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an der Wall Street

VON THOMAS MARTINEK

Der Dow Jones steht auf seinem All-time-High.

Und die Rallye geht munter weiter. Welche

US-AKTIEN schon zu teuer sind und wo sich

der Einstieg noch lohnen kann.

er deutsche Borsenexperte
Dirk Miiller wird gerne ,Mr.
Dax“ genannt. Doch derzeit
ist er ganz klar ,Mr. Dow".
,US-Aktien sind jetzt eindeu-
tig besser als deutsche Werte®, meint der
Fondsmanager, Buchautor und Handler
an der Frankfurter Borse. Tatsichlich jagt
an den US-Borsen ein Rekord den nichs-
ten. Wihrend der Weltaktienindex MSCI
World iiber zwolf Monate mit fiunf Pro-
zent im Minus ist, liegt der Dow Jones
Industrial Index im gleichen Zeitraum
mit fiinf Prozent im Plus - trotz des
scharfen Einbruchs der Mérkte Jidnner
und Februar dieses Jahres.
Manchen Analysten lauft die Rallye an
den US-Borsen schon zu lange - und
auch zu schnell. Doch die Mehrzahl der
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Investmentstrategen bleibt bullish fir
den US-Markt. ,Amerikanische Aktien
sind mittlerweile deutlich teurer als euro-
piische Titel, aber es gibt noch Platz nach
oben“, meint etwa Luca Paolini von der

e

EGL!CF US—Iinex hat sich in den
vergangenen zwolf Monaten deutlich besser
entwickelt als der globale Aktienindex.

franzosischen Fondsgesellschaft Pictet.
Auch Thomas Steinberger, Geschiftsfiih-
rer von Spaengler Iqam, der Fondsgesell-
schaft der Salzburger Privatbank, sagt:
LWir haben aufgrund der globalen Un-
sicherheiten unsere Aktienquote zwar
reduziert. Darin fokussieren wir jetzt
aber stirker auf US-Werte.”

Europa wird dank Brexit, schwacher
Wirtschaftszahlen und zahlreicher Kon-
flikte von institutionellen Investoren der-
zeit gemieden. Das Kapital fliefit in die
USA. Zuletzt gab es am US-Arbeitsmarkt
wieder bessere Zahlen als erwartet. Auch
die Unternehmensgewinne in der letzten
Berichtssaison waren gut. Doch es sind
nicht immer nur die sogenannten ,Fun-
damentaldaten®, die fur ein Borsenklima
wichtig sind. Borsenprofi Miiller sieht
ganz andere Griinde, die fiir US-Aktien
sprechen: ,Die Amerikaner haben eine
Regierung, die massiven Druck auf ande-
re Staaten und Unternehmen ausiibt, um

- Konkurrenz aus dem Weg zu riumen.
. Beste Beispiele dafiir sind aktuell VW
- und die Mafinahmen gegeniiber Irland,
= um mit Apple respektvoll im Steuer- und



FOTOS: LUCAS JACKSON/REUTERS, JEFF MANGIONE/KURIER/PICTUREDESK

Subventionsstreit umzugehen.“ Doch am
8. November sind in den USA Prisident-
schaftswahlen. Und ob Hillary Clinton
oder Donald Trump amerikanisches
Staatsoberhaupt wird, konnte auch Aus-
wirkungen auf die Borsen haben (siehe
nichste Seite). Sollen Anleger also noch
auf den rasanten Zug an der Wall Street
aufspringen oder lieber abwarten?

NEW YORK CALLING. Wer sich mit ame-
rikanischen Blue Chips eindecken moch-
te, sollte sich in Geduld iiben. Die Out-
performer sind tatsdchlich schon sehr
teuer. Die Alphabet-Aktie (vormals Goo-
gle) beispielsweise steht auf ihrem Jah-
reshoch. Auch wenn dieser IT-Wert in je-
dem langfristig ausgelegten Portfolio zu
finden sein sollte, empfiehlt es sich, auf
einen Kursriickgang zu warten. Das glei-
che gilt fiir andere Toptitel wie Coca-
Cola, Altria (Philip Morris), Johnson &
Johnson, General Electric oder AT&T.
Doch es gibt eine Handvoll Aktien von

Top-US-Unternehmen, die aus unter-

schiedlichen Griinden schwicher als der
Markt performt habenoder giinstiger be-
wertet sind als vergleichbare Unterneh-
men ihrer Branche (siche rechts). Hier
konnte sich der Kauf auch jetzt lohnen.
Eine davon ist die amerikanische Bau-
marktkette Home Depot. Seit dem Bor-
senstart ist der Kurs langsam aber stetig
gestiegen. Nur in den vergangenen zwolf
Monaten gab es eine Schwichephase.
Diese nutzte vor wenigen Tagen die B>

Chancen mit US-Werten

Trotz der Rekordwerte beim Dow Jones gibt es einige
AMERIKANISCHE AKTIEN, die man sich auch jetzt noch
ins Depot legen kénnte.

Home Depot in Euro Kroger in Euro
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QUELLE; BLOOMBERG

HOME DEPOT ist die gréfste Baumarktkette der
Welt und mit 2.274 Filialen einer der gréfsten
Einzelhandler in den USA. Das Unternehmen
hat aber auch den Sprung in den Onlinehandel
bereits vollzogen. Der Umsatz legte um 6,6
Prozent auf 88 Milliarden US-Dollar zu. Der Ge~
winn betrégt sieben Milliarden US-Dollar.
Durch die Erholung am US-H&usermarkt wird
ein Gewinnanstieg um 15 Prozent erwartet.

KROGER zéhlt zu den hier weniger bekannten
US-Unternehmen. Dabei konnte das Unterneh-

~ men in den USA das elfte Jahr in Folge seinen
Marktanteil ausweiten. Nach einem Kursan-
stieg von 240 Prozent in den vergangenen drei
Jahren knickte das Papier zu Jahreswechsel
aber ein. Doch die Zahlen fiir den Handelsrie~
sen, der stark auf Biolebensmittel setzt, waren
im letzten Quartal besser als erwartet.

Southwest Airlines in Euro Starbucks in Euro
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SOUTHWEST AIRLINES ist der weltweit grofste
Low-Cost-Carrier. Die Passagierzahlen lagen
im Juli um sieben Prozent iiber jenen des Ver-
gleichsmonats 2015. Die Gewinnerwartung
konnte ebenfalls erfiillt werden. Dennoch ver-
schiebt das Unternehmen Ank&ufe neuer Flug-
zeuge und investiert in den Ankauf eines neuen
Buchungssystems und 1,5 Milliarden US-Dollar
in ein Aktienriickkaufprogramm.

STARBUCKS lieferte im vergangenen Quartal
nur ein Wachstum von vier Prozent. Nach ei~
nem Anstieg des Umsatzes von sieben Prozent
im selben Zeitraum 2015 bedeutet das einen
starken Riickgang. Doch im Juli gab es wieder
Rekordwerte bei Gewinn und Umsatz. Die Aktie
hat jedoch noch nicht darauf reagiert. Sie ist
noch weit von ihrem All-time-High bei 58 Euro

~ entfernt und fair bewertet. ‘

UnitedHealth Group in Euro Verizon Communications in Euro

UNITEDHEALTH GROUP ist das grofste private
Gesundheitsunternehmen der USA. Es betreibt
Krankenhéuser und bietet auch eine breite
Palette von Versicherungen und Beratungs-
dienstleistungen im Gesundheitsbereich an.
Das Unternehmen wurde 2012 statt Kraft Food
in den Dow Jones Industrial Index aufgenom-
men. Der Gewinn betrug im vergangenen Ge-
schéftsjahr elf Milliarden US Dollar.

VERIZON ist ein US Telekommunikationskon-
zern, der zunehmend in neue Felder diversi-
fiziert, da der Markt fiir Smartphones immer
gesdttigter wird. So kaufte er Ende Juli das
Internet- und E-Mail-Geschéft von Yahoo um
funf Milliarden US-Dollar. Anfang August hat
Verizon auch noch die auf Fuhrparkmanage-
ment spezialisierte Softwarefirma Fleetmatic
um zwei Milliarden US-Dollar iibernommen.
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Die Bérsen
im Wahlfieber

Selbst wenn Donald Trump

der nachste US-Prasident
wird, durfte das die Aktien-
markte kaum tangieren. |

[ 1 ]

blicherweise reagieren die
U US-Borsen freundlicher, wenn

ein Republikaner zum amerika-
nischen Prisidenten gewahlt wird.
Doch diesmal konnte das ein wenig
anders sein. Denn nichts schétzen
Investoren weniger als Unberechen-
barkeit. Und das ist der republikani-
sche Kandidat Donald Trump auf alle
Fille. Gewinnt Trump die Wahlen,
rechnen Analysten zunichst mit einem
hektischen Aufund Ab der Kurse.
Dann diirfte aber rasch wieder Ruhe

einkehren. Auch nachdem er die Vor-

wahlen gewonnen hatte, reagierten die
Mirkte gelassen.

Da Hillary Clinton die Politik des
jetzigen Prisidenten, Barack Obama,
im weitesten Sinn so weiterfiihren
wird, sind unter ihrer Prasidentschaft
kaum neue Auswirkungen auf die Bor-
sen zu erwarten. Das Gesundheitssys-
tem will sie noch weiter ausbauen -
eine Chance fiir Pharma-Aktien, deren
Unternehmen verstarkt Generika im
Programm haben. Trump hingegen
will das Krankenversicherungssystem
,Obamacare“ wieder abschaffen. Hier
wiirden Aktien aus dem Gesundheits-
bereich generell zu den Gewinnern
zéhlen. Trump will auch den Kauf na-
tionaler Produkte verstérkt anregen.
Das konnte US-Auto-Aktien stirken.
Doch auch nach dem 8. November
werden an den Borsen die Worte der
FED-Prisidentin Janet Yellen wohl
weiterhin mehr Gewicht haben als jene
des US-Prisidenten. ‘
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> Beteiligungsgesellschaft
Bainco und erwarb Aktien
im Wert 70 Millionen
US-Dollar. Ein Deal, der we-
gen seiner Groflenordnung
der Borsenaufsicht SEC ge-
meldet werden musste.

Auch die Aktie der Super-
markt-Kette Kroger gilt als
unterbewertet. Der hinter
Walmart - zweitgrofite Le-
bensmittelhandler der USA
hat schon vor einigen Jahren
vermehrt Biolebensmittel in
sein Sortiment aufgenom-
men. Nun hat dieser Trend
auch die USA erreicht, und
da mit Bioprodukten hohere
Spannen erzielt werden kon-
nen, erwarten Analysten ei-
nen stidrkeren Anstieg des
Gewinns und damit des Akti-
enkurses als bei der Peer-
group.

Eine der interessantesten

US-Investmentchancen ist wohl die Ak-

tie von Southwest Airlines. Die Fluglinie
galt lange Zeit hindurch als US-Parade-
unternehmen. Doch nun gibt es Proble-
me mit der Belegschaft und Piloten-
streiks, die auch den Aktienkurs ins Tru-
deln gebracht haben. Das Management
féahrt einen strikten Sparkurs, investiert
aber dennoch 1,5 Milliarden US-Dollar in
ein Aktienriickkaufprogramm. Southwest
Airlines ist eine reine Inlandsairline. Sie
ist also von Riickgéngen bei Tourismus-
destinationen in Europa aufgrund der
Terrorangst nicht betroffen. Auch der
anhaltend niedrige Kerosinpreis kommt
ihr zugute. Mit dem Kauf der Aktie konn-
te man auf einen Turnaround-Kandida-
ten setzen.

Ahnlich verhilt es sich mit Starbucks.
Die Kaffeehaus-Kette ist zuletzt deutlich
langsamer gewachsen. Die jiingst ver-
lauteten Gewinnzahlen enttiuschen die
Investoren, und die Aktie sackte in den

Keller. Doch Starbucks will
jetzt den chinesischen Markt
erobern. Was bei einem
Land, dessen Bevolkerung
traditionell Tee trinkt, zu-
nichst befremdlich wirkt,
kann durchaus eine Chance
sein. Denn Starbucks steht in
China fiir westlichen Lebens-
stil. Und in den Filialen wer-
den natiirlich auch Tee-Spe-
zialitdten angeboten. Wenn
der breite Einstieg der Kaf-
feechauskette mit Tee im
Land der Mitte gelingt,
konnte die Aktie wieder stark
zulegen.

Die United-Health-Group-
Aktie steigt seit Jahren lang-
sam, aber stetig im Kurs an.
Das Unternehmen betreibt
sowohl Gesundheitsorgani-
sationen als auch eine Kran-
kenversicherung. Damit ist
sie in einem Land, in dem
das Gesundheitswesen privatwirtschaft-
lich organisiert ist, stets ein sicherer Kauf.
Genauso wie Verizon. Der Telekommuni-
kationskonzern hat vor Kurzem Yahoo zu
einem Schnéppchenpreis {ibernommen.

FONDS. Wer statt Stockpicking lieber in
US-Aktienfonds investieren mochte, fin-
det eine breite Palette. Unter den zumeist
von amerikanischen Gesellschaften ge-
managten Fonds schlégt sich auch ein os-
terreichischer sehr gut. Der Kathrein US
Equity rangiert unter den top finf. Na-
tiirlich sind auch die Kurse der US-Akti-
enfonds im oberen Bereich. Aber fiir sie
gilt das gleiche wir fiir Einzelwerte.
Robert Karas, Leiter des Asset Ma-
nagements bei der Schoellerbank: ,Der
US-Aktienmarkt ist am oberen Ende der
Bewertungs-Range. Européische Bank-
Aktien sind hingegen billig. Ich wiirde
aber nur, weil sie billig sind, keine euro-
péischen Bank-Aktien kaufen.”

Die Top-US-Aktienfonds

Performance in %

3 Jahre ‘

1Jahr 5 Jahre
Amundi ETF Leveraged ETF MSCI USA | FRO010755611 0,81 124,71 411,42
Legg Mason US Large Cap Growth IEO0B5ZYGJ21 3.7 69,70 175,29
ACM Bernstein American Growth LU0232524495 1,26 7719 168,06
Edgewood US Select Growth LUO304955437 042 74,07 163,81
Kathrein US Equity AT0000779673 0,52 68,62 153,17
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