Qualitit hat nicht immer hohen Preis

Aktien. Bei Spéingler IQAM Invest sucht man ganz gezielt nach wertvollen Aktien, die

_ (noch) nicht teuer siﬁd.

Wien. Qualitét hat ihren Preis. Auch
auf den Aktienmérkten. Doch muss
das wirklich so sein? Nicht zwangs-
léufig, vor allem, wenn man gezielt
nach Papieren sucht, die in Rela-
tion zum Buchwert ihres Eigenka-
pitals giinstig bewertet erscheinen.
Dieser Ansicht ist Thomas Dang],
wissenschaftlicher . Leiter  bei

Spéngler IQAM Invest. ,Wir schau- ‘

en uns an, wie Preis und Leistung
zusammenpassen,“
Wenn die geeignete Aktie auf-
taucht, wird sie gekauft.

Qualitét bedeutet fiir die Kapi-

talanlagegesellschaft unter ande-
rem langfristig stabile Ertréige, kon-
stant hohes Gewinnwachstum und
eine geringe Verschuldung. Der
Vorteil von Qualititsaktien sei,
dass sie hédufig nicht zu den ,Gla-
mour Stocks” zéhlen, wie es Dangl
formuliert. Sie an den Bérsen also
wenig oder weniger Aufmerksam-
keit als andere Konzerne erhalten.

- »Oft ist es so, dass die Unterneh-
men iiber lange Zeit eine gute Per-
formance liefern und die Qualitit
erst nach und nach vom Markt ein-
gepreist wird“, so Dangl.

sagt Dangl.

Seit der Finanzkrise haben sich
die Aktienmérkte aber vielerorts
verteuert. Die Geldschwemme der
Notenbanken hat die Investoren an
die Borsen getrieben, auch weil die
Alternativen angesichts des niedri-
gen Zinsniveaus iiberschaubar ge-
worden sind. Doch européiische
Aktien seien nach wie vor interes-
sant und durchschnittlich bepreist,
findet Dangl. In diesem Umfeld
giinstige Qualitatsaktien zu su-
chen, sei jedoch nicht schwieriger
geworden. Vielmebhr sei der Perfor-
mancebeitrag der Qualitéitsaktien

nach der Krise gestiegen, so Dangl. -

»Das Wichtige an der quantita-
tiven Methodik ist, dass es keine
Bauchentscheidungen gibt. Das
Schlimmste wire, wenn der Fonds-
manager das Gefiihl hat, dass eine
Firma gut ist, Zahlen und Fakten
aber damit nicht iibereinstimmen. “

OMV im Portfolio

Aus den Aktien, die nach den Krite-
rien Value, Qualitidt und Sentiment
(Marktstimmung) am besten ab-
schneiden, werden fiir den Spang-

. ler IQAM Quality Equity Europe

rund 100 Titel ausgewihlt, in einem
zweiten Schritt wird nochmals se-
lektiert. Am Ende landen cirka 50

‘Werte im Portfolio. Dazu zihlen

unter anderem der finnische Sport-
artikelhersteller Amer Sports (Ato-
mic, Salomon). Das Unternehmen
sei zwar eher hoch bewertet, doch

das positive Momentum und das
“stabile Gewinnwachstum sprechen

fiir ein Investment. Auch der hei-
mische Mineralélkonzern OMV hat
es in das Portfolio geschafft. Vor
dem Hintergrund vorangegangener
Kursverluste kann er mit ,beson-
ders attraktiven“ Bewertungsni-
veaus punkten. Hinzu kommt eine

. Dividendenrendite von fiinf Pro-

zent. Auch die Supermarktkette
Sainsbury ist fiir Spangler interes-
sant. Griinde sind ein geringer Ver-
schuldungsgrad, hohe Dividenden
und ein attraktives Kurs-Buchwert-
Verhiltnis. Aus dem Portfolio ge-
worfen wurde indes der niederlin-
dische Supermarktbetreiber Ahold.
Ein starker Kursanstieg und damit
ein Riickgang des Value sowie eine
geringere Dividende legten  den
Verkauf nahe. (nst)



