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Money Management |
von Hieronymus

Warum ist das Money Management eines der vorrangigsten Themen, das professionelle Trader
beschaftigt?

Richtiges Money Management ist eine Schlisselkomponente fur erfolgreiches Trading. Jeder auf
Dauer erfolgreiche Trader zeichnet sich durch ein scharfsinniges Money Management aus.

Die Uberragende Mehrheit der Trader verwendet viel zu viel Zeit fur aufwendige Systeme oder magische
Methoden, die hthere Gewinne implizieren, statt erst einmal ein generelles Verstandnis fur die Méarkte
zu entwickeln sowie ein ausgekligeltes Money Management zu verinnerlichen.

Dabei ist es wichtiger, tGber ein mittelméRiges System und gutes Money Management zu verfigen als
Uber ein sehr gutes System und ein schlechtes Money Management.

Doch, bevor wir zu den Einzelheiten kommen, soll der Begriff Money Management einmal definiert
werden.

Definition

Money Management dient der Sicherung von bestehendem und angesammelten Kapital. Ohne die
Anwendung und genaue Einhaltung von Money Management-Regeln werden Sie selbst mit der besten
Trading-Strategie erfolglos sein. Risk- und Money Management sind meiner Ansicht nach die
entscheidenden Elemente eines erfolgreichen Trading Plans.

Money Management konzentriert sich auf folgende Punkte:

Welcher Anteil am gesamten verfligbaren Kapital soll investiert werden?
Wieviel sollte bei einem einzelnen Trade riskiert werden?

Wie stark soll die verwendete Hebelwirkung sein?

Wie kann ich Verluste prognostizieren und mein Kapital bewahren?

Die Antworten auf diese vier wesentlichen Fragen ergeben sich auch aus dem Kapital, das Ihnen zur
Verfligung steht und ihrer zuletzt erzielten Trading-Performance. In Erwagung zu ziehen ist auch die

Arbeit mit Margen, Optionen oder Termingeschéften, zu der wir im weiteren Verlauf dieser Serie noch
kommen werden.

Im folgenden soll einerseits ein erster Einblick in das Risiko, mit dem Trader konfrontiert sind, gegeben
werden und andererseits sollen erste Regeln des Money Managements erlautert werden.

Ich bin davon Uberzeugt, dass die Einhaltung dieses Regelwerkes (siehe noch folgende Lessons) aus
einem mit Verlust arbeitenden Trader einen erfolgreichen Trader machen kann. Der Grund liegt darin,
dass dieses Regelwerk den Trader zum richtigen Umgang mit seinem Geld zwingt und ihn von seinen
negativen Eigenschaften abhalt. Letztendlich ist natirlich im hdchsten MaR3e die Disziplin des Traders
fur seinen Erfolg ausschlaggebend, denn er muss sich nattrlich auch an diese Regeln halten.

Risiken und Money Management-Regeln
Die Kapitalbewahrung ist fir das langfristige Uberleben eines Traders von herausragender Bedeutung.

Das einzig legitime Ziel des Tradens oder Investierens ist, Geld zu verdienen. Wenn Sie nur wegen des
Nervenkitzels traden, dann betreiben Sie wahrscheinlich den teuersten Sport, den es auf Erden gibt.
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Das Ziel eines jeden Money Managements ist recht einfach: Wenn es befolgt wird, dann wird es Sie
zwingen Verluste zu begrenzen und Gewinne laufen zu lassen. Die meisten Anfanger und der grof3te
Teil der Fondsinvestoren nahern sich jeder Trading-Entscheidung mit nur einer Frage: Wie hoch ist der
voraussichtliche Gewinn, den ich erwarten kann? Aber schon die Gegenfrage lasst Zweifel an dieser
alleinigen Trading-Entscheidung: Kann ich Gberhaupt einen Gewinn erwarten? Die beschriebenen
Marktakteure scheitern zudem an einer Frage, die weitaus wichtiger ist, aber leider haufig tibersehen
wird: Wie hoch ist das Verlustpotenzial?

Wenn Trader die Wahl hatten, einerseits einen Verlust zu vermeiden und andererseits in vollem Umfang
an einem Gewinn zu partizipieren, dann fuhrt im Regelfall der erste Gedanke auf die letztere Wahl. Aber
ist dies wirklich die bessere Wahl? Nein, Verluste zu vermeiden beziehungsweise Verluste zu

minimieren ist weitaus wichtiger fur die langfristige Performance als grol3e Profite einzustreichen. Warum
das so ist? Ganz einfach, aufgrund zweier einfacher mathematischer Prinzipien:

1. Je mehr ihr Account oder Portfolio wéchst, desto groéR3er wird der absolute Verlust eines
gegebenen Verlust-Trades auf ihr gesamtes Trading-Kapital haben.

2. Sie bendtigen einen weitaus gréReren prozentualen Gewinn, um einen gegebenen Verlust
auszugleichen.

In der folgenden Regel 1 des Money Managements soll die Bedeutung der erwahnten
Verlustminimierung anhand dieser zwei einfachen mathematischen Prinzipien erlautert werden.

Regel 1: Minimieren Sie Verluste!

So einfach es sich auch anhort: Die Unfahigkeit, Verluste zu begrenzen ist der Hauptgrund, weshalb die
meisten Trader schon nach einem Jahr aus dem , Trading-Spiel* ausscheiden.

Nur wenige Trader verstehen die mathematischen Beziehungen zwischen Gewinnen und Verlusten. Ein

einfach klingender Hinweis und zugleich eine eindringliche Warnung lautet: Wenn ein Trader Geld
verliert, dann hat er fortan einen geringeren Kapitalstamm, mit dem er sein Geld verdienen kann. Um

seinen Verlust wettzumachen, muss der Trader eine substanziell h6here Performance zur
Erzielung von Vermdgen erbringen als er bei seinen schlechten Trades verloren hat. Abbildung 1
verdeutlicht diesen Zusammenhang:

Drawdown in % (arithmetisch) Performance to Recovery in % (geometrisch)
-10 11

-20 25

-30 43

-40 67

-50 100

Abbildung 1: Drawdown und Performance to Recovery

Ein Verlust von 10% kann noch relativ leicht verkraftet werden. Der Trader braucht eine Performance
von 11%, um die Hohe seines alten Tradingkontos wieder herzustellen. Ein Drawdown von hingegen
20% stellt sich schon etwas problematischer dar. Hier ist es eine Performance von 25%, die der Trader
fur das ,Recovery" bendétigt. Betragt der Verlust nun 30%, was in den volatilen Markten schnell
passieren kann, wenn ein Trader Uber kein Money Management verfugt, dann muss er schon eine
Performance von 43% mit seinem stark reduzierten Tradingkonto erwirtschaften, um wieder dahin zu
kommen, wo er schon einmal mit seinem Tradingkonto gewesen ist. Das Erzielen einer Performance
von 43% kann den Trader eine sehr lange Zeit beschatftigen, insbesondere vor dem Hintergrund, dass er
nach einem ,Drawdown* derartiger Grof3enordnung sehr wahrscheinlich massive Einbussen seiner
mentalen Kontrolle hinnehmen muss. Aller Voraussicht nach wird er bereit sein, mehr Risiko auf sich
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zu nehmen, um sein Geld wieder ,reinzuholen‘. Wahrscheinlich wird er seine Trades nicht mehr so
genau planen, geschweige denn ausfiihren, wie es zu seinen erfolgreichen Zeiten noch der Fall
gewesen sein mag. Kurzum: Ein Verlust von 30% ist neben dem finanziellen Fiasko auch ein herber
Ruckschlag fur die Psyche des Traders - in jeder Hinsicht. Noch hhere Drawdowns von 40% oder gar
50% verdeutlichen den geometrischen Anstieg der bendtigten ,Performance to Recovery" nur allzu
deutlich, wie der obigen Tabelle zu entnehmen ist.

Wer einmal auf der Verliererstral3e war, weil3, dass er bereit gewesen ist, mehr zu riskieren, um sein
verlorenes Kapital wieder zurtickzuerobern. In den allermeisten Féllen gelingt es nicht, diese Verluste
aufzuholen, weil das Risiko nicht kontrolliert wurde. In der Tat miissen die meisten Trader deshalb
aufgeben, weil sie sich aus einem ,Drawdown-Loch* heraustraden wollen. Dabei wirde sie in erster
Linie gutes Money Management von diesem Loch fernhalten! Je tiefer jedoch ein Trader fallt, desto
rutschiger wird dieses Loch.

Sie mussen schon im Voraus wissen, wieviel Sie verlieren durfen beziehungsweise wieviel Sie zu
riskieren bereit sein durfen - wann und bei welchem Zahlenstanden Sie ihre Verluste begrenzen - sei es
in Abhangigkeit von der Hohe ihres Tradingkontos oder sei es abhangig von dem einzelnen Trade. Wie
Sie hier konkret vorgehen konnen, soll ihnen an spaterer Stelle dieser Serie demonstriert werden.

Bedenken Sie generell den Unterschied zwischen Profis und Amateuren: Profis steigen aus, sobald sie
Schwierigkeiten nur riechen oder sie begrenzen mit striktem Positionsmanagement ihre Verluste. Sie
steigen erst dann wieder in die Markte ein, sobald sie ein ihrem Tradingprofil entsprechend hohes Ratio
zwischen Gewinnmdglichkeit auf der einen Seite und Verlustrisiko auf der anderen Seite sehen.
Amateure hingegen sind sich der spezifischen Risiken nicht oder nur in unzureichendem Mal3e bewusst.
Sie planen und wéhlen ihre Trades nicht sorgfaltig aus und verstehen es nicht, eine Position hinsichtlich
verschiedener Risikoerwagungen einzugehen und zu managen. Sie hangen zu sehr an ihrem Ego und
mdchten sich Verlusttrades nicht eingestehen. Dementsprechend bleiben sie an ihren Verlustbringern
kleben und opfern ihre Positionen der Hoffnung.

Regel 2: Werden Sie langsam aber kontinuierlich reich!

Ein Trader, der Uber ein 25,000-Dollar-Tradingkonto verflgt und sich ausrechnet, dass er in
beispielsweise drei bis vier Jahren Millionar sein wird, ist wie ein Teenager, der von zu Hause austreif3t
und nach Hollywood geht, um ein bekannter Popstar zu werden. Nur Amateure versuchen, schnell reich
zu werden. In der Regel zerstdren sie sich mit ihrem ungebannten Siegeswillen selbst, weil sie zu grol3e
Risiken auf sich nehmen und ihnen ihr Zeitplan fiir das Millionérs-Dasein eine immer gro3er werdende
Pistole auf die Brust setzt. Lassen Sie es langsam angehen und konzentrieren Sie sich darauf, mit
Verlusten umzugehen — die Gewinne kommen dann von ganz allein.

Fur die meisten Trader ist das einzige wichtige Kriterium, mit dem eine Performance beurteilt wird, der
absolute Gewinn. Konsequenterweise locken die meisten Trading Systeme, die auf dem Markt erhéltlich
sind, mit Performance-Ausweisungen von 80%, 100%, oder sogar 300% durchschnittliche
Jahresperformance. Aber ist das wirklich entscheidend? Dieser Frage gehen wir in Kiirze nach.

Ist es nicht ironisch, dass fir fast alle erfolgreichen Trader, die Millionen an den Méarkten verdient haben,
diese durchschnittliche Jahresperformance das Letzte ist, worauf sie achten, wenn sie die Qualitat eines
Trading Systems mit der involvierten Trading-Strategie beurteilen?! Was dieser Trader-Elite viel
wichtiger ist, sind Kriterien wie Risiko, Maximaler Drawdown, Lange der Drawdowns, Volatilitat und ein
ganzes Sortiment von anderen risiko-orientierten Parametern. Nur wenn alle Risiko-Kriterien erfillt
werden, fragen sie nach der durchschnittlichen Jahresperformance! Das hat seinen guten Grund.

Denn letztere, also die durchschnittliche Jahresperformance, mit der mancher Fonds in den Medien
wirbt, sagt nicht viel aus. Schauen Sie sich dazu bitte die folgende Tabelle an, in der statt zweier Fonds
ersatzweise die Performance zweier sehr unterschiedlicher Trader beleuchtet werden soll:

Die Frage, welche Sie sich zu dieser Tabelle stellen sollten, lautet:
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Welcher Trader hatte nach dem 10. Jahr mehr Geld verdient?

Jahr Trader A — Jahrliche Trader B — Jahrliche
Performance (%) Performance (%)
1 21 18
2 35 18
3 20 18
4 -26 18
5 32 18
6 12 18
7 42 18
8 -16 18
9 31 18
10 56 18

Trader A: Durchschnittliche jahrliche Performance = 20,7%
Trader B: Durchschnittliche jahrliche Performance = 18%

Abbildung 2: Vergleich jahrlicher Performances

Die Antwort auf die eben gestellte Frage lautet: Trader B!

Die Tatsache, dass Trader B mehr Geld machte als Trader A ist in Anbetracht der Tabelle vielleicht erst
einmal erstaunlich. Zwar hat Trader A eine héhere durchschnittliche Performance (von 20,7%) erreicht,
aber Trader B hat nach zehn Jahren eine héhere kumulierte Performance (,compound annual
performance®) erzielt. Das heil3t, er hat effektiv mehr Geld auf seinem Trading-Account verdient als
Trader A. Um es in Zahlen auszudriicken: Nach zehn Jahren hat Trader B, unser ,Meister der
Kontinuitat“, den ich einmal ,Mister 18%" nenne, aus $100,000 satte $523,400 gemacht. Kumulierte
Performance nach zehn Jahren der Kontinuitat: + 423,4%.

Trader A, der eigentlich ,nur’ in zwei Jahren mit einem Ausreil3er zu kdmpfen hatte, und sich ansonsten
eigentlich ,ganz gut geschlagen* hat, hat nach zehn Jahren eine um ca. $1,000 niedrigere kumulierte
Performance. Oder in Prozent ausgedruckt: Trader A hat eine kumulierte jahrliche Performance von
17,98% und Trader B 18%. ,Okay...“, mag man mir vielleicht jetzt entgegensetzen, ,...aber das Ergebnis
ist in etwa gleich, was ist schon ein Tausender!?* Darauf mdchte ich eigentlich gar nicht hinaus. Denn
eines ist besonders auffallig und entscheidend: Trader A hat in sage und schreibe acht Jahren eine
bessere Performance hingelegt als Trader B und trotzdem unterliegt er unserem ,Mister 18%". Die zwei
Jahre, in denen er einen Drawdown verzeichnen musste, haben ihm demzufolge richtig zugesetzt!
Zudem hat Trader A schwer kAmpfen missen. Hatte er nicht im zehnten Jahr mit einer 56%igen
Performance (seiner besten in zehn Jahren) und dem Gutdiinken von Géttin Fortuna noch mal so richtig
aufgeholt, wére er weit hinter ,Mister 18%" gelandet. Denn...noch im neunten Jahr lag Trader B weit vor
Trader A. Trader B wirkt besonnener und ausgeglichener als Trader A - ein kuhler, berechnender Typ.
Er wirkt &uRerst geduldig und so, als ob er auf seine Chancen watrtete.

Was ich Ihnen mit diesem Beispiel klarmachen will: Die Kontinuitét spielt eine ganz entscheidende Rolle!
Ziel sollte es sein, kontinuierliche kleine Gewinne auszuweisen statt zu versuchen, ,Hau-den-Lukas-
Trades" zu machen, die zunachst eine gewaltige Performance versprechen, sich aber im Nachhinein als
Schlag auf den grof3en Zeh herausstellen. Zu diesen kontinuierlichen kleineren Gewinnen gehart viel
Geduld, mittels derer man auf seine Chancen mit der entsprechenden ,Edge* wartet. Trading hat
demnach auch sehr viel mit Warten zu tun — Warten auf die ,Edge”! Man muss auch nicht jeden Tag
traden. Das gilt insbesondere dann, wenn die Edge zu klein ist.

Zum Trading gehdrt auch Bescheidenheit. Rechnet man sich eine kontinuierliche monatliche
Performance von ,nur* 3% aus, so kommt man auf ein Jahresendergebnis von +42,6%! Das ist weit
mehr als die 18% von Trader B und weitaus mehr als 90% aller Trader Gberhaupt verdienen. Nach 10
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Jahren wéren es naturlich viel, viel mehr! Und es ist zu schaffen, wenn man diszipliniert ist und
konsequentes Money Management anwendet!

Ich setze mir beim Trading monatliche Ziele, die vernunftig, also realistisch sind. Ich rate von
Tageszielen ab! Tagesziele, wenn sie nicht erreicht werden, fihren geradewegs ins Desaster, wenn
namlich der Trader seinen Tagesschnitt wieder erreichen will und bereit ist fur dieses Ziel mehr zu
riskieren. Dies endet in den meisten Fallen in grésseren Drawdowns. Der Trader gerdt mit allergrosster
Wahrscheinlichkeit aus dem mentalen Gleichgewicht. Gerade in diesen Situationen ist die Folge das
sogenannte Overtrading: Trades werden nicht mehr sorgféltig ausgewéhlt und geplant; der Trader spielt
Nintendo im Level Il. Von Jahreszielen rate ich auch ab. Es ist einfach zu schwer, die Aktienmarkte und
die Chancen beziehungsweise Risiken, von und mit denen wir leben, fir ein ganzes Jahr im Voraus
abzuschatzen. Konzentrieren Sie sich besser Monat fur Monat wieder aufs Neue, also am besten so,
als fingen Sie wieder von vorne an, so als ware nichts geschehen. Geben Sie sich nach einem
schlechteren Monat auf gar keinen Fall dem Gedanken hin, Sie missten ihre Verluste unbedingt wieder
reinholen! Alleine der Gedanke daran kann Sie total aus dem Konzept bringen!

Bedenken Sie bitte auch folgendes: Jemand, der beispielsweise jahrlich 25% Gewinn erwirtschaftet,
spielt in der “1. Trader-Bundesliga”. Viele Spitzenmanager wirden ihren Erstgeborenen opfern, um dies
zu Ubertreffen. Ein Trader, der sein Geld innerhalb eines Jahres verdoppeln kann, gehoért zu den
absoluten Top-Stars in dieser Liga.

Wenn Sie sich bescheidene Ziele setzen und konsistent ihre Gewinne erzielen, dann werden Sie sehr
weit kommen! Wenn Sie 30% jahrlich machen, dann gibt es Leute, die Ihnen einen roten Teppich
ausrollen wiirden und Sie bitten wiirden, ihr Geld zu verwalten. Entscheider aus der Fondsbranche
genauso wie Privatpersonen.

Traden Sie, um eine bestmdgliche Performance zu erzielen, mit stetigen Gewinnen und nur
geringen Verlusten.
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