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\orwort



Warum tiberhaupt ein Buch tiber Stock-Picking mit Micro, Small
und Mid Caps schreiben, wo sich doch schon seit Ende 2004 die
Stimmen mehren, die Zeit fiir Nebenwerte sei wegen ihrer tiberra-
genden Performance 2003 und 2004 nun vorbei und die Zukunft
gehore den mittlerweile sogar etwas niedriger bewerteten Blue
Chips? 2005 ging die Rallye mit Nebenwerten in eindrucksvoller
Weise weiter. MDAX und SDAX schlossen um zehn Prozent hoher
als der DAX. Doch das ist nicht alles. Zum einen ist Herdentrieb-
verhalten nicht meine Sache. Zum anderen bin ich davon iiber-
zeugt, dass mit dem richtigen Timing und gekonntem Stock-Pi-
cking gerade im Nebenwertesektor noch viele verborgene Perlen
auf den versierten Borsianer warten, der sie herausfischen kann.
Die groflen Werte kennt jeder. Ein Heer von Analysten ist damit
beschiftigt, sie zu analysieren. Auf8erhalb von MDAX und TecDAX
nimmt die Zahl der Beobachter drastisch ab. Schon im SDAX wer-
den nicht alle Titel regelmiflig analysiert und wenn, dann nur von
einem kleinen Expertenkreis.

Nachdem der Bewertungsriickstand der kleinen Titel gegeniiber
den Standardtiteln tatsichlich aufgeholt ist, bringt es kiinftig wenig,
MDAX, TecDAX und SDAX mit einem Indexzertifikat oder einem
Exchange Traded Fund (ETF) abzudecken. Die Tatsache, dass der
SDAX seit Anfang 2000 mehr als 60 Prozent dazugewonnen hat,
wihrend der DAX seinem damaligen Allzeithoch von mehr als 8.000
Punkten immer noch hinterherhechelt und knapp 30 Prozent da-
von entfernt ist, beschwort schon seit 2004 Skepsis herauf. Aber die
Nebenwertehausse lief sich davon nicht beirren. Eine Indexorien-
tierung erscheint wegen der mittlerweile recht ambitionierten Be-
wertung zunehmend riskant. Aber die Einzelauswahl lohnt. Immer
noch gibt es sie, die unterbewerteten aussichtsreichen Aktien mit
niedrigem KGV und in Relation zum Kurs mit hohem Buchwert
und Ergebnis pro Aktie. Zudem ist die Dividendenrendite teilweise
richtig tippig. Vor allem aber mangelt es durch die 2005 und 2006



wieder kriftig angesprungenen Neuemissionen nicht an Blutauf-
frischung, unterstiitzt von der zeitlich schnelleren Abfolge beim
Auf-und Abstieg. Beim SDAX findet dieses Szenario vierteljahrlich,
beim TecDAX und MDAX immerhin halbjihrlich, beim DAX da-
gegen jihrlich statt. Dass im Gegensatz zur bisherigen Regelung
im DAX auch auslindische Titel im TecDAX, MDAX und SDAX zu-
gelassen sind, erhoht die Attraktivitit. Die besten mittelstindischen
Unternehmen zeichnet aus, dass sie — vergleichbar mit wendigen
manovrierfihigen Schnellbooten - flexibler auf das Marktgeschehen
und die sich abzeichnenden Trends reagieren kénnen als die Dick-
schiffe im DAX, Euro Stoxx 50 und Dow Jones. Mittelstindler sind
aktiv in Marktnischen mit attraktiveren Margen, bauen hohe Ein-
stiegsbarrieren auf, verfligen iiber flachere Hierarchien und genii-
gend Alleinstellungsmerkmale, sind weniger abhingig von Wih-
rungs- und Olpreisturbulenzen, exportieren sie doch vorwiegend
innerhalb Europas, nach Osteuropa und Ostasien.

Trotz aller Liebe zu Nebenwerten miissen Sie sich bewusst sein:
»Breit gestreut — nie bereut!, ist eine der wichtigsten Leitlinien
fur den Borsenerfolg. Ein ,naturreines Heimatliebedepot DAX*
lauft diesem Buch zuwider, ein genereller Verzicht auf die groflen
Titel aber ebenso. Legen Sie in Blue Chips mit einem prozentual
hoéheren Anteil pro Einzelwert an als in die riskanteren Nebenwerte
aus den unterschiedlichen Indizes, z. B. 2.000 anstatt 5.000 Euro. So-
weit es deutsche Titel sind, ist die Nachrichtenlage zumindest flir
die Titel im Prime Standard zufriedenstellend, abrufbar iiber das
Internet und renommierte Borsenmagazine. Kaufen Sie jedoch auf-
grund einer ambitionierten Guru-Empfehlung auslindische Micro
und Small Caps, sind Sie hernach alleingelassen. Beziiglich fortlau-
fender Informationen herrscht meist Funkstille — insbesondere bei
unzihligen kleinen Minentiteln aus Kanada, Mexiko oder Afrika.

Vielleicht haben Sie gelesen, dass nach einem leichten Hohen-
flug 2005 die Zahl der Aktionire in Deutschland ab der scharfen



Korrekturphase von Mitte Mai bis Juli 2006 wieder drastisch ge-
sunken ist. Wie das Deutsche Aktieninstitut (DAI) mitteilte, kehr-
ten binnen eines halben Jahres 900.000 Aktionire in Deutsch-
land der Bérse den Riicken. Sie schichteten um in Anleihen oder
in das Sparbuch, obgleich das Sparkonto bei den niedrigen Zins-
sitzen unter Einbezug der Inflationsrate eine schleichende Kapi-
talvernichtung darstellt. Erfahrungsgemifd kaufen die meisten
Bundesbiirger Aktien, wenn sie besonders teuer und nicht, wenn
die Kurse stark gesunken sind. Statt 10,8 nur noch 9,9 Millionen
Aktionire in Deutschland bestitigen diesen nicht von Vernunft
begleiteten Trend.

Nutzen Sie die Chance, die Thnen die ,zittrigen Hinde", die bei
Angst und Panik ihre Papiere zu Tiefstkursen auf den Markt wer-
fen, nun bieten — eine Art hochwirksamer Bérsenmedizin ohne
gefihrliche Nebenwirkungen! ,Kaufen bei Angst — verkaufen bei
Hoffnung" ist eines der Erfolgsgeheimnisse fiir Mutige. Warum?
Sie konnen mit einer schlechten Aktie, geordert zum ungiins-
tigsten Zeitpunkt, schlimmstenfalls 100 Prozent verlieren, sofern
Sie entgegen aller Vernunft Ihren Verlust nicht beizeiten begrenzen.

Umgekehrt gibt es keine Grenze nach oben, die Ihren Gewinn
deckelt. Es gibt Aktien, die in wenigen Jahren einige Hundert, ja
Tausend Prozent zugelegt haben. Schauen Sie sich die aktuellen
Kurse im Vergleich zu den Emissionspreisen bei den seit 2003/2004
borsennotierten Solarstromaktien an! Hegen und pflegen Sie Thre
Lieblinge aus dem Nebenwertesektor und verkaufen Sie nicht
ibervorsichtig, sobald der Gewinn die 10-Prozent-Marke iiber-
schreitet. Kaufen Sie Thre Aktien mit dem Ziel, sie fiir immer im
Depot zu halten — auch wenn die Praxis bei enttduschender Entwick-
lung mitunter ein anderes Vorgehen erfordert. Begniigen Sie sich
bei Kursraketen mit einem Teilverkauf. So haben Sie neues Anla-
gekapital verfiigbar, bleiben im Boot und geraten mit diesem Titel
nie mehr in die Verlustzone.



Was ich mir fiir meine Leser wiinsche: Entscheidungsfreude, Ei-
genverantwortlichkeit und konsequenten Verzicht auf’, hitte ich blof3
...I“ Hinterher weif$ jeder alles besser! Die richtige Entscheidung
zielsicher schon im Vorfeld zu treffen gelingt auch den bedeutenden
Experten bei der Unberechenbarkeit der Borse eher selten.

Es gibt zu viele unterschiedliche Einflussfaktoren wie Wihrung,
Rohstoftpreise, Inflationsrate, Zinssatz, Konjunkturdaten, poli-
tische Lage, Terror, Seuchen, Naturkatastrophen, Unternehmens-
nachrichten, Verbrauchervertrauen, Bérsenklima und Bérsen-
psychologie.

Schauen Sie nach vorn, auf hier, jetzt, heute und morgen! Die
Riickschau erlaubt es Thnen zwar, Fehler zu erkennen und daraus
zu lernen. Ein unreflektiertes ,hitte ich“ erweist sich dagegen als
Bremsklotz auf dem Weg zum nachhaltigen Bérsenerfolg.

Ein Investment in Aktien kann weit tiber die gewiinschte Kapi-
talvermehrung hinausgehen. Aktiv an der Borse mitzumischen
bringt moglicherweise noch viel mehr: Abwechslung, Spannung,
Nervenkitzel, Kenntnis wirtschaftlicher Zusammenhinge, Erwei-
terung des geistigen Horizonts, Training fiir die Hirnzellen, Kontak-
te und Kommunikation mit Gleichgesinnten, Borse als ausflillendes
Hobby, Teilnahme am ,,Theater Hauptversammlung®, erste Schritte
zu einer neuen beruflichen Karriere. Wenn Sie dabei auch noch
reich werden, umso besser!

Die besten Borsenprofis erwirtschaften iiber einen Zeitraum
von zehn Jahren eine Performance bis zu 1.000 Prozent. Das sind
durchschnittliche jihrliche Ertrige von iiber 20 bis 30 Prozent. Ge-
ben Sie sich mit der Hilfte zufrieden und freuen Sie sich, wenn
Sie iiber viele Jahre hinweg eine zweistellige Zuwachsrate erzielen.
Stock-Picking ebnet Thnen den Weg zu einem erfolgreichen En-
gagement mit dem Fokus auf Nebenwerte. Den Markt auszuhebeln
und die besten Profis der Welt schlagen zu wollen sollte Thr An-
lageziel nicht sein.



Ich will nicht versiumen, mich bei Sebastian Grebe fiir die nette,
einfiihlende Art zu bedanken, mit der er dieses Buch von Beginn
an begleitet und betreut hat. Fachkompetenz und Empathie sind
fiir jeden Sachbuchautor unschitzbare Motivationsverstirker auf
dem mitunter steinigen Weg zum Ziel, ein gutes Buch zu schreiben,
das der Privatanleger versteht, das Lesefreude vermittelt, nutz-
bringend ist und dabei hilft, das angepeilte Anlageziel ohne die
ganz grofen Fehler zu erreichen. Ebenso méchte ich mich bei der
Lektorin Henrike Doerr fiir die engagierte und verstindnisvolle
Zusammenarbeit bedanken.

Viel Erfolg beim Stock-Picking mit Nebenwerten wiinscht Thnen
Beate Sander

Im Herbst 2006
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Einfiihrung

Seit dem Jahr 2005 mehren sich die warnenden Stimmen, Neben-
werte nicht mehr liber-, sondern unterzugewichten. Der DAX habe
seit seinem Tief im Mé&rz 2003 bei rund 2.200 Punkten noch ein gewal-
tiges Aufholpotenzial. Die DAX-Unternehmen héatten ihre Hausaufga-
ben gemacht, sich auf das Kerngeschaft konzentriert, schrieben sat-
te Gewinne und seien selbst bei einem Punktestand von derzeit 6.200
mit einem KGV von 13 fiir 2007 fair, ja sogar niedrig bewertet. MDAX
und SDAX eilten dagegen von einem Allzeithoch zum nachsten, hétten
langst den friiheren Riickstand ausgeglichen und seien heute héher
bewertet als die deutschen Unternehmen mit dem Ritterschlag.
Gegenwartig, Ende Oktober 2006, notiert der Leitindex bei 6.200, der
MDAX bei 8.650, das SDAX bei 5.060 und der TecDAX, Nachfolger
vom Nemax 50, bei 680 Punkten. Der mit der 2. Bundesliga vergleich-
bare MDAX, der Index fiir 50 in- und ausléndische Mittelstdndler aus
dem Industriebereich, notiert dort, wo der DAX mit den 30 grdf3ten
deutschen Unternehmen gern stiinde. Er knackte die 8.000er-Marke
vor dem Crashszenario ab dem Jahr 2000, muss nun aber noch fast
30 Prozent zulegen. Ist an dieser Warnung etwas dran? Sind die Zei-
ten der Nebenwerte bereits vorbei, bevor dieses Buch fiir Privatan-
leger iberhaupt erscheint?

Mir fillt durch Zufall ein altes Bérsenmagazin von Ende Juli 1999
in die Hinde. Damals notierte der DAX bei 5.230, der MDAX bei
4.110, der SDAX bei 2.950 und der Nemax 50 bei 4.240 Punkten.
Mich packt die Neugierde und ich suche mir die Zahlen der wich-
tigsten deutschen Indizes von 1999 bis 2006 zusammen, um das Ver-
hiltnis von DAX & Co tiiber einen Zeitraum von mehreren Jahren
darzustellen und eine Antwort auf die Frage nach niedriger, fairer
oder iiberh6hter Bewertung zu finden. Wer schoss wann nach oben
und wann nach unten? Warum geschah dies alles und welche
Erkenntnisse und Thesen sind daraus flir die Zukunft abzuleiten?



Fazit: In den 90er-Jahren wurden die Nebenwerte zumindest von
den meisten Privatanlegern kaum beachtet. Alles konzentrierte
sich auf den DAX, das sogenannte ,,Heimatliebedepot®. Der deut-
sche Leitindex stieg in der Spitze Anfang 2000 bis auf iiber 8.000

Kursentwicklung deutscher Indizes von 1999 bis 2006

DAX 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Schlusskurs 6.958 6.434 5.160 2.893 3.965 4.256 5.408 6.596
Jahreshoch 8.136 6.795 5.467 3.9% 4.212 6.218 6.629
Jahrestief 6.110 3.539 2519 2189 3.619 4.158 5.243
MDAX 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Schlusskurs 4103 4675 4.326 3.025 4.469 5.376 1312 9.404
Nemax 50/ 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
TecDAX

Schlusskurs 5.000 2.869 1.150 359 568 520 596 748
SDAX 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Schlusskurs 2.889 3.073 2.365 1.709 2.586 3.144 4.249 5.567

Punkte, um dann binnen drei Jahren drei Viertel seines Wertes
einzubiifSen. Die Kursentwicklungen bei MDAX und SDAX verlie-
fen in der Hausse verhaltener. Entsprechend geringer fiel der Kurs-
absturz aus. Der Buchverlust betrug keine 75 Prozent wie beim
DAX oder gar 98 Prozent (!) wie beim Nemax 50, sondern von 1999
bis 2002 beim MDAX lediglich ein Viertel. Damit lief} es sich eher
leben. Der SDAX verlor immerhin 40 Prozent - schon schwerer zu
verkraften. Trostlos verlief die Entwicklung beim Nemax 50. Das
Desaster fithrte vor seinem 6. Geburtstag zur Beerdigung und ei-
ner Nachfolgeregelung im Zuge der Neusegmentierung der Deut-
schen Borse AG. Der TecDAX hatte lange an seiner tragischen Ver-
gangenheit zu leiden. Allmihlich kehrt das Anlegervertrauen




Geschatztes KGV fiir Indizes

2006/2007

DAX 13,9/12,9
MDAX 17,9/16,5
TecDAX 34,1/26,6
SDAX 17,7/15,4
Nehenwerte mit KGV
2006/2007 his zu 10*

KST Beteiligungs AG 5/5
VEM Aktienbank AG 8/8
Arques (SDAX) /6
Klockner & Co. (SDAX) /8
Dt. Beteiligungs AG (SDAX) 9/7
HCI Capital (SDAX) 9/8
DEPFA Bank (MDAX) 9/8
Hannover Riick (MIDAX) 9/9
Computerlinks 10/9
Leoni (MDAX) 10/9
Lloyd Fonds 10/9
Vivacon (SDAX) 11/9

*Quelle: Der Aktionér Nr. 43/2006

zuriick — angeheizt durch die Solar-
stromwelle, wird doch der TecDAX
heute von den Aktien der regenera-
tiven Energien dominiert.

Wer sich die Schlusskurse von
1999 anschaut, sieht den DAX mit
fast 7.000 Punkten deutlich vor dem
Nemax 50 mit gut 5.000 Punkten,
den MDAX bei iiber 4.000 Punkten
und den SDAX abgeschlagen bei
knapp 3.000 Punkten. Sechs Jahre
spiter, 2005, prisentiert sich ein
vollig anderes Bild. Der MDAX no-
tiert mit 7.300 Punkten um fast 2.000
Punkte iiber dem DAX, der es auf
5.400 Punkte bringt. Der SDAX liegt
nur noch 1.000 Zihler unter dem
Leitindex und der TecDAX diimpelt
abgeschlagen bei 600 Punkten —im-
mer noch von seiner Vergangenheit
belastet.

Von einer Unterbewertung der
Nebenwerte, soweit diese aus der so-

genannten ,0ld industrie“, den klassischen Industriebranchen,

stammen, kann also keine Rede mehr sein. Die Nebenwerte fristen

kein Mauerbliimchendasein mehr. Und nachdem die Hausse selbst,

bedingt durch das Anlegerverhalten, eine weitere Hausse erzeugt,
blieb die flir 2005/2006 von einigen Experten erwartete Trendum-
kehr bisher aus. Also vielleicht ein Grund, sich jetzt aus dem Ne-

benwertesektor zu verabschieden und massiv in DAX-Titel zu in-

vestieren, statt das erst dann zu tun, wenn es alle machen? Besteht

das Geheimnis des Borsenerfolgs nicht im antizyklischen Han-



deln, im , Kauf bei Angst — Verkauf’
bei Hoffnung“? Das Kurs-Gewinn-
Verhiltnis, ein wichtiger Maf3stab
fuir die Bewertung von Aktien, lidt
vielleicht beim Vergleich der Indizes
dazu ein. Aber es gibt dennoch gu-
te Griinde, auf Nebenwerte zu set-
zen, vorausgesetzt, es geschieht mit-
tels Stock-Picking, umgangssprach-
lich auch ,Rosinen picken“ oder
,Perlen suchen“ bezeichnet. Wie die
Auflistung aus dem Magazin Der Ak-
tiondr zeigt, gibt es vor allem Small-
Cap-Werte mit einem extrem nied-
rigen KGV.

Niedrig bewertete DAX-Titel mit
einem KGV bis 10 fiir 2007 sind Al-
lianz, BASF, BMW, Commerzbank,
DaimlerChrysler, Deutsche Bank,
Deutsche Post, Miinchener Riick
und ThyssenKrupp unter Zugrun-
delegung der Kurse von Mitte Okto-
ber 2006.

Die Perlensuche sollte sich jedoch
nicht auf MDAX, SDAX und TecDAX
begrenzen. Diese Werte werden be-
reits von vielen Analysten, Fonds-
managern und Privatanlegern auf-
merksam beobachtet. Im Prime Stan-
dard mit den strengsten Auflagen,

Spitzenreiter hei
der Dividendenrendite*

DAX

Deutsche Telekom
TUI

MDAX

Norddeutsche Affinerie

SDAX

HCI Capital
MPC
Grammer

Small und Micro Caps
GCl Management

Lloyd Fonds

U.C.A

Ahlers Vz.

Ahlers St.

Sino

Bavaria Industriekapital
Kdhler & Krenzer
Geratherm Medical
Hyrican

Allianz Lebensvers.
Vattenfall Europe
Riicker

5.6 %
45%

4,9 %

9,3%
59 %
45%

9,9 %
79 %
7,6 %
1.3 %
12 %
70 %
6,3 %
58 %
55 %
53 %
51 %
50 %
50 %

im General Standard mit milderen Zulassungsbedingungen, im

GEX fiir familiengefiihrte, eigentiimerdominierte Unternehmen,

*(ab 4,5 bzw. 5 Prozent; Kurs 17. Oktober 2006; ohne Bonus, Penny Stocks oder Negativergebnis pro Aktie)



im Freiverkehr und im neuen Entry Standard mit Minimalauf-
lagen, eingerichtet fiir Start-ups und kleinere Bérsenneulinge, die
Borsenkosten sparen wollen, gibt es sie noch, die Highflyer von
morgen. Was spricht denn tiberhaupt fiir ein Stock-Picking? Wa-
rum empfiehlt es sich fiir kompetente Privatanleger, nicht auf einen
schon ansehnlich bewerteten Index, sondern auf attraktive Einzel-
titel zu setzen?

Wendige Schnellboote statt Dickschiffe
DAX-Titel und andere Blue Chips z. B. aus dem Euro Stoxx 50
oder dem Dow Jones sind vergleichbar mit etwas schwerfilligen
und damit weniger manévrierfihigen Dickschiffen. Da sie als Glo-
bal Player weltweit die Mirkte durch-

JAktien kleiner und mittlerer
Gesellschaften eignen sich als
Depotbeimischung zur Streu-
ung des Risikos mehr als die
der grolSen Werte, der soge-
nannten Blue Chips.”

Das Ergebnis einer Studie von Professor Martin Weber,
Universitat Mannheim, 2005

dringen, sind sie von internationa-
len Spannungen, Wihrungsturbu-
lenzen und hohen Rohstoffpreisen,
insbesondere Erdol, deutlich abhin-
giger als Nebenwerte. Die Titel aus
dem MDAX, TecDAX und SDAX, aus
GEX, Freiverkehr und Entry Stan-
dard sind Nischenplayer. Soweit sie
exportieren, geschieht dies bevor-

zugt in der EU-Zone, in Osteuropa und in Ostasien. Nebenwerte,
soweit es sich um margenstarke Unternehmen handelt, sind ver-
gleichbar mit wendigen, mandévrierfihigen, schnell auf Markt-
trends reagierenden Schnellbooten. Hier haben sie den Dickschif-
fen, sofern erstklassig gemanagt, doch einiges voraus.

Dividenden-Spitzenreiter

Nicht zu iibersehen ist auch die Dividende. In den Indizes fiir
Blue Chips, wie DAX und Euro Stoxx, ist die Gewinnausschiittung
zwar im Schnitt etwas héher als beim MDAX und SDAX und viel



attraktiver als beim Dividendenschlusslicht TecDAX. Bei zielstre-
bigem Stock-Picking sieht die Sache vollig anders aus. Die Divi-

dendenbhits befinden sich unter den Nebenwerten. Bei einigen Ti-

teln liegt die Dividendenrendite, wie
die Auflistung auf Seite 13 zeigt, so-
gar deutlich iiber fiinf Prozent.
Und dies gilt nicht nur, wenn ein
einmaliger Bonus ausbezahlt wird
oder eine hohe Dividende die , Lock-
vogelfunktion® iibernimmt. Die vor-
stehende Ubersicht umfasst keine
Aktien mit hoher Dividende, die das
triste Dasein als Penny Stock fristen,

. Kaufen Sie Aktien so, wie Sie
ein Haus kaufen wiirden: Ver-
stehen Sie sie und identifizieren
Sie sich damit, sodass Sie selbst
dann zufrieden wéren, diese
Aktien zu besitzen, wenn es
keinen Markt dafiir gdbe.”

— Warren Buffett

ein extrem hohes KGV und ein negatives Ergebnis pro Aktie aufwei-

sen oder wenn es sich um eine Einmalzahlung (Bonus) handelt. Die-

ser Filter macht bereits deutlich: Die Ausschiittung darfnicht das

einzige Entscheidungskriterium sein.

Stellen Sie sich also unter Zuhilfenahme einer Kennzahlendatei
folgende Fragen: Wird die Dividende kontinuierlich erhéht? Ist
das KGV im Branchenvergleich angemessen? Ist der Titel nicht

wegen schlechter fundamentaler Kennzahlen auf ein Penny-Stock-

Niveau abgesackt? Liegt der Buchwert in der Nihe des aktuellen

Kurses, im Idealfall gleich hoch oder sogar dariiber? Steigt das Er-

gebnis pro Aktie von Jahr zu Jahr?
Handelt es sich nicht nur um eine
einmalige Bonuszahlung? Bezieht
sich diese in der Hauptversammlung
2006 beschlossene Ausschiittung auf
das Jahr 2005 oder ist sie Schnee von
gestern? Und selbst wenn Sie nicht
zu den Anhingern der Technischen
Analyse zihlen, werfen Sie einen

Dividendenrendite 2006/2007

DAX 2,61 %/2,78 %
SDAX 2,01 %/2,18 %
MDAX 1,81 %/1,95 %
TecDAX 0,38 %/0,43 %
Dividende x 100
Formel: ——— —
Kurs



Blick auf einen Langzeitchart mit seinen Unterstiitzungs- und
Widerstandslinien.

Solarstrom-, Nanotechnologie-, Biotech- und Hightechtitel sind
vor allem auf Wachstum ausgerichtet. Die Dividende ist meist be-
scheiden oder es wird zumindest in den ersten Jahren nach dem
IPO kein Gewinn an die Aktionire ausgeschiittet. Wihrend beim
SDAX trotz des imposanten Kursanstiegs in den letzten Jahren die
durchschnittliche Dividendenrendite bei tiber zwei Prozent liegt,
schafft der TecDAX nicht einmal ein halbes Prozent.



Kapitel 2



Was sind uberhaupt Nebenwerte?

Generell zahlen all jene Aktien zu den Nebenwerten, die in den In-
dizes unterhalb der Blue Chips angesiedelt sind. In Deutschland gilt
dies fiir den MDAX, TecDAX, SDAX und den GEX fiir familiengefiihrte,
eigentiimerdominierte Unternehmen. Ebenso trifft dies zu fiir den
erst im Herbst 2005 von der Deutschen Borse AG kreierten neuen
Index Entry Standard fiir Start-ups und kleinere mittelstdndische
Unternehmen, die bei der Borsennotierung Geld sparen und sich
nicht den harten Zulassungsauflagen stellen wollen. Aber auch al-
le sonstigen im Prime Standard, General Standard oder Freiverkehr
gelisteten Aktien sind Nebenwerte. Abhédngig von ihrer Marktka-
pitalisierung, auch Bérsenwert genannt, werden sie nochmals un-
terteiltin Mid, Small und Micro Caps. Je geringer die zu erfiillenden
Zulassungsauflagen und die Marktkapitalisierung sind, umso weniger
werden solche Aktien von Fondsmanagern und Analysten der GroR-
banken beachtet. Folglich sind verldssliche Nachrichten rar. Besten-
falls berichtet dariiber die Regionalpresse oder ein darauf spezia-
lisierter Borsenbrief.

Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung von weniger als
50 Millionen Euro sind wegen geringer Liquiditit fiir die grofien
Emittenten uninteressant. Eher sehen Bérsenmagazine und Bor-
senbriefe fiir Nebenwerte hier ein dankbares Betitigungsfeld,
um sich auf Schatzsuche zu begeben bzw. nach verborgenen Perlen
zu fischen.

Small Caps — Spielball der Spekulanten

Vorsicht! Je kleiner der Titel, desto grofler sind auch die Kurs-
schwankungen, Volatilitit genannt. Vergleichbar mit einer Achter-
bahn geht es bisweilen extrem heftig nach oben oder unten. Vor
allem bei unbekannten Unternehmen tummeln sich etliche Spe-
kulanten, die solche Aktien zum Spielball ihrer Kursmanipulationen



machen und je nach Interessenlage
mit positiven oder negativen Nach-
richten die Kurse nach oben oder un-
ten treiben und sich zur Unterstiit-
zung eifrig der Gertichtekiiche bedie-
nen. So ist es selbst fiir seridse Print-
und Online-Produkte schwierig, sich
von Marktschreiern und selbst er-
nannten Gurus abzugrenzen, zumal
hiufig auch Leerverkiufer am Werk
sind.

Borsenhaie haben nicht das Wohl
ihrer Anleger im Auge, sondern nur
den eigenen Profit. Auf Kosten ver-
trauensseliger, weniger fachkundiger
Investoren wirtschaften sie nur in
die eigene Tasche. Wie hitte es sonst
im Frithsommer 2006 geschehen
konnen, dass ohne verlissliche Nach-
richten der Kurs von De Beira Gold-

De Beira Goldfields
Leserhrief in Der Aktionar
(Nr. 30/2006)

.Ich habe mir die Aktien von De
Beira Goldfields gekauft und bis
heute groBe Verluste eingefah-
ren. Wie sehen Sie die Zukunft
des Unternehmens?”

.... De Beira wurde ganz be-
wusst nicht im AKTIONAR be-
sprochen. Unsere Rohstoffex-
perten stehen dieser Gesell-
schaft sehr negativ gegeniiber.
Das Papier wird zudem in ein-
schldgigen Zockerbriefen ge-
pusht. Von dieser Vorgehens-
weise distanzieren wir uns.”

fields (US2402571051) binnen weniger Wochen von zwei Euro auf
etwa 19 Euro hochschnellte und nach einem 1:1-Split ungebremst
in den Keller stiirzte bis auf das Tief von 0,85 Euro? Ende Oktober
2006 pendelte sich der Kurs von De Beira Goldfields bei 1,65 Euro
ein. Renommierte Borsen- und Wirtschaftsmagazine machen solche
Spielchen nicht mit. Zocker mit Gespiir flir gutes Timing konnten
mit diesem Titel zwar durchaus Geld verdienen; die meisten An-
leger aber befanden sich auf der Verliererseite — besonders gefihr-
lich bei hohem Einsatz.

Nicht minder riskant war die Anlage in Feedback (AODRW9), 52-
Wochen-Hoch/Tief 35,00/0,98 Euro. Die angebotene Kapitaler-
hoéhung zu einem Bezugspreis von lediglich einem Euro trieb den



