Transaktionen zusammen betrachtet. Die Gewinne und Verluste aus dem CFD-Handel werden im Verlustverrechnungstopf »Sonstige« verrechnet. Dieser Verlustverrechnungstopf wird im Wertpapierhandel für alle steuerrelevanten Transaktionen, bis auf den Aktienhandel, verwendet.


  Kontakt

  


  So finden Sie den S Broker im Internet:

  www.sbroker.de/cfd


  Sie interessieren sich für den CFD-Handel:

  – 0800 – 20 80 900


  Bereits Kunde?

  – 0800 – 20 80 222


  E-Mail: service@sbroker.de


  Quellenverzeichnis

  


  Bernhard Jünemann und Heinz Imbacher – Money Management, München 2007


  Birger Schäfermeier – Die Kunst des erfolgreichen Tradens, München 2006


  James Montier – Die Psychologie der Börse, München 2009


  John J. Murphy – Technische Analyse der Finanzmärkte, München 2007


  Karin Roller – Kursziele bestimmen mit Fibonacci – simplified, München 2012


  Martin Michalky und Robert Schittler – Das große Buch der Börse, München 2008


  Pierre M. Daeubner – Die besten Trading-Strategien, München 2009


  S Broker – CFD-Grundlagenschulung, 2010


  Glossar

  


  Ask


  Verkaufsangebot, auch als »Brief« oder »Briefkurs« bezeichnet. Das Ask ist der Preis, zu dem ein Marktteilnehmer bereit ist, sein Wertpapier zu verkaufen. Das niedrigste Verkaufsangebot wird dabei als »Best Ask« bezeichnet.


  Asset, Assetklasse


  Jedes Gut, in das investiert werden kann, wird als Asset beziehungsweise gemeinsam mit ähnlichen Gütern als Assetklasse bezeichnet. Assetklassen sind beispielsweise Staats- oder Unternehmensanleihen, Blue Chips, Immobilien und Rohstoffe.


  Asset Allocation


  Aufteilung des Kapitals auf verschiedene Investmentarten zwecks Risiko- und Ertragsoptimierung des Portfolios.


  Baisse


  Bezeichnung für eine Phase anhaltender starker Kursverluste an der Börse. Ein anderer Begriff hierfür ist Bear-Market.


  Basiswert


  Einem CFD zugrunde liegender Titel. Dazu zählen Aktien, Anleihen, Indizes und Rohstoffe (englisch: Underlying).


  Basispreis


  Der Preis, zu dem der zugrunde liegende Titel (Basiswert) gekauft oder verkauft werden kann.


  Bestens, billigst oder Market


  Orderart, bei der der Auftrag im Fließhandel sofort zum nächsten Kurs ausgeführt wird. Im Falle einer Market-Kauforder wird zum nächsten quotierten Briefkurs ausgeführt und bei einer Market-Verkaufsorder zum nächsten quotierten Geldkurs.


  Bid


  Kaufnachfrage, auch als »Geld« beziehungsweise »Geldkurs« bezeichnet. Das Bid bezeichnet den Preis, den ein Marktteilnehmer bereit ist, für ein Wertpapier zu bezahlen. Das höchste Kaufangebot wird dabei als »Best Bid« bezeichnet.


  Breakout


  So wird der Ausbruch eines Kurses aus einem Trendkanal oder aus einer technischen Formation genannt. Der Ausbruch kann nach oben oder nach unten stattfinden.


  Briefkurs


  Angebotsseite, »Brief sein auf einen Titel« bedeutet, den Verkauf desselben zu beabsichtigen. »Einen Brief abarbeiten« heißt, dass eine größere Verkaufsorder erst in vollem Umfang durchgeführt sein muss, bevor der Markt (wieder) steigen kann.


  Broker


  Wertpapiervermittler an Börsen- und OTC-Handelsplätzen, der die Kauf- und Verkaufsaufträge für seine Kunden durchführt. Vor allem Banken bieten den Brokerage-Service an.


  CFD-Handelskonto


  Für den Handel mit CFDs benötigt der Kunde ein Einzeldepot beim S Broker. Im Rahmen dieses Einzeldepots wird ein CFD-Handelskonto bereitgestellt, auf dem für den CFD-Handel Geld vom Verrechnungskonto überwiesen werden muss. Alle finanziellen Transaktionen werden für den Kunden transparent über das im CFD-Handelsfrontend geführte, für ihn grundsätzlich jederzeit einsehbare technische CFD-Handelskonto realtime abgebildet. Dieses CFD-Handelskonto ermöglicht es dem Kunden, seiner Verpflichtung, seine CFD-Positionen und die Anforderungen an die Höhe der zu stellenden Margin stets eigenverantwortlich zu überwachen, nachkommen zu können. Neben dem für den CFD-Handel bereitgestellten Kapital werden insbesondere tägliche Wertveränderungen laufender CFD-Geschäfte, Margin-Anforderungen, das frei verfügbare Guthaben, Entgelte sowie sonstige finanzielle Verpflichtungen im Zusammenhang mit CFD-Transaktionen ausgewiesen.


  Derivate


  Bei derivativen Finanzinstrumenten handelt es sich nicht um eigenständige Instrumente, sondern lediglich um Rechte beziehungsweise Verpflichtungen zum Kauf oder Verkauf von Waren oder Wertpapieren. Die Bewertung von Derivaten hängt somit von den Kursen des zugrunde liegenden Wertes, des sogenannten »Underlying«, sowie dessen Volatilität, derzeitigen Marktzinsen sowie Markterwartungen ab. Die gängigsten standardisierten Derivate sind Optionen und Futures.


  Divergenz


  Wenn zwei Indikatoren der Technischen Analyse widersprüchliche Aussagen liefern, nennt man dies Divergenz. Häufig deuten Divergenzen einen bevorstehenden Wechsel des vorherrschenden Trends an.


  Drawdown


  Als Drawdown versteht man den Kapitalrückgang auf einem Handelskonto, gemessen vom Höchststand des Kontos. Ein Drawdown kann absolut oder prozentual angegeben werden.


  EONIA


  Der Euro OverNight Index Average ist ein gewichteter Durchschnitt aus unbesicherten Overnight-Zwischenbankausleihungen im Euro-Geldmarkt, also auf einen Tag gerechnete Zwischenbankzinsen, die aus Zwischenbankeinlagen bestimmter Teilnehmer (»Panel-Banken«) als Durchschnitt gerechnet werden. Die jeweils 15 höchsten und tiefsten Werte werden eliminiert.


  Futures


  Bedingte Termingeschäfte zu Absicherungs- und Spekulationszwecken, die weltweit auf diverse Underlyings wie Aktien, Anleihen, Indizes, Währungen und Rohstoffe gehandelt werden. Durch den Kauf eines Futures wird zum in der Zukunft liegenden Liefertermin die Abnahme des Basiswertes in einer bestimmten Menge und Qualität zugesichert, beim Verkauf dessen Lieferung. Für den Handel müssen Sicherheitsleistungen, also Margins, hinterlegt werden. Futures werden von den meisten Day-Tradern als Handelsinstrument bevorzugt.


  Gap


  Als Gap bezeichnet man eine Kurslücke, die entsteht, wenn der erste Kurs eines Wertpapiers oder Derivats über bzw. unter dem letzten Kurs des Vortages notiert.


  Geld


  Nachfrageseite, »Geld sein auf einen Titel« bedeutet, den Erwerb desselben zu beabsichtigen beziehungsweise eine Kauforder zu haben.


  Geld-Brief-Spanne


  Differenz zwischen den Kursen, zu denen ein Titel ge- beziehungsweise verkauft werden kann (englisch: Spread).


  Glattstellung


  Eine offene Terminposition kann entweder ausgeübt oder vor der Fälligkeit durch das entsprechende Gegengeschäft »glattgestellt« werden. Eine Long-Position wird durch den Verkauf der gleichen Anzahl an gleichen Wertpapieren wieder glattgestellt, eine Short-Position durch den Kauf der gleichen Wertpapieranzahl.


  Hausse


  Bezeichnung für eine Phase anhaltender starker Kursgewinne an der Börse. Ein anderer Begriff hierfür ist Bull-Market.


  Hebel/Hebelwirkung


  Darunter versteht man den Faktor, um den ein Derivat stärker steigt oder fällt als die zugrunde liegende Aktie (das sogenannte »Underlying«).


  Hedge


  Bezeichnet den Versuch, sich gegen Kursrisiken seiner Positionen abzusichern. Der Besitzer eines Wertes, wie beispielsweise einer Aktie, trägt das volle Risiko der Preisschwankungen und kann dieses durch den Kauf von Derivaten verringern.


  Index


  In einem Index sind bestimmte Wertpapiere enthalten, die einen Markt repräsentieren sollen. Sie sollen dessen Preisveränderung über lange Zeiträume anschaulich machen. Aktien und Anleihen, aber auch Fonds und Rohstoffe werden zu Indizes zusammengefasst. Diese dienen oft auch als Benchmark. Die Gewichtung eines Titels innerhalb eines Index kann entweder über dessen Marktkapitalisierung beziehungsweise Investitionsgröße oder willkürlich prozentual festgelegt werden. Indizes sind beispielsweise der Deutsche Aktienindex (DAX®), der US-amerikanische Standard & Poor’s 500® (S&P) oder der österreichische Austrian Traded Index® (ATX). Sie dienen oft als Grundlage für Derivate und diese wiederum der Absicherung von Positionen oder alleine der Spekulation. Indizes werden jedoch nicht nur indirekt via Derivate, sondern auch direkt mittels fondsähnlicher Konstrukte, sogenannter »Exchange Traded Funds« (ETFs), auf ähnliche Weise wie Aktien gehandelt.


  Konvergenz


  Wenn sich zwei Indikatoren der Technischen Analyse gegenseitig bestätigen, nennt man dies Konvergenz. Häufig deuten Konvergenzen eine Fortsetzung des vorherrschenden Trends an.


  Leerverkauf


  Ein Anleger verkauft Wertpapiere, die er gar nicht besitzt. An der Kassa muss sich der Leerverkäufer dafür zuerst Stücke ausborgen, die er dann wieder zurückkaufen und schließlich dem Verleiher zurückgeben muss. Der Verkäufer hofft dabei auf fallende Kurse und somit darauf, seine Position nach dem Verkauf günstiger wieder glattstellen zu können. Der Leerverkauf wird auch als »Short-Gehen« oder »Shorten«, die Position als »Short« bezeichnet. Im Gegensatz dazu steht die »Long-Position« oder das »Long-Gehen«.


  Nachschusspflicht


  Wenn bei einem Margin Call der Broker fordert, dass die Sicherheitsleistung ergänzt wird, müssen weitere Mittel auf das Handelskonto überwiesen werden, um eine Liquidation der Positionen zu verhindern. Nachschießen ist der Vorgang des Mittel-Überweisens.


  Order


  Kauf- oder Verkaufsauftrag


  OTC-Handel


  »Over The Counter« oder auch »außerbörslicher Handel«. Diese Handelsart bedeutet, dass nicht über die Börse, sondern direkt mit dem Käufer oder Verkäufer gehandelt wird. Gängig ist diese Handelsart bei Währungen und bei Emittenten nicht standardisierter Derivate, wie Optionsscheine, Turbos und andere synthetische beziehungsweise strukturierte Produkte. Der Kunde stellt dabei einen sogenannten »Quote Request« für eine bestimmte Stückzahl zum Kauf oder Verkauf und erhält einen Kurs, zu dem die Order ausgeführt wird. Innerhalb eines bestimmten Zeitfensters – meist wenige Sekunden – kann dann die Order bestätigt und durchgeführt werden. Nach der Ausführung wird sofort die Buchung vorgenommen.


  Overnight


  Wird eine Position nicht wieder am Tag des Eingehens geschlossen, wird sie über Nacht, also »overnight«, gehalten. Dadurch entstehen Ihnen eventuell Finanzierungskosten.


  Performance


  Wird auch als »Wertentwicklung«, »Periodenrendite«, »Rate of Return«, »Total Return« oder nur als »Return« bezeichnet. Die Performance steht für den Ertrag einer Kapitalanlage und gibt den Wertzuwachs oder -verlust während einer bestimmten Periode als Leistung eines Kapitalanlagemanagements an. Die Performance kann auch als die Veränderung des Wertes von Stichtag zu Stichtag bezeichnet werden und dient als Grundlage für die Bewertung der Qualität einer Anlage.


  Position


  Werden Wertpapiere oder Derivate gekauft oder leerverkauft, spricht man davon, dass eine Long-(Kauf-) oder Short-(Verkaufs-)Position eingegangen (genommen) wurde.


  Stop-Kurs


  Wichtiges Instrument zur Verlustbegrenzung im Rahmen des Risikomanagements bei Börsengeschäften.


  Stop-Order


  Bei einer Stop-Order wird der Auftrag als unlimitierter Kauf- beziehungsweise Verkaufsauftrag an den Markt gegeben, wenn ein festgelegter Stop-Kurs erreicht wurde.


  Termingeschäft


  Im Gegensatz zum Kassageschäft wird beim Termingeschäft die Erfüllung des Geschäftes erst zu einem in der Zukunft liegenden Termin bei Vertragsabschluss vereinbart. Zum Handelsabschluss werden dieser Termin, Preis und Qualität der Ware für den späteren Austausch vereinbart.


  Tick


  Kleinste mögliche Kursveränderung in einem Titel. Bei Aktien auf Xetra 1Cent beziehungsweise, wenn der Wert unter 10Cent notiert, 0,1 Cent. Bei US-Aktien 1/16 und im FDAX® 0,5 Punkte.


  Trailing-Stop


  Stop, der mit fortwährender, für den Investor positiver Kursentwicklung mitgezogen wird. Entweder in fixem oder in relativem Abstand zu den jeweiligen Maximumpunkten des Trends.


  Trend


  Entwicklung einer Zeitreihe, also beispielsweise des Kurses eines Wertpapiers oder Derivats beziehungsweise eines Index. Unterschieden wird laut Charles Dow gemäß Bedeutung und Dauer des Bestehens in Primär-, Sekundär- und Tertiär-Trends sowie nach der Richtung in Auf-, Ab- und Seitwärtstrends.


  Überkauft


  Nach einer Phase stark anziehender Notierungen sprechen technische Analysten von einer überkauften Situation. Überkaufte Aktien und Märkte sind anfällig für eine Gegenbewegung nach unten. In der Technischen Analyse gilt eine Marktsituation als überkauft, wenn ein Oszillator einen oberen Extremwert erreicht.


  Überverkauft


  Begriff aus der Technischen Analyse, der besagt, dass nach einer starken Abwärtsbewegung eines Titels eine Kursreaktion nach oben zu erwarten ist. Der RSI-Indikator ist beispielsweise ein Mittel, um eine überverkaufte Situation zu messen.


  Volatilität oder Vola


  Die Volatilität ist eine Risikokennzahl und bezeichnet das Risiko eines Wertpapiers oder einer Veranlagungsform. Als Standardabweichung der Kurse der vergangenen Perioden vom Mittelwert der Kurse gibt sie an, in welcher Bandbreite um einen gewissen Trend sich der tatsächliche Kurs in der Vergangenheit bewegt hat. Dabei gilt, dass eine höhere Volatilität ein höheres Risiko mit sich bringt und eine niedrige Volatilität ein geringes Risiko. Bei höherer Volatilität sind meist auch die Bid-Ask-Spreads höher. Über die Ertragsaussichten sagt die Volatilität nichts aus. Übliche Berechnungsperioden sind ein Monat beziehungsweise ein Jahr, sprich 20 beziehungsweise 250 Börsentage. Aber auch 30und 180 Tage sind üblich. Die Volatilität spielt auch bei der Bewertung von Optionen eine Rolle.
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1.) CFDs sind vom Basiswert

abgeleitete Produkte Handelbare Werte
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Kaufer partizipiert nahezu 1:1 an den Kursbewegungen, ist
jedoch nicht im Besitz des Werts!
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Kostenlose Realtime-Kurse

Geringe Kosten

Keine Laufzeitbegrenzung, kein Zeitwertverlust, keine impliziten Volatilitaten etc.
Geringer Kapitaleinsatz — hohe Volumina handelbar (Hebel)

Variable Margin

Schnelle und einfache Produktauswahl

Partizipation an steigenden (Long) und fallenden (Short) Kursen méglich
Fremdwé&hrungsprodukte ohne Wahrungsrisiko handelbar (auBer Aktien-CFDs)
Innovatives Charttool
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% Prozentualer Wert des Marktwertes eines CFD

Stufen fiir Benachrichtigungshinweise

+ < 500 EUR Gesamtkapital Info

- < 400 EUR Gesamtkapital Glattstellungswarnung

+ < 300 EUR Gesamtkapital Durchfiihrung Glattstellung

+ > 50% (Margin/Freies Kapital) = Info

+ > 80% (Margin/Freies Kapital) = Glattstellungswarnung

- 100 % (Margin/Freies Kapital) = Durchfiihrung Glattstellung
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Transaktionskosten Spreads Finanzierungskosten

+ Index-, Sektoren-, - Differenz zwischen An- | | + Finanzierungskosten
Rohstoff-, Zinsfuture- und Verkauf 2,45% p.a. auf das
und Wahrungs-CFDs = gehebelte Volumen
gebuhrenfrei (Stand: Januar 2015)

« Aktien-und ETF-CFDs
=0,08% mind. 8,-- €
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Der Trade (Beispiel):
- Kauf von 10 Index-CFDs des DAX®
-1 Punkt im DAX® entspricht 1,- Euro
- KontogréBe 1000,- Euro

Automatische Glattstellung
Verlust von 1500,- Euro
Fehlbetrag von 500,- Euro

Nachschusspflicht






OEBPS/Images/Abb019.jpg
=
=

Wi Mwu“”'“ :s
|0’U,~ 1; \'ﬂ 1, =






OEBPS/Images/Abb025.JPG
Professionell
handeln mit

Instrumente und Strategien
fiir das Trading

FinanzBuch Veriag





OEBPS/Images/Abb023.jpg





OEBPS/Images/Abb010.jpg
e »Wu
flr || f L (TR Mnuln
o i f "M . I ”

“I’:mgr_






OEBPS/Images/Abb007.jpg





OEBPS/Images/Abb011.jpg





