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Wir behandeln folgendes Thema:
Die Sache mit den Aktien-Prognosen: Must- oder Nice-to-have?

Aktien-Prognosen sind fir manche Investoren das Zinglein an der Waage
Kursziele & Co kdnnen jedoch den Blick auf die entscheidenden Bewertungskriterien triiben

Bei Investmententscheidungen ist die eigene Risikobereitschaft unbedingt zu hinterfragen

Nachhaltig erfolgreiche Aktieninvestments bedirfen einer fundamentalen Sichtweise, die nur
durch eine detaillierte Analyse des Unternehmens erlangt werden kann, bei der samtliche As-
pekte fur ein Investment Beriicksichtigung finden

B Foir den langfristigen Anlageerfolg sind Qualitatskriterien ein ,,Must“. Die Anlageexperten der
Schoellerbank nutzen hierzu das hauseigene AktienRating

Manche Aktieninvestoren orientieren sich bei lhren Kaufentscheidungen nur allzu gerne an Prognosen und
Kurszielen. Diese verhei3ungsvollen Zukunftsparameter stellen fir viele private Investoren das Zinglein an
der Waage dar. Oftmals werden dabei jedoch die strategischen Beweggriinde dieser Analysen und auch die
Quellen selbst nicht hinterfragt. Gehypte Branchentrends bei Themen wie z. B. Solar, Wind, seltene Erden
oder auch Cannabis hatten in der Vergangenheit allesamt das Potenzial, eine Anlegerschar zu euphorisieren.
Die Hoffnung auf schnelle Kursgewinne, Wiinsche und Uberzeugungen sind Triebfedern fiir diese langfristig
nur selten von Erfolg gekronten Investmententscheidungen.

Die zwei Seiten der Medaille

Der Zugang zu Aktien-Prognosen erfolgt entweder fundamental oder technisch — idealerweise werden beide
Methoden kombiniert. Von welcher Seite die Medaille bzw. das gewtlinschte Anlageobjekt auch immer betrach-
tet wird: MaRgeblich fur eine solide Titelselektion ist der fundamentale Analyseansatz.

Technische Analysen konzentrieren sich auf Chartbilder. Es wird versucht, aus dem historischen Kursverlauf
einer Aktie ein Muster zu erkennen, welches — abhangig von Zeitpunkten und Haufigkeiten — Signale fur eine
Investmententscheidung liefern soll. Bei technischen Analysen geht man davon aus, dass alle relevanten In-
formationen bereits im Aktienkurs berticksichtigt sind. Die Einschatzung des kiinftigen Kursverlaufs einer Aktie
ist daher eine Interpretation bestehend aus Trendlinien, Regressionen, gleitenden ,Durchschnitten® und Wi-
derstands- oder Unterstitzungslinien.
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Bei der Fundamentalanalyse werden hingegen die betriebswirtschaftlichen Daten und das Branchenumfeld
von Unternehmen bewertet. Ziel dabei ist es, den fairen Wert einer Aktie zu ermitteln. Zugrunde gelegt wird
die Annahme, dass sich der Wertpapierkurs langfristig immer an den fairen Wert eines Unternehmens annéa-
hert. Aktienkurse, die darunter bzw. dariiber liegen, signalisieren eine Unter- bzw. Uberbewertung.

Der Schwerpunkt liegt auf der Fundamentalanalyse

Die drei typischen Schritte der Fundamentalanalyse sind die Globalanalyse, die Branchenanalyse und die
Unternehmensanalyse. Bei der Globalanalyse werden nationale und internationale Faktoren, die einen Ein-
fluss auf die Wirtschaftstatigkeit des Unternehmens haben, untersucht. In weiterer Folge geht man zur Bran-
chenanalyse Uber, bei der strukturelle Aspekte und die Abhangigkeit von konjunkturellen Zyklen bestimmt
werden. Auch ein Blick auf die Mitbewerber ist ein wesentlicher Bestandteil. Verfiigt das Unternehmen tber
entsprechende Marktanteile oder ist es Innovationsfuhrer in der jeweiligen Branche bzw. wie hoch sind die
Eintrittsbarrieren, um in dieser Branche Ful3 zu fassen? Schlussendlich wird das Unternehmen aus der quali-
tativen und der quantitativen Perspektive beleuchtet. Die qualitative Beurteilung gestaltet sich besonders her-
ausfordernd und beinhaltet subjektive Kriterien, die sich auf das Geschéaftsmodell, die Produktpalette und die
Fahigkeiten des Managements beziehen. Die quantitative Analyse bezieht sich auf die kritische Auseinander-
setzung mit den wesentlichen Ertrags-, Bilanzstruktur- und Liquiditatskennzahlen eines Unternehmens.

Die gesammelten Daten, Marktannahmen und Konjunkturprognosen werden tber fundierte Berechnungsme-
thoden in ein Kursziel umgewandelt, das mit dem aktuellen Aktienkurs verglichen wird. Das Endergebnis wird
Ublicherweise mit Schlagwoértern wie ,Sell®, ,Hold“, ,Buy®, ,Strong Buy“ oder ,Outperform*® betitelt.

Interpretation der Analyse

Um nicht zum Feind des eigenen Vermdgens zu werden, ist es fir Privatanleger unabdingbar, sich mit dem
Unternehmen, in das man investieren moéchte, intensiv auseinanderzusetzen oder einen erfahrenen Vermo-
gensverwalter zu beauftragen. Hierzu kdnnen nur detaillierte Analysen als erstklassige Datenbasis dienen.
Wesentliche Geschéftszahlen aus der Gewinn-und-Verlust-Rechnung, der Bilanz, des Cashflows und der Kon-
kurrenzbetrachtung verschaffen dem Anleger einen guten Uberblick und lassen fundierte Riickschliisse zu.
Fur langfristige Investoren sind abwechselnde Trends nicht entscheidend, sondern vielmehr, wie gut ein Un-
ternehmen fundamental aufgestellt ist. Es besteht immer die Gefahr, dass man eine Aktie zu seinem person-
lichen Liebling erklart. Man glaubt, es besser zu wissen als der Markt, und hélt daran fest, obwohl es mit etwas
Distanz betrachtet unter Umstéanden besser ware, sich von einem Investment zu trennen.

Es ware ein grundsatzlicher Fehler, nur auf die Beurteilung (,Buy®, ,Hold", ,Sell“) bzw. ein gegebenes Kursziel
zu achten. Denn unter Analysten bedeutet z. B. ,Kaufen® lediglich, das erwartet wird, dass sich das Unterneh-
men besser entwickelt als der Gesamtmarkt. Prasentiert sich jedoch der Gesamtmarkt schwach, so kann sich
mit hochster Wahrscheinlichkeit auch diese Aktie der generellen Entwicklung nicht vollstandig entziehen. Zu-
satzlich sind diese Empfehlungen meistens auf sechs bis zwolf Monate begrenzt. Bei einer Anderung des
Marktumfelds oder der makrodkonomischen Rahmenbedingungen wird umgehend auch die Empfehlung an-
gepasst. Sich also nur auf die Empfehlung und das Kursziel zu verlassen ist wie ein Gliicksspiel im Casino.

Auch in Fachpublikationen kénnen viele Rahmenfaktoren trotz hdchster Sorgfalt nicht immer berticksichtigt
werden — zumeist aus Platzgriinden. Es wird also ein gewisses Grundversténdnis fur den Markt vorausgesetzt.
Fur unerfahrene Investoren ergibt sich daraus der Umstand, dass sie mit Investmentthemen in Bertihrung

¢4 Schoellerbank

Private Banking



Private Banking aus Uberzeugung — seit 1833

kommen, die nicht ihrem Risikoprofil und ihren Veranlagungszielen entsprechen. Idealerweise werden beide
Faktoren in einem personlichen Bank-Beratungsgesprach behandelt.

Schoellerbank AktienRating — Selektion der Besten

Auf lange Sicht ist der Anlageerfolg bei Aktieninvestments eng an die jeweilige Unternehmensentwicklung
gebunden. Deshalb ist es der zentrale Kern der Aktienanalyse, die Gewinne der Zukunft bestmdglich einzu-
schatzen. Dabei werden sowohl unterschiedliche Aspekte des Unternehmens, wie Geschaftsmodell, Manage-
ment und Bilanzen, eingehend analysiert als auch die langfristigen Aussichten der Branche beurteilt.

Einflussfaktoren auf den Unternehmensgewinn

Branche pansions- und Innovationsk
‘Wachstumschance Management
Gewinn
Marktposition Verschuldung
Weltkonjunkturlage Umsitzel

Quelle: Schoellerbank AktienRating

Fir ein Aktieninvestment ist ein fairer Preis alleine nicht genug. Jedes Investment muss regelméfig nach
definierten Qualitatskriterien tberprift werden. Ziel der Schoellerbank Anlageexperten ist es, nur in jene Un-
ternehmen zu investieren, deren Aktienkurse idealerweise unter dem fairen Wert liegen und somit nachhaltig
Wertsteigerungspotenzial bieten.

Kann man kinftige Entwicklungen vorhersagen?

Niemand hat vollumféngliche Informationen, die es ermdglichen, zukinftige Kursbewegungen korrekt voraus-
zusagen — im Gegenteil: Prognosen sind unter Umsténden auch vom aktuellen Marktgeschehen nicht ausge-
nommen. Fir Investoren, die sich stdndig mit wirtschaftlichen Themen beschéftigen, sind solche Analysen und
Themenberichte eine spannende Lekture und Inputgeber fur die persénliche Entscheidungsfindung. Fir An-
leger, die sich aufgrund fehlender Veranlagungsalternativen diesem Thema zuwenden, ist es essenziell, das
eigene Risikoprofil zu kennen und die Argumente zu prifen, die zum Kursziel fihren. Unterm Strich ist ein
ausgegebenes Kursziel nur ein Richtwert, der schnell bedeutungslos werden kann.
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Fazit:

Fur die Mehrheit der Anleger sind eine umfassende Unternehmensanalyse und die Beurteilung der weltweiten
Finanzmérkte kaum mdglich. Abseits des erforderlichen Know-hows ist dafiir auch ein nicht unbetrachtlicher
zeitlicher Aufwand erforderlich. Im Gegensatz dazu ist es verhaltnismaRig einfach, Kursziele fir sich zu inter-
pretieren und Kaufempfehlungen zu folgen, die vermeintlich alle Faktoren zur Bewertung des Investments
berlicksichtigen. Da die Anlegerpsychologie oft zu irrationalen Entscheidungen fiihrt, sind Aktienkurse kurz-
fristig weniger durch Fundamentaldaten getrieben, sondern werden mitunter eher durch zufallige Ereignisse
und vorherrschende Oberflachenstromungen beeinflusst. Die Folge sind Uberreaktionen bei schlechten Nach-
richten oder zdgerliches Handeln bei positiven Vorzeichen. Die erfahrenen Anlageexperten der Schoellerbank
sorgen mit klar definierten und nachvollziehbaren Kriterien flir nachhaltige Qualitat in den Wertpapierportfolios
ihrer Kunden. Fir Aktieninvestments wird hierzu das hauseigene Schoellerbank AktienRating herangezogen.
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Die Schoellerbank, gegriindet 1833, ist eine der filhrenden Privatbanken Osterreichs, die als Spezialist fur anspruchsvolle Vermégens-
anlage gilt. Sie konzentriert sich auf die Kernkompetenzen Vermégensanlageberatung, Vermdgensverwaltung und Vorsorgemanage-
ment. lhre Anlagephilosophie definiert sich tGber das Motto ,Investieren statt Spekulieren”. Die Schoellerbank ist mit 10 Standorten und
370 Mitarbeitern die einzige dsterreichweit vertretene Privatbank. Sie verwaltet fir private und institutionelle Anleger ein Vermdgen von
13 Milliarden Euro. Die Schoellerbank ist eine 100%ige Tochter der UniCredit Bank Austria.

Mehr Informationen unter: www.schoellerbank.at

Diesen Text sowie weitere Presseinformationen finden Sie im Internet auf unserer Presseseite

Hinweis:

Diese Information ist eine Marketingmitteilung, keine Finanzanalyse, keine Anlageempfehlung und keine Anlageberatung. Sie enthalt
weder ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages iber eine Wertpapierdienstleistung oder eine Nebendienstleistung noch eine Auffor-
derung, ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages tber eine Wertpapierdienstleistung oder eine Nebendienstleistung abzugeben. Diese
Marketingmitteilung wurde nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt
und unterliegt auch nicht dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Marketingmitteilungen kdnnen eine Anlageberatung nicht ersetzen. AusschlieBlich bei Anlageberatungen kann die Schoellerbank die
personlichen Verhaltnisse des Kunden (Anlageziele, Erfahrungen und Kenntnisse, Risikoneigung und finanzielle Verhéltnisse) berick-
sichtigen sowie eine umfassende und kundenspezifische Eignungspriifung durchfiihren.

Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergeb-
nisse. Jede Kapitalveranlagung ist mit einem Risiko verbunden. Unter Umstanden kann es bis zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
kommen. Die Interessentin bzw. der Interessent sollte sich hinsichtlich der konkreten steuerlichen Auswirkungen des Investments von
einem Steuerberater beraten lassen.

Haftungsbeschrankung:

Alle Informationen beruhen auf verlasslichen Quellen und sorgféltigen Analysen, die jederzeit einer Anderung unterliegen kénnen. Die
Schoellerbank ist zu einer Aktualisierung dieser Informationen nicht verpflichtet.

Die Haftung der Schoellerbank fur leichte Fahrlassigkeit im Zusammenhang mit der Quellenrecherche und Analyse und den
darauf beruhenden Informationen wird ausgeschlossen.
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