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Computer-Modell wählt günstige Aktien aus
Fonds unter der Lupe – Erfolgreicher Starcap Priamos gibt Bauchentscheidungen keine Chance 

VON KLAUS BENDER

Emotionen und unüberlegte
Bauchentscheidungen zählen an
der Börse sicherlich zu den
schlechteren Beratern und dürf-
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 günstiger Titel, Länder
und Branchen auf eine computer-
gestützte wertorientierte Metho-
de. Wie der Aktienexperte der in
den Bereichen Fondsmanage-
ment, Fondsberatung und Vermö-
gensverwaltung tätigen Starcapi-
tal AG aus Oberursel mitteilt, hat
sein Haus die Prognosekraft zahl-
reicher Substanzkennzahlen un-
tersucht und daraus ein Bewer-
tungsmodell entwickelt. Die At-
traktivität jeder Aktie werde dabei
unter anderem anhand ihrer Ge-
winne, Cashflows und Buchwerte
gemessen. „Die Kombination mit
Relative-Stärke-Indikatoren trägt
dafür Sorge, dass wir nicht zu
früh in Unternehmen investieren
und möglichst eine Bodenbildung
abwarten“, sagt Keimling. 

Für den Priamos kommen laut

Keimling ausschließlich Aktien in
Frage, die zu den günstigsten
zehn Prozent seines aus über
4000 Unternehmen bestehenden
Universums gehören. Der Börsen-
profi weiß aber auch, dass es
nicht genügt, in die „richtigen Ak-
tien“ zu investieren, wenn diese
aus den „falschen Ländern oder
Industrien“ stammen. „Unsere
Studien belegen, dass es sich auch
auf Markt- und Branchenebene
auszahlt, auf günstig bewertete
Investments zu setzen. So haben
niedrig bewertete Aktienmärkte
zukünftig das größte Potenzial,
während überteuerte Märkte und

Branchen zu Kursrückschlägen
neigen“, erläutert Keimling seine
Strategie. Im Fonds spiegele sich
dies in einem durchschnittlichen
Kurs-Buchwert-Verhältnis der Ti-
tel von 1,3 wider. Auf Basis dieser
Substanzkennzahl sei der Fonds
momentan um rund 50 Prozent
günstiger bewertet als der Weltak-
tienindex. Keimling sieht in die-
sem Bewertungsabschlag ein
komfortables Sicherheitspolster
für schwierigere Marktphasen. 

Die Anlageergebnisse des
Priamos können sich sehen las-
sen. Mit seiner emotionsfreien
Vorgehensweise erwirtschaftete
der für langfristig ausgerichtete
und risikobewusste Anleger ge-
dachte Fonds in den turbulenten
zwölf Börsenmonaten bis Ende
November einen Wertzuwachs
von 6,2 Prozent. Damit lag er
rund fünf 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-Verhältnis von
6,9 und ein Kurs-Buchwert-Ver-

hältnis von 2,4. Das ist im histori-
schen Vergleich günstig“, meint
Keimling. Dies spricht seines Er-
achtens dafür, dass am hiesigen
Markt künftig überdurchschnittli-
che Renditen erzielt werden dürf-
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 über 80 Pro-
zent herausgeragt hat. Zu den
zehn größten Titeln des Fonds ge-
hörte zuletzt Daimler. Ähnlich at-
traktiv wie Deutschland präsen-
tieren sich Keimling zufolge Bel-
gien, Frankreich, Italien und die
Niederlande. Einen Branchen-
schwerpunkt hat der Priamos in
Europa im Telekommunikatios-
segment, das während des jüngs-
ten Börsenrückschlags relative
Stärke gezeigt habe. 

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

sehr teure Tokioter Börse einen
weiten Bogen gemacht hatte, ha-
be der Fonds dort kürzlich ermä-
ßigte Niveaus für erste Käufe 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 größten Positionen
des Priamos waren zuletzt Korea
Gas (Anteil am Fondsvermögen
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). 

FONDSDATENFONDSDATEN

ISIN LU 0137341359
Gründungsdatum 3. Dez.2001
Fondsvermögen 391,4 Mio. €
Fondswährung €

Fondsart ausschüttend
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) + 75,1 %
Wertentw. (5 Jahre) + 154,1 %
Informationen 06171/694190

Norbert Keimling
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ANZEIGE

Rewe sorgt für Unruhe im Einzelhandel
Tarifkonflikt – Konzern schert aus der Arbeitgeberfront aus und will seinen Mitarbeitern drei Prozent mehr zahlen

KÖLN. In den festgefahrenen Ta-
rifkonflikt des deutschen Einzel-
handels könnte Bewegung kom-
men. Nach monatelangen Streiks
gab der Branchenriese Rewe eine
einseitige Lohn- und Gehaltserhö-
hung bekannt. Die 80 000 Mitar-
beiter des zweitgrößten deut-
schen Handelskonzerns in Rewe-
Supermarktfilialen, der Lebens-
mittelkette Toom und den Penny-
Discountmärkten sollen demnach
vom 1. Januar 2008 an drei Pro-
zent mehr Geld bekommen. Eine
Ankündigung, die hohe Wellen
schlägt. Eine drei vor dem Komma
ist viel mehr, als die Arbeitgeber
mit 1,7 Prozent bislang boten. 

Taugt das Rewe-Angebot als
Vorlage für einen Pilotabschluss
in der Branche, die bundesweit
400 000 Unternehmen und 2,6
Millionen Beschäftigte zählt?
Oder steht die Rewe mit ihrem
überraschenden Vorstoß im Ar-
beitgeberlager isoliert ohne Ge-
folgschaft da? Die Frage ist bri-
sant, denn die Rewe stellt mit ih-
rem Vorstandsmitglied Josef
Sanktjohanser den Präsidenten
des Hauptverbandes des Deut-
schen Einzelhandels (HDE). Der
Rewe-Manager ist damit Spitzen-

mann der mit Abstand größten
Arbeitgebervertretung im deut-
schen Einzelhandel. Die Gewerk-
schaft Verdi verbucht das Rewe-
Angebot denn auch als Erfolg. 

Über den Schachzug der Köl-
ner dürfte vor allem die Metro in
Düsseldorf alles andere als glück-
lich sein. Der größte deutsche
Handelskonzern gerät so noch
stärker in den Fokus der Gewerk-
schaft. Verdi-Vizechefin Margret
Mönig-Raane sieht Metro als Blo-
ckierer eines neuen Angebots der
Arbeitgeber. Die Gewerkschaft
will den Druck auf den Düsseldor-
fer Konzern weiter aufrechterhal-
ten. So gab es am Freitag Streiks
bei den Tochtergesellschaften
Real und Extra in Nordrhein-
Westfalen, die wie Rewe Lebens-
mittel verkaufen. Außerdem ver-
sammelten sich vor der Real-Zen-
trale in Mönchengladbach 2500
Streikende. Auch am dritten Ad-
ventssamstag kam es zu Streiks.

Die Meinungsbildung in den
Arbeitgeberverbänden über das
Rewe-Paket wird dem Vernehmen
nach andauern. Die ersten Reak-
tionen gehen weit auseinander,
wie zu hören ist. „Hier versucht
ein einzelnes Unternehmen, den

gordischen Knoten zu durch-
schlagen“, meint ein Branchen-
kenner. „Rewe hätte nur noch sie-
ben oder acht Tage das Wasser
halten müssen“, kritisiert dage-
gen ein anderer. Dann wäre das
umsatzstarke Weihnachtsge-

schäft gelaufen gewesen. Im tradi-
tionell eher umsatzschwachen Ja-
nuar hätte die Gewerkschaft
kaum Druck gegenüber Arbeitge-
bern aufbauen können.

Vieles wird nun von den De-
tails des Rewe-Paketes abhängen.

Die Spät- und Nachtarbeitszu-
schläge sollen laut Verdi unange-
tastet bleiben. Strittig sei die von
Rewe beabsichtigte Verschiebung
der Samstagszuschläge von 14.30
Uhr auf 18.30 Uhr. Wenn die Ge-
werkschaft dem in Gesprächen
mit Rewe über eine Übergangsre-
gelung im Vorgriff auf einen neu-
en Flächentarifvertrag noch zu-
stimmen sollte, könnte Sanktjo-
hanser mit seinen Vorstandskolle-
gen einen Erfolg vorweisen. Das
Arbeitgeberangebot in den Tarif-
verhandlungen von 1,7 Prozent
war nämlich an die Forderung ge-
knüpft worden, dass die Gewerk-
schaft Einschnitten bei den Spät-,
Nacht- und Samstagszuschlägen
zustimmt.

„Wir sind verhandlungsbe-
reit, aber dazu muss sich bei den
Zuschlägen etwas ändern“, be-
tonte HDE-Geschäftsführer Hu-
bertus Pellengahr. Die Zeichen
stehen aber noch nicht auf Eini-
gung. „Wir werden keine Ruhe
geben, bis wir einen neuen Flä-
chentarifvertrag haben“, sagte
Lieselotte Hinz, Verdi-Verhand-
lungsführerin im Pilotbezirk
NRW. Unter drei Prozent werde
man nicht mehr gehen. dpa

Den Druck auf die Arbeitgeber erhöhen will die Gewerkschaft im Tarifkon-
flikt des Einzelhandels. Nachdem sich Rewe zu Gehaltserhöhungen von drei
Prozent bereit erklärt hat, gerät nun Branchenführer Metro in den Fokus. Am
Freitag demonstrierten Beschäftigte vor der Zentrale der Metro-Tochter Real
in Mönchengladbach. FOTO: DPA

Koch stellt
Bedingungen

FRANKFURT. Der hessische Mi-
nisterpräsident Roland Koch hat
Bedingungen für die angestrebte
Fusion von WestLB und der Lan-
desbank Hessen-Thüringen (He-
laba) gestellt. „Die Hessen kön-
nen und dürfen nicht Sanierer
sein für NRW“, sagte der CDU-Po-
litiker dem „Focus“. „Risiken, die
bis heute entstanden sind, muss
Nordrhein-Westfalen tragen.“
Koch verlangte, es müsse ein „kla-
res kapitalrechtliches Engage-
ment der nordrhein-westfälischen
Eigentümer“ geben. „Es muss si-
chergestellt sein, dass eine gesun-
de Institution entsteht.“ Das Land
Nordrhein-Westfalen, die Land-
schaftsverbände sowie die Spar-
kassenverbände als bisherige Ei-
gentümer der WestLB stellen sich
laut „Focus“ auf einen Eigenkapi-
talbedarf von einer Milliarde Euro
bei dem angeschlagenen Kreditin-
stitut ein. ap

UNTERNEHMEN KOMPAKTUNTERNEHMEN KOMPAKT

Telekom setzt Umbau fort
MÜNCHEN.  Die Beschäftigten
der Deutschen Telekom müssen
im kommenden Jahr mit weiteren
Einschnitten rechnen. „Der Um-
bau ist noch nicht zu Ende“, sagte
Telekom-Chef René Obermann
der „Süddeutschen Zeitung“. Der
Konzern müsse etwa in den Ver-
waltungsbereichen sparen. „Wir
haben heute viele kleine Standor-
te über das gesamte Bundesgebiet
verteilt. Das ist nicht wirtschaft-
lich“. Daher werde es auch im
nächsten Jahr „Konfliktpunkte“
geben. Einzelheiten zu den Spar-
maßnahmen nannte Obermann
nicht. dpa

Döpfner bremst Thiel
BERLIN.  Im Ringen um die Zu-
kunft des Postkonkurrenten PIN
hat sich Springer-Chef Mathias
Döpfner skeptisch zum Übernah-
meplan des Managements geäu-
ßert. Zu Überlegungen von PIN-
Chef Günter Thiel, das Unterneh-
men zu einem symbolischen Euro
zu übernehmen, sagte Döpfner
dem „Spiegel“: „So wie er sich das
vorstellt, geht das nicht.“ Döpfner
forderte unter Bezug auf die Über-
nahmepläne eine solide Finanzie-
rung, damit die Arbeitsplätze
wirklich eine Perspektive hätten.
Springer hatte nach dem Mindest-
lohn-Beschluss des Bundestags
am Freitag mitgeteilt, man werde
kein frisches Geld mehr in die
PIN-Gruppe stecken. ap

VW auf Rekordkurs
WOLFSBURG.  Bereits ohne die
Verkaufszahlen für Dezember
kann Volkswagen vor Jahresfrist
einen Absatz-Rekord melden. Von
Januar bis einschließlich Novem-
ber habe VW weltweit 3,37 Millio-
nen Autos ausgeliefert – ein Plus
von 8,8 Prozent gegenüber dem
Vorjahr. „Nach elf Monaten haben
wir nahezu schon so viele Autos
ausgeliefert wie im gesamten ver-
gangenen Rekordjahr“, sagte VW-
Vorstandsvorsitzender Martin
Winterkorn laut einer Pressemit-
teilung. 2006 hatte der Autobauer
nach eigenen Angaben 3,395 Mil-
lionen Wagen verkauft. dpa

Schon wieder Siemens
MÜNCHEN. In der Schmiergeld-
affäre beim Siemens-Konzern
sind einem Medienbericht zufolge
wieder neue Details ans Licht ge-
kommen. Über eine Schweizer
Tochter des Konzerns seien zwi-
schen 2002 und Anfang 2006 frag-
würdige Zahlungen in Höhe von
43,5 Millionen Schweizer Franken
(rund 26 Millionen Euro) geflos-
sen, berichtete „Der Spiegel“. Be-
troffen sei vor allem die ehemali-
ge Mobilfunksparte (ICM) des
Konzerns. Dies gehe aus einem
bisher unveröffentlichten Bericht
der Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft KPMG hervor, die Anfang
2006 die Intercom Telecommuni-
cations Systems durchleuchten
sollte. dpa

Top-
Sparbriefzinsen!

für 1 Jahr!

4,6%*

Jetzt sichern unter:
www.santander.de
oder unter

01805 - 55 64 72**
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DAS WETTER

Mal Sonne, mal Wolken
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London

Paris

Tunis

Rom 7°

6°

Wien 0°

Dubrovnik 5°

Berlin 1°

Moskau -1°

Istanbul 5°

Athen 9°

Stockholm 0°

Hamburg 3°

Mailand 4°

3°

13°

11°

8°

Lissabon

Madrid

Wetterlage

Norddeutschland Österreich, Schweiz

BeneluxOstdeutschland

Heute in Südhessen Die Aussichten 
Ein umfangreiches Hoch beein-
flusst das Wetter in Mitteleuro-
pa. Auch in weiten Teilen Skan-
dinaviens und Westeuropas
bringt es ruhiges Wetter.

In Niedersachsen dichte Wolken,
sonst teils sonnig, teils wolkig.
2 bis 5 Grad.

In Thüringen und dem südlichen
Sachsen örtlich Schneegriesel,
sonst freundlich, bis plus 3 Grad.

Süddeutschland

Dänemark, Südskandinavien

Mal Sonne, mal Wolken, auf den
Bergen sonnig. Temperaturen
von minus 4 bis plus 3 Grad.

Teils Sonne, teils Wolken, hier
und da zähe Nebelfelder. Tempe-
raturanstieg auf 2 bis 7 Grad.

Berlin
Feldberg
Feldberg/Ts.
Frankfurt/M.
Hamburg
Köln
Konstanz
Leipzig
München
Schleswig

st. bew. 0°
Nebel -9°
heiter -3°
wolkig 1°
st. bew. -1°
sonnig 2°
st. bew. 0°
bedeckt -2°
Schn.gr. -1°
st. bew. 1°

heiter -13°
heiter 2°
heiter 11°
sonnig 1°
st. bew. 6°
heiter 0°
heiter -1°
wolkig 9°
heiter 22°
heiter 7°

Zugspitze
Amsterdam
Athen
Brüssel
Dublin
Helsinki
Innsbruck
Istanbul
Las Palmas
Lissabon

heiter 4°
heiter 4°
sonnig 6°
st. bew. 13°
heiter 9°
wolkig 28°
Schnee 0°
wolkig 0°
heiter 10°
Nebel -10°

Locarno
London
Madrid
Malaga
Mallorca
Miami
Moskau
New York
Nizza
Oslo

sonnig 1°
sonnig 8°
wolkig -3°
st. bew. 19°
heiter 9°
heiter 14°
heiter 6°
Schnee -2°
bedeckt 0°
st. bew. -1°

Paris
Rom
Stockholm
Tel Aviv
Tokio
Tunis
Venedig
Warschau
Wien
Zürich

Niederschlag in 24 Stunden bis 19 Uhr
Sonnenscheindauer bis 19 Uhr
Luftdruck, Normalnull, 13 Uhr (hPa)
Tiefst-/Höchsttemperatur (° C)

Maxau
Mannheim
Worms
Oppenheim
Mainz

Bingen
Kaub
Obernau
Frankfurt
Raunheim

0,0 mm
0,9 h

1036,3
-1,1/2,5

<0,1 mm
3,3 h

1036,0
-4,0/-1,1

0,0 mm
0,9 h

1036,3 
-2,2/1,7

559 (-42)
414 (-56)
320 (-57)
k.A. (k.A.)
413 (-44)

317 (-37)
383 (-54)
217 (-16)
202 (-18)
177 (-24)

Im Südosten Wolken, sonst hei-
ter bis wolkig. In den Tälern mi-
nus 2 bis plus 3 Grad.

Verbreitet Sonnenschein, nur hier
und da Wolkenfelder. Trocken.
0 bis 3, an der Küste um 5 Grad.

Frankreich

Spanien, Portugal

Nach Nebel sonnig. Nur im Sü-
den und Südosten Wolken mit
Schauern. 0 bis 9 Grad.

Im Norden sonnig, sonst Sonne
und Wolken, am Mittelmeer
Schauer. 5 bis 14 Grad.

Italien, Malta

Balearen, Korsika, Sardinien

Im Norden heiter bis wolkig.
Sonst Regen oder Schnee, teil-
weise stürmisch. 3 bis 11 Grad.

Wechselnd bis stark bewölkt, im
Tagesverlauf Schauer und Ge-
witter. 9 bis 11 Grad.

Kanarische Inseln

Griechenland, Zypern

Viel Sonne, kaum Wolken, An-
stieg der Temperaturen im Lau-
fe des Tages auf 21 bis 23 Grad.

Regen und Gewitter, auf den
Bergen Schnee. Stürmisch. Am
Mittelmeer 8 bis 17 Grad.

Mal scheint die Sonne, mal hal-
ten sich Wolkenfelder. Es bleibt
trocken. Die Temperaturen stei-
gen auf 0 bis 3 Grad. Dazu weht
ein mäßiger Ost- bis Nordostwind. 

Morgen wechseln sich Sonne
und Wolken ab. Am Mittwoch
überwiegt meist Sonnenschein,
oder nur lockere Wolkenfelder
ziehen vorüber. 

Vorhersage für den
17.12.07, 13 Uhr MEZ

Las Palmas 23°

Warmfront
Kaltfront
Mischfront

T
H

Tief Kaltluft

WarmluftHoch

DAS WETTER HEUTE IN EUROPA DAS WETTER HEUTE IN SÜDHESSEN HEUTE

PEGEL AN RHEIN UND MAINDAS WETTER GESTERN 13 UHR 

WETTERRÜCKBLICK: 15. DEZEMBER

REISEWETTER

Aufgang
Untergang

Aufgang
Untergang

SONNE MOND

Frankfurt Vielbrunn Darmstadt

-3°3°

-4°4°

-4°4°

DIENSTAG

MITTWOCH

DONNERSTAG

Neckar

M
ain

Rhein

Darmstadt
Dieburg

Erbach

Groß-Gerau

Rüsselsheim

Wiesbaden

Mainz

Frankfurt

Offenbach

Aschaffenburg

Heppenheim

Gernsheim

3°
-4°

0°
-6°

3°
-4°

2°
-4°

Ugra/FOGRA MiniTarget

Lic: darmstaedter echo

c
19

99
 v

1.
1 

ep
s


