EURO am Sonntag

Nicht nur etwas fir Dividendenja-

1ger. Auch die Perspektiven des

rokers sind viel versprechend,
Anleger kaufen nur mit Limit.

PROGRESS WERK
Eine typische Value-Aktie: Hier
stimmen Fundamentaldaten, Ma-
nagement und Wachstum. Kaufen,
aber Orders limitieren.
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N RATIONAL AG:
Das Unternehmen dberzeugt mit
einem sehr starken Produkt. Das
Markipotenzial istnoch lange nicht
erschopit. Kaufen.

VOSSLOH AG
Die Auftragsbiicher sind gefillt, die
Prognosen fir 2003 und 2004
gribtenteils gesichert. Die Aktie ist
fundamental gilnstig. Zugreifen.
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Akt, Kurs (Freitag, 20 Uhr, €)........... 38,00
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Stopp-Kurs (€) ... 29,
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AKL. Kurs (Freitag, 20 Uhr, €).......... 35,90
Hoch/Tief (52 Wo., €) 5,90/21 55
StoppKurs (€) ..o 2750

Eigenkapitalrendite liegt bei 35 Prozent.
Nur das KGV von 15 scheint etwas
hoch fiir Value. ,Starkes Wachstum und
eine hohe Eigenkapitalrendite rechtfer-
tigen eine héhere Bewertung®, erldutert
Fondsmanagerin Levermann.

Gute Fundamentaldaten und ein
zuverkissiges Management schiitzen vor
Uberraschungen und Kurseinbriichen.
Der maximale Kursverlust der zehn Va-
lue-Aktien lag seit der Empfehlung in
EURO 4/02 nur bei 30 Prozent. Bei den
vier Werten mit einer Dividendenren-
dite von tiber fiinf Prozent fiel der Kurs
picht einmal um zehn Prozent. Der
DAX verbuchte zeitweise ein Minus
von 60 Prozent. , Value-Investoren ha-
ben durch den Kauf einer Aktie deutlich
unter ihrem fairen Were und die hohe
Dividendenrendite einen Sicherheits-
puffer bei fallenden Kursen®, sage Garz.

Eine hohe Ausschiittung gibt es zum
Beispiel regelmabig fiir die Aktiondre
der Euwax Broker AG. Die Dividen-
denrendite liegt aktuell bei 3,5 Prozent.
Auch die anderen Fundamentaldaten
bringen Anleger z2um Schwirmen: Die
Eigenkapitalquote erreicht sagenhafte
88 Prozent. Das KGV liegt bei beschei-
denen 6,9. Und das trotz des hohen
Wachstums. In den letzten fiinf Jahren

stieg der Umsatz um rund 200 Prozent.

- Dieses Jahr sollen sich die Ertrige wegen

der Ubernahme des Maklerhauses SWG
im vergangenen Jahr noch einmal mehe
als verdoppeln. 34,4 Millionen Euro wa-
ren Anfang des Jahres prognostiziert.
,Die Planung fiir 2003 werden wir wahr-
scheinlich tibertreffen®, sagt Finanzvor-
stand Thomas Krotz gegeniiber EURO.

Die Beispiele zeigen: Value-Titel fin-
den Anleger in den hinteren Reihen.
Es sind Unternehmen, die fernab der
DAX- und Dow-Liga spielen. Hinter-
grund: ,Small Caps sind oft sehr giinstig
bewerter, weil sie von Analysten nicht
regelmiBig beobachter werden®, weil
Value-Expertin Levermann.

Aber auch bei groBeren Firmen
werden Value-Investoren manchmal
fiindig. Beispiel Vossloh: Der MDAX-
Wert ist mit einem KGV von 6,8 und ei-
ner Dividendenrendite von 3,4 Prozent
fundamental gesehen noch ginstig. Das
Unternchmen konzentriert sich seit ver-
gangenem Jahr klar auf Verkehrstech-
nik. Ziel ist die Technologie- und Ko-
stenfithrerschaft bei der Herstellung von
Gleisen, Weichen und in der Lokomo-
tivfertigung. Die neue Strategie zeigt er-
ste Friichte. Im ersten Halbjahr stieg der

Gewinn bei Vossloh von 0,96 auf 2,24
Euro je Akte.

Value-Investoren, die ihre Strate-
gie konsequent verfolgen, auch wenn
Value mal ein Jahr lang schlechter liuft,
als der Marke, haben langfristig die be-
ste Performance”, sagt Hendrik Garz.
Der bekannteste Value-Investor ist
Warren Buffett. Er verfolgt seine Stra-
tegie seit rund 40 Jahren, Allein in den
letzten 15 Jahren stieg der Stiickpreis der
Berkshire Hathaway A-Aktie, die den
Wertzuwachs seiner Investments wider-

NEUE FAVORITEN Qualitit zu glinstigen Preisen

spiegelt von 3000 auf iber 72000 US-
Dollar. Einer der wenigen Value-Inve-
storen in Deutschland ist die bérsenno-
tierte Value Holdings AG. Ihr Fonds
liegt seit Auflage im vergangenen Jahr
rund 16 Prozent im Plus.

Doch Value-Investoren brauchen
Geduld. , Anleger miissen manchmal
Jahre warten, bis die Unterbewertung
einer Aktie am Markt erkannt wird und
die Kurse steigen. Fiir den Anleger, der
taglich nachrechnet was er verdient hat,
ist das nichts", sagt Garz. <<
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Unternehmen ISIN KGy*! KBY? KCY? Ek-Quote  Dividenen-
2003 2002 2002 2002 rendite

Euwax Broker DEO0OSEE0104 694 193 832 880 54 %
Hymer DEO00G0I6704 543 1,14 8,67 351 % 49%
Hyrican DEO0O06004500 934 375 1153 69,9 % 46 %
Jungheinrich Vz. DE0006219934 8,15 1,13 280 232% 11%
Krones Vz. DE000633 5037 942 141 735 50,7 % 20%
Pfogre’ss Werk DE000696 8001 8.16 181 6,66 29,1 % 35%
Ratianal DE0DD7010803 15,17 547 1074 692 % 34 %
Salzgitter DE0006202005 5,58 045 325 27,7 % 43%

_ Turbon DE000 7504508 547 0,70 1,89 449 % 6,5 %

£ Vossloh DE0007667107 9,48 217 351 252 % 34%

g Value-Fonds: SM Aktienfonds | BW (DE0005318000); Performance 1 Jahr: + 15,1 %; Ausgabeaufschlag 4 %:

! Value Holdings Capital Partners Fund (CH 001 387 3903); Performance 1 Jahr: + 23,1 %, Ausgabeaufschiag 0 %.

§ * grwarlel; ! KGY= Kurs/Gewinn-Verhaltnis 2KGV= Kurs/Buchwert-Verh3itnis *KGV= KursiCashfiow-Verhaltnis
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