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Vorwort

Sind Sie wie John?

Er hat früh im Leben gelernt, Geld für schlechte Zeiten zu sparen. Anstatt es auf die Bank zu bringen, investierte er es in den Aktienmarkt. Mitte 1999 kaufte er Cisco Systems zu einem Kurs von 35 und sah zu, wie die Aktie in weniger als einem Jahr auf 82 stieg. „Ich bin auf der Suche nach meinem ersten 10-Bagger“, sagte er und behielt die Aktie.

Als 2001 die Tech-Blase platzte, platzte auch die Cisco-Blase und der Kurs fiel wieder auf 35 zurück. John stand wieder bei null, nachdem sich der Kurs zuvor mehr als verdoppelt hatte.

„Der Kurs wird sich erholen“, sagte er. „Das ist eine 200-Dollar-Aktie. Du wirst schon sehen.“

Die Aktie fiel innerhalb eines Monats von 35 auf 30, dann auf 20 und erreichte schließlich ein Tief von 15. Als sie 10 erreichte, verkaufte er sie mit einem Verlust von 70 Prozent.

„Ich hätte sie auf dem Höchststand verkaufen sollen. Buy-and-Hold funktioniert nicht.“ Aber es funktionierte doch. Cisco hatte sich mehr als verdoppelt, aber er hielt zu lange daran fest.

Als Nächstes versuchte er sich im Positionstrading, um den Ausstieg besser zu timen, und entschied sich für Eastman Chemical. Er kaufte die Aktie 2003 bei 14 Dollar, nur wenige Cent vom Tiefpunkt des Bärenmarktes entfernt, und hielt sie bis zum Anstieg auf 21 Dollar, bevor er sie verkaufte. Er erzielte in einem Jahr 50 Prozent Gewinn. War er zufrieden?

„Ich habe zu früh verkauft.“ Die Aktie stieg weiter und erreichte 2005 einen Kurs von 30. Er mochte es nicht, wenn die Gewinne nach dem Verkauf weiter stiegen, und wollte von Schwankungen in beide Richtungen profitieren.

Er wechselte 2005 zum Swing-Trading und versuchte es mit seinem alten Favoriten: Cisco. Die Aktie sprang im Laufe des nächsten Jahres von 17 auf 20, dann auf 17 und schließlich auf 22, aber er kaufte immer zu spät und stieg zu früh aus. Er verdiente Geld, aber nicht genug.

Er nahm sich Urlaub von seinem Hauptberuf und beobachtete, wie Applied Materials ihm auf dem Computerbildschirm zuwinkte und ihn zum Day-Trading einlud. Also tat er es. In nur 15 Minuten verdiente er 400 Dollar. „Wenn ich ein Jahr lang jeden Tag 400 Dollar verdienen kann, dann macht das“ – er griff nach seinem Taschenrechner und tippte auf die Tasten – „146.000 Dollar! Nein, das stimmt nicht. Wie viele Handelstage gibt es in einem Jahr?“

Er rechnete noch einmal nach und stellte fest, dass er 100.000 Dollar im Jahr verdienen könnte, wenn er jeden Handelstag nur 40 Cent pro Aktie von 1.000 Aktien abknabbern würde. „Wow. Ich bin dabei.“

Nachdem er 5.000 Dollar für einen Trading-Kurs und noch mehr für Hardware, Software und Datenfeeds bezahlt hatte, wagte er den Sprung und begann, hauptberuflich Day-Trading zu betreiben.

Es dauerte ein Jahr, bis seine Ersparnisse aufgebraucht waren. Weitere drei Monate später war auch sein Notfallfonds aufgebraucht. Er zog wieder zu seinen Eltern, während er nach einem richtigen Job suchte.

Jetzt spart er wieder und investiert sein Geld im Markt. „Nachdem ich das Manuskript für dieses Buch gelesen hatte“, sagte er, „habe ich einen Trading-Stil gefunden, der für mich funktioniert. Ich bin ein Swinger – ein Swing-Trader. Und ich verdiene auch Geld.“ Er verwaltet nicht nur sein eigenes Geld, sondern auch das seiner Eltern und Geschwister, verschafft ihnen ein zusätzliches Einkommen und baut ein finanzielles Polster für ihren Ruhestand auf.


Evolution eines Traders

John steht stellvertretend für eine ganze Gruppe von Tradern, die auf der Suche nach einem Trading-Stil sind, den sie ihr Eigen nennen können. Er musste viele erfolglose Trades hinnehmen, bevor er einen Trading-Stil fand, der für ihn funktionierte. Ich habe die Reihe „Evolution of a Trader“ geschrieben, um Menschen wie John zu helfen.

„Evolution of a Trader“ zeichnet meinen Weg vom Buy-and-Hold-Investor zum Positionstrader, zum Swing-Trader und zum Day-Trader nach, während ich nach Stilen suchte, die bei sich verändernden Märkten am besten funktionierten. Diese Reihe hat jedoch keinen autobiografischen Charakter. Vielmehr handelt es sich um eine Erkundung dessen, was funktioniert hat, was funktionieren sollte, aber nicht funktioniert, und was in Zukunft funktionieren könnte.

Diese Serie analysiert die vier Trading-Stile und liefert Erkenntnisse, Trading-Tipps, Set-ups und Taktiken, um jeden Stil zu einem profitablen Unterfangen zu machen. Ich habe die Recherchearbeit für Sie übernommen, damit Sie das nicht tun müssen. Ich zeige Ihnen, was nötig ist, damit jeder Stil funktioniert.



Inhaltsübersicht

Die drei Bücher der Reihe „Evolution of a Trader“ bieten zahlreiche Tipps, Trading-Ideen und Set-ups, die auf persönlichen Erfahrungen und denen anderer basieren.

Leicht verständliche Tests werden verwendet, um Trading-Weisheiten zu bestätigen und Ideen und Set-ups zu veranschaulichen, und dennoch sind die Bücher unterhaltsam zu lesen und sprechen mit ihrem ansprechenden Stil auch Anfänger an.

Jeder Abschnitt enthält Stichpunkte, die die Bedeutung der Ergebnisse zusammenfassen. Eine Checkliste am Ende jedes Kapitels bietet eine übersichtliche Zusammenfassung des Inhalts und Verweise auf weitere Informationen.

Am Ende jedes Buches finden Sie eine Themen-Checkliste und Referenzen.


„Trading Basics“

Das erste Buch der Reihe beginnt mit den Grundlagen und schafft eine solide Basis an Begriffen und Techniken. Auch wenn Sie die Grundlagen des Marktes verstehen, werden Sie von diesem Buch etwas lernen.

Woher ich das weiß? Machen Sie diesen Test. Wenn Sie die Antworten raten müssen, dann sollten Sie dieses Buch kaufen. Wenn Sie einige davon falsch beantworten, dann stellen Sie sich vor, was Ihnen entgeht. Die Antworten finden Sie am Ende des Tests.

Aus Kapitel 2: Money-Management


	Richtig oder falsch: Das Traden mit einer konstanten Positionsgröße kann katastrophale Folgen haben.

	Richtig oder falsch: Eine Marktorder zur Stornierung eines Kaufs kann abgelehnt werden, wenn sie innerhalb von zwei Minuten nach Eröffnung der Nasdaq erfolgt.

	Richtig oder falsch: Dollar-Cost-Averaging performt unterdurchschnittlich.



Aus Kapitel 3: Funktionieren Stopps?


	Richtig oder falsch: Fibonacci-Retracements bieten als Wendepunkt keinen Vorteil gegenüber anderen Zahlen.

	Richtig oder falsch: Ein Chandelier-Stop hängt am Höchstkurs.

	Richtig oder falsch: Stopps schmälern den Gewinn mehr, als dass sie das Risiko begrenzen.



Aus Kapitel 4: Unterstützung und Widerstand


	Richtig oder falsch: Spitzen mit unterdurchschnittlichem Volumen zeigen mehr Widerstand.

	Richtig oder falsch: Die Unterstützung wird mit der Zeit stärker.

	Richtig oder falsch: Die Mitte einer hohen Kerze zeigt nicht wahrscheinlicher Unterstützung oder Widerstand als jeder andere Teil.



Aus Kapitel 5: 45 Tipps, die jeder Trader kennen sollte


	Richtig oder falsch: Fibonacci-Erweiterungen sind nicht genauer als andere Tools, um zu bestimmen, wo sich der Kurs umkehren könnte.




	2a. Richtig oder falsch: Nur bullishe Divergenzen (im RSI-Indikator) funktionieren und nur in einem Bullenmarkt.

	2b. Richtig oder falsch: Bullishe Divergenzen (im RSI-Indikator) schlagen den Markt häufiger nicht, als dass sie funktionieren.




	Richtig oder falsch: Der Kurs fällt schneller, als er steigt.



Aus Kapitel 6: Fehler finden und beheben


	Richtig oder falsch: Der Branchentrend ist wichtiger als der Markttrend.

	Richtig oder falsch: Eine Position zu lange zu halten ist schlimmer, als zu früh zu verkaufen.

	Richtig oder falsch: Sell in May and go away.



Jede Aussage ist richtig.



„Fundamentalanalyse & Positionstrading“

Dieses Buch erklärt und beschreibt die Testergebnisse verschiedener fundamentaler Faktoren wie Buchwert, Kurs-Gewinn-Verhältnis und so weiter, um zu sehen, wie wichtig sie für die Aktienauswahl und -performance sind.

Das Kapitel „Zusammenfassung der Fundamentalanalyse“ enthält Tabellen mit fundamentalen Faktoren basierend auf Haltedauern von einem, drei und fünf Jahren, aus denen hervorgeht, welcher Faktor für die jeweiligen erwarteten Haltedauern am wichtigsten ist. Die Tabellen bieten eine praktische Referenz für Buy-and-Hold-Anleger oder für andere Trading-Stile, die ein Kernportfolio von Aktien auf der Grundlage einer Fundamentalanalyse besitzen möchten.

Kapitel wie „Wie Sie Ihr Geld verdoppeln“, „10-Bagger finden“ und „10-Bagger handeln“ setzen die Fundamentaldaten in die Praxis um. Das Kapitel „Verkaufen bei Buy-and-Hold“ hilft bei der Lösung des Problems, wann langfristige Bestände verkauft werden sollten.


Positionstrading

Der zweite Teil dieses Buches befasst sich mit dem Positionstrading. Er führt das Market-Timing ein, um das Risiko des Kaufs und Haltens einer Aktie über Jahre hinweg zu beseitigen.

Haben Sie schon einmal den Ausdruck „Handeln Sie mit dem Trend“ gehört? Wie oft folgt eine Aktie dem Markt nach oben oder unten? Die Antwort darauf finden Sie in Kapitel 19 unter dem Titel „Welchen Einfluss hat der Markt auf Aktien?“.

Dieser Teil des Buches befasst sich damit, wie Chartmuster beim Positionstrading helfen können. Er enthüllt die zehn wichtigsten Faktoren, die Chartmuster funktionieren lassen, und fasst sie dann in einem Bewertungssystem zusammen. Dieses System kann Ihnen helfen, ein profitablerer Positionstrader zu werden, wenn Sie Chartmuster verwenden.

Sechs tatsächliche Trades werden diskutiert, um zu zeigen, wie Positionstrading funktioniert und wann nicht. Betrachten Sie sie als Wegweiser, die Sie warnen, wenn die Straße holprig ist und wenn die Marktpolizei patrouilliert.




„Swing- & Day-Trading“

Das letzte Buch der Reihe befasst sich mit Swing- und Day-Trading. Der erste Teil des Buches beleuchtet Swing-Trading-Techniken, erklärt, wie man Chartmuster für Swing-Trading, Swing-Verkäufe, Ereignismuster (Aktienemissionen, Dutch-Auction-Tender-Angebote, Gewinnveröffentlichungen, Ratingänderungen und so weiter) und andere Trading-Set-ups nutzt.

Es zerlegt ein neues Tool namens Chartmuster-Indikator. Der Indikator ist kein Timing-Tool, sondern ein Stimmungsindikator, der sich hervorragend zur Vorhersage wichtiger Marktwenden eignet.


Day-Trading

Day-Trading behandelt die Grundlagen, darunter die Einrichtung eines Heimbüros, die Kosten des Day-Tradings, Chartmuster für Day-Trading und den Ausbruch aus der Eröffnungsspanne. Es werden die wichtigsten Umkehrzeitpunkte des Tages und die Tageszeit, zu der die Höchst- und Tiefststände des Tages am wahrscheinlichsten sind, untersucht – wertvolle Informationen für Day-Trader.

Ein ganzes Kapitel befasst sich mit der Eröffnungskurslücke und warum es am besten ist, diese Lücke zu schließen. Ein weiteres Kapitel befasst sich mit dem Ausbruch aus der Eröffnungsspanne und hinterfragt, ob dies funktioniert.

Zehn Horrorgeschichten von echten Tradern runden die Reihe ab. Sie wurden aufgenommen, um Ihnen bleibende Albträume zu bescheren.





Zielgruppe

Die drei Bücher dieser Reihe wurden für Menschen geschrieben, die mit den inneren Abläufen des Aktienmarktes nicht vertraut sind – sie werden jedoch auch bei Profis für Gänsehaut sorgen.

Die diskutierten Ideen werden durch Forschungsergebnisse untermauert, aber auf leicht verständliche und unterhaltsame Weise präsentiert. Sie werden feststellen, dass die Bücher ebenso unterhaltsam wie informativ sind und voller Tipps und Ideen zum Geldverdienen stecken. Nutzen Sie die hier vorgestellten Ideen, um Ihren Trading-Stil zu verfeinern und Ihren Erfolg zu steigern.

Ob Sie nun ein Neuling sind, der noch nie Aktien gekauft hat, dies aber gern tun würde, oder ein professioneller Money-Manager, der täglich tradet – diese Bücher sind eine unverzichtbare Ergänzung für das Bücherregal jedes Marktenthusiasten.
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1 Einführung In Buy-And-Hold

Ich begann, mich mit den Märkten zu beschäftigen, indem ich Unternehmen anhand ihrer Jahresberichte recherchierte. Ich studierte die Zahlen und überprüfte die Kennzahlen, um sicherzustellen, dass das Unternehmen nicht so schnell in Konkurs gehen würde.

In dieser Zeit lernte ich auch Bardividenden und Aktiendividenden zu schätzen. Sie füllten meinen Geldbeutel und erhöhten langsam mein Vermögen, eine Aktie nach der anderen. Während des Bullenmarktes der 1980er-Jahre hatte ich eine Gewinn-Verlust-Quote von 63 Prozent und erzielte durchschnittlich 39 Prozent pro Trade. Das gelang mir, ohne zu wissen, was ich tat.

Ich kaufte zum Beispiel eine Aktie namens Sparton Corp. Das war eine wunderbare Aktie, die, solange ich sie besaß, nie an Wert gewann, aber eine enorme Dividende zahlte. Das heißt, bis sie aufhörte, sie zu zahlen! Ich kaufte die Aktie dreimal und verlor 23 Prozent, 39 Prozent und 53 Prozent meines Geldes.

Ich begann, der Methode, eine Aktie für immer zu halten, zu misstrauen (nun ja, 3,6 Jahre war meine durchschnittliche Haltedauer für Aktien, die ich in den 1980er-Jahren gekauft hatte). Ich war es leid, zu erleben, wie sich Aktien wie ASA Holdings (von Delta übernommen), die ich Ende der 1990er-Jahre viermal zu einem Durchschnittskurs von 23,36 gekauft hatte, auf über 51 verdoppelten und dann auf 34 fielen, bevor ich sie verkaufte.

Trotzdem mag ich es immer noch, zu investieren, was ein Synonym für Buy-and-Hold ist. Man kann mit wenig Aufwand viel Geld verdienen. Das Schwierigste dabei ist, die täglichen Achterbahnfahrten des Marktes zu ignorieren.

Wie ich in „Trading Basics“, Kapitel 2, unter „Haltedauer: Meine Trades“ erwähnt habe, liegt meine beste Haltedauer zwischen drei und vier Jahren. Recherchieren Sie ein Unternehmen, kaufen Sie die Aktie und halten Sie sie, bis sie ihr volles Potenzial ausgeschöpft hat. Dann verkaufen Sie sie.


Was ist Buy-and-Hold?

Sie wissen wahrscheinlich, was Buy-and-Hold bedeutet, aber lassen Sie mich Ihnen erklären, wie ich es definiere. Wenn ich eine Aktie mit der Absicht kaufe, sie über Jahre hinweg zu halten, dann ist das eine Buy-and-Hold-Position. Ich rechne mit Rückschlägen, wie zum Beispiel einem oder zwei Quartalen mit schwachen Gewinnen, aber ich konzentriere mich auf das langfristige Wachstumspotenzial.

Trotz des Namens interpretiere ich es nicht als Buy-and-Hold für immer. „Buy-and-Wait“ ist eine bessere Beschreibung. Ich gehe davon aus, dass ich keine Aktie jemals so lange halten werde wie die von Michaels Stores. Einige dieser Aktien habe ich 1990 gekauft und 2006 verkauft, als das Unternehmen privatisiert wurde. Jetzt sagt mir meine innere Stimme – nennen wir sie die Stimme der Erfahrung –, dass ich mein Geld verdoppelt habe und Gewinne mitnehmen sollte, bevor ein Dead-Cat-Bounce-Muster 70 Prozent davon in einer einzigen Sitzung zunichtemacht.

Oft spricht diese Stimme erst, nachdem die Aktie zu viel von ihrem Höchststand eingebüßt hat, wie im Fall von Interface (IFSIA), wo ich 25 Prozent unter dem Höchststand verkauft habe, oder Steelcase, bei der es 26 Prozent waren. Tatsächlich dachte ich, wir würden im Juli 2010 in einen Bärenmarkt abrutschen, und verkaufte mehr als die Hälfte meines Portfolios, um mich in Bargeld zu flüchten.

Ich habe mich geirrt.

Der Markt erreichte seinen Tiefpunkt und stieg dann auf neue Höchststände. Aufgrund des letzten Bärenmarktes von 2007 bis 2009 reagiere ich empfindlicher auf Kursschwankungen, insbesondere wenn ich gute Gewinne erzielt habe.

Ich begann, mich auf Buy-and-Hold-Positionen zu konzentrieren, weil ich es schwieriger fand, mit kurzfristigem Trading Geld zu verdienen. Das war 2007, nur wenige Monate vor Beginn des Bärenmarktes. Ein großer Fehler. Glücklicherweise dauerte es nur neun Monate nach Ende des Bärenmarktes, bis ich meine Verluste wieder wettgemacht hatte.

Das wirft eine wichtige Frage auf: Wer sollte Buy-and-Hold anwenden?



Wer sollte Buy-and-Hold anwenden?

In „Trading Basics“, Kapitel 2, „Ein besserer Weg? Portfoliozusammensetzung“, erläutere ich meine Gedanken zur Diversifizierung. Bauen Sie ein Kernportfolio aus Aktien der Buy-and-Hold-Kategorie auf und ergänzen Sie es mit anderen Trading-Stilen, die Ihren Bedürfnissen entsprechen, wie zum Beispiel Swing-Trades oder Positionstrades. Diversifizieren Sie Ihre Bestände nicht nur nach Branchen, sondern auch nach Trading-Stilen. Auf diese Weise verfügen Sie über Positionen, die Ihnen zu größerem Wohlstand verhelfen können, wenn der Markt Swing-Trading gegenüber anderen Stilen bevorzugt.

Diese Empfehlung gilt auch für Day-Trader. Ich habe gehört, dass Day-Trader nach einigen Jahren des Tradings dazu neigen, auszubrennen (mir kommen vier Jahre in den Sinn, aber ich weiß nicht, ob das stimmt). Der ständige Leistungsdruck, gepaart mit Bewegungsmangel und der Unfähigkeit, Stress abzubauen, sorgt für eine Überlastung des Nervensystems. Wenn Sie über Buy-and-Hold-Positionen verfügen, in die Sie überschüssige Barmittel investieren können, schaffen Sie sich ein Polster für den Fall, dass der Druck des Day-Tradings zu groß wird. Swing- und Positionstrading können dem Day-Trader eine entspanntere Zeit verschaffen, in der er sich erholen kann, während er gleichzeitig das Gefühl hat, im Spiel zu sein.

Unabhängig von Ihrem Trading-Stil sollten Sie erwägen, Ihr Portfolio um langfristig gehaltene Positionen zu ergänzen. Dabei handelt es sich nicht um Positionen, die man einmal kauft und dann vergisst, aber sie erfordern auch keine ständige Aufmerksamkeit. Denken Sie an langfristiges Wachstum.



Meine Zahlen: Hintergrund und Begriffe

Auf den folgenden Seiten verwende ich fast 1.000 Aktien aus dem Zeitraum von 1992 bis 2007. Nicht alle Aktien decken den gesamten Zeitraum ab, und Dividenden wurden nicht berücksichtigt, sofern nicht anders angegeben. Der Testzeitraum umfasst den Bärenmarkt von 2000 bis 2002.

Ich beziehe mich auf die Jahre 0 bis 5. Das Jahr 0 bezeichnet das erste Jahr, in dem Fundamentaldaten und Kurse für eine bestimmte Aktie verfügbar waren. Es dient als Basisjahr, mit dem andere Jahre verglichen werden. Das Jahr 5 ist das letzte Jahr. Für die Jahre 0 bis 5 wird der Schlusskurs am Jahresende verwendet.

Da ich Daten aus 16 Jahren verwende, aber nur ein 5-Jahres-Fenster präsentiere, nutzt die Analyse Daten wie einen gleitenden Durchschnitt. Ich verwende die Fundamentaldaten aus dem neuen Jahr und lasse das alte Jahr weg. Jahr 1 wird zu Jahr 0, Jahr 2 wird zu Jahr 1 und so weiter in einer Reihe von sich überlappenden Jahren, während das 5-Jahres-Fenster von 1992 bis 2007 verschoben wird.

Auf diese Weise besteht bei jedem Jahr 0 die Möglichkeit, zu sehen, wie sich der Kurs in den nächsten fünf Jahren entwickelt.

Ich bin mir sicher, dass das alles nicht viel Sinn ergibt und Sie sich vielleicht fragen: „Wen interessiert das schon?“, aber das ist in Ordnung. Wenn ich anfange, über Tests zu sprechen, wird es klar werden und Sie werden meine Denkweise verstehen.



Wie geht es jetzt weiter?

Während die Technische Analyse Ihnen sagt, was kurzfristig passieren wird, gibt Ihnen die Fundamentalanalyse Aufschluss darüber, was Sie langfristig erwarten können. Beide sind nützliche Instrumente, um Geld zu verdienen, aber ein kurzer Überblick über wichtige Fundamentaldaten ist hilfreich, wenn Sie Unternehmen auswählen, deren Aktien Sie kaufen und halten möchten. Diese Kapitel folgen als Nächstes.

Selbst wenn Sie ein Day-Trader sind, lohnt es sich, einige der in den folgenden Kapiteln behandelten Erkenntnisse zu verinnerlichen. Sie können Ihnen bei der Auswahl von Aktien für das Trading helfen. Und sie können zu neuen Untersuchungsansätzen anregen, die Sie auf den Weg zu größerem Reichtum bringen könnten.





2 Aktienauswahl

In diesem Kapitel geht es um die Auswahl von Aktien für Anleger unter Verwendung von Methoden, die sich als hilfreich erwiesen haben. In den folgenden Kapiteln finden Sie weitere Tipps, damit Sie eine Auswahl treffen können, die für Ihre Situation ideal ist.

Als ich Ende 2006 meine Website (http://thepatternsite.com) erstellt habe, erhielt ich E-Mails von Leuten, die mich fragten, wie ich Aktien für den Handel oder die Investition auswählte. Ich dachte zurück an die 1980er-Jahre, als ich in der öffentlich zugänglichen Bibliothek mithilfe von Value Line nach Aktien suchte, um meine Watchlist zu füllen. Ich nahm meine Auswahl mit nach Hause und tippte dann jeden Tag die Kursinformationen aus dem Wall Street Journal in meinen Computer ein. Das war einfach, bis die Liste auf 500 Aktien angewachsen war, aber normalerweise dauerte es weniger als eine Stunde, meine Datenbank manuell zu aktualisieren.

Einige alte Hasen behaupten, dass man ein besseres Gefühl für die Aktie bekommt, wenn man die Kursinformationen manuell eingibt. Meine Antwort darauf lautet:

Unsinn. Bei 500 Aktien ist es mir unmöglich, sie alle auseinanderzuhalten. So schlau bin ich nicht.

Wie auch immer, hier sind die Value-Line-Kriterien, die ich verwendet habe und die auch heute noch gelten.


	Die Aktie muss einen Herzschlag haben. Das bedeutet, dass in zwei der letzten fünf Jahre das Jahreshoch mindestens doppelt so hoch sein muss wie das Jahrestief.

	Wenn die Aktie zu teuer war, habe ich sie verworfen. Die bevorzugte Kursspanne liegt zwischen 10 und 20 Dollar. Tatsächlich zeigt eine von mir durchgeführte Studie (siehe http://thepatternsite.com/prices.html), dass Chartmuster bei Aktien mit einem Kurs zwischen 0 und 10 Dollar besser abschneiden als bei Aktien mit anderen Kursspannen, aber das wusste ich damals noch nicht.

	Die Aktie muss ein Kurs-Gewinn-Verhältnis aufweisen, das heißt, ich habe alle Aktien mit „NMF“ (not meaningful; nicht aussagekräftig) im KGV-Feld verworfen.

	Ich habe Aktien mit hohem Kurssteigerungspotenzial über drei bis fünf Jahre ausgewählt. Dreistellige Prozentsätze sind verlockend, aber unrealistisch. Ich stürzte mich trotzdem darauf.

	Ich habe mindestens fünf Aktien pro Branche ausgewählt, sodass ich meine Anforderungen lockern musste, um einige davon aufzunehmen. Wenn ich viele Aktien aus einer Branche habe, bekomme ich ein besseres Gefühl dafür, wie sie sich als Gruppe entwickeln.

	Ich habe die Liste der Insiderkäufe und -verkäufe überprüft. Ich wollte sehen, dass viele Insider kaufen und nur wenige verkaufen. Darauf werde ich später in diesem Kapitel noch näher eingehen.

	Zu den fundamentalen Faktoren gehörten ein niedriges KGV, steigende Umsätze, positive Ergebnisse in den letzten Jahren, eine geringe Verschuldung und so weiter. In den Kapiteln dieses Buches erfahren Sie, was am besten funktioniert.




Was kommt nach großen Kursbewegungen?

Den ersten Punkt der Liste – der Jahreshöchstkurs muss doppelt so hoch sein wie der Jahrestiefstkurs – habe ich als Kursverdopplung interpretiert, aber es hätte auch eine Halbierung sein können.

Ich beschloss, einige Untersuchungen durchzuführen, um festzustellen, ob eine Verdopplung oder Halbierung des Kurses zu einer besseren Performance im folgenden Jahr führte. Für den Test verwendete ich 567 Aktien aus den Jahren 1990 bis 2008. Nicht alle Aktien deckten den gesamten Zeitraum ab. Für jede Aktie und jedes Jahr während des Testzeitraums ermittelte ich das Jahrestief, das Jahreshoch und die Kursbewegung von Schlusskurs zu Schlusskurs im folgenden Jahr. Ich habe die Ergebnisse nach Jahren in zwei Kategorien sortiert (Aktien, deren Kurs sich mehr als verdoppelt hat, gegenüber Aktien, deren Kurs sich nicht verdoppelt hat), was 19 jährliche Performance-Wettbewerbe ergab.

Der mediane Anstieg ein Jahr nach einer Verdopplung der Aktie übertraf in 53 Prozent der Fälle den medianen Anstieg der Aktien, die sich nicht verdoppelt hatten. Gähn. Addiert man die medianen Gewinne oder Verluste dieser 19 Wettbewerbe, ergibt sich ein Gewinn von 385 Prozent gegenüber 165 Prozent für die Jahresperformance von Aktien, die sich verdoppelt haben (oder besser), gegenüber denen, die sich nicht verdoppelt haben. Ersetzt man den medianen durch den durchschnittlichen Gewinn, ergibt sich ein Wert von 916 Prozent gegenüber 273 Prozent. Mit anderen Worten: Aktien, die sich gut entwickeln, entwickeln sich auch weiterhin gut.


	Aktien, deren Kurs sich verdoppelt, outperformen im folgenden Jahr in 53 Prozent der Fälle.



Hier ist die spannende Nachricht: Aktien, die um 50 Prozent oder mehr fallen, tendieren dazu, im folgenden Jahr wieder zu steigen. Sie gewinnen 13 von 19 Performance-Wettbewerben, also in 68 Prozent der Fälle. Der kumulative mediane Anstieg dieser 19 jährlichen Wettbewerbe beträgt 253 Prozent für Aktien, die um die Hälfte (oder mehr) gefallen sind, verglichen mit einem Gewinn von 152 Prozent im folgenden Jahr für Aktien, die nicht um mindestens 50 Prozent gefallen sind. Ersetzt man den Median durch den Durchschnitt, ergibt sich ein kumulativer Gewinn von 588 Prozent gegenüber 293 Prozent. Mit anderen Worten: Aktien, die um die Hälfte fallen, erholen sich im folgenden Jahr nicht nur, sondern tun dies auch mit Begeisterung.


	Aktien, die um 50 Prozent oder mehr fallen, outperformen im folgenden Jahr in 68 Prozent der Fälle.



Ich möchte Sie jedoch auf einen Punkt hinsichtlich meiner Studien hinweisen. Sie sind nicht von akademischer Qualität, da ich Aktien von Unternehmen, die in Konkurs gegangen sind oder durch Fusionen verschwunden sind, nicht berücksichtigt habe. Meiner Erfahrung nach stimmen die Schlussfolgerungen der Studien jedoch mit denen aus der akademischen Welt überein. Darauf werden wir später in diesem Buch noch eingehen.

Entscheiden Sie sich bei der Auswahl von Aktien für eine Watchlist für solche, die in der Vergangenheit große Kursbewegungen nach oben oder unten verzeichnet haben. Vergleichen Sie das Jahrestief mit dem Jahreshoch und achten Sie auf ein Verhältnis von mindestens 2 zu 1.

Wenn Aktien aus einem Bärenmarkt herauskommen, kaufen Sie Aktien, die am stärksten gefallen sind. Diese tendieren dazu, sich weiter zu erholen.



Mythos: Aktien, die in einem Bärenmarkt am wenigsten fallen, steigen dann am stärksten

Eines der Dinge, auf die ich stolz bin, ist, dass ich meine Aussagen belegen kann. Wie oft haben Sie schon gehört, dass Aktien, die in einem Bärenmarkt am wenigsten fallen, nach Ende des Bärenmarktes tendenziell am stärksten steigen? Ein Finanzberater hat mir das erst vor zwei Wochen gesagt. Diese Annahme ist falsch. Hier ist der Beweis.

Ich habe 472 Aktien aus meiner Datenbank, die bis zum Bärenmarkt 2000 zurückreicht, verwendet und sie während des Bärenmarktes 2007 sowie ein Jahr danach verfolgt, um ihre Performance bis 2010 zu beobachten. Ich habe festgestellt, dass Aktien, die am stärksten gefallen sind, sich am stärksten erholt haben. Aktien, die am wenigsten gefallen sind, haben sich zwar erholt, aber bei Weitem nicht so stark. Tabelle 2.1 zeigt die Ergebnisse.





	Markt

	Mediane Erholung 1 Jahr später

	Durchschnittliche Erholung 1 Jahr später






	Bärenmarkt 24.3.2000 bis 10.10.2002

	
	



	Über dem medianen Rückgang von 49 %

	107 %

	158 %




	Unter dem Median

	29 %

	45 %




	Bärenmarkt 11.10.2007 bis 6.3.2009

	
	



	Über dem medianen Rückgang von 57 %

	145 %

	223 %




	Unter dem Median

	61 %

	69 %







Tab. 2.1 Kurserholung nach einem Bärenmarkt.

Beispielsweise betrug der mediane Rückgang aller 472 Aktien im Test während des Bärenmarktes von 2000 bis 2002 49 Prozent. Die Aktien, die um mehr als 49 Prozent gefallen waren, erholten sich ein Jahr später im Median um 107 Prozent (oder um durchschnittlich 158 Prozent, wenn Ihnen das lieber ist). Diejenigen, die während des Bärenmarktes weniger als 49 Prozent verloren hatten, erholten sich ein Jahr nach Ende des Bärenmarktes nur um 29 Prozent (Median) beziehungsweise 45 Prozent (Durchschnitt).

Der Bärenmarkt von 2007 bis 2009 folgt dem gleichen Trend: Aktien, die im Median mehr als 57 Prozent verloren hatten, erholten sich stärker als solche mit geringeren Verlusten während des Bärenmarktes.

Dies stimmt mit einer Erkenntnis überein, die in Fosbacks Buch (The Institute for Econometric Research, 1976) erwähnt wird. Er schreibt: „An den Tiefpunkten großer Bärenmärkte erholen sich beispielsweise relativ schwache Aktien tendenziell schneller, während Aktien, die im vorangegangenen Bärenmarkt nicht stark gefallen sind, oft schwerfällige Titel sind, die in keinem Markt herausragende Gewinne erzielen.“


	Aktien, die in einem Bärenmarkt am stärksten fallen, erholen sich ein Jahr nach Ende des Bärenmarktes stärker. Aktien, die am wenigsten fallen, schneiden schlechter ab.





Aktienauswahl auf einfache Weise

Eine mir bekannte Finanzberaterin sieht sich im Fernsehen nach Aktientipps um. Wenn in den Nachrichten von einem spannenden Durchbruch in der Arzneimittelforschung berichtet wird, setzt sie sich an ihren Computer und recherchiert das Unternehmen für eine mögliche Investition. Als es 2010 auf einer Bohrinsel von BP zu einer Explosion kam, durch die Öl in den Golf von Mexiko gelangte, kaufte sie die Aktie nahe dem Tiefststand in der Hoffnung auf eine Erholung.

Einige dieser Aktien sind echtes Gold, andere sind Katzengold. Insgesamt ist die Finanzberaterin jedoch erfolgreich. Eine ihrer Lieblingsmethoden ist es, Yahoo! Finance zu beobachten, um zu sehen, welche Aktien große Bewegungen machen. Wenn es sich um Biotech-Unternehmen handelt, recherchiert sie diese und wartet, bis sie wieder auf den Boden der Tatsachen zurückkehren. Dann schlägt sie zu. So erhält sie ihre vielversprechendsten Hinweise.

Bei eher gewöhnlichen Aktien sucht sie in der Fußgängerzone nach Waren oder Dienstleistungen, die ihr gefallen, und besucht Geschäfte mit überfüllten Parkplätzen.

Lassen Sie mich ein persönliches Beispiel nennen. Gegen Ende des Bärenmarktes von 2007 bis 2009 las ich in den Leserbriefen der lokalen Zeitung immer wieder, wie sehr die Kunden Steinmart liebten. Die Menschen in der Stadt wollten mehr Geschäfte wie dieses. Ende März 2009 begann ich mit meinen Recherchen zu dieser Aktie für eine mögliche Investition. Am 19. März wurden die Ergebnisse bekannt gegeben, woraufhin die Aktie in die Höhe schoss und sich dann seitwärts bewegte – ein Ereignismuster, das ich als „Earnings Flag“ (Gewinnflagge) bezeichne. In meinem Trading-Notizbuch steht, dass ich am 31. März kaufen wollte, was einem Kurs von fast 2,82 entsprochen hätte, dem Eröffnungskurs des nächsten Tages.

Etwas mehr als fünf Monate später erreichte die Aktie ihren Höchststand bei 13,75. Leider habe ich das alles nur von der Seitenlinie aus beobachtet, weil ich die Aktie nie gekauft habe.

Die Moral dieser Anekdote ist, dass man Aktien kaufen sollte, die man kennt und mag. Einzelhändler zu finden ist einfach, da man dort einkauft. Man kann überprüfen, wie voll der Parkplatz ist und wie voll die Einkaufswagen sind. Besuchen Sie ein paar Filialen. Sind die Geschäfte sauber? Sehen die Kunden glücklich aus?

Mit dieser Methode habe ich Michaels Stores gefunden, die Aktie mit der besten Performance, die ich je besessen habe. Ich hatte gerade mein Haus gekauft und hatte kahle Fensterbänke. Ich schaute bei Michaels MJ Designs vorbei und kaufte mehrere Körbe mit künstlichen Pflanzen. Ich besuchte den Laden oft, um weitere Dekoartikel zu kaufen.

Als ich mich über das Unternehmen informierte, stellte ich fest, dass Michaels und Michaels MJ Designs verschiedene Unternehmen waren. Früher gehörten sie zum selben Unternehmen, hatten sich aber getrennt und die Welt untereinander aufgeteilt. Das erste Kapitel in „Trading Basics“ beschreibt, was mit meiner Investition passiert ist.

Wenn Ihnen ein Unternehmen gefällt, warum kaufen Sie dann nicht einen Teil davon? Das passiert, wenn Sie Aktionär werden.


	Wählen Sie Aktien von Unternehmen, die Sie kennen und mögen. Beliebte Einzelhändler sind leicht zu erkennen. Sie haben volle Parkplätze und Kunden, die Einkaufswagen voller Waren zu ihren Autos tragen.





Zwei Tipps für die Aktienauswahl

Die folgenden Tipps können Ihnen bei der Suche nach Aktien zum Kauf hilfreich sein.


	Achten Sie auf niedrige Gewinne oder Gewinnwarnungen bei anderen Aktien derselben Branche. Wenn beispielsweise Lowes Companies vor Home Depot niedrige Gewinne meldet, ist die Wahrscheinlichkeit groß, dass auch Home Depot in Mitleidenschaft gezogen wird und die Aktie einen Einbruch erleidet.

	Achten Sie auf Rating-Upgrades oder -Downgrades anderer Aktien der Branche. Wenn viele Unternehmen derselben Branche Probleme haben, ist jetzt wahrscheinlich nicht der richtige Zeitpunkt zum Kauf, es sei denn, Sie sehen in Ihrer Kristallkugel eine Verbesserung. Gehen Sie auf Nummer sicher und warten Sie, bis die Aktien Anzeichen dafür zeigen, dass sie auf gute Nachrichten reagieren und von schlechten Nachrichten unbeeindruckt sind.



Beide Punkte geben Aufschluss darüber, ob der Strudel, der Ihre Aktie umgibt, sie weiter nach unten ziehen wird. Auch wenn Ihre Aktie möglicherweise bessere Ergebnisse als erwartet gemeldet hat, wird sie wahrscheinlich in Mitleidenschaft gezogen, wenn die anderen Aktien sinken.



Kaufen Sie gefallene Engel

Eine weitere einfache Möglichkeit, Aktien auszuwählen, ist die Berücksichtigung von Fallen Angels (gefallene Engel). Gabriel Wisdom („Wisdom on Value Investing“, John Wiley & Sons, 2009) verwendet eine grundlegende Philosophie, um angeschlagene Aktien auszuwählen, die als gefallene Engel bezeichnet werden. „Der Begriff entstand vor vielen Jahren an der Wall Street“, schreibt er, „und beschreibt eine Aktie oder Anleihe, die gefallen ist, aber wieder steigen sollte.“

Das Buch enthält zahlreiche Tipps zum Thema Aktienmarktinvestitionen. Wisdom unterteilt die Kaufentscheidung in zwei Kriterien: Unternehmensqualität und angemessener Kurs. Das Qualitätskriterium konzentriert sich auf gängige Kennzahlen für Unternehmen, wie beispielsweise Umsatz- und Gewinnwachstumsraten von mindestens 10 Prozent bei geringer Verschuldung. Den angemessenen Kurs zu zahlen bedeutet, Kennzahlen wie die Gewinnrendite und das Kurs-Umsatz-Verhältnis zu untersuchen, um den Wert eines Unternehmens zu ermitteln.

Wisdom schätzt auch Unternehmen, die aus einem Mutterkonzern ausgegliedert wurden, als Investitionsmöglichkeit. Nach meiner Erfahrung sind sie ebenfalls wertvolle Investitionen. Stellen Sie sich vor, Sie sind Vizepräsident in einem Unternehmen und dieses beschließt, seinen Produktionsbereich unter Ihrer Leitung auszugliedern. Das ist Ihre Chance zu beweisen, dass Sie wissen, was nötig ist, um ein Unternehmen zu einem Kraftpaket aufzubauen.

Das Unternehmen, das den Geschäftsbereich ausgliedert, möchte, dass das neue Unternehmen erfolgreich ist, und wird es daher mit soliden Finanzen, einem gesunden Geschäftsplan und einer starken Führungsriege ausstatten.


	Wählen Sie Qualitätsaktien aus, deren Kurs gefallen ist, die aber solide Aussichten haben.

	Ausgliederungen können eine gute Gelegenheit sein, ein etabliertes Unternehmen mit einem erfolgsorientierten Management zu kaufen.





Welche Chartmuster treten vor Fusionen und Übernahmen auf?

Auf der Suche nach Aktien, die ich kaufen könnte, fragte ich mich, ob es Chartmuster gibt, die Aktien, für die Übernahmeangebote vorliegen, gemeinsam haben. Insider wissen natürlich von bevorstehenden Übernahmen oder Fusionen, und vielleicht handeln einige von ihnen mit diesen Informationen (auch wenn dies illegal ist, kann es dennoch vorkommen). Vielleicht erzählen sie es einem Freund, der mit diesen Informationen handelt, oder vielleicht vermutet ein Analyst zu Recht, dass ein Unternehmen unterbewertet und reif für einen Kauf ist. Was auch immer der Grund sein mag, vielleicht erscheinen die Spuren, die das „Smart Money“ hinterlässt, in den Aktiencharts als erkennbare Muster. Das ist ein interessanter Gedanke, der es wert ist, weiterverfolgt zu werden.

Ich habe auf meinem Computer einen Archivordner, in dem ich Wertpapiere speichere, die ich nicht mehr verfolge. Wenn eine Übernahme oder Fusion stattfindet, verschiebe ich die Daten in diesen Ordner. Dort habe ich nach Chartmustern bei Fusionen und Übernahmen gesucht. Ich habe 111 davon gefunden.

Was habe ich entdeckt? Ich habe Muster gefunden, die im Zusammenhang mit dem Fusions-/Übernahmeangebot auftreten (ich werde es im Folgenden einfach als Fusion bezeichnen). Abbildung 2.1 zeigt ein Beispiel auf dem Wochenchart. Am 6. November 2006 gab das Unternehmen bekannt, dass es nach strategischen Alternativen sucht – oft ein Codewort für die Suche nach einem Fusionspartner. Die Aktie stieg aufgrund dieser Nachricht sprunghaft an (Punkt A). Am 18. Dezember gab das Unternehmen bekannt, dass eine Tochtergesellschaft der Carlyle Group das Unternehmen übernehmen würde. Die Aktie stieg erneut sprunghaft an (B).

[image: Building Materials Corporation of America kauft ElkCorp.]

Abb. 2.1 Building Materials Corporation of America kauft ElkCorp.


Anstatt mit Carlyle zu fusionieren, lehnte das Unternehmen zunächst ein Angebot von 40 Dollar von Building Materials Corporation of America ab, nahm dann aber ein höheres Angebot von 43,50 Dollar an.

Ich erhielt eine E-Mail von einer Person, die schrieb: „Ich habe ein neues Chartmuster entdeckt!“ Ihre Begeisterung erinnerte mich an einen Ölbohrer, der die Auffangwanne seines Autos austauscht und dabei ruft: „Ich habe Öl gefunden!“

Die E-Mail bezog sich auf eine Kursentwicklung ähnlich der in der Nähe von C. Während man auf den Abschluss einer Fusion wartet, tendiert eine Aktie dazu, sich horizontal zu bewegen. Ich habe die Nachrichten überprüft und tatsächlich hatte das Unternehmen eine Fusion angekündigt. Der schnelle Anstieg, gefolgt von einer horizontalen Bewegung, war kein neues Muster, sondern eine typische Reaktion auf Fusionsnachrichten.


Überbezahlt?

Wenn das Unternehmen bereit ist, sich für 43,50 Dollar zu verkaufen, warum sollte dann jemand mehr für die Aktie bezahlen? Manchmal steigt eine Aktie über den Fusionskurs, wenn die Aktionäre glauben, dass das Angebot erhöht wird, oder wenn sie das Gefühl haben, dass das Angebot nicht den beizulegenden Zeitwert widerspiegelt. Ich nehme normalerweise das Geld und verkaufe die Aktie nach der Ankündigung der Fusion. Manchmal scheitert die Fusion und die Aktie fällt wieder auf den Stand vor der Ankündigung der Fusion zurück. Das sollte man im Hinterkopf behalten.

Zurück zu Abbildung 2.1: Eines der Chartmuster, das wiederholt auftrat, war ein Doppelboden. Das von mir im Chart hervorgehobene Muster ist ein Adam-&-Adam-Doppelboden, der aufgrund der Form der beiden Böden so genannt wird. Adam hat eine lange und schmale Konfiguration, oft ein oder zwei Tage breit. Im Gegensatz dazu ist ein Eva-Boden breiter und erscheint runder. Wenn Eva Kursspitzen aufweist, sind diese zahlreicher als die ein oder zwei, die Adam hat. Die Performance unterscheidet sich geringfügig zwischen den verschiedenen Kombinationen von Adam- und Eva-Böden.

Tabelle 2.2 zeigt die Namen von Chartmustern und wie oft sie vor der Ankündigung einer Fusion auftreten. Das häufigste Muster ist gar keines, es ist gemischt mit Mustern, die so selten auftreten, dass ich sie in der Kategorie „Keines“ zusammengefasst habe.

An zweiter Stelle steht ein Doppelboden, den ich bereits erläutert habe. Danach folgt ein hässlicher Doppelboden. Dabei handelt es sich um einen Doppelboden, bei dem der zweite Boden mehr als 5 Prozent höher ist als der erste, wodurch er hässlich aussieht.

Erwarten Sie nicht, dass Aktien mit Doppelböden in 31 Prozent der Fälle zu Fusionsankündigungen führen. Die Tabelle funktioniert nicht so.

Kurz vor einer Fusionsankündigung tendiert der Kurs in der Regel nach oben. Tatsächlich ist dies in 63 Prozent der Fälle so. Ich habe einen einfachen gleitenden 50-Tage-Durchschnitt verwendet, um den Trend zu messen.

Abbildung 2.1 zeigt eine Ausnahme, bei der die Aktie fällt und einen Doppelboden bildet. Nach der Veröffentlichung der Ankündigung steigt der Kurs oft sprunghaft an, bleibt aber in der Regel leicht unter dem Fusionskurs. Danach bleibt die Aktie in einer horizontalen Trading-Spanne, es sei denn, Nachrichtenereignisse treiben die Aktie in die eine oder andere Richtung.





	Chartmuster

	Häufigkeit vor der Fusion






	Keines (Sonstige)

	50 %




	Doppelboden

	31 %




	Hässlicher Doppelboden

	14 %




	Kopf-Schulter-Boden

	5 %







Tab. 2.2 Chartmuster, die vor Fusionen auftreten.


	Das vor einer Fusionsankündigung am häufigsten anzutreffende Chartmuster ist ein Doppelboden.

	In 63 Prozent der Fälle steigen die Aktienkurse vor der Ankündigung einer Fusion oder Übernahme.






Was machen Insider?

Wer könnte besser wissen, wie es um ein Unternehmen steht, als die Menschen, die es leiten? Diese Menschen werden Insider genannt. Auch wenn Insider das Unternehmen kennen – können sie dieses Wissen in den rechtzeitigen Kauf und Verkauf von Aktien ihres Unternehmens umsetzen? Die Antwort auf diese Frage beschäftigt Wissenschaftler seit Langem, scheint aber „Ja“ zu lauten, auch wenn die Auseinandersetzungen darüber noch andauern.

Eine Abhandlung der Tweedy, Browne Company LLC (2009) zitierte fünf Studien, die die Performance von Aktien untersuchten, die von mehreren Insidern (Führungskräften, Direktoren oder Großaktionären) gekauft und nur von wenigen oder gar keinen verkauft wurden. Die annualisierten Renditen dieser Aktien übertrafen den Marktindex um das 2- bis 4-Fache.

Viele zitieren Donald T. Rogoffs Dissertation (Michigan State University, 1964), wenn sie sich mit Insidergeschäften befassen. Rogoff untersuchte die Insidergeschäfte von 45 Unternehmen, bei denen innerhalb eines Monats drei oder mehr Insider Aktien kauften und keiner verkaufte. Die Kursgewinne der Aktien in den folgenden sechs Monaten übertrafen den Marktgewinn um 9,5 Prozent.

Gary S. Glass (Ohio State University, 1966) verwendete acht Wertpapiere, die in 14 monatlichen Wettbewerben innerhalb eines Monats die meisten Insiderkäufe gegenüber -verkäufen verzeichneten. Er stellte fest, dass die Performance dieser Aktien sieben Monate später den Markt um durchschnittlich 10 Prozent übertraf.

Betrachten wir ein Beispiel, wie ich Insiderkäufe nutze, um zu entscheiden, ob ich in eine Aktie investieren soll.

Abbildung 2.2 zeigt die Aktie von Caché Inc. (CACH). Anfang Januar 2010 erhielten vier Insider 5.000 Aktien. Einige Tage später kaufte der Direktor Andrew Saul fast 21.000 Aktien. Mitte März kaufte er 35.000 Aktien und tat dies erneut in einer Reihe von Transaktionen, die sich auf weitere 35.000 Aktien beliefen.

Zunächst dachte ich, dass er aufgrund des wahrgenommenen Werts kaufte, aber es störte mich, dass keine anderen Insider ebenfalls kauften. Dann dachte ich, dass er seinen durchschnittlichen Kaufkurs senken wollte (Averaging Down), aber eine weitere Überprüfung ergab, dass er ihn tatsächlich erhöhte (Averaging Up). Er kaufte im Januar 2009 über eine Million Aktien (den größten Teil seiner Position) zu einem Kurs von fast 2 Dollar pro Aktie. Es störte mich auch, dass seine Käufe offenbar nach einem Zeitplan alle zwei Monate erfolgten: Januar, März, Mai. Schließlich kaufte er nicht gerade dann, wenn die Aktie günstig war.

[image: Insiderkäufe deuten auf eine Akkumulation hin – oder etwa nicht?]

Abb. 2.2 Insiderkäufe deuten auf eine Akkumulation hin – oder etwa nicht?


Obwohl die Aktie nahe dem Tiefpunkt (Unterstützung) eines aufwärtsgerichteten Kanals gehandelt wurde (nicht in der Abbildung dargestellt, aber am besten auf der wöchentlichen Skala zu sehen, beginnend mit dem Höchststand im Mai 2009 und dem Tiefpunkt im Juli 2009), erwartete ich einen schwachen Gesamtmarkt. Diese Schwäche würde die Aktie wahrscheinlich unter die untere Kanallinie drücken, daher entschied ich mich dafür, abzuwarten.

Wenn ich Insidergeschäfte nutze, möchte ich sehen, dass viele verschiedene Insider kaufen und wenig oder gar nicht verkaufen. Ich spreche hier nicht von zehn Direktoren, die jeweils 300 Aktien kaufen. Ich spreche davon, dass sie einen Sattelzug vorfahren und ihn mit Aktien füllen. Ich möchte, dass sie auch eine bedeutende Menge besitzen. Wenn die Aktie fällt, möchte ich, dass ihre Geldbörsen genauso bluten wie meine.


	Achten Sie darauf, dass viele verschiedene Insider bei niedrigen Kursen große Mengen an Aktien kaufen und nur wenige verkaufen – kleine Verkaufsmengen sind jedoch in Ordnung. Finden die Käufe regelmäßig statt, als ob sie nach einem Zeitplan erfolgen würden? Wenn ja, ist das nicht so gut, als wenn Insider Wertpapiere zu einem niedrigen Kurs kaufen.





Kapitel-Checkliste

Basierend auf den Erkenntnissen in diesem Kapitel finden Sie hier einige Tipps, die Sie beim Kauf von Aktien beachten sollten.


	◻ In der Einleitung zu diesem Kapitel finden Sie die Kriterien, nach denen ich Aktien auswähle.

	◻ Aktien, deren Kurs sich verdoppelt, outperformen im folgenden Jahr in 53 Prozent der Fälle. Siehe Abschnitt „Was kommt nach großen Kursbewegungen?“.

	◻ Aktien, die um 50 Prozent oder mehr fallen, outperformen im folgenden Jahr in 68 Prozent der Fälle. Siehe Abschnitt „Was kommt nach großen Kursbewegungen?“.

	◻ Aktien, die in einem Bärenmarkt am stärksten fallen, erholen sich ein Jahr nach Ende des Bärenmarktes stärker. Aktien, die am wenigsten fallen, schneiden schlechter ab. Siehe Tabelle 2.1.

	◻ Wählen Sie Aktien von Unternehmen, die Sie kennen und mögen. Siehe Abschnitt „Aktienauswahl auf einfache Weise“.

	◻ Achten Sie auf niedrige Gewinne oder Gewinnwarnungen bei anderen Aktien derselben Branche. Siehe Abschnitt „Zwei Tipps für die Aktienauswahl“.

	◻ Achten Sie auf Rating-Upgrades oder -Downgrades anderer Aktien der Branche. Siehe Abschnitt „Zwei Tipps für die Aktienauswahl“.

	◻ Wählen Sie Qualitätsaktien aus, deren Kurs gefallen ist, die aber solide Aussichten haben. Siehe Abschnitt „Kaufen Sie gefallene Engel“.

	◻ Ausgliederungen können eine gute Gelegenheit sein, ein etabliertes Unternehmen mit einem erfolgsorientierten Management zu kaufen. Siehe Abschnitt „Kaufen Sie gefallene Engel“.

	◻ Das vor einer Fusionsankündigung am häufigsten anzutreffende Chartmuster ist ein Doppelboden. Siehe Tabelle 2.2.

	◻ In 63 Prozent der Fälle steigen die Aktienkurse vor der Ankündigung einer Fusion oder Übernahme. Siehe Abschnitt „Überbezahlt?“.

	◻ Achten Sie darauf, dass viele verschiedene Insider bei niedrigen Kursen große Mengen an Aktien kaufen und nur wenige verkaufen – kleine Verkaufsmengen sind jedoch in Ordnung. Finden die Käufe regelmäßig statt, als ob sie nach einem Zeitplan erfolgen würden? Wenn ja, ist das nicht so gut, als wenn Insider Wertpapiere zu einem niedrigen Kurs kaufen. Siehe Abschnitt „Was machen Insider?“.







3 Buchwert

Der Weg zu einem kleinen Vermögen an der Börse beginnt mit einem großen! Das ist natürlich ein Scherz, aber ich glaube, dass man auf dem Markt nur dann eine Million Dollar verdienen kann, wenn man einen Dollar nach dem anderen verdient, beginnend mit der Auswahl der richtigen Aktien. Die grundlegenden Faktoren, die ich in den folgenden Kapiteln bespreche, bilden eine solide Grundlage für Ihre Aktienauswahl. Wählen Sie Aktien nach ihrem Wert aus, und dann zeige ich Ihnen, wie Sie mithilfe der Technischen Analyse den richtigen Zeitpunkt für den Ein- und Ausstieg bestimmen können.

Das wird mit einigen Anstrengungen verbunden sein. Ich werde Ihnen einige Begriffe vorstellen, die es wie das Erlernen einer neuen Sprache klingen lassen. Überwinden Sie Ihre Angst und Sie werden feststellen, dass die Anstrengung nur von kurzer Dauer ist, wie das Abziehen eines Pflasters. Einer dieser Momente kommt in wenigen Absätzen.

Laut der statistischen Zusammenfassung in Kapitel 12 ist der Buchwert einer der wichtigsten Faktoren für Aktien, die an Wert gewinnen. Er belegt drei der fünf Spitzenplätze bei der Performance über ein und drei Jahre und zwei der fünf Spitzenplätze bei einer Haltedauer von fünf Jahren. Wenn Sie an der Börse Geld verdienen möchten, ist es eine gute Wahl, Ihre Aktienauswahl auf den Buchwert zu stützen.

Als ich vor über 30 Jahren mit dem Investieren begann, war der Buchwert einer der fundamentalen Faktoren, auf die ich achtete. Ich ging davon aus, dass ich, wenn das Unternehmen unter seinem Buchwert gehandelt wurde, selbst im Falle einer Insolvenz einen Teil meines Geldes zurückbekommen würde. Das ist nicht immer der Fall, da Buchwert und Marktwert nicht identisch sind. Ich werde das später erklären.


Definition des Buchwerts

Wie definiert man den Buchwert? Leider hängt die Antwort davon ab, wen man fragt. Ich habe drei Quellen überprüft, und alle drei haben unterschiedliche Definitionen. Da ich Daten von Value Line verwende, lassen Sie uns deren Definition verwenden (Value Line Publishing, 2007). Der Buchwert ist „das Nettovermögen (einschließlich immaterieller Vermögenswerte) abzüglich Vorzugsaktien zum Liquidations- oder Rückkaufwert, geteilt durch die Anzahl der im Umlauf befindlichen Stammaktien“.

Zu den immateriellen Vermögenswerten gehören Goodwill (der Betrag, den ein Unternehmen für Vermögenswerte zu viel bezahlt hat), Patente, Marken, nicht amortisierte Disagios und abgegrenzte Aufwendungen. Von den von mir überprüften Quellen ist Value Line die einzige, die immaterielle Vermögenswerte in den Buchwert einbezieht.

Wenn der Buchwert den Wert eines Unternehmens nach seiner Liquidation und der Rückzahlung aller Schulden darstellt, dann muss ich davon ausgehen, dass alle Patente und Marken, die das Unternehmen besitzt, einen gewissen Wert haben. Daher gefällt mir die Definition von Value Line. Die Einbeziehung immaterieller Vermögenswerte wirft jedoch ein Problem auf: ihre Bewertung.


	Der Buchwert ist das Nettovermögen abzüglich Vorzugsaktien, geteilt durch die Anzahl der im Umlauf befindlichen Stammaktien.





Vermögenswerte richtig bewerten

Wie viel ist ein Patent wert? Was ist der Wert einer Marke? Der Buchwert kann fast alles sein, was ein Buchhalter will, weshalb einige (aber vielleicht nur wenige, da der Buchwert beliebt ist) diese Methode beim Value-Investing weniger wichtig nehmen. Historisch gesehen hatte der Buchwert jedoch eine herausragende Bedeutung, als die Bewertung von Vermögenswerten den Marktwert bestimmte und skrupellose Akteure sogenannte „Watered Stock“ („wassergeschwängerte Aktien“) an die Öffentlichkeit verkauften. Watered Stock bezieht sich auf die Ausgabe von Aktien, deren Wert erheblich über dem Wert der Vermögenswerte liegt, die sie repräsentieren. Der Begriff soll von der Praxis stammen, Rinder mit großen Mengen Salz zu füttern und sie dann Wasser trinken zu lassen. Durch das Wasser nehmen sie an Gewicht zu, was ihren Wert erhöht, wenn sie auf die Waage kommen.


	Der Buchwert kann unzuverlässig sein, wenn der Wert immaterieller Vermögenswerte überhöht ist.



Probieren Sie dieses Experiment aus: Wiegen Sie sich kurz vor dem Schlafengehen und erneut am Morgen. Wahrscheinlich wiegen Sie am Morgen weniger. Was machen Sie nachts außer schlafen?



Investieren anhand des Buchwerts

Investieren anhand des Buchwerts ist ähnlich wie der Kauf eines Gebrauchtwagens. Stellen Sie sich vor, Sie besuchen einen Autohändler und sehen einen Sportwagen, der Ihre Aufmerksamkeit erregt. Auf der Windschutzscheibe steht „Kauf mich“ geschrieben, und er lockt Sie mit seinen windschnittigen Linien, engen Kurven und Rennstreifen. Wahrscheinlich treten Sie nur zum Spaß gegen die Reifen, weil Sie gehört haben, dass man das so macht.

Der Verkäufer öffnet die Motorhaube und Sie beugen sich vor, um sich Dinge anzusehen, von denen Sie keine Ahnung haben, wie sie funktionieren. Sie knurren, zeigen auf irgendetwas und stellen Fragen zum Ölwechsel, zum Kraftstoffverbrauch und zur Höchstgeschwindigkeit, bevor sich der Gummi von den Felgen löst. Natürlich machen Sie eine Probefahrt, überprüfen die Anzeigen und alles andere, was Ihnen einfällt. Zurück im Autohaus stellen Sie die wichtige Frage: „Wie viel kostet es?“

„Da wir es stark abgeschrieben haben, können wir es Ihnen für nur 5.000 Dollar überlassen. Der Marktwert liegt bei zehn. Kaufen Sie es lieber jetzt, bevor es jemand anderes tut. Heute Morgen haben sich bereits 30 Leute dafür interessiert.“ Sie werfen einen Blick auf Ihre Uhr und stellen fest, dass der Laden erst seit einer Stunde geöffnet hat, also wissen Sie, dass das eine Lüge ist.

In der Bibliothek recherchieren Sie den Wert des Autos und stellen fest, dass der Händler recht hatte. Der beizulegende Zeitwert beträgt 10.000 Dollar. Warum wird es für die Hälfte verkauft? Dann erinnern Sie sich an Tausende von Autos, die von Überschwemmungen betroffen waren, von ihren Versicherungsgesellschaften als Totalschaden eingestuft und dann illegal weiterverkauft wurden. Dies könnte eines davon sein. Oder es könnte in ein Dutzend Unfälle verwickelt gewesen sein. Vielleicht hat der Händler vergessen, etwas Wichtiges zu erwähnen. „Wollen Sie auch einen Motor? Das kostet weitere fünf Riesen!“

Mit anderen Worten: Der Wert des Autos ist subjektiv, genau wie der Buchwert. Wie viel ist eine Fabrik wert, die Pferdepeitschen und Mikrochips herstellt? Ist ein Haufen Krempel im Lager eine Million Dollar oder einen Dollar wert? Die Antwort auf beide Fragen lautet: Es ist so viel wert, wie jemand bereit ist zu zahlen.

Der Buchwert ist oft weit vom Marktwert entfernt, also verwechseln Sie die beiden nicht, wie ich es vor über 30 Jahren getan habe. Der Preis von Sachanlagen wird in den Büchern mit den Anschaffungskosten erfasst und im Laufe der Jahre durch Abschreibungen reduziert oder nach Verbesserungen erhöht.


	Der Buchwert ist nicht mit dem Marktwert identisch.





Wann ist der Buchwert wichtig?

Manchmal ist der Wert der in den Büchern erfassten Vermögenswerte veraltet, und man weiß erst, wie viel etwas wirklich wert ist, wenn man versucht, es zu verkaufen. Jeder potenzielle Käufer kann einen Vermögenswert unterschiedlich bewerten. Sie können dies selbst testen, indem Sie einen Flohmarkt veranstalten oder eine Auktion besuchen. Jemand könnte denken, er habe einen Picasso gefunden und ein hohes Gebot dafür abgeben, aber Sie kennen die Wahrheit: Sie haben gesehen, wie Ihre Großmutter das Bild letzten Frühling in ihrer Garage gemalt hat.

Der Buchwert ist unter drei Bedingungen wichtig.


	Sie gehen davon aus, dass das Unternehmen insolvent wird. Er gibt Ihnen eine Schätzung des Unternehmenswerts, nachdem alle Rechnungen bezahlt sind.

	Wenn das Unternehmen mit einem anderen fusionieren würde, könnte der Buchwert zur Preisbestimmung des Unternehmens herangezogen werden.

	Bei einem Übernahmeangebot könnten andere, die den Wert verborgener Vermögenswerte erkennen, mehr für das Unternehmen bieten.




	Der Buchwert ist wichtig, wenn das Unternehmen insolvent wird, mit einem anderen fusioniert oder wegen seiner verborgenen Vermögenswerte aufgekauft wird.





Der Wert verborgener Vermögenswerte

Verborgene Vermögenswerte sind ein Grund für die Beliebtheit des Buchwerts. Unternehmen im Bereich der natürlichen Ressourcen (Öl, Gas, Metalle, Holz und so weiter) können über Vermögenswerte verfügen, die nur einen Bruchteil ihres tatsächlichen Wertes ausmachen. Wenn Sie diese Schätze entdecken, können Sie ein Vermögen verdienen, vorausgesetzt (ja, es gibt einen Haken), dass auch andere diesen Wert erkennen. Wenn Gerüchte über eine mögliche Übernahme aufkommen, könnte die Aktie in die Höhe schnellen. Wie bei Omas Picasso: Wenn mehrere Bieter das Gemälde kaufen wollen, steigt der Preis.

Kehren wir zu unserem Sportwagenbeispiel zurück, dem knallroten Modell, das wir beim Händler gesehen haben.
OEBPS/images/pg40_1.png
| Adam & Adam
double bottom

FMAMJ JASOND FMAMJJASOND FMAMJJ ASOND FM
2005 2006 2007





OEBPS/xhtml/Nav_9783689320782.xhtml




Inhalt





		Cover



		Titel



		Impressum



		Inhalt



		Vorwort



		Danksagung



		Kapitel 1: Einführung in Buy-and-Hold



		Was ist Buy-and-Hold?



		Wer sollte Buy-and-Hold anwenden?



		Meine Zahlen: Hintergrund und Begriffe



		Wie geht es jetzt weiter?







		Kapitel 2: Aktienauswahl



		Was kommt nach großen Kursbewegungen?



		Mythos: Aktien, die in einem Bärenmarkt am wenigsten fallen, steigen dann am stärksten



		Aktienauswahl auf einfache Weise



		Zwei Tipps für die Aktienauswahl



		Kaufen Sie gefallene Engel



		Welche Chartmuster treten vor Fusionen und Übernahmen auf?



		Was machen Insider?



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 3: Buchwert



		Definition des Buchwerts



		Vermögenswerte richtig bewerten



		Investieren anhand des Buchwerts



		Wann ist der Buchwert wichtig?



		Der Wert verborgener Vermögenswerte



		Grenzen des Buchwerts



		Rückkäufe senken den Buchwert



		Historische Forschung



		Kurs-Buchwert-Verhältnis: Eine gute Messgröße



		Small Caps: Die beste Wahl



		Niedrige Aktienkurse sind entscheidend!



		Buchwert und Eigenkapitalrendite



		Was ist das beste Kurs-Buchwert-Verhältnis?



		Kombinationen und Performance



		Trading-Strategie: Den Dow schlagen



		Die 8-Aktien-Strategie



		Haltedauer für beste Ergebnisse



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 4: Investitionsausgaben



		Ist die Senkung der Investitionsausgaben der heilige Gral?



		Entwicklung der Investitionsausgaben im Vergleich zur Performance



		Häufigkeitsverteilung



		Performance nach Marktkapitalisierung



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 5: Cashflow



		Überblick über die historische Forschung



		Bilanzmanipulation



		Die Zahlen



		Ist ein steigender Cashflow gut?



		Performance nach Marktkapitalisierung



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 6: Dividenden



		Aktiendividenden: Eine Erklärung



		Überblick über die historische Forschung



		Hohe Rendite, hohe Performance?



		Test: Rendite und Ausschüttungsquote



		Was ist besser: Dividenden oder keine Dividenden?



		Überraschung: Dividendenkürzungen funktionieren!



		Wenn die Katastrophe zuschlägt



		Performance nach Marktkapitalisierung



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 7: Langfristige Schulden



		Die Zahlen



		Sind Schulden gut?



		Sinkendes Schiff: Schulden aufnehmen



		Verschuldung nach Marktkapitalisierung



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 8: Kurs-Gewinn-Verhältnis



		Geschichtsstunde



		Schneiden Aktien mit niedrigem KGV besser ab?



		Rückläufiges KGV: Gut oder schlecht?



		Kombinationen von Kurs und Gewinn: Gähn



		Kaufen Sie Small Caps mit niedrigem KGV



		Hohes KGV: Zeit zum Verkaufen?



		Drei Tipps zum KGV



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 9: Kurs-Umsatz-Verhältnis



		Gute Benchmark: KUVs unter 1,0



		KUV-Entwicklung: Abwärts ist am besten



		Small Caps und niedrige KUVs sind am besten!



		Checkliste: KUVs nach Branchen



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 10: Eigenkapitalrendite



		Aktien mit niedriger ROE schneiden besser ab: Warum?



		ROE-Entwicklung im Zeitverlauf: Gähn



		ROE-Performance nach Marktkapitalisierung



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 11: Im Umlauf befindliche Aktien



		Performance im Vergleich zu im Umlauf befindlichen Aktien



		Ereignismuster: Niederländische Auktionen



		Sollten Sie verkaufen?



		Zu welchem Kurs verkaufen?



		Ereignismuster: Angebote von Stammaktien



		Performance und Marktkapitalisierung



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 12: Zusammenfassung der Fundamentalanalyse



		Performance-Rangfolge: Einjährige Haltedauer



		Performance-Rangfolge: Dreijährige Haltedauer



		Performance-Rangfolge: Fünfjährige Haltedauer







		Kapitel 13: Wie Sie Ihr Geld verdoppeln



		Wie lange dauert es, bis sich der Kurs verdoppelt?



		Was ist der beste Kaufkurs?



		Welche Marktkapitalisierungen schneiden am besten ab?



		Fokus auf Fundamentaldaten: Welche sind die besten?



		Warnung: Verluste stehen bevor. Was Sie wissen müssen



		Das Set-up testen



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 14: 10-Bagger finden



		Wie lange dauert es bis zum 10-Fachen?



		Was ist der höchste Startkurs?



		Was passiert im ersten Jahr?



		Anstieg im Laufe der Zeit: Wie schnell?



		10-Bagger nach Marktkapitalisierung



		Fundamentale Kennzahlen, die für 10-Bagger typisch sind



		Branchen, in denen 10-Bagger am wahrscheinlichsten sind



		Die beliebtesten Jahre für 10-Bagger



		Überraschende Erkenntnis über 10-Bagger-Verluste



		Backtesting



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 15: 10-Bagger handeln



		Die Entstehung von 10-Baggern



		Das Leben eines 10-Baggers



		Der Tod eines 10-Baggers



		Chartmuster bei 10-Baggern



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 16: Verkaufen bei Buy-and-Hold



		Das Weinstein-Set-up



		Beispiel: Der Trade mit Southwest Airlines



		Beispiel: Savient Pharmaceuticals



		1-2-3-Trendwende bei Abwärtsentwicklungen



		1-2-3-Trendwende bei Aufwärtsentwicklungen



		Das Cloudbank-Set-up



		Verkauf mithilfe von Trailing-Stops



		Rechtzeitige Trendlinien-Ausstiege



		Können gleitende Durchschnitte helfen?



		Insidergeschäfte verfolgen



		Verkauf: Zwei Tipps zu Kennzahlen



		Unterhalb eines Hochs verkaufen



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 17: Fundamentaldaten: Was ich verwende



		Zwei Tipps zum Buchwert



		Lassen Sie sich nicht von der Burn Rate verbrennen



		Investitionsausgaben senken!



		Current Ratio 2,0



		Mit Dividenden Wachstumspotenziale erschließen



		Steigende Gewinne, steigender Nettogewinn



		KGV im Vergleich zur Branche



		Rechtsstreitigkeiten: Hört auf, die Leute zu verärgern!



		Vermeiden Sie zu hohe langfristige Schulden



		Marktkapitalisierung: Hohe Renditen durch kleine Unternehmen



		Forschungsausgaben



		Umsatz? Denken Sie an Geld



		Kurs-Umsatz-Verhältnis: Was ist mit Schulden?



		Aktienkurs: 5 bis 20



		Volumen: Vorsicht, dünnes Eis!



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 18: Einführung in das Positionstrading



		Was ist Positionstrading?



		Wer sollte Positionstrading betreiben und warum?



		Was Positionstrading nicht leisten kann



		Beispiel für einen Positionstrade



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 19: Erste Schritte im Positionstrading



		Checken Sie die Nachrichten oder Sie verlieren!



		Trend? Welcher Trend?



		Mit dem primären Trend traden



		Wählen Sie: Bottom-Fishing oder Momentum-Trading?



		Welchen Einfluss hat der Markt auf Aktien?



		Welche Chartmuster sind für Positionstrades am besten geeignet?



		Gescheiterte Chartmuster



		Trading-Beispiel: Von Krisenzeiten profitieren



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 20: 10 Faktoren, die Chartmuster funktionieren lassen



		Was ist ein Doppelboden?



		10 Faktoren enthüllt



		Checkliste für das Bewertungssystem



		Bewertung der Performance



		Höhere Punktzahlen funktionieren am besten



		Fallstudie: Stillwater Mining



		Fallstudie: LSB Industries



		Fallstudie: Lumber Liquidators



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 21: 3 erfolgreiche Trades und 1 Niete



		Das Intel-Fiasko



		Der Hudson-Highland-Schluckauf



		CNO Financial Group



		Complete Production Services



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 22: Was man nicht tun sollte: 3 verpfuschte Trades



		Medivation: Zu spät verkaufen



		Coldwater Creek: Zu früh verkaufen



		Hovnanian: Am Tiefpunkt verkaufen



		Kapitel-Checkliste







		Kapitel 23: Was wir gelernt haben



		Kapitel 2: Aktienauswahl



		Kapitel 3: Buchwert



		Kapitel 4: Investitionsausgaben



		Kapitel 5: Cashflow



		Kapitel 6: Dividenden



		Kapitel 7: Langfristige Schulden



		Kapitel 8: Kurs-Gewinn-Verhältnis



		Kapitel 9: Kurs-Umsatz-Verhältnis



		Kapitel 10: Eigenkapitalrendite



		Kapitel 11: Im Umlauf befindliche Aktien



		Kapitel 12: Zusammenfassung der Fundamentalanalyse



		Kapitel 13: Wie Sie Ihr Geld verdoppeln



		Kapitel 14: 10-Bagger finden



		Kapitel 15: 10-Bagger handeln



		Kapitel 16: Verkaufen bei Buy-and-Hold



		Kapitel 17: Fundamentaldaten: Was ich verwende



		Kapitel 18: Einführung in das Positionstrading



		Kapitel 19: Erste Schritte im Positionstrading



		Kapitel 20: 10 Faktoren, die Chartmuster funktionieren lassen



		Kapitel 21: 3 erfolgreiche Trades und 1 Niete



		Kapitel 22: Was man nicht tun sollte: 3 verpfuschte Trades







		Visueller Anhang zu Chartmustern



		Literaturverzeichnis



		Weitere interessante Websites



		Über den Autor











Seitenliste





		1



		3



		4



		7



		8



		9



		10



		11



		12



		13



		14



		15



		16



		17



		18



		19



		20



		21



		22



		23



		24



		25



		26



		27



		28



		29



		30



		31



		32



		33



		34



		35



		36



		37



		38



		39



		40



		41



		42



		43



		44



		45



		46



		47



		48



		49



		50



		51



		52



		53

































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Anleiten





		Cover



		Titel



		Impressum



		Inhalt



		Vorwort



		Danksagung



		Kapitel 1: Einführung in Buy-and-Hold













OEBPS/images/pg44_1.png





OEBPS/images/9783689320782.jpg
Thomas N.
Bulkowski

;

BorsenbuchQuerlag





OEBPS/images/pg4_1.png
BORSEN @) MEDIEN





OEBPS/images/pg3_1.png
Thomas N.
Bulkowski

FUNDAMENTALANALYSE
& POSITIONSTRADING -
Systematisch zum Erfolg
mit Chartmustern

BorsenbuchQuerlag






