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gab es immer wieder deutliche Riicksetzer. Mit einem Stopp-Loss auf Basis der 100-Tage-Linie
waéren Anleger im August 2017 zu etwa 78,50 ausgestoppt worden. Mit einem knapp darunter

November 2016 liegendenden Stopp ware das erst im Februar 2018 im Bereich zwischen 114 und 118 Euro passiert

@» 100-Tage-Linie

Bis hierher und nicht weiter!

» STOPPKURSE Sie sind unbeliebt und umstritten, doch langfristig helfen sie, die Rendite zu verbessern. Ideale
Stopps liegen im Bereich zwischen 15 und 30 Prozent, am besten in Kombination mit der 100-Tage-Linie

ielaufende Borsenkorrektur fiihrt es

Anlegern einmal mehr vor Augen:

Irgendwann sollte man akzeptieren,
dass es fast nie gelingt, zum Hochstkurs zu
verkaufen - und die Reifleine ziehen,
bevor sich iiber Jahre aufgebaute Gewinne
innerhalb von Tagen in Luft auflésen.

Das Problem: In der Literatur gibt es
zwar viele Untersuchungen zu sinnvollen
Einstiegen. Ausstiege werden aber eher
stiefmiitterlich behandelt. Obwohl jeder
weif, dass Stoppkurse notwendig sind,
hat sie niemand wirklich gern. Dabei ist
ein guter Ausstieg mindestens genau so
wichtig wie ein guter Einstieg.

Doch welcher Stopp-Abstand ist der
Richtige? Um diese Frage zu beantworten,
ist es zunichst einmal wichtig, die Art des
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zu Ende gegangene Phase geringer Kurs-
schwankungen und steigender Notierun-
gen zumindest zum Teil mitmachen konn-
ten - kurz: Es sind Gewinne da, die durch
Stoppkurse abgesichert werden sollen.
Diese Stopps werden regelmaRig in gleich
bleibendem Abstand nachgezogen (soge-
nannte Trailing-Stopps).

Exemplarisch haben wir die Aktie von
Siltronic ausgesucht, die iiber einen Zeit-
raum von 15 Monaten um mehr als 300
Prozent stieg. Auf den ersten Blick er-
scheint der Anstieg sehr geradlinig und
stetig. Dennoch betrdgt der erste Riick-
gang knapp zwei Monate nach dem Ein-
stieg bereits fast 19 Prozent. In dieser im
Nachhinein winzig wirkenden Korrektur
im Dezember 2016 fiel die Aktie von 44

eng gesetzt hatte, verpasste den nachfol-
genden Anstieg, der im November 2017 bis
auf 140 Euro fiihrte. Aber auch in dieser
weiteren Aufwirtsbewegung folgten vie-
le weitere Riickginge in der Grossenord-
nung um 20 Prozent und teilweise knapp
dartiber. Siltronic ist ein Halbleiterwert
aus dem TecDAX. Solche Aktien neigen
naturgemaf zu hoheren Schwankungen.
Doch auch vermeintlich weniger volati-
le Aktien aus dem DAX wie die Lufthan-
sa, die im Vorjahr maximal 14-prozentige
Riickschldge hinnehmen musste, zeigen
sich 2018 deutlich schwankungsanfilliger.
Die Siltronic-Aktie ist also nicht die Aus-
nahme, sondern eher die Regel. Wie tief
muss man also letztlich einen sinnvollen
Stopp ansetzen, wenn man grofe Gewin-
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die Stoppweite gezielt verandern. Fiir alle
gekauften Aktien hat BORSE ONLINE un-
tersucht, wo der jeweils beste Abstand
des Trailing-Stopps gelegen hitte. Wie
die Grafik auf Seite 32 zeigt, schmilern
zu enge Stoppkurse unter 17 Prozent die
Gewinne. Das Paradoxe ist also: Wer seine
Gewinne durch enge Stops absichern will,
erreicht letztlich genau das Gegenteil.
Andreas Clenow liefert in seinem Buch
,»Stocks on the Move“ ein komplettes Han-
delssystem auf Basis von Momentum. Als
Stopp-Loss verwendet er ausschlieRlich
den gleitenden 100-Tage Durchschnitt.

Die 100-Tage-Linie liegt in starken An-
stiegsphasen meist 20 bis 40 Prozent un-
ter dem Aktienkurs und kommt in Seit-
wartsphasen niher heran - ein durchaus
erwiinschtes Verhalten: Es ldsst die Ge-
winne in den Anstiegsphasen groziigig
laufen und stoppt knapper aus, sobald der
Markt korrigiert.

Einen besonders starken Stoppkurs er-
hélt man folglich, wenn die 100-Tage-Linie
im Bereich zwischen 15 und 30 Prozent un-
ter dem aktuellen Kurs verlduft. Dann hilft
ein knapp unter dieser Durchschnittslinie
gewdhlter Stopp (viele Profis raten zu zwei

bis fiinf Prozent) auf Schlusskursbasis, um
die Rendite zu verbessern.

Fazit: Zu enge Stopps im Bereich von ein
bis 15 Prozent sind bei einer ldngeren Hal-
tedauer von mehreren Wochen oder Mo-
naten eher kontraproduktiv. Stoppkurse
zwischen 15 und 20 Prozent funktionieren
langfristig besser, konnen aber trotzdem
manchmal noch zu eng sein. Einfache Me-
thoden wie die 100-Tage-Durchschnitts-
linie sind sicher keine Allheilmittel, aber
in der Praxis nicht die schlechtesten. In-
sofern spricht nichts dagegen, die beiden
Ansitze zu kombinieren. URBAN JAKLE

ANZEIGE

Lange Liste an Sorgen

Das Borsenjahr 2018 hatte gar nicht mal so schlecht begonnen. Ende Januar
markierte der deutsche Leitindex mit rund 13.600 Punkten eine neue
historische Bestmarke. Viele Marktteilnehmer sahen den DAX schon auf
dem Weg in Richtung der 14.000-Punkte-Marke. Doch dann kehrte
schnell Erniichterung ein. Steigende Renditen bei US-Staatsanleihen und
die Sorge vor schnelleren Zinserhohungen in den Vereinigten Staaten

den européischen Aktienmérkten. Der deutsche Leitindex weist in dieser
Zeit markante saisonale Phasen auf. Von Mitte April bis Mitte Oktober
ging es in den zuriickliegenden Jahrzehnten fiir den DAX mitunter deut-
lich abwirts.

Wichtige Chartmarken in Bedrangnis




