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Wieder dabei
Mit Manuel Hölzle kehrt ein alter Bekann-

ter in die Musterdepot-Expertenrunde zu-
rück. Schon von Februar 2009 bis Mai 2012 
zeigte der Vorstandschef des bankenunab-
hängigen Augsburger Investmenthauses 
GBC, dass mit überwiegenden Aktieninvest-
ments in den deutschen Mittelstand gutes 
Geld zu verdienen ist. Bei der im Jahr 2012 
beendeten Depotrunde ließ Hölzle mit sei-
ner überwiegenden Aktienauswahl aus dem 
M-, S- und TecDax den Dax weiter hinter sich. 
In der neuen Depotrunde plant der Experte, 
seine Strategie weiter zu verfeinern. Die Ne-
benwertestrategie erweitert er um die Insi-
der-Strategie. „Das bedeutet, dass ich solche 
Unternehmen in das Musterdepot aufneh-
men werde, bei denen die Vorstände oder 
Aufsichtsräte Aktien des eigenen Unterneh-
mens kaufen oder verkaufen, sogenannte 
Directors’ Dealings. Untersuchungen haben 
gezeigt, dass diese Strategie Überrenditen 
generiert und die Transaktionen der Unter-
nehmensentscheider wertvolle Indikationen 
für den Ein- und Ausstieg bei den Aktien ih-
rer Gesellschaften sind“, erklärt Hölzle.

Doch damit allein ist es nicht getan. „Ich 
werde natürlich nicht einfach jede Transak-
tion nachbilden, sondern zusätzlich genaue 
Analysen der betreffenden Werte durch-
führen und fundamentale Maßstäbe anle-
gen, sodass tatsächlich nur gesunde und 
aussichtsreiche Unternehmen in das Depot 
gelangen.“ Dazu gehört, erläutert der Ex-
perte, zu analysieren, ob das Unternehmen 
mittel- und langfristig eine positive Wert-
schöpfung schaffen kann. Dabei gilt es unter 
anderem die Entwicklung der Kapitalrendi-
ten, Cashfl ows und Ergebnismargen genau 
unter die Lupe zu nehmen. „Mit einer kon-
sequenten Verfolgung dieser Doppelprü-

fung bin ich sicher, Fehler auf ein Minimum 
reduzieren zu können.“ 

Die aktuelle Lage
Bei der Einschätzung der aktuellen Lage an 

den Märkten zeigt Hölzle Optimismus. Er ist 
überzeugt, dass die weltweit niedrigen Zinsen 
bei gleichzeitig guten konjunkturellen Ent-
wicklungen in vielen Ländern die Aktienmärk-
te weiter befl ügeln werden. Und das, solange 
die Zinsen niedrig bleiben, wovon zumindest 
in Europa auszugehen ist. „Ich glaube, dass 
die gute Phase an den Aktienmärkten noch 
nicht vorbei ist“, sagt Hölzle. Dennoch weist 
er darauf hin, dass jeder bei der Aktienanla-
ge einen mittel- bis langfristigen Zeithorizont 
hat. „Denn auch wenn der Aktienmarkt ein-
mal fällt – bislang hat er sich noch immer in-
nerhalb weniger Jahre wieder erholt.“

 
Start mit drei Werten

„Ich starte das Musterdepot mit drei Wer-
ten und stocke dann in den nächsten Wo-
chen sukzessive auf“, kündigt Hölzle an. Als 
Erstes sollen, jeweils limitiert, die Aktien 
von Highlight Communications, Junghein-
rich und GfK ins Depot. Bei den drei Gesell-
schaften beobachtete Hölzle zuletzt deutli-
che Insider-Käufe. Um für Klarheit zu sorgen, 
traf die GBC Vorkehrungen, um Interessen-
konfl ikten vorzubeugen. Deshalb folgender 
Hinweis für die gesamte Laufzeit der Mus-
terdepots – für Werte, die die GBC selbst 
covert: „Die GBC AG oder eine mit ihr ver-
bundene juristische Person hat bedeuten-
de fi nanzielle Interessen an dem analysier-
ten Unternehmen, wie etwa die Gewinnung 
und/oder Ausübung von Mandaten beim 
analysierten Unternehmen bzw. die Gewin-
nung und/oder Erbringung von Dienstleis-
tungen für das analysierte Unternehmen.“

Manuel Hölzle

Nebenwerte-Depot mit Insider-Strategie

Vorsichtiger Start

Q
ue

lle
: C

om
di

re
ct

St
an

d:
 2

3.
4.

20
15

; K
os

te
n:

 0
,2

 P
ro

ze
nt

 K
au

fs
pe

se
n

Geboren am 24.2.1977 in 
Kaufbeuren

2003: Abschluss des Studi-
ums der Betriebswirtschafts-
lehre an der Universität Augs-
burg mit dem Titel 
Diplom-Kaufmann

2002 bis 2007: Chefanalyst 
und Geschäftsführender 
Gesellschafter bei German 
Business Concepts GmbH, 
Augsburg

Seit 2007: Chefanalyst und 
Vorstandsvorsitzender der 
GBC AG in Augsburg

 2000 Highlight Communications CH0006539198 4,10 3,92 7 840,00
 120 Jungheinrich DE0006219934 67,00 64,67 7 760,40
 220 GfK DE0005875306 37,50 35,86 7 889,20
      
    –  
    –  
    –  
    –  
     

 Stück Wertpapier ISIN Kaufl imit in Euro Kaufkurs in Euro Wert in Euro 
     am 23.4.2015

 Depotwert am 23. April in Euro:  23 489,60
 Guthaben in Euro:  76 463,42



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Coated FOGRA27 \050ISO 12647-2:2004\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /sRGB
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
    /Arial-Black
    /Arial-BlackItalic
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /ArialUnicodeMS
    /CenturyGothic
    /CenturyGothic-Bold
    /CenturyGothic-BoldItalic
    /CenturyGothic-Italic
    /CourierNewPS-BoldItalicMT
    /CourierNewPS-BoldMT
    /CourierNewPS-ItalicMT
    /CourierNewPSMT
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
    /Impact
    /LucidaConsole
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /TimesNewRomanMT-ExtraBold
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /Trebuchet-BoldItalic
    /TrebuchetMS
    /TrebuchetMS-Bold
    /TrebuchetMS-Italic
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-BoldItalic
    /Verdana-Italic
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 150
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 150
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (FOGRA27)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /ESP <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata pogodnih za pouzdani prikaz i ispis poslovnih dokumenata koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 5.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /DEU <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToRGB
      /DestinationProfileName (Coated FOGRA27 \(ISO 12647-2:2004\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /UseDocumentProfile
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [150 150]
  /PageSize [595.276 756.850]
>> setpagedevice


