IN DIESEM KAPITEL

Evolution und finanzielle Entscheidungsprozesse

Neurofinance: Der Blick ins Trader-Hirn

Neuronale Schaltmuster und biochemische
Prozesse verstehen

Neuroplastizitat: die wundersame Verwandlung
des Gehirns

Mit Prozessorientierung zum Erfolg

Kapitel 1
Hirngerechtes Trading

tionsprozess hat uns zu dem gemacht, was wir heute sind. Das gilt es zu beriicksichti-

gen, wenn Sie sich tiber Verhaltensweisen wundern, die so gar nicht in unsere moderne
Zeit passen. Der Blick ins Hirn des Traders gibt Ihnen Antworten. Die moderne Hirnfor-
schung liefert spannende Erkenntnisse, wie der Prozess der Entscheidungsfindung tatsach-
lich ablduft, das heifit welche Gehirnareale beteiligt sind und welche biochemischen Pro-
zesse dabei ablaufen. Hirnforscher sind heute in der Lage, anhand der Aktivitdt bestimmter
Gehirnareale Finanzentscheidungen vorherzusagen.

I n diesem Kapitel holen wir weit aus. Der Millionen Jahre wihrende evolutionire Selek-

Ihr Gehirn und seine Verschaltungen sind von Natur aus nicht sonderlich gut geeignet fiir
das Trading-Geschift. Aber Sie konnen es lernen. Das menschliche Gehirn ist wandelbar
und kann sich verdnderten Rahmenbedingungen durch viel Training anpassen. Mit anderen
Worten, Sie konnen Verhaltensweisen fiir erfolgreiches Trading lernen. Erfolgreiches Tra-
ding ist hirngerechtes Trading.

Der Schliissel zum erfolgreichen Trading ist die Prozessorientierung, die Systematisierung
Ihres Trading-Ansatzes. Sie brauchen ein professionelles Regelwerk und eine erprobte Han-
delsstrategie, um in den unkalkulierbaren Méarkten bestehen zu koénnen. Wenn Sie dann
noch den zu Threr Personlichkeit passenden Trading-Stil gefunden haben, steht einer erfolg-
reichen Trader-Karriere moglicherweise nicht mehr viel im Weg.
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Warum wir Menschen eigentlich nicht zum
Traden geschaffen sind

Das menschliche Verhalten in wirtschaftlichen Entscheidungsprozessen ist von der Wis-
senschaft in den letzten Jahrzehnten eingehend untersucht worden. Die Erkenntnisse sind
erniichternd. Der Mensch ist gepragt von emotionalen Denk- und Verhaltensmustern, die
sich im Laufe der Evolution herausgebildet haben. Diese unbewusst ablaufenden Automa-
tismen sind denkbar ungeeignet fiir kluge Finanzentscheidungen. Verhaltensékonomen ha-
ben in zahlreichen Studien nachgewiesen, wie irrational der Mensch bei der Geldanlage
vorgeht. Unser Entscheidungsverhalten ist je nach Situation und Gemditslage verzerrt:

¢/ Wir iiberschitzen unsere Fihigkeiten.
¢/ Wir sind kaum in der Lage, aus Fehlern zu lernen.

¢/ Emotionen wie Angst und Gier bestimmen unbewusst unser Verhalten bei Finanzent-
scheidungen.

¢/ Wir lassen uns gerne von der Masse mitreiflen.

¢/ Wir kénnen Risiken nicht objektiv einschitzen.

¢/ Unsere Risikoeinstellung ist situationsabhingig.

¢ Wir nehmen Gewinne zu frith mit, lassen Verluste dagegen laufen.

Warum das so ist und wie die Prozesse der Entscheidungsfindung ablaufen, zeigt ein Blick
ins Gehirn der Anleger und Trader. Die Laborexperimente der noch jungen Neurofi-
nanz-Forschung (englisch Neurofinance) liefern spannende Antworten.

Neurofinance: Im Hirn des Traders

Neurofinance ist ein interdisziplindres Forschungsgebiet, das in den 1990er-Jahren aus der
Zusammenarbeit von Okonomen, Verhaltenspsychologen und Neurowissenschaftlern ent-
standen ist. Die Forschungsarbeiten analysieren finanzielle Entscheidungsprozesse und ma-
chen sich dabei die Methoden der modernen Hirnforschung zunutze. Die zentralen Fra-
gen lauten: Wie geht unser Gehirn mit Geld um? Welche neuronalen Strukturen sind bei
der Verarbeitung von Geld involviert? Welche Bedeutung haben die biochemischen Prozes-
se im Gehirn? Ein besonderes Augenmerk wird in den wissenschaftlichen Studien auf das
Handelsverhalten der Akteure an Finanzmairkten gelegt sowie auf den Einfluss von Person-
lichkeitseigenschaften der Marktteilnehmer.

Die neurobiologischen Grundlagen finanzieller Entscheidungsprozesse sind heute ent-
schliisselt. Im Hirnscanner zeigt sich in Echtzeit der enorme Einfluss von Emotionen, ko-
gnitiven Verzerrungen und archaischen Instinkten. Der Mensch handelt nicht ansatzweise
rational. Viele der von der verhaltensékonomischen Forschung beschriebenen Phianomene
lassen sich mit einem Blick ins Trader-Hirn erkldren. Hirnforscher sind heute in der Lage,
Anlegerverhalten vorherzusagen und zu beeinflussen.
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Die Entwicklung der Hirnscanner

Mithilfe neuer Messverfahren hat die Hirnforschung in den letzten 20 Jahren mehr
iiber die Funktionsweise des menschlichen Gehirns gelernt als in den 100 Jahren da-
vor. Bildgebende Verfahren — vor allem die funktionelle Magnetresonanztomografie
(fMRT) — machen die Aktivititen des Gehirns sichtbar und zeigen, welche Regionen
bei bestimmten Aufgaben aktiviert sind. Wir konnen sozusagen unserem Gehirn direkt
»real time« bei der Arbeit zuschauen. Damit ldsst sich das menschliche Verhalten im
Umgang mit Geld neurowissenschaftlich analysieren. Mit Laborexperimenten konnen
irrationale Finanzentscheidungen, Emotionen und der Einfluss der Evolution auf unser
Verhalten an den Kapitalmérkten nachvollzogen werden.

Professor Bernd Weber, Mediziner und Neurodkonom an der Universitit Bonn, kommt in
seinen Studien zu dem Schluss, dass der Mensch aufgrund seiner evolutioniren Entwick-
lung zu rationalem Denken und Handeln iiberhaupt nicht fahig ist. Das menschliche Ge-
hirn ist einfach nicht dafiir gemacht, an der Borse erfolgreich zu investieren. Finanzmarkte
folgen vollig anderen Gesetzen.

Die neuronalen Netzwerke im Gehirn haben sich tiber Jahrmillionen entwickelt und an die
jeweiligen Lebensbedingungen angepasst. Der Mensch ist das Resultat eines evolutiond-
ren Selektionsprozesses. Die Evolution verdnderte die genetische Ausstattung des Men-
schen und auch den Aufbau des Gehirns tiber sehr lange Zeitrdume von etwa 50.000 Jah-
ren hinweg. Die Evolution ist angesichts der rasanten Entwicklung der Welt in den letzten
Jahrhunderten einfach nicht mitgekommen. Unbewusste und hoch automatisierte Verhal-
tensweisen sind durch bestmogliche Adaption an vorherrschende Umweltbedingungen
entstanden. In Bedrohungssituationen werden auch heute noch Reiz-Reaktions-Muster
ausgelost, die urspriinglich unser Uberleben in der Steinzeit gesichert haben (Kampf-
Flucht-Reflex).

Die Lebensbedingungen der menschlichen Spezies haben sich gravierend verandert, aber so
schnell ist die Evolution nicht. Das menschliche Gehirn stammt aus einer anderen Zeit. Tief
verwurzelte Instinkte bestimmen heute noch unser Verhalten. Vor allem unter emotiona-
lem Druck und bei Stress. Diese Mechanismen passen allerdings nicht zur Funktionsweise
der Finanzmairkte. Menschen sind darauf konditioniert, zu handeln, an der Borse wird oft-
mals Geduld und abwarten belohnt.

Sind unsere evolutionsgeschichtlich uralten Gehirnsysteme tiberhaupt dafiir geeignet, ver-
niinftige Trading-Entscheidungen zu treffen? Diese Frage hat die Neurofinance-Forschung
mit »Nein« beantwortet. Unser Gehirn ist uns zum Uberleben gegeben und von Natur aus
einfach nicht geeignet, 6konomisch rationale Entscheidungen an komplexen Finanzmérk-
ten zu treffen.
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Typische menschliche Verhaltensmuster
verstehen

Wir wissen heute, dass sich unser Gehirn im Laufe der Evolution an die jeweiligen Lebens-
verhdltnisse bestmoglich angepasst hat. Im Verhiltnis zu den Jahrmillionen unserer Entste-
hungsgeschichte sind die letzten Jahrhunderte nur ein sehr kleines Zeitfenster, aber dafiir
eines mit einer nie dagewesenen dynamischen Verdnderungsgeschwindigkeit. Unsere Ver-
schaltungen im Gehirn brauchen wohl noch einige Generationen, bis eine Anpassung an
das moderne Leben erfolgt ist.

Es sollte deshalb nicht iiberraschen, dass die Verhaltens- und Denkmuster vieler Markt-
teilnehmer nicht immer rational sind und eher im evolutioniren Kontext zu erkldren sind.

Tief verwurzelte Reflexe und unbewusste Reaktionen aus anderen Zeiten bestimmen allem
Anschein nach unsere Finanzentscheidungen. Das gilt fiir den einzelnen Trader genauso
wie fiir die Masse der Marktteilnehmer. Starke Kursbewegungen wirken emotional anste-
ckend und fithren bisweilen zu kollektivem Herdenverhalten. Deshalb ist Borse Psycho-
logie. Und gelebte Emotionen aus einer anderen Zeit. Mit irrationalen Ubertreibungen in
beide Richtungen. Spekulative Blasen und Borsencrashs wiederholen sich in regelméfligen
Absténden, wie die Borsengeschichte zeigt.

Das mag fiir Sie als Trader sehr erniichternd klingen. Aber es erkldrt die Realitdt an den
Markten.

Machen Sie sich keine Illusionen: Die neurobiologischen Voraussetzungen fiir
erfolgreiches Trading sind von Natur aus nicht gegeben.

Es gibt dennoch Hoftnung: Sie konnen viele der menschlichen Unzulénglichkeiten ausglei-
chen und lernen, sich das notige Riistzeug fiir hirngerechtes Trading anzueignen. Das er-
fordert sehr viel Ubung und Training. Selbsterkenntnis und Selbstreflexion sind der erste
Schritt. Fiir Sie als Trader ist es wichtig, zu verstehen und zu akzeptieren, wie Thr Gehirn
funktioniert. Seien Sie sich dariiber im Klaren, dass die Struktur Ihres Gehirns nicht zu den
Mechanismen der Finanzmérkte passt. Es bleibt Ihnen nichts anderes iibrig, als das zu ak-
zeptieren. Sie haben nur dieses eine Gehirn.

Das genetische Setup konnen Sie nicht verdndern, aber Sie konnen lernen, be-
wusster mit Thren Emotionen sowie Ihren angeborenen Reflexen umzugehen.
Und zwar aus einer Beobachterposition. Wenn Sie lernen, Thre Reaktionsmus-
ter bewusster wahrnehmen, konnen Sie viele evolutionire Fallstricke vermeiden.
Sie passen sich mit Ihrem Verhalten den Mirkten an, Sie beobachten, analysie-
ren und folgen den Mirkten bewusst.

Fachwissen und unser analytisch-logisches Denkvermdégen sind nur dann abrufbar, wenn
die negativen Einfliisse von Emotionen reduziert werden kénnen. Denn nur so sind Sie in
der Balance und im Vollbesitz Ihrer mentalen Leistungskraft, mit ungefiltertem Zugang zu
Verstand und Intuition.
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zwischen der Realitdt menschlicher Verhaltensweisen und der Funktionsweise
der Finanzmirkte. Neurofinance leistet einen wichtigen Beitrag auf dem Weg
zum erfolgreichen Trader.

ﬁ Die Erkenntnisse der modernen Hirnforschung kénnen eine Briicke schlagen

Kenntnisse aus den Neurowissenschaften
clever nutzen

Die Grenzen zu akzeptieren, die Ihnen Ihre Gehirnstrukturen weisen, klingt zunéchst frus-
trierend. Allerdings hat die moderne Hirnforschung auch gute Nachrichten: Das menschli-
che Gehirn ist nicht fest verdrahtet, sondern zeitlebens wandlungsfihig und formbar.

Vor nicht einmal 50 Jahren war die Wissenschaft noch davon iiberzeugt, dass

ey menschliche Gehirne fixiert sind und unfihig, sich zu verdndern. Heute wissen
\ wir, dass sich das zentrale Nervensystem und unser Gehirn als Reaktion auf un-
sere Handlungen und Erfahrungen sténdig verédndern. Und zwar ein Leben lang.

Das wandelbare Gehirn: neuronale Plastizitat

Die sogenannte neuronale oder synaptische Plastizitdt bezeichnet die Fahigkeit unseres Ge-
hirns, Prozesse und Abldufe zu verdndern und zu optimieren, und zwar nutzungsabhéngig.
Vereinfacht gesagt funktioniert das Gehirn wie ein Muskel: Neuronale Strukturen und syn-
aptische Verbindungen, die Sie nicht nutzen, werden mit der Zeit abgebaut, Netzwerke, die
Sie intensiv nutzen, stabilisieren und verstirken sich. Das ldsst sich im Hirnscanner sichtbar
machen und ist gut zu erkennen.

Der Psychologe Donald Hebb gilt als Entdecker der synaptischen Plastizitdt. Be-
reits 1949 formulierte er die nach ihm benannte Lernregel (Hebb’s rule), wo-
nach Lernprozesse in neuronalen Netzwerken durch synaptische Ubertragung
zwischen Neuronen stattfinden (englisch »neurons that fire together, wire to-
gether«). Konsequente Wiederholungen schaffen stabile neue Verbindungen
und starken die Gedachtnisleistung.

Neuroplastizitit wirkt immer in beide Richtungen, und zwar unabhidngig vom Alter:
v/ Sie konnen Fahigkeiten verlernen, wenn Sie diese nicht nutzen, und

¢/ Sie kénnen Fahigkeiten erlernen, wenn Sie konsequent tiben.

in fremder Umgebung unterwegs sind. In Autos gehoéren Navis schon fast zur
Grundausstattung. Nun fithrt das Auslagern von kognitiven Funktionen
(cognitive offloading) zum Abbau von Gehirnfunktionen, wie Untersuchungen
im Hirnscanner zeigen. Studien belegen, dass sich unsere natiirliche Orientie-
rungsfahigkeit infolge der Nutzung von Navis signifikant verschlechtert.

O Die meisten von Ihnen nutzen wahrscheinlich Navigationssysteme, wenn Sie
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Entscheidend ist die regelmifige Wiederholung, wenn Sie neue Fertigkeiten erlernen wol-
len. Ubung macht den Meister, sagt eine alte deutsche Redensart. Wir kénnen alles schaffen,
wenn wir nur regelméf3ig und intensiv tiben. Fihigkeiten sind nicht angeboren, auch ein Na-
turtalent fiir Trading gibt es nicht. Weil es heutzutage aber so leicht ist, ein Trading-Konto
zu er6ffnen und einfach loszulegen, unterschitzen die meisten Neulinge, wie viel Zeit, Aus-
dauer und Ubung es erfordert, erfolgreich zu traden.

Sie kennen die 10.000-Stunden-Regel? Mit Fleif$ und Disziplin konnen Sie alles
w erreichen, lautet die Uberzeugung des Bestsellerautors Malcolm Gladwell. In

seinem 2008 veroffentlichten Buch »Outliers: The story of success« fiihrt er aus,
dass extrem erfolgreiche Menschen — beispielsweise in Sport und klassischer
Musik — durchschnittlich 10.000 Stunden Training hinter sich hatten. Ubung ist
wichtiger fiir den Erfolg als Talent, behauptet der Autor.

Erfolgsfaktoren im Trading

Auch wenn aktuelle Studien zum Thema Hochstleistungen zu dem Schluss kommen, dass
es vor allem auf das Talent ankommt, gilt das nur eingeschrénkt fiir das Trading-Geschift.
Wer im Trading Erfolg haben will, muss ein hohes Maf$ an Motivation, Disziplin und Durch-
haltevermodgen mitbringen. Das ist Einstellungssache. Ohne das passende Mindset werden
Sie Ihre Ziele nicht erreichen. Wer Meister seines Fachs werden will, muss sich stdndig wei-
terentwickeln und konsequent trainieren. Der Expertenstatus fillt nicht vom Himmel und
ist Thnen nicht in die Wiege gelegt. Der Zusammenhang zwischen Training und Performan-
ce im Trading ist unbestritten.

Es gibt einige grundsitzliche Erfolgsfaktoren im Trading, die sich in vier Oberbegriffe auf-
teilen lassen:

¢/ Prozesse

v/ Ubung

¢/ Personlichkeit
¢/ Talent

Das Erfolgsgeheimnis im Trading sind klare Prozesse und Strukturen, vordefinierte Strate-
gien und Handelsplédne. Das miissen Sie trainieren, bis Ihnen die festen Ablaufe in Fleisch
und Blut tibergehen. Routinen geben Ihnen in Stresssituationen Halt und Stabilitdt, ohne
dariiber nachdenken zu miissen. Gewohnheiten halten Ihren Kopf frei. Das spart kogniti-
ve Energie, die Sie fiir wichtigere Dinge im Trading nutzen kénnen. Neurowissenschaftlich
formuliert: Die neuronalen Schaltmuster der Prozessorientierung werden durch Wieder-
holungen aufgebaut und gefestigt, bis sie automatisch abrufbar sind. Das klingt zwar nicht
sehr aufregend, ist aber der Schliissel zum Erfolg. Denn Ihr Verhalten dndern Sie nicht,
indem Sie Ihre Meinung &ndern. Erst wenn Sie neue Verhaltensweisen einstudiert haben,
formt sich eine neue Uberzeugung.
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dar, der Sie von Natur aus nicht gewachsen sind. Erprobte und bewéhrte Ablau-
fe geben Thnen Sicherheit und verhindern, dass in Belastungssituationen Emoti-
onen und alte Reflexe das Ruder tibernehmen.

e Trading stellt eine ganz besondere psychische und emotionale Herausforderung

Ihre Personlichkeit als Trader spielt auch eine nicht zu unterschitzende Rolle. Denn die
Markte halten Ihnen immer ungefiltert den Spiegel vor und legen Ihre spezifischen Stérken
und Schwichen offen. Deshalb ist eine gute Mischung von personlichen Eigenschaften und
Kompetenzen wichtig.

Jeder Trader hat individuelle Talente fiir bestimmte Trading-Stile und Marktsegmente oder
Nischen. Mit viel Ubung werden Sie Ihre individuellen Fihigkeiten perfektionieren. So wer-
den Sie zum Experten in Ihrem Bereich.

Finden Sie das zu Ihrer Personlichkeit passende Trading-Umfeld.
g Mehr zum Thema Personlichkeit und Trading-Stile finden Sie in Kapitel 3.

Psychologische Verfahren zur Identifikation Ihrer Personlichkeitseigenschaften und Ihrer
Kompetenzfelder helfen IThnen dabei, Ihre besonderen Stirken herauszufinden und best-
moglich zur Entfaltung zu bringen. Ich kann Ihnen versichern, dass diese Vorgehensweise
vielen Tradern zum Durchbruch in ihrer Entwicklung verholfen hat.

Damit liegt es in Ihrer Hand beziehungsweise in Ihrem Kopf, die Voraussetzungen und das
Fundament fiir erfolgreiches Trading zu schaffen.

folgreiche Trader auszeichnet, sind Zielstrebigkeit, Willenskraft sowie perma-
nente Lernbereitschaft und Weiterentwicklung. Das Gehirn des erfolgreichen
Traders hat die entsprechenden neuronalen Schaltmuster aufgebaut und gefes-
tigt. Trading ist Kopfsache.

ﬁ Expertentum braucht viele Jahre harte Arbeit und eine Menge Ubung. Was er-






