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Bei einem Wert von Uber eins liberwiegen die Kauftransaktionen,
unter eins gibt es mehr Verkaufer. Im August markierte der In-
dikator einen neuen Rekordstand fir 2011.
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Den Signalen der Profis folgen

Die Borsen haben in den letzten Wochen den Riickwartsgang eingelegt. Ganz anders die

Insider-Aktivitaten, die deutlich zugenommen haben. Anleger sollten den Profis folgen!

INSIDERAKTIEN

as Vertrauen der Anleger in die

Schuldenpolitik der Lander und in
die Entwicklung der Weltwirtschaft ist
momentan eher gering. ,Die Erwar-
tungshaltung steht jedoch in klarer
Dissonanz zu der derzeitigen Lage in
den Unternehmen®, erklart Manuel
Holzle gegeniiber dem axTIONAR. ,Die
meisten borsennotierten deutschen Ge-
sellschaften konnten auch zum Halb-
jahr gute Zahlen abliefern und verfi-
gen iber solide Auftragsbestdnde, die
den weiteren Jahresverlauf weitgehend
absichern”, fihrt der Chefanalyst von
GBC Research aus. Die Kursriickschlage
der letzten Wochen sind aus seiner
Sicht daher ungerechtfertigt hoch.

Manager kaufen

Mit dieser Meinung steht Holzle nicht
allein: Ein Blick auf die jiingsten Direc-
tors’ Dealings, so nennen Bérsianer
meldepflichtige Management-Transak-

tionen, verrat: Die heimischen Firmen-
lenker haben die deutlichen Kursriick-
gange im August genutzt, um kréftig
Aktien der eigenen Unternehmen zu
kaufen.

Erfolgreiche Strategie

»Es gibt eine nachgewiesene Signal-
funktion der Insider”, erklart Holzle,
der mit einem eigens entwickelten In-
dikator die vorherrschende Stimmung
unter den deutschen Insidern ermit-
telt. ,,Unser GBC-Insiderindikator hat
mit einem hohen Wert von iiber 10 ein
Jahreshoch erreicht,” so der Experte.
Was liegt also néher, als auf Vorstande
und Aufsichtsrate zu horen? Sie wissen
am ehesten, wie es um die wirtschaft-
liche Lage ihres Unternehmens wirk-
lich steht.

Vor diesem Hintergrund haben die
Insider auch bei IVU Traffic Technolo-
gies, Hot-Stock der Woche in der aktu-
ellen axTronARr-Ausgabe auf Seite 10,
Axel Springer (Top-Tipp Konservativ,

Seite 20) und bei der Leseraktie Air Ber-
lin (Seite 30) zugegriffen.

DER AKTIONAR hat vier weitere Ge-
sellschaften unter die Lupe genommen,
bei denen Fithrungskréfte ebenfalls ei-
gene Aktien gekauft haben.

Commerzbank: Klein, aber fein
Derzeit deutet vieles darauf hin, dass

die Aktienmarkte eine Schieflage oder

sogar eine Insolvenz einer européi-

Commerzbank
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Interview mit Manuel Holzle, Vorstand GBC Research

_Insider kaufen wieder”

B DER AKTIONAR: Herr Hélzle, Vorstinde
und Aufsichtrate kaufen derzeit wieder
vermehrt Aktien des eigenen Unterneh-
mens. Wie beurteilen Sie diese Insider-
Entwicklung?

Manuel Hilzle: Das ist richtig. Die deut-
schen Insider kaufen so hdufig eigene
Aktien wie schon lange nicht mehr.
Dies spricht fiir derzeit giinstige Ein-
stiegsniveaus und mittelfristig wie-
der steigende Kurse.

M Sie haben einen GBC-Insiderindikator
entwickelt. Haben die Transaktionen der
Fiihrungskrafte tatsachlich eine Signal-
funktion?

Ja, da niemand das eigene Unter-
nehmen besser kennt als die Vorstan-
de oder Aufsichtsrite, sind Insider-
kéufe oder auch Verkaufe wichtige
und wertvolle Hinweise hinsichtlich
der Unternehmensentwicklung — und
somit auch fir die Aktienkursent-
wicklung. Wir beobachten diese
Transaktionen laufend und verarbei-
ten diese iiber unsere Datenbank in

schen Bank einpreisen. Auch die Com-
merzbank stand deutlich unter Druck.
Aufsichtsratsmitglied Daniel Hampel
setzt auf eine Gegenbewegung. Er hat
zuletzt bei 1,90 Euro Commerzbank-
Aktien gekauft — auch wenn er mit
rund 2.500 Euro nur eine kleine Sum-
me investiert hat. Unterstiitzung be-
kommt Hampel von der Investment-
bank Cheuvreux, die ihre Einstufung
fur die Aktie mit ,Outperform” und
Kursziel von 4,10 Euro bestatigt hat.

BASF: Unabhingig und solide
Deutlich mehr Kapital haben Micha-
el Diekmann und Frangois Diederich
eingesetzt. Die beiden Mitglieder des
BASF-Aufsichtsrats haben zusammen
fiir rund 230.000 Euro Papiere des Che-
mieriesen gekauft. Kein Wunder: Der
Weltmarktfithrer glanzt mit einer soli-
den Bilanz, einer breiten Marktpositi-

einem eige-
nen Indika-
tor — inklusi-
ve einer wo-
chentlichen
Empfehlung,
die soge-
nannte ,Insi-
deraktie der
Woche". Der
Indikator
gibt ein klares Bild, ob mehr Unter-
nehmenslenker kaufen, also positiv
gestimmt sind, oder verkaufen und
damit eher eine Uberbewertungssitu-
ation signalisieren.

M Wie hoch ist Ihre Trefferquote?

Trotz des jliingsten massiven Kurs-
abschwungs an den Borsen ist die
12-Monatsrendite unserer Empfeh-
lungen noch leicht im positiven Be-
reich. In der mittelfristigen Betrach-
tung haben wir sogar eine jahrliche
durchschnittliche Rendite von zehn
bis 15 Prozent erzielen konnen. smi

onierung sowie einer im Branchenver-
gleich sehr gilinstigen Bewertung. Zu-
dem ist der Konzern dank cleverer Zu-
kaufe weniger von der konjunkturellen
Entwicklung abhédngig als andere Che-
miekonzerne.

Klsckner & Co: Eindeutige Meinung
Beherzt zugeschlagen hat auch Gis-
bert Rithl, Vorstand beim Stahlhéndler
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ten Kurssturz im Bereich um zehn Euro
Aktien im Wert von 125.000 Euro geor-
dert. Aus Sicht der Analysten miisste
man die Aktie jetzt kaufen. 28 Exper-
ten sprechen sich fiir einen Kauf aus;
nur einer sagt ,Halten®. Das durch-
schnittliche Kursziel beziffert sich auf
19,75 Euro, was rund 9o Prozent tber
dem aktuellen Kurs liegt.

Miihlbauer: Mit Weitblick

Aber auch bei kleineren Gesellschaf-
ten haben die Fihrungskrafte beherzt
zugegriffen. So hat Josef Mithlbauer im
August Aktien seiner Firma im Wert
von rund 2,15 Millionen Euro ins Depot
gepackt. Bereits Anfang 2009 hat der
Vorstand des Spezialmaschinenbauers
ein gutes Ndschen bewiesen. Damals
hat er nach der Finanzkrise eigene Ak-
tien zu 17 Euro gekauft — zwei Jahre
spéter notierte der Wert bei 50 Euro.
Das aktuelle Zahlenwerk des Spezialis-
ten fur die Produktion von Smartcards
und elektronischen Pdssen wurde zwar
durch einen verschobenen Grofauftrag
verhagelt. Die Lieferung von Maschinen
zur Ausweiserstellung im Wert von 15
Millionen Euro an einen européischen
Auftraggeber soll jedoch im laufenden
Quartal erfolgen. Fir Mithlbauer zdhlt
der langfristige Erfolg. Die meisten Lin-
der sind in einem Umstellungsprozess.
Dieser fithrt dazu, dass in den nachsten
zehn Jahren quasi jeder Staat seine be-
stehenden Ausweisdokumente auf Bio-
metrie umstellen wird. Dieser Trend ist
nicht mehr aufzuhalten und spielt den
Spezialisten in die Karten.

I Handeln wie die Profis

| Anleger sollten auf den GBC-Indika-
tor vertrauen und den Insidern bei
den vier Firmen folgen — und nach
den massiven Kursverlusten erste Po-

Klockner &r Co. Er hat nach dem jlings- sitionen aufbauen. smi
. . |
Bei diesem Quartett wird gekauft 1
Unternehmen WKN  Aktueller Marktkap. Umsatz 11e  KGV Ziel Stopp  Chance  Risiko
Kurs inMrd.€ inMrd.€ 11e
BASF BASF11  46,60€ 428 72,6 8 7000€ 3900€ MENED EEROO
Commerzbank 803200 1,98€ 10,1 122 6 260€  160€ NEAND EENOO
Klockner & Co KCo100 10,31€ 1,0 7.0 12 1500€ 8.80€ NENRD NENOO
Miihlbauer 662720  2591€ 0.2 02 10 3500€ 2200¢€ NEEND NEEOO



