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Ein Modell zur Vorhersage von mittel- und


langfristigen Bewegungen am Aktienmarkt




Vorwort


Sommer 1986. Ich lese in einer Wirtschaftsillustrierten rein zufällig einen Bericht über Feldmühle-Aktien. All das, was ich da las, und ja schließlich von Experten geschrieben worden war, klang wie ein wasserdichter Deal: Die Aktie stand gerade bei 320 D-Mark und wurde als ein echtes Schnäppchen gehandelt. Und so war die einstimmige Empfehlung natürlich klar: Jetzt, bei 320 D-Mark kaufen und nach kurzer Haltedauer bei 400 D-Mark verkaufen. Das war eine klare Aussage. Das war die Sprache der Gewinner. Bis dato waren Aktien und Kapitalmärkte für mich quasi nicht existent. Wie hatte mir diese angenehme Art des Geldverdienens so lange verborgen bleiben können? Darüber hinaus wurde das beschriebene Szenario noch durch eine Grafik bestätigt. Der Kursverlauf des letzten Jahres wurde darauf bis zur Gegenwart dargestellt und direkt an den letzten Kursbalken schloss sich ein Pfeil mit ca. 45% Steigung nach oben an. Diese nun sicher folgende Kursrichtung wurde damit für alle, die es noch immer nicht verstanden hatten, noch einmal deutlich angezeigt. Als so etwas wie eine zweite, unabhängige Meinung. Irrtum ausgeschlossen. Ich war absolut begeistert, das Wort Zweifel kannte ich nicht mehr und von einer Sekunde zur nächsten war ich so fest an die Börse gekettet wie der Spieler ans Kasino. Ich brauchte nicht lange zu überlegen und investierte mein damals Erspartes natürlich sofort in Feldmühle-Aktien. Ich weiß es noch wie heute: Ich komme morgens in meine Hausbank, eine Provinz-Zweigstelle, und ordere 70 Feldmühle-Aktien zu 320 D-Mark. Der betagte Filialleiter, der normalerweise bereits vor einem Überweisungsformular geistig kollabierte, besiegelte den Kauf mit den magischen Worten: »Da ist noch Luft drin!« Die Angestellten nickten. Ich war erleichtert, dass derart umfassend geschultes Fachpersonal meinen Kauf guthieß. Leider war die Luft dünn. Sehr dünn. Denn obwohl die Experten klar ein schnelles und heftiges Ansteigen der Aktie vorhergesagt hatten, passierte nicht viel. Im Gegenteil: Die Feldmühle-Aktie bröckelte langsam vor sich hin und stand nach einigen Monaten bei 260 D-Mark und damit fast 20% im Verlust. Ich verstand die Welt nicht mehr. Wie konnte das passieren? Auf niemanden war Verlass. Alle hatten das genaue Gegenteil vorhergesagt. Und trotzdem tat man jetzt so, als gäbe es nichts zu bemängeln. Keine Fehleranalyse, nichts. Keiner, der in der nächsten Ausgabe dieses Lügenblattes geschrieben hätte: »Diese Prognose war eindeutig falsch und wir entschuldigen uns in aller Form für diesen groben Fehler, für die Unannehmlichkeiten und die finanziellen Verluste, die wir Ihnen damit bereitet haben«. Nein, man schwieg die krasse Fehleinschätzung einfach tot und ging nahtlos zur nächsten, vermeintlich spektakulären Aktienempfehlung über, die nun auf jeden Fall die gepriesenen Gewinne einspielen sollte. Wie konnte es sein, dass so viele Personen, die sich tagein, tagaus mit dem Thema Aktienanalyse beschäftigen, so falsch lagen? Und das immer wieder.


Ich musste mich selber besser informieren, um meine eigenen Entscheidungen treffen zu können und nicht irgendwelchen windigen Empfehlungen folgen zu müssen. Also bin ich jeden Morgen zum Duisburger Hauptbahnhof gefahren, weil dort alle Börsenzeitungen, inklusive des »Handelsblattes« und des »Wall Street Journals«, zu bekommen waren. Ich kaufte mir jede Woche alle verfügbaren Börsen-Illustrierten, um über alles informiert zu sein; ich glaube, es waren damals fünf, die wöchentlich neu erschienen. Ich inhalierte jede verfügbare Silbe zum Thema Börse, aber all die Informationen, die ich nun hatte, brachten mir keinen Vorteil und nicht mehr Klarheit über den weiteren Verlauf des Aktienmarktes. Ich kaufte mir außerdem so gut wie alle Bücher über die damals vorhandenen Möglichkeiten zur Marktanalyse und habe wirklich viel ausprobiert. Aber es war keine Methode verfügbar, die mir auch nur den Hauch einer Kontrolle über die weitere Entwicklung am Aktienmarkt hätte geben konnte. Ich musste mir eingestehen, dass ich zu naiv war. Ich hatte die von den selbst ernannten Experten vorgetragenen Szenarien für wissenschaftlich erwiesen gehalten. Ich dachte tatsächlich, diese Personen würden aus einem genauso fundierten Wissensschatz mit festen Regeln schöpfen wie z. B. ein Architekt, ein Elektroingenieur oder ein Handwerksmeister. Und nun musste ich mit Erschrecken feststellen: All die Methoden, Empfehlungen und Vorhersagen, die ich in diesen Finanz-Märchenheften gelesen hatte, enthielten so viel Wahrheit und gesicherte Erkenntnisse wie die amüsanten Geschichten von Dagobert Duck. Es gab einfach nichts darunter, was mir irgendwie helfen konnte, am Kapitalmarkt mit einem Wissensvorteil zu operieren. Alle verfügbaren Analysemethoden führten maximal zu einer Fifty-fifty-Chance. Etwas dürftig, um zügig Gewinne abgreifen zu können.


Der Schock saß tief. Gerade hatte ich mich mit dieser äußerst angenehmen Methode zum Broterwerb angefreundet, wurde sie mir auch schon wieder jäh entrissen. Ich hatte mich ja quasi schon an all die schönen Dinge gewöhnt, die ich mir von meinen schnell wachsenden Gewinnen in Kürze würde leisten können. Und jetzt doch wieder richtig arbeiten für kleines Geld? Kalter Entzug!


Mit diesem schrecklichen Gedanken fing alles an. Ich konnte mich nicht einfach damit abfinden, dass es wirklich so sein sollte, wie es war. Mir wurde klar, dass es tatsächlich noch nicht möglich war, sich durch irgendeine Methode oder ein Modell einen wirklichen Vorteil für die Aktienanlage zu verschaffen. Und mir wurde auch klar, dass ich den bereits frankierten Umschlag mit meiner Kündigung noch etwas zurückhalten musste. Jedenfalls so lange, bis mein neuer Masterplan seine prallen, reifen Früchte abwerfen würde. Denn mein Entschluss stand fest. Ich würde selbst zeitnah ein Modell zur Anlageunterstützung entwickeln, um dann – mit leichter Verzögerung – mein Vorhaben doch noch zu realisieren.


So weit war alles klar, das Ziel war definiert, Ablauf und zeitliche Ausdehnung genau strukturiert. Und mein Zeitfenster schien mir mit drei bis sechs Monaten mehr als weit genug geöffnet zu sein. Zugegeben, die zeitliche Komponente ist leider etwas aus dem Ruder gelaufen. Ich hatte damals keine Ahnung, dass 30 harte, prüfende Jahre vor mir liegen würden. 30 Jahre, in denen ich tatsächlich jeden Tag über eine Lösung nachgedacht habe. Aber die Mühe hat sich gelohnt. Gut Ding will eben doch Weile haben. Ich werde Ihnen nun ein Modell präsentieren, das Ihnen erlaubt, mittel- und langfristige Bewegungen am Aktienmarkt mit einer bisher nicht für möglich gehaltenen Sicherheit vorherzusagen. Ein Modell mit wenigen, einfachen Regeln, das Ihnen hilft, den Aktienmarkt zu verstehen und die richtigen Anlageentscheidungen zu treffen. Regeln, die Ihnen so gut wie keinen Spielraum für Fehlentscheidungen lassen und Ihnen stets Aufschluss über den weiteren mittel- und langfristigen Verlauf des Marktes geben. Die Bewegungen des Aktienmarktes werden hier nicht auf konventionelle Weise als Folge wirtschaftlicher oder politischer Ereignisse gesehen, es wird auch nicht versucht, sie mit einer bereits bestehenden Methode zu erklären, sondern sie werden aus einem vollkommen anderen Blickwinkel betrachtet. Durch diese neue Perspektive treten fundamental neue Erkenntnisse hervor, die Ihr Verständnis vom Aktienmarkt vollständig und nachhaltig verändern werden. Sie werden Regeln und Gesetzmäßigkeiten kennenlernen, die Ihnen bisher vollkommen verborgen waren. Und Sie werden sich in Zukunft mit einer selbstverständlichen Sicherheit am Aktienmarkt bewegen, von der Sie bis heute nur träumen konnten. Ich wage zu behaupten, dass Ihre Erwartungen an dieses Modell weit übertroffen werden. Sie werden nicht enttäuscht sein. Aber urteilen Sie selbst.


Bevor Sie jetzt aber die neue und unbekannte Welt des SE-Modells betreten, möchte ich noch zweimal Danke sagen. Zuerst meiner Tochter Laura. Ohne ihre Hilfe läge dieses Buch nicht vor uns. Und ich danke dem Schicksal für diese eine, zufällige Begegnung mit dem Aktienmarkt. Es gab mir damit eine Lebensaufgabe.




1 Einführung in das SE-Modell


Wir weinen, wenn wir traurig sind, wir lachen, wenn wir fröhlich sind, und wir werden manchmal wütend. Warum und wann genau das so ist, wissen wir nicht. Ist eben die Natur. Wir Menschen haben viele Verhaltensmuster, die angeboren und nicht bewusst von uns steuerbar sind. Jede spontane Reaktion ist durch eine Entscheidung von uns hervorgerufen worden, über die wir nicht wirklich nachgedacht haben und nicht bewusst herbeigeführt haben. Wir haben gar keine Zeit, die Situation mit all ihren Komponenten zu bewerten und die objektiv beste Entscheidungsalternative zu wählen. Wir machen Dinge, von denen wir gar nicht genau wissen, warum wir sie machen. Wir handeln, steuern aber nicht bewusst.


Wenn Sie sich richtig stark erschrecken, kneifen Sie kurz die Augen zu, springen einen Schritt vor der Bedrohung zurück, spannen kurz alle Muskeln an und stoßen einen kurzen Laut aus. Sie können gar nicht anders, weil die Entscheidung zu diesem Verhalten bereits getroffen wurde. Allerdings nicht bewusst. Wir können nicht viele hundert Male am Tag für jede schnell zu treffende Entscheidung alle Daten zu dem entsprechenden Thema sammeln, sie logisch bewerten und objektiv in eine bewusste Handlung umsetzen. Wir wüssten ja in den meisten Fällen nicht einmal, welche Faktoren zur Bewertung wir in welchem Maße zu berücksichtigen hätten und ab welchem Punkt auf einer Bewertungsskala die Entscheidung fallen müsste. Dass wir logisch denken können, heißt nicht, dass wir auch logisch handeln und unsere Entscheidungen auf diese Art herbeiführen. Aber hier hilft uns die Natur. Sie stellt uns für solche Situationen, die eine schnelle Entscheidung erfordern, vorgegebene Wege zur Entscheidungsfindung bereit. Sie gibt uns eine Art inneres Bewertungssystem, das durch vorgegebene, nicht zwingend logisch-rationale Bewertungsmechanismen unmittelbar eine Entscheidung herbeiführt. Nach für uns nicht erklärbaren Entscheidungskriterien, denen wir aber gehorchen.


Sich entscheiden heißt, dass wir beschlossen haben, in einer bestimmten Art und Weise zu handeln. Wie aber wird aus einer unbewusst getroffenen Entscheidung eine Handlung? Dazu müssen wir müssen die Ebene wechseln. Die Schnittstelle, die aus einer Entscheidung eine Handlung werden lässt, ist unser Gefühl. Es zwingt uns zur Tat. Das Gefühl ist der Motor unserer Handlungen.


Ein Gefühl ist das Produkt unserer abgeschlossenen Entscheidungsfindung und löst ein entsprechendes Verhalten aus.


Wenn nun einhundert Personen stark erschreckt werden, dann werden mindestens neunundneunzig von ihnen kurz die Augen zukneifen, einen Schritt vor der Bedrohung zurückweichen, alle Muskeln anspannen und einen kurzen Laut ausstoßen. Wir können nicht anders. Dieses kurze, elektrisierende Gefühl des Erschreckens zwingt uns zu einem für diese Situation vorgegebenen Verhaltensmuster. Hätten wir irgendeinen Einfluss auf unsere Verhaltensreaktion und könnten wir diese individuell gestalten, würden sich bestimmt einige Personen dazu entschließen, die Augen nicht zu schließen, um das Geschehen erst einmal zu beobachten, oder sie würden aggressiv zum Angriff übergehen. Oder locker und entspannt bleiben, weil sie diese Situation gar nicht interessiert.


Wir reagieren aber alle in der gleichen Art und Weise, ohne bewusst darüber nachzudenken. Eine abweichende, individuelle Reaktion findet so gut wie nicht statt. Alle handeln nach demselben Verhaltensmuster, weil alle dasselbe Gefühl als Produkt derselben Entscheidungsfindung bekommen haben. Wir alle durchlaufen bis zu unserer Entscheidung denselben, nicht logisch-rationalen Bewertungsweg. Dieser Weg zur Entscheidungsfindung ist in uns genetisch verankert wie die Zellteilung. Wir kommen so unmittelbar zu vielen benötigten Entscheidungen, die wir rational, also bewusst bewertend, niemals hervorbringen könnten. Vor allem in quantitativer Hinsicht. Viele hundert Male am Tag akzeptieren wir die Entscheidungen unseres Bewertungssystems und handeln danach, ohne es logisch zu hinterfragen. Wir folgen nur unserem Gefühl.


Diese festgelegten Wege zur Entscheidungsfindung sind aber kein biologisches Nischen-Werkzeug, das nur bei spontanen, kurzfristigen Entscheidungen genutzt wird. Im Gegenteil. Gerade bei länger andauernden Entscheidungsprozessen von Monaten oder Jahren hilft uns unser inneres Bewertungssystem natürlich erst recht. Über solche langen Zeiträume wäre ein geordnetes und systematisches Erfassen aller relevanten Daten für eine logisch-rationale Entscheidungsfindung für uns nicht möglich. Erst recht nicht bei unendlich vielen, zeitlich parallel stattfindenden Bewertungsprozessen. Irgendwann kommt aber der Tag, an dem wir uns bei den einzelnen Prozessen entscheiden und handeln, weil unser Bewertungssystem zu einem Ergebnis gekommen ist. Dabei denken wir zu diesem Zeitpunkt weder bewusst intensiver über eine Entscheidung nach als noch vor drei Monaten, noch wollen wir sie willentlich zu diesem Zeitpunkt herbeiführen. Eigentlich ist alles wie immer, aber trotzdem entscheiden wir uns jetzt und handeln. Wir gehorchen unserem Gefühl, das durch die Entscheidungsfindung unseres Bewertungssystems ausgelöst wird und uns jetzt zur Handlung zwingt.


Das heißt, wir entscheiden auch längerfristige Prozesse durch bereits vorgegebene Wege zur Entscheidungsfindung, genau wie bei kurzen Prozessen. Wir haben es auch im längerfristigen Bereich nicht mit einer Art Zufallsentscheidung oder gar Logik zu tun, sondern mit einer anderen, stabilen und leistungsfähigen Methode zur Entscheidungsfindung.


Nennen wir diese Methode zur Entscheidungsfindung den biologischen Entscheidungsalgorithmus.


Dieser Entscheidungsalgorithmus (im Folgenden mit EA abgekürzt) ist eine Entscheidungsvorschrift und muss immer in einer bestimmten Weise bedient werden, um zu einem bestimmten Ergebnis zu gelangen. Nennen wir dieses Ergebnis den Erfüllungspunkt. Mit diesem Erfüllungspunkt wird das Ende des Entscheidungsprozesses erreicht. Im Erfüllungspunkt werden die Kriterien unseres EA positiv abgeglichen, d. h. es wird eine Entscheidung gefällt und ein Gefühl ausgelöst, welches uns entsprechend handeln lässt.


Wie aber könnte ein solcher Entscheidungsalgorithmus aussehen bzw. nach welcher Art von Kriterien bei der Entscheidungsfindung suchen wir überhaupt? Da wir bei gleichen Entscheidungsprozessen auch immer das gleiche Ergebnis generieren, durchlaufen wir auch immer die gleichen Erfüllungskriterien, um zum Erfüllungspunkt zu gelangen. Und deshalb werden sich auch irgendwo immer die gleichen Spuren finden. Wir suchen nach einer Methode, die auf einfache Art und Weise Entscheidungsprozesse durchführt, ohne ständig Millionen von Daten gegeneinander abgleichen zu müssen. Da wir Menschen alle vom gleichen genetischen Entscheidungsalgorithmus »beraten« werden, sind trotz unserer individuellen Prägung unsere Entscheidungsfindungen, bzw. unsere Wege zur Entscheidungsfindung, sehr ähnlich. Dennoch wird die Suche nach einem solchen Entscheidungsalgorithmus durch individuelle Persönlichkeitsmerkmale wie Geschlecht, Lebenssituation oder Erfahrung erschwert und es können falsche oder verzerrte Erkenntnisse gewonnen werden. Um diese Fehler zu minimieren, bzw. auszubalancieren, nehme ich eine möglichst große Gruppe von Einzelpersonen mit individuellen Prägungen in alle Richtungen, die an der gleichen Entscheidungsfindung arbeiten. Ich untersuche also das Massenverhalten bei mittel- und langfristigen Entscheidungsfindungen, um Rückschlüsse auf die Arbeitsweise unseres EA zu gewinnen.
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