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VORWORT

»Ka Geld, ka Musik.«

Das, so sagte André Kostolany, sollen die ungarischen Zigeuner-
musikanten gefordert haben, bevor sie spielten. Damit beschrieb er
bildhaft den wichtigsten kursbestimmenden Fakrtor seiner Formel fiir
die Borsentendenz: T = G + P (Tendenz = Geld + Psychologie).

Ich erinnere mich noch gut an meine erste Begegnung mit Kostola-
ny 1969 in Miinchen bei einer Investmenttagung. Ich war nach sechs
Jahren in den USA nach Deutschland zuriickgekehrt. Sein Gesicht war
mir von seiner Capital-Kolumne vertraut. In einer hatte er geschrie-
ben, den Deutschen fehlten einige Jahrzehnte Investmenterfahrung.
Nach der Veranstaltung fragte ich ihn, ob er mithelfen wiirde, das De-
fizit der Deutschen in Sachen Borse und Geldanlagen abzubauen. Ein
gutes Jahr spiter griindeten wir die FIDUKA Depotverwaltung.

Nur drei Jahre spiter beschlossen wir, Bérsenseminare abzuhal-
ten. Die »Kostolany Borsenseminare« waren die ersten ihrer Art in
Deutschland. So begann Kostolany eine neue Karriere im Alter von
64 Jahren. Sie sollte 30 Jahre bis zu seinem Tod 1999 wihren. Ende
1974 fand das erste Seminar statt. Daraus wurden iiber hundert. Sie
werden heute noch durch die FIDUKA fortgefiihrt.

In diesen 30 Jahren hat Kosto, wie wir ihn nannten, Generationen
von Deutschen das Bérsen-Einmaleins vermittelt. Er sagte oft: »Ich
lehre nicht, ich erzihle«. Und erzihlen konnte der in der Wiener Kaf-




ALLES, WAS SIE UBER ANDRE KOSTOLANY WISSEN MUSSEN

feehaus-Atmosphire aufgewachsene Kosto so voller Leidenschaft und
Spannung in einprigsamen Bildern von der weiten Welt der Finan-
zen, wie niemand sonst. Schmunzelnd bezeichnete er sich als »Wan-
derprediger der Bérse«.

Er war der Borsenprofessor, der von der Praxis zur Theorie kam
und seine Erfahrungen mit dem eigenen Geld sammelte, im Ge-
gensatz zu den meisten Money-Managern, die ihre Erfahrungen mit
fremdem Geld machen. Er sagte einmal: »Was ich weif}, habe ich in
der Praxis des Borsendschungels gelernt, und das Lehrgeld war ein
Vielfaches dessen, was ein Studium an der Harvard-Uni in den USA
gekostet hitte.«

Unerschrocken trat er gegen schwarze Schafe und fiir Privatanle-
ger auf. Entgegen der landliufigen Meinung war er kein Schnellfin-
ger — Trader. Er zitierte oft die alten jiidischen Bérsianer in Frankfurt:
»Man macht das Geld an der Bérse nicht mit dem Kopf, sondern mit
dem Sitzfleisch.« In anderen Worten: Geduld ist das Wichtigste. Er
verstand Spekulieren nicht als Zockerei, sondern als Investition, die
auf Geduld und Phantasie griindet. Spekulation bedeutete fiir ihn
nicht, wie meist irrtiimlich verstanden, die schnelle Mark an der Bor-
se, sondern »Ausspihen« im urspriinglichen lateinischen Sinne. Spe-
kulieren war ein kreativer Vorgang. Oft zitierte er Einstein, der gesagt
hat, »Phantasie ist wichtiger als Wissenc.

Kostolany hat kein Bérsensystem entwickelt, sondern Verhaltens-
regeln. Eine davon ist das antizyklische Verhalten, also nicht dem
Herdentrieb zu folgen, sondern das Gegenteil der breiten Masse zu
machen. In seinen Augen haben nur 5 Prozent die die notige Erfah-
rung, die Disziplin und den Mut, gegen den Strom zu schwimmen.

Viele weitere seiner Regeln finden Sie in diesem Buch.
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Kostolany war ein Vorldufer der heutigen »Behavioral Science« — der
Verhaltenswissenschaft. Mehr als drei Jahrzehnte war er objektiver Rat-
geber in Geldsachen und ein Prediger der praktischen Vernunft und des
gesunden Menschenverstandes. Er war ein auflergewdhnlicher Mensch,
mehr noch, ein Unikat, der in seiner Person Temperament, Humor,
Chuzpe, Liebe zur Musik und einen Hang zur Romantik vereinigte.

Wenige Wochen vor seinem Tod besuchte ich ihn in Paris. Ein
Borsenthema hatte damals besondere Aktualitdt: der Neue Markt. Ich
fragte ihn, was er von dieser neuen Bérse halte, die sich meist als Ge-
winnautomat erwiesen hatte: Man werfe oben Geld hinein und zie-
he wenig spiter unten den Gewinn heraus. Obwohl korperlich schon
sehr gebrechlich, setzte sich Kostolany in Positur und seine Stimme
nahm jenen bedrohlichen Ton an, wenn er einen Missstand anpran-
gerte: »Ich empfehle meinen Lesern nicht nur, nicht an diesem Trei-
ben teilzunehmen. Nein, ich verbiete es ihnen. Es wird ein Blutbad
geben. Alles wird mit einem fiirchterlichen Krach enden. « Nur acht
Monate spéter trat seine Vorhersage ein.

Kostolany war ein Gliicksfall fiir Deutschland. Und er war ein
Gliicksfall fiir diejenigen, die — wie ich — 30 Jahre lang mit ihm zu-
sammenarbeiten, argumentieren, streiten und debattieren konnten.
Er war ein lebensbejahender Optimist und er bewahrte sich die Neu-
gierde bis zum Lebensende.

Wenn er in mein Zimmer kam, sagte er nicht »Guten Morgen«

sondern immer zuerst: »Was gibt’s Neues?«

Miinchen, im Mai 2020
Gottfried Heller

Freund und Partner von Kostolany




EINLEITUNG:WARUM SIE EINE BUCHREIHE
UBER BORSEN-LEGENDEN LESEN SOLLTEN

\ >< J arren Buffett, der wahrscheinlich beriihmteste und erfolg-

reichste Investor der modernen Bérsengeschichte, sagt tiber
die Geldanlage: »Sie ist einfach, aber nicht leicht.« Sein kongenia-
ler Partner Charlie Munger formuliert es ganz dhnlich: »Nehmen Sie
eine einfache Idee und nehmen Sie sie ernst.«

Die erfolgreiche Geldanlage ist keine Geheimwissenschaft. Viele
Strategien, die wir Ihnen in unserer Buchreihe »Legenden der Bér-
se« vorstellen, sind sogar — ganz im Sinne von Buffett, Munger und
Kostolany — denkbar einfach. Man muss nur wissen, wie die betref-
fende Strategie funktioniert, und dieses theoretische Wissen dann
konsequent in die Praxis umsetzen.

In dieser Buchreihe starten wir jeweils mit dem Lebenslauf der
Borsen-Legende, um die es geht. Sie werden schnell erkennen, dass
oft schon die frithen Lebensjahre die spiteren Investoren geprigt ha-
ben. So entwickelte auch der kleine André Kostolany schon in seinen
Kindertagen ein Gefiihl fiir lukrative Geschifte. Er tauschte in den
Nachkriegswirren des Ersten Weltkriegs die alten und neuen Wih-
rungen, die die vielen Fliichtlinge mitgebracht hatten, auf dem De-
visenschwarzmarke in Wien. »Es wurden die neue polnische Mark
gehandelt, die tschechischen Kronen, Dinar etc. Ich tauschte eine

Wahrung gegen die andere, die andere gegen die dritte und vierte
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und machte am Ende 10 Prozent Profit. So wurde ich mit dreizehn
Jahren zum Devisenhindler.«!

Als seine Familie kurze Zeit spiter wieder in die Heimat Budapest
zuriickgekehrte, wurde der junge Kostolany auch auf dem Aktien-
markt aktiv. Zusammen mit Schulfreunden kaufte er nach einem be-
lauschten Telefongesprich, in dem sein Vater von einer Renaissance
der Schifffahrtsgesellschaften sprach, Oceanic-Aktien. Auch wenn
sich im Nachhinein herausstellte, dass es sich bei den Oceanic-Papie-
ren nicht um eine Schifffahrtsgesellschaft handelte, sondern um eine
Fisch-Konservenfabrik, konnten die Jungen nach ein paar Wochen
einen satten Gewinn einstreichen und ihn in die Binde des heif3-
ersehnten Brockhaus-Lexikons und einer britischen Enzyklopidie in-
vestieren.”

Sie als Leser konnen jetzt zwar nicht die Kindheitserinnerungen
der groflen Borsen-Legenden nachholen, aber Sie erfahren in unseren
Biichern, wie sich die jeweiligen Personen zu Persénlichkeiten ent-
wickelt haben. Im zweiten Schritt zeigen wir Thnen die Investitions-
erfolge und abschliefend die Strategien, mit denen die Bérsen-Le-
genden Kostolany, Rogers, Templeton, Lynch, Graham, Buffett und
Munger so erfolgreich wurden.

Die entscheidende Frage lautet: Warum sollten Sie versuchen, ei-
ne ganz neue, nicht erprobte Anlage-Strategie zu erfinden, wenn es
doch ein Dutzend Spitzenkénner gibe, die in den vergangenen Jah-
ren, Jahrzehnten oder Jahrhunderten jeweils einen erfolgreichen Weg
vorgezeichnet haben? Die Strategien der Meister in den Grundziigen
nachzuahmen, ist kein Makel, sondern die Kunst, eine erfolgreiche
Strategie zu erkennen, zu verstehen und aufs Neue umzusetzen. Wer

dagegen nur auf eigene Ideen baut und die Erkenntnisse der nach-
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weislich erfolgreichen Investoren ignoriert, lduft leicht Gefahr, bereits
bekannte Fehler zu wiederholen — und auf diese Weise irgendwann in
einer Sackgasse zu landen. Diesen Irrweg konnen Sie sich ersparen,
wenn Sie von den Besten lernen.

Dabei geht es nicht darum, einen beriihmten Investor in allen
Dingen 1 : 1 zu kopieren. Es geht darum, Entscheidungsprozesse und
Entscheidungen zu verstehen. Sehr schén hat das Tren Griffin in sei-
nem bemerkenswerten Buch Charlie Munger — Ich habe dem nichts
mehr hinguzufiigen formuliert:

Niemand anders kann Charlie Munger sein, ebenso wenig,
wie jemand anders Warren Buffett sein kann. Es geht nicht
darum, jemanden als Helden zu feiern, sondern darum, zu
tiberlegen, ob Munger wie sein eigenes Vorbild Benjamin
Franklin Qualititen, Merkmale, Systeme oder Lebenskonzepte
hat, denen wir nacheifern wollen, vielleicht auch nur zum Teil.
Genau diese Méglichkeit ist auch der Grund daftir, warum
Munger Hunderte von Biografien gelesen hat: Vom Erfolg wie
vom Scheitern anderer zu lernen ist die schnellste Methode,
um intelligenter und kliiger zu werden, ohne dabei allzu viel

selbst erleiden zu miissen.

Zum Abschluss noch ein Durchhalteappell von Charlie Munger,
falls die Borsengewinne bei Thnen nicht sofort fliefen: »Die ersten
100.000 Dollar sind eine echte Zicke.«

Viel Vergniigen bei der Lektiire und tippige Bérsengewinne in der
Zukunft wiinschen Ihnen

Heinz Vinkelau & Rolf Morrien
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