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Stuttgart, den 7. April 2014

Pressemitteilung der Valorvest Vermogensverwaltung

Nachlese zur Messe Invest 2014 in Stuttgart:
Uber Anlagechancen und Perspektiven von Schwellenléindern

Am vergangenen Samstag gab Thomas Wiist, Geschaftsfiihrer von der valorvest
Vermogensverwaltung, in zwei Diskussionsrunden auf der Messe Invest 2014 Antworten auf
Fragen, welche die Privatanleger derzeit besonders bewegen: Welcher Aktienanteil ist in einem
Portfolio aktuell sinnvoll? Ist der MDAX noch giinstig bewertet? Welche Schwellenldnder bieten
derzeit ein besonders gilinstiges Chance-Risiko-Verhialtnis? Welche Folgen hat der Krim-Konflikt auf
die Finanzmarkte?

In der Podiumsdiskussion zum Thema ,,Nach der Rally an den Aktienmarkten: Wo bleiben noch
Chancen auf den Finanzmarkten?” ging Wst unter anderem auf die Notwendigkeit einer sehr
differenzierten Bewertung der internationalen Aktienmarkte ein: ,Nachdem die groRen
Leitindindizes in den USA, der Sensex in Indien und auch das deutsche Nebenwerte-Barometer MDAX
zuletzt neue historische Hochststéande erreicht haben, ist es sehr wichtig die Markte nun auf Basis
ihrer fundamentalen Bewertung zu analysieren”. So waren die Aktienmarkte in den USA und Indien
mit einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) von 17 nun wahrlich nicht mehr gilinstig und auch der
MDAX mit einem KGV von 16 notiere derzeit bereits oberhalb seiner historischen
Durchschnittsbewertung. Wist fihrte auch aus, dass im Unterschied dazu der DAX-Kursindex, in dem
die Dividendenzahlungen der Vergangenheit herausgerechnet werden, derzeit immer noch etwa 20
Prozent unterhalb seiner Hochstmarken vom Mérz 2000 lage. Sowohl DAX als auch DJ EuroStoxx50
seien mit einem KGV von etwa 13 fairer bewertet als die zuvor genannten Markte. ,Value-Investoren
blicken auch auf das Kurs-Buchwertverhaltnis (KBV), das beim DAX und MDAX im langfristigen
Durchschnitt bei etwa 1,6 liegt. Wahrend das KBV des DAX derzeit etwa auf diesem langfristigen
Mittelwert liegt, notiert der MDAX mittlerweile auf einem recht ambitionierten KBV-Level von 2,2.“
Gerade im Nebenwertesegment wiirde daher laut Wist nun eine Diversifikation in Richtung Europa
Sinn machen, da dort Anleger noch mehr Value fiir Investments erhalten wirden, als im vergleichbar
teuren MDAX.

Wiist betonte in seinen Ausfiihrungen jedoch, dass der langfristig optimale Aktienanteil fiir einen
Anlegers jenseits von Bewertungsfragen festgelegt werden musse. ,,Auf Ebene der Anlagestrategie
sollte der Aktienanteil eines Investors zu dessen individueller Lebenssituation, seinem
Anlagehorizont, seiner personlichen Risikomentalitdt und seiner objektiven Risikotragfahigkeit
maRgeschneidert passen. Nur dann lassen sich die gesteckten Anlageziele mittel- bis langfristig
erreichen, ohne dass es ein béses Erwachen fir den Anleger gibt, wenn es einmal wieder zu einem
starkeren Riicksetzer an den Aktienmarkten kommen sollte.”
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In der zweiten Diskussionsrunde zum Thema ,,Schwellenlander — wohin geht die Reise?” war Wiist
der Hinweis wichtig, dass auch DAX-Anleger aufgrund der globalen Ausrichtung deutscher Konzerne
bereits indirekt von den starkeren Wachstumsperspektiven der Emerging-Markets-Regionen
profitieren wirden. Direktinvestments in Aktien oder Anleihen aus ausgesuchten Schwellenlandern
seien allerdings zur Depotbeimischung durchaus sinnvoll. So verfligten exportorientierte Lander, wie
zum Beispiel Thailand, Taiwan oder Siidkorea, die von einem konjunkturellen Aufschwung in den USA
oder in der Eurozone profitieren wiirden, auch aufgrund des zuletzt starken Euros nun wieder Gber
verbesserte Exportchancen. So wiare der Aktienmarkt in Siidkorea aktuell mit einem KGV von nur
knapp 9 relativ glinstig bewertet. Allerdings miissten indexorientierte Investments in die Aktien-
markte einzelner Schwellenlander gut Gberlegt werden: ,,Im MSCI Tirkei ist die Finanzbranche mit
Gber 50 Prozent sehr hoch gewichtet, wahrend im MSCI Siidkorea alleine Samsung als Einzeltitel mit
einem Indexgewicht von knapp 27 Prozent vertreten ist. Auch im MSCI Taiwan sind Unternehmen
aus der Informationstechnologie mit Gber 55 Prozent gewichtet und mit Taiwan Semiconductor gibt
es auch dort einen Einzeltitel mit einem Indexanteil von Giber 21 Prozent.” Aus diesem Grund
praferiert Wiist zur Abdeckung des Schwellenldanderanteils innerhalb der Aktienquote breit
diversifizierte Aktienfonds, die sich zudem nicht restriktiv an ein ,,BRICS“-, ,MIST-“ oder ,Next
Eleven“-Anlageuniversum halten missen.

Natirlich wurde in der Diskussionsrunde die Frage nach den Auswirkungen der Krim-Krise auf die
Finanzmarkte gestellt. Wiist machte hier deutlich, dass der Konflikt die Finanzmarkte durchaus auch
noch mittelfristig belasten konne. Politische Risiken seien bei Schwellenlander-Investments oftmals
besonders ausgepragt und immer zu beachten. Andererseits habe sich in dem Konflikt aber auch
gezeigt, dass die Globalisierung das zusammenhalte, was politisch nicht unbedingt zusammengehore.
,Deutschland ist zumindest mittelfristig vom russischen Gas abhangig und Russland ist auf die
Deviseneinnahmen aus dem Verkauf seiner Energieressourcen angewiesen — das zwingt auch zu
einer gewissen Diplomatie.”

(Thomas Wiist, Geschéaftsfiihrer Valorvest Vermogensverwaltung)
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