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Computer-Modell wahlt gtinstige Aktien aus

Fonds unter der Lupe - Erfolgreicher Starcap Priamos gibt Bauchentscheidungen keine Chance

VON KLAUS BENDER

Emotionen und uniberlegte
Bauchentscheidungen zdhlen an
der Borse sicherlich zu den
schlechteren Beratern und diirf-
ten Anleger schon viel Geld ge-
kostet haben. Auch um solche
Fallstricke zu umgehen, setzt
Fondsmanager Norbert Keimling
(28) beim internationalen Aktien-
fonds Starcap Priamos bei der Se-
lektion giinstiger Titel, Lander
und Branchen auf eine computer-
gestiitzte wertorientierte Metho-
de. Wie der Aktienexperte der in
den Bereichen Fondsmanage-
ment, Fondsberatung und Vermo-
gensverwaltung tdtigen Starcapi-
tal AG aus Oberursel mitteilt, hat
sein Haus die Prognosekraft zahl-
reicher Substanzkennzahlen un-
tersucht und daraus ein Bewer-
tungsmodell entwickelt. Die At-
traktivitdt jeder Aktie werde dabei
unter anderem anhand ihrer Ge-
winne, Cashflows und Buchwerte
gemessen. ,,Die Kombination mit
Relative-Stdrke-Indikatoren tragt
dafiir Sorge, dass wir nicht zu
friih in Unternehmen investieren
und moglichst eine Bodenbildung
abwarten®, sagt Keimling.

Fiir den Priamos kommen laut

Keimling ausschlieflich Aktien in
Frage, die zu den glinstigsten
zehn Prozent seines aus iiber
4000 Unternehmen bestehenden
Universums gehoren. Der Borsen-
profi weifs aber auch, dass es
nicht gentigt, in die , richtigen Ak-
tien“ zu investieren, wenn diese
aus den ,falschen Lindern oder
Industrien“ stammen. ,Unsere
Studien belegen, dass es sich auch
auf Markt- und Branchenebene
auszahlt, auf gilinstig bewertete
Investments zu setzen. So haben
niedrig bewertete Aktienmarkte
zukiinftig das grofite Potenzial,
wahrend iiberteuerte Markte und
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Branchen zu Kursriickschlagen
neigen®, erldutert Keimling seine
Strategie. Im Fonds spiegele sich
dies in einem durchschnittlichen
Kurs-Buchwert-Verhdltnis der Ti-
tel von 1,3 wider. Auf Basis dieser
Substanzkennzahl sei der Fonds
momentan um rund 50 Prozent
giinstiger bewertet als der Weltak-
tienindex. Keimling sieht in die-
sem Bewertungsabschlag ein
komfortables  Sicherheitspolster
fiir schwierigere Marktphasen.
Die Anlageergebnisse des
Priamos konnen sich sehen las-
sen. Mit seiner emotionsfreien
Vorgehensweise erwirtschaftete
der filir langfristig ausgerichtete
und risikobewusste Anleger ge-
dachte Fonds in den turbulenten
zwOlf Borsenmonaten bis Ende
November einen Wertzuwachs
von 6,2 Prozent. Damit lag er
rund fiinf Prozentpunkte vor dem
Weltaktienindex in Euro. Weitaus
deutlicher fallen die Mehrjahres-
betrachtungen zugunsten des
Priamos aus. Mit plus 75,1 Pro-
zent legte er in drei Jahren fast
doppelt so viel zu wie der Index.
,Wenn wir uns Deutschland
anschauen, finden wir ein mittle-
res Kurs-Cashflow-Verhdltnis von
6,9 und ein Kurs-Buchwert-Ver-

haltnis von 2,4. Das ist im histori-
schen Vergleich glinstig“, meint
Keimling. Dies spricht seines Er-
achtens dafiir, dass am hiesigen
Markt kiinftig iiberdurchschnittli-
che Renditen erzielt werden diirf-
ten. Wenig verwunderlich also,
dass Deutschland derzeit mit 16
Prozent das Schwergewicht des
Fonds darstellt. Gut gefahren sei
der Priamos hierzulande etwa mit
dem Automobilsektor, aus dem
die VW-Aktie in diesem Jahr mit
einem Kursplus von {iber 80 Pro-
zent herausgeragt hat. Zu den
zehn grofiten Titeln des Fonds ge-
hérte zuletzt Daimler. Ahnlich at-
traktiv wie Deutschland présen-
tieren sich Keimling zufolge Bel-
gien, Frankreich, Italien und die
Niederlande. Einen Branchen-
schwerpunkt hat der Priamos in
Europa im Telekommunikatios-
segment, das wahrend des jlings-
ten Borsenriickschlags relative
Stdrke gezeigt habe.

Am 2007 erneut enttauschen-
den japanischen Aktienmarkt sei-
en die Bewertungen auf Basis der
Kenngroflen Kurs-Cashflow und
Kurs-Buchwert mittlerweile auf
einem neutralen Niveau, analy-
siert der Experte. Wahrend er in
den vergangenen Jahren um die

sehr teure Tokioter Borse einen
weiten Bogen gemacht hatte, ha-
be der Fonds dort kiirzlich erma-
Rigte Niveaus fiir erste Kdufe ge-
nutzt. Weil er auf Basis seiner
Kennzahlen an der Wall Street Ge-
fahren sieht, seien die USA mit ei-
ner Quote von drei Prozent der-
zeit ,,extrem untergewichtet®.

Die zehn grofiten Positionen
des Priamos waren zuletzt Korea
Gas (Anteil am Fondsvermdogen
2,5 Prozent), Daimler (2,4), E.ON
(2,3), Sabesp (2,2), France Télé-
com (2,2), Magna International
(2,1), SK Holdings (2,1), Nippon
Oil (2,1), Thyssen-Krupp (2,1)
und Poalim Bank (2,1).
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Griindungsdatum 3. Dez.2001
Fondsvermégen 391,4 Mio. €
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Fondsart ausschiittend
Ausgabeaufschlag 2,0 Prozent

Verwaltungsverg. mind.1,5 % p.a.
Mindestanl. 1 Anteil, ca. 2000€
Sparplan nein
Wertentwicklung (1 Jahr) +6,2 %

Wertentw. (3 Jahre) +751 %
Wertentw. (5 Jahre)  +154,1 %
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