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undamentale F:

aktoren spielen

anschemend keine Rolle mehr

LAFV Gastbe1trag von R. Zulhger, A.Ludin Accuro Group

Umschichtungen der Investoren
in eher «defensive» Aktienwerte
haben die Bewertungskluft zwi-
schen einzelnen Sektoren mas-
siv erhoht.  Dies fiihrt zu Uber-
treibungen auf der einen und zu
Verbilligungen auf der anderen
Seite.

Da-die Aktienkurse aber langfristig nur _
mijt . dem Gewinnwachstum steigen

konnen, werden sich die Bewertungs-
unterschiede mit der Zeit wieder aus-
gleichen. Aussagen iber dén Zeitpunkt
ciner solchen Anpassung sind. schr
~ schwierig, da massenpsychologische:
Phiinomene schwer vorhersehbar sind.
Der Investor solite sich nicht von dem
«Herdentrieb» anstecken lassen, son-
“dern sich rein von den fundamentalen
Daten leiten lassen. Weshalb also Akti-
en mit hohen Kurs-/Gewinnverhiltnis-
. sen (KGV) kaufen, welche mittelfris-tig
nur cinstellige Gewinnzuwachsraten
erwirtschaften werden, wenn man. zu
wesentlich tieferen KGV's Gesellschaf-
ten mit-zweistelligen Wachstumsraten
haben kann. Eine Zahl, welche die bei-
den Faktoren KGV und Gewinnwachs-
tum. in Verbindung bringt, ist das so
genannte PEG - Ratio. Dieses dividiert

das KGV durch das erwartete Gewinn-
wachstum. Neben der Bewertung ciner
Aktie mittels dem” PEG - Ratio sollte
auch der Finanzierung der Unternch-
mung grosse = Aufmerksamkeit ge-
schenkt werden (vor allem auch Risi-
ken aus Geschiiften, welche keinen
Niederschlag in der Bilanz finden). Ei-
ne gesunde Finanzierungsstruktur (tie-
fer Verschuldungsgrad) und c¢in hoher
Free Cash Flow sind Voraussetzung fiir
..cine erfolgreiche-Umsetzung-der Un-
ternehmensstrategien auch in schwie-
rigem makrodkonomischen Umfeld.
Gesellschaften, welche eine Branchen-
krise iiberstchen, gehen meist gestirkt
aus dieser hervor. Denn Erfolg macht
bekanntlich nachlissig und Krisen
stirken dic Erfolgsfaktoren einer Un-
ternchmung. Gewiss leiden alle Anle-
ger zur Zeit unter enarmem Perfor-
mancedruck, davon sollte man sich
aber nicht becinflussen lassen, son-
dern sich bei der Aktienauswah! wei-
terhin auf die fundamentalen Daten
und den gesunden Mcnschcnverstand
verlassen.

Verfasser: R, Zulliger / A. Ludin Ac-
curo Group -

Anleger sollten sich bei der Aktienauswahl auf die fundamentalen Daten und den gesunden Menschenverstand verlassen.

Die alleinige inhaltliche Verantwor-
tung des Beitrages liegt beim Verfasser
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Seri-Value Global Portfolio w. -8.67% CHF 96.34.

Seri-Value Income w -525% CHF. 10151
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