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VORWORT

Esist eine langjahrige Tradition, dass ich mir jedes Jahr in der
freien Zeit iitber Weihnachten und Neujahr die Bourne-Trilogie
anschaue und Jack Schwagers Buchreihe ,,Magier der Markte®
lese — die Bourne-Trilogie zur puren Unterhaltung und die Rei-
he ,,Magier der Mérkte“, um mich emotional und mental auf das
kommende Jahr des Kampfes am Markt vorzubereiten.

Kein lebender oder verstorbener Autor hat je ein derart reichhal-
tiges Archiv an Druckwerken iiber das Gebiet der Marktspeku-
lation hervorgebracht wie Jack Schwager. Eine ganze Generation
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von Spekulanten hat der Reihe ,Magier der Markte“ und Jack
zumindest einen Teil ihres Erfolgs zu verdanken. Fiir mich be-
steht kein Zweifel, dass die Buchreihe ,,Magier der Markte® in
80 Jahren noch genauso zeitgemif3 sein wird wie heute Edwin
Lefevres ,,Jesse Livermore: Das Spiel der Spiele®.

Welcher neue, angehende Marktteilnehmer mochte nicht Zeit
mit 59 der erfolgreichsten und vollkommensten Bérsenhiandler
verbringen und ihre Gehirne anzapfen? Genau das bieten Jack
Schwagers ,,Magier der Markte® - sie schenken uns alle Erkennt-
nisse, Prozesse fiir das Agieren am Markt, Risikomanagement-
Prinzipien und entscheidenden Lektionen von Médnnern und
Frauen aus der Hall of Fame der Spekulanten an den Aktien-
markten, Zinsmirkten, Devisenmirkten und Futures-Markten.

Als jemand, der seit 1981 von seinen Trading-Gewinnen lebt,
bin ich kein Fan von Trading-Anleitungen, die Schritt fiir Schritt
die Details des ,Geheimrezepts“ eines anderen Traders présen-
tieren. Ich bin fest davon tiberzeugt, dass alle dauerhaft erfolg-
reichen Trader zwei Dinge gemeinsam haben: eine Methode, in
der sich ihre einmalige Personlichkeit niederschldgt, und ein
aggressives Risikomanagement. Bei jeder Lektiire der ,,Magier
der Mirkte“-Biicher treten diese beiden Komponenten des erfolg-
reichen Tradings auf ganz neue Arten hervor und fordern mich
dazu heraus, tiber meine eigene Methode der Marktspekulation
nachzudenken - iiber ihre Vergangenheit, Gegenwart und Zu-
kunft.

»Das kleine Buch der Market Wizards® erweckt die Reihe ,,Ma-
gier der Miarkte“ zu neuem Leben. In gewissem Sinne ist es eine
pragnante Zusammenfassung aller bisher gefiithrten Interviews.
Doch in einem anderen Sinne présentiert das Buch bemerkens-
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VORWORT

werte neue Dimensionen, die nur Jack Schwager aus seinen aus-
tithrlichen Interviews mit den Grofen des Tradings herausholen
konnte.

»Das kleine Buch der Market Wizards® ist die thematisch ge-
gliederte Interpretation von Jacks auf vier Biicher verteilten fiinf
Dutzend Interviews. Hier dampft er den gesamten Inhalt der ,,Ma-
gier der Markte“ auf Kategorien ein, die fiir den Trading-Er-
folg unentbehrlich sind.

Neben dem bereits erwdhnten aggressiven Risikomanagement
und der Notwendigkeit eines einmaligen, personlich gestalteten
Trading-Ansatzes identifiziert ,Das kleine Buch der Market Wi-
zards“ weitere gemeinsame Nenner erfolgreicher Trader und
fithrt zu jedem iiberaus niitzliche Beispiele aus dem richtigen
Leben an. Diese Themen reichen von Geduld bis hin zu der Not-
wendigkeit eines Vorteils, von harter Arbeit bis Disziplin, vom
Verlieren als Teil des Spiels bis zum Umgang mit Emotionen und
von der Bewiltigung von Verluststrahnen bis zum Begehen von
Fehlern. Die meisten angehenden Trader meinen irrigerweise,
das Geheimnis profitablen Tradings bestehe darin, dass man Tra-
ding-Signale erkennt. Clevere Marketingleute, die meistens kei-
ne erfolgreichen Trader sind, schiiren diese falsche Uberzeu-
gung und bieten Handelssysteme mit Gewinnquoten von 70
bis 80 Prozent an.

Alle Marktteilnehmer - ob Frischling oder Veteran, ob sie um
den Erfolg ringen oder eine lange profitable Vergangenheit ha-
ben, ob sie diskretionédr oder nach System handeln, seien es pri-
vate Spekulanten oder Hedgefonds-Manager — werden ,,Das klei-
ne Buch der Market Wizards®“ bald in die Liste ihrer Lieblings-
biicher iiber Trading und die Markte aufnehmen.

11



DAS KLEINE BUCH DER MARKET WIZARDS

In ,Das kleine Buch der Market Wizards®“ habe ich ein neues
Buch gefunden, das ich am Ende jedes Jahres lesen werde. Tat-
sachlich wird es das erste Buch sein, das ich lese, noch einmal lese
und wieder lese. Danke Jack, fiir ein weiteres grofiartiges Ge-
schenk an die Marktteilnehmer.

— Peter L. Brandt, Trader
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EINFUHRUNG

Ich habe im Laufe der letzten 25 Jahre einige der besten Trader
der Welt interviewt, weil ich herausfinden wollte, was sie so er-
folgreich macht - die Chronik dieser Suche findet sich in den vier
Biichern der Reihe ,,Magier der Markte®. Ich wollte die Frage
beantworten, was diese Trader von gewohnlichen Marktteil-
nehmern unterscheidet. Welche Ziige sind ihnen gemeinsam,
die ihren auflerordentlichen Erfolg erklaren kénnten?

»Das kleine Buch der Market Wizards® ist ein Destillat der Be-
antwortung dieser Fragen. Im Wesentlichen bietet dieses Buch

m
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einen Uberblick tiber einige der hauptsichlichen Erkenntnisse,
die ich im Zuge der vier ,Magier der Markte“ gewonnen habe,
die ein Vierteljahrhundert iiberspannen. ,Das kleine Buch der
Market Wizards® ist allerdings nicht als Ersatz fiir die Biicher der
Reihe ,,Magier der Markte® gedacht, sondern eher als pragnante
Einfithrung. Ich habe aus den Interviews, die ich fiir die Reihe
»Magier der Markte“ fiihrte, diejenigen Lektionen herausgefil-
tert, die ich fiir die wichtigsten hielt. Der einzelne Leser diirfte
jedoch seine eigenen Schwerpunkte herausfiltern. Das wurde
mir im Laufe der Jahre klar, als verschiedene Leser immer wie-
der andere Interviews als ihre personlichen Favoriten angaben.
Wer tiefer einsteigen mochte, kann natiirlich in den Original-In-
terviews in den vier ,Magier der Markte“-Biichern weiterlesen.

An Trading und Investing interessierte Leser, die die Reihe
»Magier der Markte“ nicht gelesen haben, diirften feststellen, dass
das vorliegende Buch wertvolle Trading-Ratschldge in konzen-
trierter, pragnanter und verstandlicher Form liefert. Friithere Le-
ser der ,Magier der Miarkte“ hingegen diirften es als praktischen,
priagnanten Uberblick iiber die entscheidenden Trading-Lekti-
onen niitzlich finden, die in den Original-Interviews enthalten
sind.

Dieses Buch ist weder als Trading-Anleitung gedacht noch ist
es ein Buch iiber Techniken, wie man Trades durchfiihrt. Es ent-
hélt keine Vorschlage oder Empfehlungen, wie man an den Mark-
ten ein Vermogen macht. Allzu viele angehende Trader suchen
nach Anleitungsbiichern, die eine Aufgabe erfiillen sollen, die
sich fiir eine solche formelhafte Behandlung gar nicht eignet -
dabei tibersehen sie vollig, dass manche fiir den Trading-Erfolg
unentbehrlichen Konzepte von der Methode unabhéngig sind.
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Leser, die nach einem Geheimrezept fiir leichtes Geld an den
Mirkten suchen, werden hier keine Antwort finden und wahr-
scheinlich enttauscht werden - allerdings mochte ich behaupten,
dass sie wahrscheinlich auch von den Ergebnissen enttdauscht
wiren, die sie erzielen wiirden, wenn sie sich an die Rezepte von
Biichern halten wiirden, die Derartiges versprechen. Leser, die
hingegen ein solides Fundament fiir potenziellen Erfolg an den
Mirkten aufbauen wollen, diirften die Gedanken in ,,Das klei-
ne Buch der Market Wizards® wertvoll oder gar unentbehrlich
finden.

Auch wenn das vorliegende Buch vordergriindig vom Erfolg
beim Trading handelt, geht es doch im weiteren Sinne um Erfolg
im Allgemeinen. Der Leser wird feststellen, dass die meisten
dargestellten Charakterziige genauso beim Erfolg bei beliebigen
Unternehmungen eine Rolle spielen. Vor vielen Jahren kam nach
einem Vortrag iiber Erfolg beim Trading ein Zuhorer auf mich
zu, stellte sich vor und sagte: ,,Ich bin Pastor und es hat mich
fasziniert, wie viele von den Punkten, die Sie dargelegt haben,
ebenso entscheidend fiir meinen Erfolg beim Aufbau einer Kir-
chengemeinde waren.” Nun ldsst sich kaum etwas finden, was
weiter vom Trading entfernt wiére als ein geistliches Amt — und
doch scheinen hier die gleichen Schliisselelemente zu gelten. Ich
vermute, dass es einige allgemeine Erfolgsprinzipien gibt und
dass ich einfach aus der Perspektive grofler Trader darauf gesto-
{3en bin.
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KAPITEL 1

‘_—,

SCHEITERN HAT KEINE
VORHERSAGEKRAFT

‘o !

Die Geschichte von Bob Gibson

Am 15. April 1959 spielte Bob Gibson sein erstes Baseballspiel
in der Major League. Er kam als Auswechselspieler fiir den Pit-
cher der Cardinals, als sie 3:0 gegen die Dodgers zurticklagen.
Beim ersten Batter, dem er gegeniiberstand, lief§ er einen Home-
run zu - eine Schmach, die in der Baseballgeschichte bisher erst
65 Pitcher erlitten haben.' Im nédchsten Inning liefd Gibson

1} www.baseball-almanac.com/feats/feats23.shtml.
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einen weiteren Homerun zu. Am niachsten Abend bekam er
die Chance, sich zu rehabilitieren, denn er wurde wieder einge-
wechselt, aber wieder versetzten ihm die Dodgers einen schwe-
ren Schlag. Zwei Abende danach wurde Gibson gegen die Giants
eingewechselt, bei zwei Outs und zwei Runnern im achten In-
ning, und prompt lie3 er einen Double zu. Nach diesem Spiel
saf8 Gibson eine Woche lang auf der Ersatzbank und wurde dann
in die zweite Mannschaft zuriickgeschickt. Einen entmutigeren-
den Anfang kann man sich kaum vorstellen.

Doch trotz seines miserablen Einstands wurde Gibson spéter
einer der besten Pitcher der Baseballgeschichte. Er gilt als einer
der 20 besten Pitcher aller Zeiten. Er spielte 17 Saisons in der
Major League, gewann 251 Spiele mit 3.117 Strikeouts und einem
ERA (Earned Run Average) von 2,91. Im Jahr 1968 schaffte er
einen unglaublich niedrigen ERA von 1,12 — den niedrigsten seit
1914. Er gewann zweimal den Cy Young Award, wurde zweimal
zum MVP (Most Valuable Player) der World Series gekiirt, spiel-
te in neun All-Star-Teams und wurde im ersten Jahr, in dem er
dafiir zugelassen war, in die Baseball Hall of Fame gewdhlt.

Wenn man beim ersten Mal scheitert

Es gehorte zu meinen Uberraschungen beim Schreiben der
»Magier der Markte“-Biicher, wie viele dieser spektakular erfolg-
reichen Trader am Anfang gescheitert sind. Geschichten vom Ruin
oder gar vom mehrmaligen Ruin waren keine Seltenheit. Ein klas-
sisches Beispiel dafiir ist Michael Marcus.

Michael Marcus lief3 sich im vorletzten Jahr seines College-
studiums vom Futures-Handel verfithren. Er lernte auf dem

18
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College John kennen - den Freund eines Freundes, der mit der
Aussicht lockte, sein Geld im Rohstofthandel innerhalb von zwei
Wochen zu verdoppeln. Marcus fiel auf das Angebot herein, en-
gagierte John fiir 30 Dollar die Woche als Anlageberater und er-
offnete mit dem Geld, das er mithsam zusammengespart hatte,
ein Futures-Depot.

Als Marcus auf dem Besucherbalkon der Brokerfirma stand
und die klickenden Preise an der Rohstoff-Tafel sah (wir schrie-
ben noch die 1960er-Jahre), wurde ihm schnell klar, dass sein
»Berater” keine Ahnung vom Traden hatte. Marcus machte mit
jedem Trade Verlust. Dann kam John auf die Idee, den Tag zu
retten, indem er den Verlust auf einen Schlag wieder hereinholen
wiirde. Er kaufte im August féllige Schweinebduche und ver-
kaufte im Februar fallige Schweinebauche, weil der Preis-Spread
zwischen den beiden Kontrakten grofier war als die Finanzie-
rungskosten (die gesamten Kosten fiir die Annahme des nachst-
talligen Kontrakts, die Lagerung des Rohstoffs und erneute An-
dienung in Form eines Forward-Kontrakts). Das sah nach einem
Trade aus, der einfach keinen Verlust bringen konnte. Nachdem
sie den Trade platziert hatten, gingen Marcus und John essen.
Als sie zuriickkamen, war Marcus schockiert, dass sein Depot
fast vollstandig ruiniert war. (Spiéter stellte Marcus fest, dass im
August féllige Schweinebduche gar nicht gegen den Februar-
Kontrakt lieferbar waren.) Da warf Marcus John vor, dieser wis-
se seiner Meinung nach genauso viel wie er selbst - namlich gar
nichts -, und feuerte seinen Berater.

Marcus schaffte es, weitere 500 Dollar zusammenzukratzen,
die er ebenfalls verlor. Da er nicht bereit war, aufzugeben und
sich sein Scheitern einzugestehen, beschloss er, sich die 3.000

19



DAS KLEINE BUCH DER MARKET WIZARDS

Dollar aus der Lebensversicherung auszahlen zu lassen, die
ihm sein Vater hinterlassen hatte. Er war gestorben, als Mar-
cus 15 war. Durch Lesen informierte er sich tiber den Getreide-
handel und erzielte mit einigen Trades Gewinn. Im Jahr 1970
kaufte er auf die Empfehlung eines Newsletters hin, den er
abonniert hatte, Mais. Durch schieres Gliick wurde 1970 die
Maisernte durch Mehltau beeintrachtigt. Am Ende des Som-
mers hatte Marcus die 3.000 Dollar in 30.000 verwandelt.

Im Herbst nahm Marcus sein Universititsstudium auf, war
aber so sehr mit Traden beschiftigt, dass er es gleich wieder ab-
brach. Er zog nach New York und wenn er gefragt wurde, wovon
er lebe, sagte er recht prahlerisch, er sei ,,Spekulant®

Im Herbst 1971 kursierte die Theorie, der Mehltau habe den
Winter tiberstanden und werde die Maisernte erneut schadigen.
Marcus glaubte diese Geschichte und wollte daraus Kapital schla-
gen. Er lieh sich von seiner Mutter 20.000 Dollar und legte sie
auf seine 30.000 drauf. Dann kaufte er von den gesamten 50.000
Dollar so viele Mais- und Weizenkontrakte, wie er auf Margin
bekommen konnte. Eine Weile hielt sich der Markt aufgrund der
Mehltau-Befiirchtungen stabil, aber er stieg nicht. Dann erschien
eines Morgens im Finanzteil folgende Schlagzeile: ,Mehr Mehl-
tau im Chicago Board of Trade als auf den Maisfeldern im Mit-
telwesten®. Der Maismarkt er6ffnete deutlich tiefer, fiel recht
schnell und schloss limit down.> Marcus war wie geldhmt. Er

2} An vielen Futures-Mérkten ist die grofite tagliche Preisainderung auf einen bestimmten Betrag
begrenzt. Limit down bezeichnet einen Riickgang um diesen Betrag, limit up einen entsprechenden
Anstieg. Wenn, wie im erwahnten Fall, der Gleichgewichtspreis, der sich aus der Wechselwirkung
freier Marktkrifte ergeben wiirde, unter dem Limit-down-Preis liegt, ist der Handel limit down
blockiert — das heift, der Handel wird mehr oder weniger eingestellt. Der Grund: Es gibt in diesem
Fall reichlich Verkaufer, aber so gut wie niemanden, der zum Limit-down-Preis kaufen will.
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hoffte, der Markt wiirde wieder zuriickkommen, und sah zu, wie
er unter dem Limit blieb. Da er seine Position auf Margin gekauft
hatte, blieb ihm nichts anderes iibrig, als am nachsten Morgen
alle Positionen zu liquidieren. Bis er den Ausstieg geschaftt hat-
te, hatte er die gesamten 30.000 Dollar und dazu noch 12.000
von den 20.000 Dollar verloren, die ihm seine Mutter gelichen
hatte.

Ich blickte auf und fragte: ,,Bin ich denn wirklich so dumm?“
Und mir kam es vor, als horte ich eine deutlich vernehmbare
Antwort: ,Nein, du bist nicht dumm. Du musst blof$ dranblei-
ben.“ Und das tat ich dann auch.

- Michael Marcus

Ich fragte Marcus, ob er angesichts all dieser Fehlschldge jemals
daran gedacht habe, einfach aufzugeben. Er antwortete: ,Manch-
mal dachte ich, ich sollte einfach mit dem Trading authoren, weil
es so schmerzhaft war, immer wieder zu verlieren. In ,Anatev-
ka® gibt es eine Szene, wo die Hauptfigur aufblickt und mit Gott
spricht. Ich schaute auf und fragte: ,Bin ich denn wirklich so
dumm?‘ Und mir kam es vor, als horte ich eine deutlich ver-
nehmbare Antwort: ,Nein, du bist nicht dumm. Du musst blof}
dranbleiben.’ Und das tat ich dann auch.”
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Das tat er wirklich. Irgendwann machte es klick und alles lief
glatt. Er besaf3 eine angeborene Begabung als Trader. Sobald er
diese Fahigkeit mit Erfahrung und Risikomanagement kombi-
nierte, war er erstaunlich erfolgreich. Er nahm eine Stelle als
Trader bei der Commodities Corporation an. Zunichst finan-
zierte die Firma sein Konto mit 30.000 Dollar und stockte es ein
paar Jahre spater auf 100.000 Dollar auf. Innerhalb von rund
zehn Jahren machte Marcus aus diesen bescheidenen Zuteilun-
gen 80 Millionen Dollar! Und das, obwohl die Firma in manchen
Jahren bis zu 30 Prozent von seinem Gewinn abzog, um ihre
wachsenden Kosten zu bestreiten.

,,One-Lot“ setzt sich durch

Zwar fingen viele Magier der Markte mit einem gewissen Mafd
an Fehlschldgen an, aber wohl niemand erreichte den gleichen
Grad der Niedergeschlagenheit wegen Verlusten wie Tony Saliba.
Am Anfang seiner Laufbahn war er Biiroangestellter auf dem
Parkett und ein Trader gab ihm 50.000 Dollar Startkapital. Sa-
liba ging long auf Volatilitats-Spreads (Optionspositionen, die
Gewinn bringen, wenn die Volatilitat des Marktes zunimmt). In
den ersten zwei Wochen wuchs sein Konto auf 75.000 Dollar
an. Saliba hielt sich fiir ein Genie. Ihm war allerdings nicht klar,
dass er fiir die Optionen sehr hohe Primien bezahlte, weil er sie
kurz nach einer sehr volatilen Phase kaufte. Dann lief der Markt
seitwérts — sowohl die Volatilitdt als auch die Optionspriamien
brachen ein. Innerhalb von sechs Wochen hatte Saliba das Depot
auf 15.000 Dollar heruntergewirtschaftet.
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Als er diese Episode erzdhlte, sagte er: ,,Ich hatte Selbstmord-
gedanken. Erinnern Sie sich an den Absturz der DC-10 auf dem
O’Hare-Flughafen im Mai 1979, bei dem viele Menschen starben?
Da kam ich am Tiefpunkt an.“

»War das eine Metapher fiir Ihre Stimmung?®, fragte ich.

»Ja“, sagte Saliba. ,,An jenem Tag hitte ich gern mit einem der
Passagiere getauscht. Mir ging es schlecht. Ich dachte: ,Das war’s,
ich habe mein Leben ruiniert. Ich kam mir vor wie ein Versager.”

Aber trotz dieses schlechten Starts besaf3 Saliba etwas, das fiir
ihn sprach: Beharrlichkeit. Nach dem katastrophalen Anfang
war er nahe dran, die Welt des Tradings zu verlassen, aber ir-
gendwann beschloss er, es trotzdem weiterhin zu versuchen. Er
holte sich Rat bei erfahreneren Brokern. Sie brachten Saliba bei,
wie wichtig Disziplin ist, dass man seine Hausaufgaben macht
und dass man sich eine stindige, médflige Rentabilitdt zum Ziel
setzt, anstatt zu versuchen, schnell reich zu werden. Saliba nahm
sich diese Lektionen zu Herzen und stieg von Optionen auf die
Teledyne-Aktie, die sehr volatil war, auf Boeing-Optionen um,
die sehr eng gehandelt wurden. Als er wieder zum Handel mit
Teledyne zuriickkehrte, brachte ihm seine konservative Stan-
dard-Ordergrofie den Spott anderer Broker und den Spitznamen
»One-Lot“ ein. Saliba ignorierte den Spott beharrlich und lief3
sich nicht dazu verleiten, von seinem vorsichtigen Ansatz abzu-
weichen. Am Ende zahlten sich die Beharrlichkeit und die Be-
achtung der Risikokontrolle aus. Einmal schaffte Saliba eine
Serie von 70 Monaten in Folge mit jeweils iiber 100.000 Dollar
Gewinn.
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Zwei entscheidende Lehren

Wir konnen aus diesem Kapitel zwei entscheidende Lehren
ziehen.

Erstens besitzt Scheitern keinen Vorhersagewert. Selbst viele
groflartige Trader sind am Anfang ihrer Karriere gescheitert —
sogar wiederholt. Dass man am Anfang scheitert, ist normal,
sogar bei denjenigen, die irgendwann zu Magiern der Markte
werden. Die Tatsache, dass die meisten Menschen, die es mit Tra-
ding probieren, am Anfang scheitern, legt auflerdem nahe, dass
alle Trading-Neulinge mit kleinen Geldbetrdgen anfangen soll-
ten, weil sie dann weniger Lehrgeld bezahlen.

Zweitens tragt Beharrlichkeit zum Erfolg bei. Die meisten
Menschen hitten, wenn sie mit Fehlschlagen konfrontiert gewe-
sen wiren wie den in diesem Kapitel beschriebenen, aufgegeben
und es mit etwas anderem versucht. Auch die Trader in diesem
Kapitel hdtten es einfach bleiben lassen konnen. Viele Magier
der Mirkte hitten ohne ihre unermiidliche Beharrlichkeit ihr
tatsdchliches Potenzial nie entdeckt.
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