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Im April hatte der DAX die 6.000er-Marke geknackt. Doch im Mai kam der

Leitindex dann ins Straucheln.

Plotzlich ging’s bergab. Mehr als zehn Prozent hat der
DAX innerhalb weniger Wochen eingebuf$t. Dennoch
bleiben Aktienmarktstrategen optimistisch. ,Zwar durfte
die Korrektur noch anhalten - kurzfristig konnte der DAX
sogar unter die 5.200-Marke rutschen -, doch am grund-
satzlich positiven Szenario hat sich nichts gedndert”, sagt
Thomas Griner, Chef der Thomas Griner Vermdgens-
management GmbH. Fir den DAX spricht vor allem die
hohe Liquiditat im Markt. ,Die Unternehmen haben sehr
qute Gewinne gemacht, sodass es viel Kapital gibt, das
nach Anlagemaglichkeiten sucht”, erklart Gruner. Fir den
DAX spricht auch das Bewertungsverhaltnis zwischen Ak-
tien und Renten. ,Aktuell sind Aktien im Vergleich zu
Renten noch starker unterbewertet, als sie wéhrend des
Hypes 2000 Gberbewertet waren”, sagt Griner. ,Waren
Aktien so hoch wie Renten bewertet, kdmen wir auf ei-
nen fairen Wert von 11.500 Punkten fir den DAX.”
Eine Verschnaufpause sieht auch Alexander Stiitz,
Leiter Vermdgensverwaltung der Kolner portfolio con-
cept: ,Die Gewinne der Unternehmen sind starker ge-

stiegen als die Kurse, sodass Luft nach oben bleibt.”
Allerdings sollten Anleger auf die Qualitat der Einzel-
titel achten. Das heilt: in Unternehmen investieren,
die nachhaltig Ertrage erwirtschaften und gunstig be-
wertet sind. ,Die besten Aussichten im DAX haben
nach unserer Einschdtzung zurzeit Finanztitel”, sagt
Stitz. Seine Favoriten: Deutsche Bank und Allianz.

DAX ist gut, Diversifikation ist besser. Einigkeit
herrscht unter Experten, dass sich Anleger international
aufstellen sollten. Griner: ,Gemessen am MSCI World
macht Deutschland nur drei Prozent des Weltmarktes
aus.” Anleger, die zu 15 Prozent im DAX investiert sind,
haben den Markt demnach schon funffach (berbewer-
tet. ,Vielen ist das gar nicht bewusst”, sagt Griner.

Bei der Aktienauswahl lohnt es sich nach Ein-
schatzung des Profis, zusatzlich wieder starker auf
GroRe zu setzen. ,Small und Midcaps sind bereits
sehr qut gelaufen”, so Griiner. Seine Favoriten des-
halb: Big Player mit soliden Storys wie Microsoft, In-
tel, Ebay oder Coca-Cola.
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Uberraschend qgut ist der Entry Standard der Deutschen Borse bei Emit-
tenten und Anlegern angekommen. Die 30 wichtigsten Aktien des neuen
Segments, das sich an kleine und mittlere Unternehmen wendet, legten
trotz des Rickschlags im Mai seit dem Start im Oktober 2005 um rund
40 Prozent zu. Verantwortlich dafiir waren vor allem die erfolgreichen
Neuemissionen. Im Entry Standard sind zahlreiche Werte aus dem Sektor
neue Technologien vertreten. Darunter befinden sich zum Beispiel die
Nanotech-Aktien Nanofocus, Nanostart und Neosino. Daneben gibt es
auch Wertpapierhandelshauser und Beteiligungsgesellschaften. Bisher
konnen Anleger nur in Einzelwerte des Segmentes investieren. Aber die
ersten Indexzertifikate diirften nicht lange auf sich warten lassen.

Uber einen Zeitraum von funf Jahren war die Aktienanlage in Europa weniger
als ein Nullsummenspiel - zumindest wenn man den MSCI-Europe als Messlat-
te nimmt, der seit Juni 2001 rund zehn Prozent verlor. Die erfolgreichsten Eu-
ropafonds jedoch konnten die Benchmark mit pointierten Strategien klar aus-
stechen. Auf dem ersten Platz in der Finf-Jahres-Wertung steht der First Priva-
te Europa (WKN 979583), der Anlegern seit dem Juni 2001 ein Plus von knapp
53 Prozent bescherte. Fidelity ist mit dem European Growth (WKN 973270)
und dem European Aggressive (WKN 987734) zweimal unter den Top Finf
platziert. Daneben gelang dies noch dem JP-Morgan-Europe Strategic Value
(WKN 933913) sowie dem BWK-Dividenden-Strategie Euro (WKN 978041).

Ausgabeaufschlag  Perform.

WKN reg. / comdirect 5 Jahre
First Private Europa 979583 5,0 %/2,5 %
Fidelity European Aggressive 987734 5,25 %/2,625 %
BWK-Dividenden-Strategie Euro 978041 1,5 %/1,5 %
JP-Morgan-Europe Strategic Value 933913 5,0 %/2,5 %
Fidelity European Growth 973270 5,25 %/2,625 %

Quelle: comdirect; Stand: 1. Juni 2006. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fir
zukunftige Ertrage
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,Borse Online” uber das
Geschehen an den inter-
nationalen Finanzmdrkten

Kauflust treibt
Konsumaktien

Erst kam der Export - und dann lange nichts. Im
vorigen Jahr gesellten sich die Investitionen als
zweites Zugpferd der deutschen Konjunktur dazu.
Und seit kurzem vervollstandigt endlich der Kon-
sum die Troika. Fir das Wachstumstempo ist das
entscheidend, sind doch die Verbraucher fiir 60
Prozent der Wirtschaftsleistung verantwortlich.

Angesichts der neu erwachten Kauflust der
Bundesburger stehen die Aktien konsumabhan-
giger Unternehmen vor einem Comeback. lhre
Kurse ziehen zwar schon seit Monaten an, den-
noch spiegeln sie einen kréftigen Aufschwung
des Verbrauchs, wie er trotz Mehrwertsteuerer-
hohung nach sieben mageren Jahren fallig ist,
bei weitem noch nicht wider. Das gilt vor allem
fir Papiere von Handelsunternehmen. Einzel-
und GroBhandler haben bis weit Gber die
Schmerzgrenzen hinaus rationalisiert, um die
Konsumflaute zu Gberstehen. Nun sind ihre Kos-
tenstrukturen so schlank, dass sich jede Umsatz-
steigerung in deutlich hoheren Ertragen nieder-
schlagt. Die Borse durfte diese Aussichten mit
zunehmend besser ausfallenden Quartalszahlen
von Metro, Douglas, Praktiker und Co honorieren.

Die Konsumguterindustrie ist zwar nicht
ganz so abhdngig von der Binnenkonjunktur wie
der Handel. Aber da die Verbraucher in der Regel
fur sie die wichtigste Abnehmergruppe stellen,
verbessern sich die Ertragsperspektiven mit ei-
nem freundlicheren Konsumklima ebenfalls iber-
durchschnittlich. Ob Henkel oder Puma, ob Boss
oder Beiersdorf: Nicht nur bei diesen fihrenden
Konsumartiklern bahnt sich eine Kaufwelle an -
auch fur ihre Produkte und ihre Aktien.
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