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Was Sie beachten sollten bei. ..

Aktien

.Buy low, sell high* (,Kaufe
billig, verkaufe teuer") lautet
eine Bérsenweisheit. In der
Praxis ist die Umsetzung
schwer. Doch man kann
versuchen, bestimmte Fehler
Zu vermeiden.

www.diepresse.com/meingeld

Mehr Tipps fir |hre perstnlichen Finanzen:

Tipp 1

Kennzahlen. Es gibt Kennzahlen, die
anzeigen, ob Aktien teuer oder billig
sind: etwa das Kurs-Buchwert-
Verhéltnis (KBV), das Kurs-Gewinn-
Verhéltnis (KGV) oder die Dividenden-
rendite. Ein im historischen Vergleich
oder Branchenvergleich niedriges KBV
oder KGV kann bedeuten, dass eine
Aktie billig ist. Ob zu Recht oder zu
Unrecht, sagt es jedoch nicht aus.

Tipp 2

Einstiegspreis. Grundsatzlich ist es
eine gute Idee, unterbewertete Aktien
zu kaufen. Oft gibt es aber einen guten
Grund daftr, dass Aktien scheinbar
billig sind. Doch selbst, wenn sich die
anderen Marktteilnehmer tatséchlich
irren und einen Titel zu Unrecht
meiden, muss man sich oft auf eine
lange Wartezeit einstellen, bis man
recht bekommt.

Tipp 3

Analysten. Vor dem Aktienkauf nur
Kennzahlen wie KGV,. KBV oder
Dividendenrendite anzusehen, reicht
also nicht. Meinungen von Analysten
konnen bedingt weiterhelfen — wenn
man sie richtig liest: Dabei sollte man
weniger auf das Kursziel oder die -
Empfehlung (,Kaufen®, , Verkaufen"
etc.) achten als darauf, wie der Analyst

seine Einstufungen begriindet.

Tipp 4

Timing. Den richtigen Kaufzeitpunkt
zu finden, ist duBerst schwierig. Wer
einfach dem Trend folgt, verliert, wenn
sich der Trend umdreht. Gegen den
Markt zu wetten, ist aber noch
schwieriger. Keinesfalls sollte man ins
fallende Messer greifen. Wenn eine
Aktie — scheinbar grundlos — abstiirzt,
sollte man eine deutliche Bodenbildung
abwarten, bevor man sie kauft.

Der Markt hat immer recht - doch wie lange?

Anlagestrategien. Soll man an der Borse tun, was alle tun - oder genau das Gegenteil davon? Beide Strategien versprechen
Erfolge - aber jeweils nur in bestimmten Phasen. Doch es gibt Moglichkeiten, sie zu kombinieren.

VON BEATE LAMMER

Wien. Warren ‘Buffett gilt als welt-
bester Investor. Das Vermogen des
83-Jahrigen wird auf mehr als
60 Mrd. Dollar geschatzt. Zu sei-
nem Reichtum brachte er es, in-
dem er konsequent eine ,Value-
Strategie” verfolgte: Er kaufte Ak-
tien von Unternehmen, deren in-
nerer Wert seiner Meinung nach
unter dem Bérsenkurs lag - und
wartete, mitunter jahrelang, bis der
Markt ihm recht gab und der Kurs
stieg. Eine andere Strategie ist das

Geld bereits in diese Papiere hi-
neingesteckt haben - und das Po-
tenzial nach oben begrenzt ist. Das
bose Erwachen fiir Momentum-In-
vestoren kommt, wenn der Trend
sich umdreht.

Ganz falsch ist diese Strategie
aber nicht. Denn mitunter dauert es
lange, bis sich ein Trend umdreht:
So wurde schon Jahre vor der Fi-
nanzkrise vor einer Immobilienbla-
se in den USA gewarnt. Wer auf die-
se Warnungen horte, versdumte
eine jahrelange

senzeiten weniger stark. Liegt hin-
gegen das Sentiment deutlich un-
ter dem langjahrigen Schnitt, ist
eine Verbesserung wahrscheinlich.
Dann kaufe man Aktien, die in Auf-

-schwungzeiten bessere Performan-

ces aufweisen, also Titel mit attrak-
tiver Bewertung (hohem Value)
und eher kleinere Titel, erklért
Thomas Dangl, Mitglied der wis-
senschaftlichen Leitung der Spang-
ler-IQAM-Invest.

Um das Sentiment zu ermit-

teln, zieht man fiinf Indikatoren
heran: Erstens schaut man sich an,
wie aktiv an den Markten gehan-
delt wird. Eine Erhéhung des Han-
delsvolumens bedeute optimisti-
schere Erwartungen. Zweitens
schaut man sich an, was es kostet,
sich gegen Marktverluste abzusi-
chern: Je optimistischer die Stim-
mung, desto billiger ist die Absi-
cherung, Drittens gilt es zu beach-
ten, ob Aktien mit hoher Volatilit4t
(und damit groferem Risiko) teu-
rer sind als solche mit geringen

Schwankungen. Sind sie teurer, ist

»Growth Investing“. Dabei setzt
man nicht auf unterbewertete Fir-
men, sondern auf solche mit ho-
hen Gewinn- und Wachstumsaus-
sichten.

das ein Indiz fiir eine gute Stim-
mung. Viertens zieht man Um-
fragen von Unternehmen und
Konsumenten heran. Schliefi-
lich wird beriicksichtigt, wie sich

duld, bis ihre Zeit
Doch .

Aktienrallye.

Value-Investo-

ren  brauchen

hingegen viel Ge- °®
. —

kommt.

nicht jeder kann
Trends ausreizen. ... es sich leisten,
Schliefflich gibt es noch Investo-- Jahre und Jahrzehn-

te zu warten, bis der
Markt ihm endlich
recht gibt.

Die Experten von
Spangler-IQAM-In-
vest versuchen, eine
Value-Strategie  mit
der Berticksichtigung
von Sentiment-Faktoren
zu kombinieren. In Zeiten, in
denen die: Stimmung besonders
gut ist (und ein Riickgang wahr-
scheinlicher wird), Bt
kauft man eher gl
Aktien, die ge-
ringere  Schwankungen
aufweisen, also eher grofere, stabi-
lere Titel. Denn solche fallen in Kri-

ren, die primér versuchen, Trends
zu erkennen und auf diese aufzu-
springen (,Momentum Investing").
Sie tun hiufig das Gegenteil von
dem, was Value-Investoren ma-
chen. Denn Letztere kaufen Papie-
re, die vom Markt links liegen ge-
lassen werden, Momentum-Inves-
toren erwerben hingegen Aktien,
die in den vergangenen Jahren be-
sonders stark hochgeschossen und
damit bei den Marktteilnehmern
gerade sehr beliebt sind.

Das ist freilich eine gefahrliche
Strategie: Wenn die Stimmung fiir
bestimmte Aktien, Regionen oder
Branchen besonders gut ist, bedeu-
tet das, dass die Investoren ihr

der Aktienmarkt im vergangenen
Jahr entwickelt hat, Nach diesen
Kriterien liegt das Sentiment fiir
den US-Aktienmarkt derzeit leicht
iiber dem historischen Schnitt. In
Europa ist es ebenfalls gut, von
iibertriebener Euphorie ist aber
noch weniger zu spiiren, die Stim-
mung noch im neutralen Bereich.,

Ob gute oder schlechte Stim-
mung, 'die Experten investieren je-
denfalls in Aktien. ,Wir versuchen
nicht, den Investmentgrad zu steu-
ern”, sagt Dangl. Bei dieser Strate-
gie wiirde man etwa in Cash um-
schichten, wenn man mit fallenden
Aktienkursen rechnet. Derartiges
»Timing” sei jedoch nicht Ziel der
Strategie. Denn dass die Stimmung
dufierst gut ist, bedeute noch lange
nicht, dass das Platzen einer Blase
unmittelbar bevorsteht. Ein Senti-
ment kann jahrelang iibertrieben
gut sein, bevor es zu einem Crash
kommt,

... oder Billiges kaufen

Wer beim ersten Anzeichen einer
sehr guten Stimmung sofort aus
dem Markt aussteige, verzichte auf
Geld.

* Doch ebenso riskant sei es,
ausschliefflich auf Kriterien wie
nachhaltige  Dividendenrendite,
Kurs-Buchwert-Verhiltnis oder
Kurs-Gewinn-Verhiltnis zu achten
und nach diesen Kennzahlen giins-
tige Aktien zu kaufen. Denn nach
solchen Kriterien kionnten. Ak-
tien oft sehr lange unverhiltnis-
mafig billig oder teuer sein.



