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Einfache Strategie: Niedrig bewertete Aktien kaufen

Mit dem richtigen Timing zum Erfolg

Den perfekten Zeitpunkt fiir Aktienkdufe und -verkdufe zu fin-
den, ist laut Experten duRerst schwierig. Ansdtze, um diesen
einzugrenzen, gebe es aber durchaus.

Warren BufTet ist fiir seine Borsen-
weisheiten hinlinglich bekannt.
Einst meinte der Borsenguru, dass
die Hall of Fame der Market Timer
ein leerer Raum sei. Investoren, die
versuchen den besten Kauf- und
Verkaufszeitpunkt zu finden, wiiren
also zum Scheitern verurteilt. Selbst
als erfahrener Anleger wisse er nicht,
wie man die Borse oder dle Zinsen

bank, zu einem weiteren Argument
gegen Market Timing. Das zeige
auch eine hauseigene Analyse auf.
Demnach sei der Weltaktienindex
seit der Einfihrung des Euro am 1.
Janner 1999 um 147 % oder 5,1 % pro
Jahr gestiegen. Nimmt man aber die
20 besten Tage aus der Perfor-
manceberechnung heraus, so sinkt
der annualisierte Ertrag unter 0.

oder die Konjunktur vorh
konne. Nachsatz: ..Und ich habe kei-
ne Ahnung, ob die Borse in zwei Jah-

ren hither oder tiefer stehen wird **

Fiir Josef Zechner, WU-Professor
filr Finance and Investments und
Mitglied der Wissenschaftlichen
Leitung bei Spingler IQAM, hat
Buffet mit seiner Einstellung zum
Market Timing grundsitzlich recht,
wie er gegenilber dem Bérsen-Ku-
rier erklirt. ,Es gibt aber durchaus
verschiedene Ansiitze, mit denen
man versuchen kann einzuschiitzen,
wann der richtige Zeitpunkt ist, stiir-
ker oder weniger stark in Aktien zu
investieren®, sagt er.

US-Daten der vergangenen 100
Jnhrc hiitten gezeigt, dass man in den

gejahren auch mehr verdi
kﬂnnc. wenn man bei niedrigen Be-
wertungsniveaus in den Markt hin-
cingehe. Dies lasse sich mit Kenn-
zahlen, wie ¢twa dem aggregierten
KGV, KBV oder Dividendenrenditen
einschiitzen. ,Generell sind nach ei-
ner Krise bzw. am Hohepunkt einer
R ion die Risikoprimien filr Ris-
ky Assets, wie Aktien, hoch®, so
Zechner. Das erklire die Verhaltens-
theorie mit , Excessive Extrapolati-
on*. Nach schlechten Marktphasen
wiiren viele Anleger zu pessimistisch
und wilrden von weiteren negauven

Ein i Bild zeigt sich
auch, wenn man die Verinderungen
wihrend eines Monats unter die
Lupe nimmt. Lisst man etwa den
April 2009, in dem der Weltaktienin-
dex ein Plus von 11,4 % verzeichne-
te, weg, geht der annualisierte Ertrag
auf 4,6 % zuriick. Lisst man wieder-
um die besten fiinf Monate weg,
halbiert sich das Ergebnis auf 2,6 %.
Verpasst man die zwdIf besten Mo-
nate, wird das Gesamtergebnis sogar
negativ.

Auch fiir Holzer gibt es bei Aktien
verschiedene strategische Moglich-
keiten fir Anleger. Mit ETFs kinne
man attraktiv bewertete Aktien kau-
fen oder solche, die seit lingerem
gut gelaufen sind (Momentum-Stra-
legle Anm.). Ein weiterer Zugang sei
¢s, in Aktien zu investieren, deren
tatsiichliche Gewinne dber den Ana-
lystenerwartungen liegen (Eamings-
Revisior wii-
ren Aktien attraktiver, wenn die Di-
videndenrenditen Giber den Anlei-
henrenditen liegen und umgekehrt.

Fiir Zechner sei es ein guter An-
satz einen Asset-Mix - etwa 60 %
Anleihen und 40 % Aktien - zu hal-
ten und diesen konstant zu rebalan-
cieren. . In einem Crash milssen dem-
nach Akticn nachgekauft und Anlei-
hen verkauft werden, um den 60 : 40-

Ertriigen hen, was

zu Unterbewertungen riskanter

Wertpapiere folgen kinne.

Studien haben gezeigl, dass der
langfristige Anlugocrfolg wesentlich
von wenigen guten Handel
beeinflusst wird™ , 50 Harlld I“. Hol-

zer,
sitzender bei der Kathrein Privat-

Mix beizubehalten®, so der Experte.
ics sei auc cinanleger ein-
fach dber billige ETFs umzusetzen,
Stichwort: Trading-Kosten, Dazu
gab Buffet ein weiteres Bonmot von
sich. ,Wer versucht den Markt zu
timen, tut seinem Broker einen Gefal-

len, aber nicht sich selbst.”
Patrick Baldia




