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Hochs und Tiefs einer Börsenlegende

im Jahre 1892 kauft der 15-jährige Jesse livermo-
re fünf stück U.s. steel-aktien zum kurs von zehn 
dollar. Zwei Tage später verkauft er die aktien mit 
einem reingewinn von drei dollar. der junge liver-
more ist angestellt als kurstafelschreiber bei ei-
nem Wertpapier-Broker und verdient sechs dollar 
die Woche. so entwickelt sich seine leidenschaft 
und Jesse livermore wird zum besten Trader aller 
Zeiten, der Jahre später die Weltmärkte bewegen 
sollte. 

Vom Feldarbeiter zum Börsenhändler 

Jesse livermore wurde 1877 im Us-Bundesstaat 
massachusetts geboren. schon als kind lernte er die harte arbeit auf den Fel-
dern kennen, in der schule zeigte er herausragende leistungen, besonders in 
mathematik. im alter von 14 Jahren verließ livermore das elternhaus mit fünf 
Dollar in der Tasche, ging nach Boston und arbeitete in einer Brokerfirma. Die-
se Zeit wird livermore später als „die hohe schule der Börsianer“ bezeichnen. 
durch seine fortgesetzten erfolge in den „Bucket shops“, einer art Wettbüro 
für aktien, hatte er sich bald über 10.000 dollar erhandelt, eine damals un-
glaubliche summe. Jesse livermore war reif für new York, für die Wall street 
und das ganz große geld. 

anfang des 20. Jahrhunderts werden die Börsen in den Usa von den großen 
„money Trusts“ beherrscht. es sind namen wie J.P. morgan oder die Familie 
rockefeller. Charles dow hat seine Trendtheorie entwickelt und der dow Jones 
wird als leitindex der new York stock exchange im Wall street Journal veröf-
fentlicht. die Börsenkurse werden mittels Fernschreiber zwischen den Han-
delsplätzen der Welt ausgetauscht. 

Livermore gewinnt und verliert Millionen

nach anfänglichen verlusten in new York und einer Totalpleite perfektionierte 
Jesse livermore seine strategie und konnte sein Handelskonto bald auf eine 
sechsstellige summe erhöhen. ende des Jahres 1906 spürte livermore eine 
starke Überhitzung des marktes und baute große short-Positionen auf. von 
Beginn des nächsten Jahres fiel der Dow Jones schlagartig, Panik machte sich 
breit. die Banken konnten keine kredite mehr bereitstellen und der Handel 
an der Wall street kam zum erliegen. in dieser schwierigen situation bat der 
mächtigste Banker der Welt, J.P. morgan, livermore um seine Hilfe. der kaufte 
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seine aktien zurück, der Handel nahm wieder Fahrt auf und livermore hatte 
erstmals über eine million dollar verdient. aber J.l., wie ihn Freunde nannten, 
hielt sich nicht immer an seine regeln. er folgte dem rat eines Bekannten 
und wandelte eine Position in Baumwolle von short auf long. diese und ande-
re verluste trugen dazu bei, dass livermore erneut seinen Bankrott erklären 
musste. 

Die Chance in der großen Krise

mit Hilfe von Freunden konnte Jesse livermore aber an die Wall street zu-
rückkehren und seine schulden begleichen. der Börsenmarkt hatte sich gut 
entwickelt, der dow Jones stieg bis ende der „goldenen 20er Jahre“ von 106 
auf 380 Punkte. livermore fühlte die überkaufte situation und wechselte auf 
die short-seite. am „schwarzen montag“ dem 24. Oktober 1929 und dem fol-
genden Tag verlor der leitindex 25 Prozent seines Wertes. diese Tage gehen 
später als der größte Börsencrash in die geschichte ein. mit seinen enormen 
erfolgen an der Wall street begannen aber auch die Probleme für Jesse liver-
more. 

Die eigenen Emotionen machen Jesse Livermore zum Opfer

livermores depressionen verstärkten sich, die Trennung von seiner zweiten 
Frau dorothy und viele Frauenbekanntschaften brachten ihn emotional aus 
dem gleichgewicht. gerade Jesse livermore, der immer das Wechselspiel von 
angst und gier als motor für die kursbewegungen erkannt hatte, erlag nun den 
eigenen gefühlen. auch eine dritte Heirat konnte den seelischen niedergang 
von livermore nicht stoppen. auf anregung der beiden söhne schrieb er ein 
Buch über seine Handelsmethoden. es erschien 1940 unter dem Titel „How To 
Trade in stocks“ (zu deutsch: mein schlüssel zu Börsengewinnen, erschienen 
in der Tm Börsenverlag ag) und verkaufte sich nicht besonders gut. livermore 
besaß immer noch ein millionen-vermögen, wurde aber zunehmend von sei-
nen depressionen beherrscht. am 28. november 1940 erschoss sich Jesse 
lauriston livermore in der garderobe eines new Yorker Hotels.

Die Strategien einer Börsenlegende

als akribischer, mathematisch Begabter und ewig lernender analysierte liver-
more ein leben lang die regeln und gesetzmäßigkeiten der kursbewegungen. 
Und das ist das Wesentliche für seinen erfolg: er vertraute seinen ansätzen 
und handelte danach. Jesse livermore kommt dabei zu dem schluss, dass 
sich nur die Wall street ändert, nicht aber die menschen, die mit ihrer angst 
und Gier die Kurse beeinflussen. Im folgenden Überblick erfahren Sie die Kern-
punkte seiner anlagestrategie:
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1. Die Wahrscheinlichkeit, dass sich ein Trend fortsetzt, ist größer, 
als das er sich umkehrt.

dieses grundsätzliche axiom der technischen analyse erkannte livermore. er 
schaute nach Werten, die auf einer „linie des geringsten Widerstandes“ han-
delten. dann wartete Jesse livermore auf eine kurze korrektur der kursbewe-
gung und kaufte den Wert bei neuen Hochs. gehandelt wurde nur, wenn die 
märkte klare Trends (aufwärts oder abwärts) zeigten. 

2. Geduldig auf den richtigen Zeitpunkt zu warten zahlt sich aus.

neben dem Preis war für livermore die Zeit ein wichtiges kriterium für seine 
Handelsentscheidungen. Tendierte der markt seitwärts, hielt er sein geld als 
Barreserve. entwickelte sich eine Position in Bezug auf die Zeit nicht wie vor-
hergesehen, wurde der Wert verkauft. 

3. Folgen Sie den führenden Aktien.

Bei der auswahl der Werte ging Jesse livermore sehr sorgfältig und selektiv 
vor. er folgte grundsätzlich keinen Tipps und vertraute stets seinen eigenen 
analysen. livermore handelte nur die umsatzstarken Werte, bei denen Preis 
und Zeit in Bewegung waren. 

4. Pyramidisieren - besser nach oben staffeln als nach unten.

Oft verbilligt der unerfahrene anleger seine Position, wenn sie ins minus läuft, 
indem er anteile nachkauft. livermore tat genau das gegenteil und machte 
sich das Pyramidisieren zu nutze. er stockte seine Positionen im gewinn auf. 
somit vergrößerte Jesse livermore den Bestand nur, wenn die kursentwick-
lung seine einschätzung bestätigte.

5. Begrenzen Sie ihre Verluste.

die regeln des money-management spielten für Jesse livermore eine ent-
scheidende rolle. denn wer 50 Prozent verliert, muss wiederum 100 Prozent 
gewinnen, um den verlust ausgleichen zu können. es gilt deshalb, den ersten 
stop unbedingt einzuhalten und eine Position im verlust nicht durch nachkau-
fen zu verbilligen. 

die hier vorgestellten Techniken sind das ergebnis von fast 40 Jahren arbeit 
livermores als investor und Trader. mit diesen methoden war Jesse livermore 
seiner Zeit weit voraus. auch heute noch sind viele seiner ansätze inspirierend 
und erfolgreich.
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Jesse Livermore – die Einstiege

Bei seinen einstiegen orientiert sich livermore immer am übergeordneten 
Trend. eine einzelne aktie sollte niemals gegen den Trend der Branche und den 
des marktes gehandelt werden. die richtung des Trends (aufwärts, abwärts 
oder seitwärts) wird mithilfe der Pivotal Points festgestellt. die „reversal Pivo-
tal Points“ markieren eine Wende in der richtung des primären Trends. liver-
more fand diese Wendepunkte, wenn a) die führenden aktien des marktes kei-
ne neuen Hochs oder Tiefs mehr ausbildeten, b) das volumen stark zunahm, 
c) der markt eine lange Trendphase hinter sich hatte und d) die zwei führenden 
aktien einer Branche ähnliche Chartbilder zeigen. mit Testkäufen suchte er 
die Bestätigung für seine meinung. die „Continuation Pivotal Points“ dagegen 
waren für livermore die konsolidierung innerhalb eines bestehenden Trends. 
ging der kurs weiter in die angenommene richtung, wurde die Position aufge-
stockt. von besonderem interesse waren Werte, die ein neues Top erreichten. 
am Beispiel von apple lässt sich sehr gut die Funktionsweise der livermore-
strategie im Zeitraum von september 2005 bis Januar 2006 erklären.

die aktie von apple hatte am 3. Oktober 2005 bei 54,44 Usd ein neues all-
Time-High (aTH) markiert. der folgende rücksetzer auf 49,25 Usd am 12. Ok-
tober 2005 bedeutete ein Zwischentief in der laufenden aufwärtsbewegung. 
durch die fulminante +9%-sitzung am darauf folgendem Tag entstand ein re-
versal Pivotal Point im Bereich von 50 Usd. Für livermore stellten diese runden 
marken wichtige Pivotal Points dar. Bereits am 19. Oktober konnte apple ein 
neues all-Time-High bei 54,94 Usd generieren und zugleich den Continuation 
Pivotal Point ausbilden. dadurch wurde ein deutliches kaufsignal ausgelöst, 
worauf wenige Tage später eine kräftige rallye bis 85 Usd mitte Januar 2006 
folgte. so konnten anleger mit der livermore-strategie gewinne von mehr als 
50 Prozent innerhalb weniger monate einfahren. 
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Jesse Livermore – das Risikomanagement

Jede Position wird konsequent mit einem 10-Prozent-stop versehen. diese re-
gel hatte er in den „Bucket shops“ gelernt. denn dort wurde jeder Trade mit 
einem verlust in dieser Höhe sofort aufgelöst. livermore betonte oft die Wich-
tigkeit der goldenen Trader-Weisheit: gewinne laufen lassen und verluste be-
grenzen. eine einfache Wahrheit, die doch oft schwer in praktisches Handeln 
umzusetzen ist. denn jeder verlust sagt unserem ego: „du hast verloren.“ aber 
auch das hatte livermore verinnerlicht: Beim spekulieren an der Börse geht es 
nicht um Befindlichkeiten, um Recht oder Unrecht, sondern um das Verständ-
nis für den markt und die gesetze der kursentwicklung. das risikomanage-
ment nach livermore kann anhand des abgebildeten Charts der volkswagen-
vorzugsaktie von mai 2011 bis anfang Oktober 2011 gut aufgezeigt werden.

der kurs von volkswagen bildete am 7. Juli 2011 bei 148,80 euro ein neues 
all-Time-High (aTH). nachdem drei Tage später im Bereich von 140 euro das 
vorläufige Tief erreicht wurde, drehte die Aktie und generierte bei 151,00 Euro 
am 15. Juli 2011 ein neues aTH. dadurch entstand ein kaufsignal, weshalb 
der 10-Prozent-stop-kurs bei 133,92 euro festgelegt wurde.

die aktie erreichte in den folgenden Tagen keine neuen Tops mehr, sondern 
fiel am 28. Juli 2011 unter 140 Euro und unterkreuzte drei Tage später den 
stop-kurs von 133,92 euro. damit wurde die Position am 2. august 2011 bei 
132,45 Euro ausgestoppt und Volkswagen fiel bis Anfang Oktober deutlich wei-
ter auf 88,54 euro zurück.

insgesamt bewahrte das livermore-risikomanagement anleger vor herben 
verlusten von bis zu 41% innerhalb von nur drei monaten.
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Jesse Livermore – die Ausstiege

Für den ausstieg aus einer Position musste es einen wichtigen grund geben: 
zum Beispiel eine Trendwende oder die ein-Tages-Umkehr. Bei diesem kurs-
muster notiert das aktuelle Hoch über dem Hoch des vorigen Tages und das 
aktuelle Close unter dem Close des vorigen Tages. gepaart mit einem hohen 
Handelsvolumen war dieses verhalten der großen marktteilnehmer für liver-
more ein wichtiges Warnsignal. auch wenn die aktie in der entwicklung von 
Preis und Zeit nicht den vorstellungen von livermore entsprach, verkaufte er 
die Position. er versuchte immer die gewinner so lange zu halten, wie die Fak-
toren günstig waren. Wenn livermore über das Pyramidisieren große Positio-
nen aufbaute und davon eine Teilposition ausgestoppt wurde, verkaufte er die 
gesamten aktien des Bestandes. 

Jesse Livermore – das Moneymanagement

eine enorme Bedeutung hatte für Jesse livermore auch das moneymanage-
ment-System. Alle Positionen waren gut diversifiziert und hatten einen vorher 
genau festgelegten Umfang. auch hier galt die empfehlung von livermore, für 
jede der vorgesehenen aktien etwa 10 Prozent des depotwertes zu reservieren. 
Beträgt der depotwert zum Beispiel 100.000 euro, dann können für 10.000 
euro aktien erworben werden. steht der kurs dieser aktie bei fünf euro, werden 
2000 stück gekauft. Weiterhin sollte stets eine reserve von Bargeld vorhan-
den sein. „geld ist die munition, mit der sie ihre Waffe laden“, sagte livermore.  

Jesse Livermore – das Pyramidisieren

mit dem moneymanagement verbunden war bei livermore ein klares modell: 
das Pyramidisieren. er war stets bemüht, seine Positionen im gewinn zu ver-
größern. dazu ein Beispiel: 

gekauft werden sollen 1.000 aktien Bethlehem steel. der kurs bricht mit 45 
dollar aus einem abwärtstrend nach oben aus. die erste Order über 200 stück 
könnte bei 50 dollar liegen, die nächste Order über 200 stück bei 52 dollar. 
Werden die Orders ausgeführt, ist ein reversal Pivotal Point bestätigt und man 
wartet die konsolidierung ab. der kurs darf natürlich nicht unter den 10-Pro-
zent-stopp fallen. steigen die kurse weiter und bestätigen den Trend, werden 
nach seiner einstiegsstrategie die restlichen 600 stück geordert. Pyramidisie-
ren bedeutet aber auch, Teilgewinne mitzunehmen. livermore besaß teilweise 
riesige Bestände, zum Beispiel an Baumwolle, die insgesamt nicht im markt 
untergebracht werden konnten. in diesem Fall wurden auch Teile von gewinn-
positionen verkauft.
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Pyramidisieren

als sinnvoll in der Praxis erweist sich nur der abbau bei verlust oder aufbau 
bei gewinnen, auch anti-martingale-strategie genannt.  dazu gibt es spezielle 
modelle wie zum Beispiel: Fixed risk oder dynamic Bet Percent.

Zitate von Livermore

„Was nützen einem zehn Millionen, wenn man nicht an das wirklich große Geld 
kommt? Der größte Fehler vieler Spekulanten ist der Drang, in einer kurzen 
Zeit reich werden zu wollen. Rom wurde auch nicht an einem Tag erbaut.” 

„Die Märkte haben nie unrecht, die Menschen oft.” 

„Ich habe oft gesagt, dass der Kauf in einem steigenden Markt die angenehms-
te Art ist, Aktien zu kaufen.” 

„Spekulation ist kein einfaches Geschäft. Es ist kein Spiel für dumme und 
mental faule Menschen mit geringem emotionalem Gleichgewicht.” 

„Ich habe immer zu spät gekauft und zu früh verkauft.” 

„Wenn ein Mann Recht hat, möchte er, dass alles so geschieht, dass er auch 
weiterhin Recht behält.” 

„Aktien sind nie zu teuer um zu kaufen und nie zu günstig um zu verkaufen.” 

„Natürlich gibt es immer einen Grund für Schwankungen, aber der Kurs be-
schäftigt sich nicht mit dem wieso und weshalb.” 

„Sie dürfen nichts berichten, ehe Sie investiert sind.”

„Irre ich mich, überzeugt mich nur eines davon: Wenn ich Geld verliere. Und ich 
habe nur Recht, wenn ich Geld verdiene. Das nennt man Spekulation.” 

„Es gibt den einfachen Dummkopf, der die falsche Sache zu jeder Zeit überall 
macht, aber es gibt den Dummkopf der Wall Street, der denkt, die ganze Zeit 
investiert sein zu müssen.” 

„Ein Kurs kann auch auf Null fallen.”

„Manöverkritik ist bei Spekulationen reine Zeitverschwendung. Sie führt zu ab-
solut nichts.” 
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„Bei der Lektüre zeitgenössischer Berichte über Haussen und Paniken konn-
te man am nachhaltigsten feststellen, wie gering die Unterschiede zwischen 
der Aktienspekulation und den Spekulanten in der Vergangenheit und in der 
Gegenwart doch waren. Das Spiel änderte sich nie – ebensowenig wie die 
Menschen.”

„Ob Hausse oder Baisse: Man schwört ihnen nicht ewige Treue. Man bemüht 
sich vielmehr, das Richtige zu tun.”

„Eine Aufwärts- oder Abwärtsbewegung an der Börse gipfelt nicht in einem 
einzigen, plötzlichen, grandiosen Höhepunkt, und sie endet auch nicht mit ei-
nem plötzlichen Umschwung. Ein Markt ist häufig schon lange kein Bull-Markt 
mehr, bevor die Kurse auf breiter Front abzubröckeln beginnen.” 

„Nirgendwo sonst an der Wall Street ,gönnt‘ sich die Geschichte so häufige 
und gleichförmige Wiederholungen.”

„Versuchen Sie nie, beim Höchststand der Kurse zu verkaufen. Das ist nicht 
klug. Verkaufen Sie erst nach einer Gegenreaktion des Marktes, wenn sich der 
Wert danach nicht erholt.” 

„Die Risiken im normalen Geschäftsleben sind nicht größer als die, die man 
eingeht, wenn man sein Haus verlässt, auf der Straße geht oder mit dem Zug 
verreist.”

„Gegen einen jammernden Gauner ist ein anständiger Mensch jedoch macht-
los. Fair Play ist Fair Play.” 

„Gelegentlich erkannte ich Tatsachen nicht deutlich oder nicht früh genug, 
oder ich dachte einfach nicht logisch. Dann verlor ich. Dann lag ich falsch – 
und das kostete mich immer Geld.” 

„Niemand hat das Recht, Fehler zu begehen, für sich allein gepachtet. Wir alle 
machen Fehler – ausnahmslos. Keiner ist frei davon.”

„Heute graut mir vor ,Winslern‘ und ,Jammerlappen‘.“

„Schon immer hielt ich es für den Gipfel der Dummheit, Trades aufgrund von 
Tipps durchzuführen.”

„Tipps! Tipps! Alle wollen Tipps! Nicht nur, dass sie darauf erpicht sind, welche 
zu bekommen, nein - sie wollen auch welche geben! Habgier und Eitelkeit spie-
len dabei eine ganz erhebliche Rolle.”
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„Aus Teilsiegen kann man ebenso lernen wie aus Niederlagen.”

„Der Kursanstieg war so sicher, so logisch, dass ich glaubte, dass es gar nicht 
anders ging, als einige Millionen Dollar zu verdienen. Aber ich verdiente sie 
eben nicht.”

„Wer um den Wert einer Aktie weiß, kauft stets dann, wenn sie günstig zu ha-
ben ist.”

„Die Theorie, dass die meisten plötzlichen Kursrückgänge und insbesondere 
starke Kurseinbrüche auf die Geschäfte von Spekulanten zurückzuführen sind, 
wurde wahrscheinlich nur erfunden, um ein paar Argumente für die blinden 
Glücksspieler auf Lager zu haben, die alles glauben, was man ihnen erzählt.” 

„Beobachtung, Erfahrung, Gedächtnis und Mathematik – darauf muss sich 
der erfolgreiche Trader verlassen können.”
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edwin lefèvre 
Jesse Livermore –
Das Spiel der Spiele 
Folgen Sie dem
„König der Spekulation”

Originaltitel
reminiscences of a stock Operator

486 seiten 
Hardcover mit schutzumschlag 

Preis 39,95 euro 
isBn 978-3-930851-04-1 

Auflage 14. Auflage 2013

DER
KLASSIKER

von 1923

schon nach den ersten seiten gerät man in den Bann des genialen spekulan-
ten Jesse livermore. lesen sie die interessanten persönlichen geschichten 
seines lebens (1877-1940). erfahren sie ganz nebenbei viele Börsenweishei-
ten wie z.B. diese: „nicht zu Höchstkursen verkaufen, sondern erst einmal die 
gegenbewegung abwarten. stellen sie erst bei nichterholung glatt“. 

auch zu Bescheidenheit rät livermore immer wieder: „Für manche gewinne 
kann man ebenso wenig wie dafür, dass man nass wird, wenn man bei regen 
ohne schirm vor die Türe geht ...“. Wie wahr.

das sPiel der sPiele gilt als absolutes meisterwerk unter den Börsenbü-
chern und begeistert sowohl Börseneinsteiger als auch erfahrene Profi-Trader. 
Börsenneulinge erfahren beispielsweise, wie sie bei steigenden und fallenden 
kursen gewinne erzielen können. erfahrene Trader können sich mit den Zeilen 
absolut identifizieren und lehrreiche Schlüsse daraus ziehen.

Auch für Sie wird DAS SPIEL DER SPIELE, das bereits in der 14. Auflage vorliegt, 
wahrscheinlich das wichtigste Börsenbuch sein, das sie jemals gelesen haben!

Weitere informationen und Bestellmöglichkeit auf www.jesse-livermore.de.

Wenn sie mehr über den „könig der spekulanten“ erfah-
ren möchten, dann sollten sie diesen Börsen-klassiker 
unbedingt lesen. NEUE

AUFLAGE!
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