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Kraft-Konzernchefin
Irene Rosenfeld:
,»Wir haben zwei starke, aber unterschiedliche
Portfolios aufgebaut, die ihr volles Potenzial
unter einem Dach nicht ausschopfen kdnnen.
Daher wollen wir Kraft Foods in zwei eigen-
standige Unternehmen aufspalten.

Milka ist eine der Top- Markerl1 von Kraft Foods und wird
— wie mit dlesem Bild - standlg beworben.
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Clubmitglieder berichten im Rundfunk
NDR Info zu Gast beim HAC-Stammtisch

Ein ganz besonderer Gast hatte sich Anfang April beim HAC-Stammtisch in Hamburg eingefunden: Jens Brommann, Redak-
tionsleiter Wirtschaft und Sozialpolitik bei NDR Info, recherchierte fiir seine Radiosendung ,,Wenn der Homo Oeconomicus
Gefiihle bekommt — Wie Menschen Markte bewegen und die Wirtschaft in (Un-)Ordnung bringen®, die am 1. Mai auf NDR Info
gesendet wurde. Unter www.ndrinfo.de kann die Sendung unter ,,Suchen“ auch spater noch gefunden und angehort werden.

Jens Brommann, Redaktionsleiter Wirt-
schaft und Sozialpolitik bei NDR Info,
recherchierte beim HAC-Stammtisch in
Hamburg.

»lch bin durch ganz Deutschland gereist
und habe mit Unternehmern und Bor-
senspezialisten, mit Handelsexperten,
Wirtschaftswissenschaftlern und Kartell-
wdchtern gesprochen®, erzéhlt der stu-

dierte Volkswirt. Um mit interessierten
Privatanlegern zu sprechen und sie zu
interviewen, besuchte Jens Brommann
HAC-Mitglieder in Hamburg, die sich auf
Wunsch des Redakteurs recht spontan
zu einem ,,auBerordentlichen“ Stamm-
tisch zusammengefunden hatten. Mit
Kamera, digitalem Aufnahmegerat und
Mikrofon bewaffnet nahm er den Anwe-
senden nach einigen einleitenden Wor-
ten schnell die erste Schiichternheit. ,,Ich
war beeindruckt von der Einstellung der
Anleger, die gut informiert, aber durch-
aus auch selbstkritisch waren®, sagt
der Radioreporter. So kam es schnell
zu einer sehr ungezwungenen und leb-
haften Diskussion, zu der jeder etwas
Interessantes beizutragen hatte. ,Ich
habe mich sehr gefreut, dass die unge-
filterten Meinungen unserer Mitglieder
einen Beitrag zu einer sehr informativen

Gemeinsam aktiv

HAC-Mitglieder laufen fiir einen guten Zweck

Haben Sie sich den Termin schon notiert? Am 15. August um 17.30 Uhr laufen
Clubmitglieder zusammen mit HAC-Geschaftsfiihrung und -Mitarbeitern beim
sechsten ,,Mopo-Team-Staffellauf*. Machen Sie mit!

Der HAC sponsert die HAC-Teams,
sodass Clubmitglieder mit HAC-T-Shirt
die funf Kilometer lange Strecke im
Hamburger Stadtpark laufen, gehen
oder walken kdnnen. Nach dem ,,Warm-
laufen® folgt die Picknick-Party, bei der
alle Teilnehmer miteinander feiern.
Lunser Picknickkorb wird gut gefiillt
sein“, verspricht HAC-Geschaftsfiihrer
Ralf-Matthias Riickert, der selbst mit-
walken will.

Wenn Sie Lust haben, ebenfalls mit
dabei zu sein, melden Sie sich bis 31.
Mai unter 040-611 84 8o an oder schi-
cken Sie eine E-Mail an info@hac.de.
»Je mehr Menschen mitlaufen, desto
besser”, weif3 Riickert, denn ,,fiir jedes
Team zahlt die PSD Bank zehn Euro an
den Stadtpark Verein Hamburg e. V.
Insgesamt kamen in den vergangenen
Jahren bereits an die 30.000 Euro fiir
einen Baumlehrpfad zusammen.

Diskutierten fiirs Radio: HAC-Mitglieder
in Hamburg.

Sendung leisten konnten®, erklart HAC-
Berater Rolf Molk, der sich ganz herzlich
bei den anwesenden Mitglieder bedan-
ken mochte, die ,,auf unsere Anfrage
hin ohne zu zégern mit Herzblut dabei
waren*!

Begriffe verwechselt
Leserbrief von Marianne F., Hamburg

Eine Leser-Mail erreichte die Redak-
tion. Vielen Dank dafiir! Wir freuen
uns iiber weitere Post, auf kons-
truktive Kritik und lhre Anregungen
unter info@hac.de. Oder rufen Sie
einfach kurz an: 040-611 84 8o0.

Im ,,Blickpunkt“ in Heft 4/2012 auf
Seite 15 wurden die Begriffe Eigen-
tum und Besitz verwechselt. Nur der
Eigentiimer kann seine Immobilie
beleihen, nicht der Besitzer (zum Bei-
spiel der Mieter).
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EDITORIAL

Liebe Borsianerinnen, liebe Borsianer!

Die meisten Deutschen beschaftigen sich nur oberflachlich mit ihren Finanzen. Sogar
bei wirtschaftlich interessierten Geldanlegern wird der Betreuung des Depots nur ein
kleiner Teil der Zeit gewidmet. Natiirlich ist es mit grofien Risiken verbunden, eine so
wichtige Angelegenheit nur nebensdchlich zu betreuen, dhnlich wie man ja auch nicht
nebenbei Herzchirurg oder Airbus-Pilot werden kann. Anleger gehen unterschiedlich
mit diesem Problem um: Die einen lassen ihr Geld in Fonds oder Vermégensverwal-
tungen von Profis betreuen, die zumindest ,,rund um die Uhr* mit der Kontrolle und
Optimierung der Gelder beschéftigt sind. Das verhindert Fehler aus einer unregel-
mafBigen und oberfldchlichen Betreuung.

Der kleinere Teil der Anleger aber hat Spaf3 daran, seine Geldanlagen selbst zu betreuen, und mdchte eigene
Entscheidungen treffen. Das ist eine gute Voraussetzung fiir eine erfolgreiche Geldanlage, sieht aber leider in der
Praxis tiberdurchschnittlich riskant aus: Die meisten legen namlich am liebsten vor der eigenen Haustiir — sprich
in Deutschland — an. Das ermittelte eine Direktbank bei der Untersuchung von 450.000 Depots. Unter den Top-
10-Titeln im Aktienbereich sind zum Beispiel nur Dax-Titel in den Depots der Privatanleger. Die Untersuchung
ergab, dass die Anleger ungern einen groRen Aufwand bei der Aktienauswahl betreiben und sich deshalb lieber
Titel ins Depot legen, unter denen sie sich ,,etwas vorstellen“ kénnen. Die Verbundenheit mit der Heimat in allen
Ehren, einen Gefallen fiir ihr Vermdgen tun sich diese Lokalpatrioten damit nicht. Sie legen sich ein sogenanntes
»Klumpenrisiko“ ins Depot, erhéhen also ihr Verlustrisiko, weil ihr Geld stark von der Entwicklung und Konjunktur
nur eines Landes abhdngt. Die Katastrophe 2011 in Japan zeigte, dass auch ein stabiles Land durch unerwartete
Ereignisse massiv unter Druck kommen kann. Dazu kommt, dass deutsche Aktientitel deutlich starker schwan-
ken, als wenn man weltweit streuen wiirde. Generell verringern Anleger also ihr Risiko, wenn sie ihr Vermdgen
in verschiedenen Regionen anlegen.

Vieles deutet darauf hin, dass Anlagen wie Aktien oder Anleihen langfristig so ertragreich sind, wie es die Wirt-
schaftsleistung der Region ist. Und wo steigt das Wirtschaftswachstum schon seit langem am meisten an? In den
Emerging Markets. Hier wachst die Wirtschaft im Schnitt dreimal so stark wie in den westlichen Industrienatio-
nen. Diese Ldnder, die aus ihren Schuldenkrisen in den 8oer- und goer-Jahren gelernt haben, sind heutzutage
auflerdem mit weniger als 40 Prozent vom Bruttoinlandsprodukt verschuldet — die Industrienationen mit {iber 100
Prozent! Frither waren die Emerging Markets eher eine Beimischung im Depot. Mittlerweile fangen Investoren,
die die Entwicklung in diesen Regionen intensiv beobachten, an, die aufstrebenden Markte als Basisinvestment
zu betrachten und entsprechend stark im Portfolio zu gewichten. Frei nach dem Motto: ,,Starkes Wachstum und
wenig Schulden sind besser als Staatschuldenkrisen und geringes Wachstum in des Industrienationen.”

Unser neuer vermdgensverwaltender Fonds, der ,,World Top Emerging Market*, sto3t deshalb natiirlich auch bei
HAC-Anlegern auf grofRes Interesse. Wir wollten die Start-Sonderkonditionen des Fonds (geringere Management-
vergiitung, geringeres Agio) eigentlich bei einem Volumen von fiinf Millionen Euro einstellen, aber die Summe
kam so schnell zusammen, dass noch nicht einmal alle Anleger die Moglichkeit hatten, das Fondskonzept in
Vortragen oder Gesprachen kennenzulernen. Deshalb haben wir die Frist bis zum 30. Juni verldngert (siehe dazu
auch den Bericht auf Seite 5 unten). Wenn Sie also noch Informationen brauchen, sprechen Sie bitte lhren HAC-
Berater an.

Herzlichst, lhr

s o

Ralf-Matthias Riickert
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CLUBLEBEN

Gute Stimmung dank aufregender Themen
HAC-TopTage in deutschen Grof3stddten

Die HAC-TopTage finden nach der Auftaktveranstaltung in Hamburg traditionell immer auch in Bremen, Hannover, Diissel-
dorf und Miinchen statt. HAC-Geschiftsfiihrer und -Berater berichten {iber die Veranstaltungen.

S
=
2
g S
B,
s
)]

© sk_desi

Ganze vier Stunden dauerte der HAC-
TopTag Mitte April in Bremen. HAC-
Geschaftsfiihrer Wolfram Neubrander
berichtet von Mitgliedern, die ihn hin-
terher angerufen hatten: ,Ein Ehepaar
erzdhlte mir, sie hdatten zu Hause erst
einmal einen langen Mittagsschlaf
gemacht.“ Den anderen rund 7o Teil-
nehmern diirfte es nach der Marathon-

Veranstaltung kaum anders gegangen
sein, doch ,,wenn man erst einmal ins
Reden kommt und was zu sagen hat,
sind vier Stunden schnell vorbei®, fin-
det Neubrander. Trotz der langen Zeit
sei die Stimmung sehr gut gewesen,
die Resonanz ebenso. Ein Teilnehmer
antwortete auf die Frage, ob zukiinftig
wieder externe Referenten eingeladen
werden sollten: ,,Aber nur, wenn sie
besser sind als die HAC-Referenten®,
schmunzelt Wolfram Neubrander.

Auch in Hannover und Diisseldorf sei
das Thema ,Endspiel an den Mark-
ten“ bei den rund 8o Gdsten gut ange-
kommen und die Stimmung sehr gut
gewesen, berichtet Rolf Mélk. ,,Unsere
Anleger waren sehr interessiert und
haben viele gute Fragen zu den Themen
gestellt”, erkldrt der HAC-Berater.

,Nur” zweieinhalb Stunden hat Michael
Arpe Ende April in Hamburg gebraucht.

Eingestellt als gute Fee

Ilona Forst ist Empfangssekretarin beim HAC

Warum kompliziert, wenn es auch einfach geht: Das ist die Devise von Ilona
Forst, die seit Januar als Empfangssekretdrin beim HAC in Hamburg arbeitet.

»Das ist die beste Arbeitsstelle, die ich
je hatte®, sagt llona Forst. Die Mittvier-
zigerin freut sich iiber ihre neue Auf-
gabe als Empfangssekretdrin und ,,gute
Fee®, wie sie schmunzelnd hinzufiigt.
Die gebiirtige Hamburgerin erledigt
die Post, nimmt die Telefonate an und
springt tberall ein, wo Hilfe gebraucht
wird.

Erst seit Herbst vergangenen Jahres ist
die gelernte Biirokauffrau wieder im
Norden, davor hatte sie acht Jahre in
Niederbayern gelebt: ,,Mein Mann ist in

die Nahe von Passau versetzt worden®,
erzahlt sie, ,,also bin ich mit ihm dorthin
gezogen.“ Nach 12 Jahren bei Komatsu,
einem Unternehmen fiir Baumaschinen
im Schleswig-Holsteinischen Kaltenkir-
chen, hat sie in Bayern als Assistentin
der Geschaftsleitung gearbeitet. ,,Aber
heimisch bin ich dort nie geworden, die
Mentalitdten sind zu unterschiedlich®,
betont llona Forst. Kurz entschlossen
hat sie sich in Hamburg beworben und
bekam prompt die Chance, beim HAC
zur Probe zu arbeiten. lhren Mann sieht
die dunkelhaarige Frau nur alle vier bis

»ES sind sogar Teilnehmer gekommen,
die beim ersten TopTag im Marz hier
in Hamburg schon dabei waren®, weifs
der HAC-Geschaftsfiihrer. Sie hatten
ihre Freunde mitgebracht, weil sie das
unbedingt héren sollten, erzahlten ihm
einige Gdste, die sich gleichzeitig vom
Thema Emerging Markets inspirieren
lieRen. ,,Was ich immer wieder gese-
hen habe, war Kopfschiitteln iiber die
Machenschaften von Politik und Finanz-
wesen®, berichtet Arpe.

Vom HAC-TopTag am 28. April in Miin-
chen schickte Wolfram Neubrander eine
ganz auflergewdhnliche Nachricht: ,,Wir
hatten 31 Grad im Schatten und trotz des
Sommerwetters sind alle Gaste gekom-
men, die sich angemeldet hatten!* Das
sei durchaus nicht selbstverstandlich,
sagt der HAC-Geschaftsfiihrer, der sich
darum umso mehr dariiber gefreut
habe. Und nicht zuletzt sei auch die
Stimmung sehr, sehr gut gewesen!

sechs Wochen, aber das mache ihnen
beiden nicht viel aus, kommentiert sie.
Zurzeit wohnt die HAC-Mitarbeiterin
bei einer dlteren Dame in Hamburg zur
Untermiete, denn ihre Mdbel sind noch
in Bayern. Trotzdem gibt sie sich ganz
entspannt, denn irgendwann werde
sie schon noch die richtige Wohnung
finden. So kdnnte sich llona Forst bei-
spielsweise vorstellen, in der Ndhe vom
HAC zu wohnen, denn ,,der HAC ist fiir
mich wie eine grofie Familie!“




Auf Sendung im Anleger-TV

HAC-Geschaftsfiihrer Wolfram Neubrander im Interview

http://www.daf.fm/video/emerging-markets-dividenden-chance---russland-
und-china-uebergewichten-50152868.html: Auch wenn der Link sehr lang ist,
lohnt es sich doch, ihn abzutippen und aufzurufen, denn hier beantwortet HAC-
Geschiftsfiihrer Wolfram Neubrander im DAF, dem Deutschen Anleger Fernse-

hen, Fragen zu den Emerging Markets.

28. Méarz 2012, 17:50 Uhr: Wolfram Neu-
brander trifft sich mit DAF-Redakteurin
Brigitte Bauer — am Telefon. Das Thema:
»~Emerging Markets“. Die Journalistin
stellt den HAC-Mann zu Beginn gekonnt
vor: ,,Wir schauen heute auf die Emer-
ging Markets. Wie man hier am besten
investiert — das weif3 Wolfram Neubran-
der, Geschaftsfiihrer vom Hanseatischen
Anleger-Club. Und Neubrander legt gleich
los: ,Insgesamt erwarten wir ein welt-
weites Wirtschaftswachstum von etwa
3,5 Prozent, zu denen die Emerging
Markets 6,5 Prozent beitragen, aus den
Industrieldndern kommen nur circa zwei
Prozent. Also: Die Emerging Markets
stiitzen die Weltwirtschaft.” Die Anleihe-
markte seien erwachsen geworden. ,,Die
Ratings steigen — bei uns fallen sie®, fiihrt
er weitere Griinde fiir eine Investition in

den Emerging Markets auf. Natiirlich fragt
Redakteurin Brigitte Bauer auch nach
einem Investment-Tipp, bei dem Wolfram
Neubrander den HAC-Fonds ,,World Top
Emerging Market® nennt. Das ganze Inter-
view dauert sechseinhalb Minuten.

mﬂubﬂt- To gnijem T fin Derdin

Im Interview: HAC-Geschdiftsfiihrer
Wolfram Neubrander im Deutschen
Anleger Fernsehen.

,aemeinsam sind wir stark®
HAC-Fonds World Top Emerging Market
Zum WTEM, dem HAC-Fonds World Top Emerging Market, gibt es regelmafiig

Neuigkeiten zu berichten.

»,Gemeinsam sind wir stark®, freut sich
HAC-Geschéftsfiihrer Ralf-Matthias Ri-
ckert. Der HAC-Fonds World Top Emerging
Market hat zurzeit ein Gesamtvolumen von
knapp sechs Millionen Euro — und das in
nur vier Monaten! ,,Andere Dachfonds, die
viel Werbung machen, sind schon viel lan-
ger auf dem Markt und haben dieses Kunst-
stiick nicht geschafft!*

Noch bis 30. Juni kénnen HAC-Mitglieder
den neuen Fonds zu Sonderkonditionen
voranbringen: Die Beratungsvergiitung
betrdgt bis Ende des Quartals nur 0,8 Pro-
zent zzgl. MwSt. p. a. statt 1,5 Prozent, die
Performance Fee belduft sich auf 15 statt

20 Prozent und selbstverstandlich bekom-
men die Clubmitglieder auch ihren Agio-
Rabatt.

Ein interessanter Fonds im WTEM ist der
GLG Emerging Markets Equity Alternative.
,Der Clou an dem Fonds ist sein unkonven-
tioneller ,Rettungsanker*, sagt HAC-Kapi-
talmarktforscher Christoph Schiesewitz.
Sobald die Verluste im Fonds fiinf Prozent
Uibertreffen, wird das gesamte Portfolio
liquidiert und die bis dahin angefallenen
Gewinne somit erst einmal gesichert. Erst
wenn sich die Lage an den Aktienmdrkten
wieder beruhigt hat, werden die Positionen
nach und nach wieder aufgebaut.

TERMINE - TERMINE — TERMINE

Stammtische, Themenabende, An-
legerforen: Auch in den kommen-
den Wochen hat der HAC fiir seine
Mitglieder wieder viel zu bieten:
Kommen Sie vorbei, horen Sie zu,
reden Sie mit oder sitzen Sie mit
anderen Clubmitgliedern einfach
gemiitlich beisammen. Um eine
kurze Anmeldung unter der Tele-
fonnummer 040-611 84 8o wird ge-
beten. Beginn ist jeweils um 19 Uhr.
Alle Termine finden Sie auch auf der
HAC-Homepage unter www.hac.de

HAC-Stammtische

Miinchen: 15. Mai,

Rilano Hotel, Domagkstrafie 26
(abweichende Anfangszeit: 19.30 Uhr)
Bremen: 5. Juni,

Hotel Munte, Parkallee 299
Hamburg: 6. Juni,

AlsterCity, WeidestraRe 122b
Miinchen: 21. Juni,

Rilano Hotel, Domagkstrafie 26
(abweichende Anfangszeit: 19.30 Uhr)
Hannover: 26. Juni,

Central-Hotel Kaiserhof,
Ernst-August-Platz 4

Diisseldorf: 28. Juni,

CVJM-Hotel, Graf-Adolf-StraRe 102b

Themenabend Vermoégensschutz
Hannover: 22. Mai,

Central-Hotel Kaiserhof,
Ernst-August-Platz 4

HAC-Anlegerforum

Wer wissen mochte, welche Unter-
nehmen beim Anlegerforum, das
der HAC gemeinsam mit der Deut-
schen Schutzgemeinschaft fiir Wert-
papierbesitz veranstaltet, Rede und
Antwort stehen, findet kurz vorher
weitere Infos unter www.hac.de.
Beginn ist jeweils um 18.30 Uhr.
Hamburg: 21. Mai,

Hotel Intercontinental, Fontenay 10
Bremen: 30. Mai,

Hotel Munte, Parkallee 299

Save the date:
Am 23. September findet der
Herbst-TopTag in Hamburg statt.
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AKTIEN IM BRENNPUNKT

Linde - wkn: 648 300

Die 110 wesentlichen deutschen Bor-
senwerte sind in den drei Indizes Dax
(30 Hauptwerte), MDax (die 50 grof-
ten Nebenwerte) und TecDax (die
30 grofiten Technologiewerte) zusam-
mengefasst. In den Kurzportraits werden
die Unternehmen und ihre Arbeitsgebie-
te vorgestellt. Die Darstellungen sind al-
lerdings keine Kaufempfehlung.

BEWERTUNG/KURSENTWICKLUNG
M Linde

v B

2002-2012

M Hochtief

ES HOCHTIEF

2002-2012

H Kontron

K oK

{ kontron

2002-2012

Linde, 1879 gegriindet, ist heute fiih-
render Anbieter von Gasen, die in der
Metall verarbeitenden Industrie, in
der Nahrungsmittel- und chemischen
Industrie sowie in der Medizin einge-
setzt werden. Dank der Erfolge bei der
Prozessoptimierung und Produktivi-
tatssteigerung hat sich das operative
Ergebnis um mehr als zehn Prozent
auf knapp 2,4 Milliarden Euro verbes-
sert. Der Konzern ist in den einzelnen
Sparten, aber auch in allen Regionen
gewachsen. Besonders gut lief es im
Gasgeschaft und in Asien. In China ist

Linde bereits Marktfiihrer und erhielt
hier kiirzlich einen Grof3auftrag fiir die
komplette Gasversorgung eines Stahl-
werks. Selbst wenn sich die Konjunktur
etwas abschwéachen sollte, hat Linde
gerade in den Bereichen Energie und
Umwelt sowie in den aufstrebenden
Volkswirtschaften gute Wachstums-
chancen. Die Ubernahme des Geschifts
mit medizinischen Gasen vom ameri-
kanischen Konkurrenten Air Products
ist die erste grofere Ubernahme seit
2006, als Linde den britischen Rivalen
BOC {ibernommen hatte.

Hochtief - wikn: 607 000

Die Essener Hochtief ist in Deutsch-
land Nummer eins und durch Tochter in
Australien und den USA vertreten. Das
Unternehmen gehort mit den Bereichen
Planung, Finanzierung sowie dem Bau
und Betreiben von Projekten jeder Gro-
Benordnung zu denvier groBten interna-
tionalen Baukonzernen. Doch Hochtief
hat Probleme — unter anderem mit sei-
ner australischen Tochter Leighton, dem
einstigen Schmuckstiick des Unterneh-
mens. Viel boses Blut erzeugte aufier-
dem 2011 die feindliche Ubernahme
durch den spanischen Baukonzern ACS,
reihenweise verlieRen Manager das

Unternehmen. Lukrative Abfindungspa-
kete fiir ausscheidende Vorstdnde ver-
bunden mit hohen Abschreibungen bei
der Tochter Leighton hatten den Kon-
zern in die Verlustzone gedriickt. Der
Verkauf seiner Flughafenbeteiligungen
stagniert ebenfalls, was mit ,,schwieri-
ger gewordenem Kapitalmarktumfeld*
begriindet wird. Doch nichtsdestotrotz:
neuer Eigner, alter Wachstumsdrang:
Der Baukonzern investiert auch unter
dem neuen Mehrheitseigentiimer ACS
in das konjunkturanfallige Baugeschaft
und will Unternehmen in Kanada und
Indien tibernehmen.

Kontron - wkN: 605 395

Das Miinchner Unternehmen Kontron
ist weltweit der grofite Hersteller von
Embedded Computer Technologie
(ECT), im TecDax gelistet und aus der
Fusion der Konkurrenten Kontron und
Jumptec 2002 entstanden. War Kontron
anfangs hauptsachlich der technologie-
getriebene Pionier der Branche, hat sich
das Unternehmen zu einer markt- und
profitabilitdtsorientierten Organisation
gewandelt. Bedeutender Schritt in diese
Richtung war der Erwerb der amerikani-
schen ICS Advent. Damit sicherte sich
der Konzern die globale Marktfiihrer-
schaft im Segment der Kleinstcomputer

und bietet seitdem sdamtliche Embed-
ded Computer Produkte an. Mit Uber-
nahme des US-Anbieters Dolch 2005
verstdrkte der deutsche Weltmarktfiih-
rer vor allem seine Prasenz in den wich-
tigen Absatzmdrkten Verteidigung und
offentliche Sicherheit. In den vergange-
nen Jahren ging es jedoch bergab. Die
Griinde waren ein schwédcheres ope-
ratives Geschdft und ein Betrugsfall in
Asien. Nun will man sich wieder auf das
gut laufende Kerngeschaft konzentrie-
ren und so die Trendwende herbeifiih-
ren.



MARATHON-AKTIEN-KANDIDATEN

So sieht’ s aus, wenn man eintritt: Das Foyer von J. P. Morgan Chase in Frankfurt.

Stabil, rentabel und gut positioniert

J. P. Morgan Chase konnte die erste neue Marathon-
aktie aus dem Bankensektor seit Jahren werden

In Zeiten von Finanz- und Bankenkrisen ist die Bewertung eines Finanzdienst-
leisters immer eine ganz besondere Herausforderung. Vergleicht man allerdings
die Turbulenzen der vergangenen Jahre mit all denen, die in der Geschichte von
J. P. Morgan Chase schon eine Rolle spielten, dann scheint die aktuelle Krise nur

eine von vielen zu sein.

J. P. Morgan Chase ist erst am
31. Dezember 2000 aus der Fusion der
beiden Traditionsfirmen der Wall Street,
Chase Manhattan und J. P. Morgan, ent-
standen.

J. P. Morgan wurde mafigeblich gepragt
von John Pierpont Morgan, dem viel-
leicht einflussreichsten Bankier, den
es je gab. Er finanzierte grofRe Teile der
amerikanischen Industrialisierung im
spdten 19. und friihen 20. Jahrhundert.
Ohne ihn wdren viele Eisenbahnunter-
nehmen und die Stahlindustrie in den
USA niemals so erfolgreich geworden.
Die Chase Manhattan Bank, 1955 aus
der Fusion der Bank of Manhattan und
der Chase National Bank entstanden,
bleibt ebenfalls untrennbar mit dem
Namen einer bekannten Personlichkeit
verbunden. David Rockefeller, Enkel des
Griinders des Familienimperiums, fiihrte
die Bank von 1960 bis 1981 und stellte
die Weichen fiir die Internationalisie-
rung der Bank.

Die Fusionswelle im Bankensektor war
aber mit der Griindung von J. P. Mor-
gan Chase noch nicht beendet. In den
darauffolgenden Jahren wurden noch
weitere grofle Akquisitionen getatigt.
Mit den Banken One und Bear Stearns
schliipften renommierte Institute — pri-
madr als Folge der Lehman-Pleite 2008 —
unter das Dach von J. P. Morgan Chase.
So hat sich tiber die Jahre ein aus heu-
tiger Sicht stabiler Bankenkonzern ent-
wickelt, der es offenbar schafft, den
Turbulenzen an den Finanzmarkten zu
trotzen. Die Bank ist gegenwartig der
groBte Kreditgeber der US-Wirtschaft,
ein wichtiger Faktor im internationalen
Investmentbanking sowie ein gefrag-
ter Berater bei Unternehmensfusionen.
Aktivitdten im Hypotheken- und Kredit-
kartengeschaft gehdren ebenfalls dazu.
Sie waren in der jiingeren Vergangen-
heit oft die ,,Sorgenkinder” der Bank.
Inzwischen konnten hier die Risikoriick-
stellungen deutlich heruntergefahren

ECKDATEN

Titel J. P. Morgan Chase
WKN 850 628

Branche Banken

Land USA

Borse New York

Aktueller Kurs 32,90 € (27.04.2012)

CHARTTECHNIK

2002-2012

DEFINITION

Der Status ,,Marathon-Aktie“ wird aufgrund
verschiedenster Qualitdtskriterien vergeben.
Eines der wichtigsten ist eine iiberdurch-
schnittliche und stetige Entwicklung in den
betriebswirtschaftlichen Kennzahlen (Gewinn,
Umsatz etc.) iiber mindestens zehn Jahre. Die
Unternehmen, die wir Ihnen hier vorstellen,
haben dieses Kriterium noch nicht ganz erfiillt,
befinden sich aber auf dem besten Weg.

werden so wie sich auch alle anderen
Geschaftsbereiche stabil und rentabel
zeigen. J. P. Morgan Chase scheint fiir
die noch langst nicht beendete Finanz-
krise recht komfortabel positioniert und
wird sehr wahrscheinlich die erste neue
Marathonaktie aus dem Bankensektor
seit Jahren.

FUNDAMENTALANALYSE

J. P. Morgan Chase 2002 2003
Umsatz/Aktie in € 14,74 16,18
Dividende/Aktie in € 1,36 1,36
Gewinn/Aktie in € 0,80 3,24

2004 2005 2006 2007
15,12 15,11 17,19 20,35
1,36 1,36 1,36 1,48
1,55 2,38 4,04 4,38

2008 2009 2010 2011
18,66 25,89 25,82 25,74
1,52 0,20 0,20 1,00
1,32 2,26 3,96 4,66
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MARATHON-AKTIEN

Maximal ein Prozent der bérsennotier-
ten Unternehmen in aller Welt verdient
derzeit durch die gute Unternehmens-
entwicklung den Titel ,,Marathon-Aktie“.
In der HAC-Datenbank befinden sich
etwa 1.200 dieser Aktien. Innerhalb des

Marathon-Aktien-Rankings gibt es aber
auch Qualitdtsunterschiede, die durch
das Bullenbewertungssystem abge-
bildet werden. Top-Marathon-Aktien
beginnen ab vier Bullen. In der nachfol-
genden Liste stellen wir lhnen unsere

Top-50-Unternehmen — gewichtet nach
deren Marktkapitalisierung — vor. Die
Liste wird quartalsweise iiberarbeitet
und um zusatzliche Kennzahlen erwei-
tert, sie stellt jedoch keine Kaufempfeh-
lung dar.

I T A N S O T M TR
i g | o g | % | g
0

Amazon.com 906866 4 USA Internetkommerz 45 1374 50 237 18 \
Amgen 867900 4 USA  Biotechnologie 08 42 139 16 214 20 N
Apple 865985 4 USA  Computer-Hardware 0 45 163 30 112 31 N
BG Group 931283 4 GB Ol und Gas 1,0 38 182 35 11,7 28 N
BHP Billiton 908101 4 GB  Rohstoffe 3,6 @ 7,2 @ 288 13 \Z
Blackrock 928193 4 USA  Finanzdienstleistungen 300 12 155 28 250 17 N
British American Tobacco 916018 4 GB  Tabak 4,00 @ 203 40 2,7 46 N
Canadian National Railway 897879 4 CA Giitertransport 1,7 27 15 25 46 43 N
Canon 853055 4 JPN  Elektrotechnologie 3,2 8 183 37 497 @ N
Celgene 881244 4  USA  Pharma 0 45 252 46 37 44 N
China Mobile 909622 4  HK  Telekomdienstleister 3,9 @ 11,1 7 467 @ (h
Cisco Systems 878841 4 USA  Netzwerktechnik 12 34 139 17 76,0 @ O
Coach Inc. 566039 4 USA  Bekleidungsartikel 1,1 36 234 43 57 40 N
Coca Cola 850663 4  USA  Getranke 26 16 19 38 171 22 N
Colgate-Palmolive 850667 4 USA  Drogerie- u. Kosmetikgiiter 23 23 194 39 1,3 48 1N
Costco Wholesale 888351 4 USA  Einzelhandel 1,1 35 252 45 60 39 O
Danaher 866197 4 USA  Technologie, Gesundheitswesen 02 44 179 34 6,6 38 1N
Ebay 916529 4 USA  Internetkommerz 0 45 21,7 41 330 10 N
EMC 872526 4  USA  Computer-Hardware 0 45 23 4 731 @ N
Emerson Electric 850981 4 USA  Energieversorger 29 13 159 29 197 2 »
Exxon Mobil 852549 4 USA  Olund Gas 22 % 12 (5 19 2 4
General Dynamics 851143 4 USA  Luft- und Raumfahrttechnik 2,7 15 9,5 @ 272 15 0\
Gilead Sciences 885823 4 USA  Pharma 0 45 142 18 108 33 ()
Honeywell International 870153 4 USA  Mischkonzerne 24 20 131 14 13,7 25 N



Dome o | i [ooe | ok | K@ | [ig
i g s g | % | g

IBM 851399 4 USA  Computer-Hardware 15 30 143 19 57 41 1)
Illinois Tool Works 861219 4 USA  Spezialmaschinenbau 25 17 146 22 80 35 N
Imperial Oil 851368 4 (A OlundGas 1,0 40 119 10 286 14 A
Intel 855681 4 USA  Halbleiterindustrie 31 10 11,3 8 638 @ 0
Johnson & Johnson 853260 4  USA  Drogerie- u. Kosmetikgiiter 3,6 6 126 13 129 27 \
Mc Donald's 856958 4 USA  Systemgastronomie 28 14 178 33 69 37 0
Microsoft 870747 4  USA  Standardsoftware 24 21 117 9 464 6 ar
Norfolk Southern Corp. 867028 4 USA  Transport u. Logistik 24 19 125 12 116 29 %
Novartis 904278 5 CH  Pharma s O 14 7 oMy 9 A
Novo Nordisk AOM9QL 5 DK Pharmahandel 1,7 28 278 47 3,0 45 N
Occidental Petroleum 851921 4 USA  Olund Gas 21 25 105 6 254 16 \Z
Oracle 871460 4  USA  Spezialsoftware 08 41 145 21 387 7 N
PepsiCo 851995 4  USA  Getranke 31 11 149 23 171 23 N
Procter & Gamble 852062 4 USA  Drogerie- u. Kosmetikgiiter 3,1 9 177 32 113 30 N
Qualcomm 883121 4 USA  IT-Dienstleistungen 1,4 33 183 36 384 8 \/
Reckitt Benckiser AOM1W6 4  GB Drogerie- u. Kosmetikgiiter 3,5 7 15 24 24 47 N
SAP 716460 4  GER  Standardsoftware 5 29 171 31 309 1 0
Sasol 865164 4 RSA  Chemie w (@ 2 @ ve n
Starbucks 884437 4 USA  Systemgastronomie 1,0 39 357 49 55 42 1N
Tencent Holdings AQYAJU 4 CH Internetservice 03 43 346 48 09 49 O
Union Pacific Corp. 858144 4  USA  Giltertransport 20 26 152 26 7,2 36 1N
United Technologies 852759 4 USA  Luft- u. Raumfahrttechnik 23 22 145 20 132 26 0\
Unitedhealthgroup 869561 4 USA  Gesundheitsdienstleistungen 11 37 123 11 84 34 q)
Wal-Mart Stores 860853 4 USA  Einzelhandel 25 18 133 15 152 24 N
Wellpoint Inc. AODNLY 4 USA  Gesundheitsdienstleistungen 1,4 32 1041 @ 216 19 "
Yum! Brands 909190 4 USA  Systemgastronomie 1,5 31 24,5 44 09 50 N

*  ATH = All-Time-High-Verhéltnis; dies zeigt an, um wie viel Prozent der aktuelle Kurs von seinem Allzeithoch entfernt ist (ATH - aktueller Kurs) : aktueller Kurs x 100

** Timing = der Wert liegt iiber 1 oder unter \ seiner 200-Tage-Linie; Charttechnische Erkldrung: Liegt der aktuelle Kurs {iber seiner 200-Tage-Linie, befindet sich die Aktie in
einem Aufwartstrend, liegt er unter seiner 200-Tage-Linie, so befindet sich die Aktie in einem Abwartstrend. Solange es zu keinem Schnitt mit der 200-Tage-Linie kommt, bleibt der
herrschende Trend bestehen. O Top-5 der Top-50-Unternehmen
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KURZDARSTELLUNGEN

Hennes & Mauritz (H&M) - wkn: 872 318

K MK K K

Mit dem relativ simplen Konzept, Tex-
tilien fiir den ebenso mode- wie preis-
bewussten Verbraucher anzubieten,
ist die schwedische Bekleidungskette
H&M seit ihrer Griindung 1947 zur
weltweiten Nummer drei der Branche
geworden. In den fast 2.500 Geschaf-
ten, die Uiber aktuell 43 Lander verteilt
liegen, werden umgerechnet mehr als
12 Milliarden Euro umgesetzt. Die Ten-
denz ist insgesamt leicht ansteigend,
aber je nach Region doch durchaus
unterschiedlich. Wahrend Europa eher
schwéchelt, geht es in Asien und in
den USA gut voran. Aber der mit 385
Laden wichtigste Markt ist und bleibt
vorerst Deutschland. Im vergangenen
Geschaftsjahr konnte der Gewinn mit
dem Rekordumsatz nicht Schritt halten.

Steigende Rohstoffkosten, die aus stra-
tegischen Griinden nicht an die Kun-
den weitergegeben wurden, belasteten
primdr das Ergebnis. Aber auch hohe
Investitionen in bestehende und in die
266 neuen Laden sowie hdhere Lohne
in den asiatischen Fabriken driickten
kurzfristig auf das Ergebnis.

Das Management um CEO und Griin-
derenkel Karl-Johann Persson hat aber
die Weichen fiir weiteres Wachstum
gestellt. Schon 2007 wurde mit der
Marke ,,COS“ (Collection of Style) eine
Marke im oberen Preissegment kreiert,
die bisher erfolgreich ldauft. Und noch in
diesem Jahr werden weltweit 275 neue
Laden erdffnet sowie mit Malaysia,
Thailand, Mexiko, Bulgarien und Lett-
land ganz neue Markte erschlossen.
Die Story stimmt, die Perspektive ist gut
und auch wir Aktiondre kdnnen uns an
guten Dividenden erfreuen.

Jungheinrich - wkn: 621993

K K K K

Firmen mit einer langfristig erfolgrei-
chen Geschichte, die sich durch ste-
tig steigende Umsatze, Gewinne und
Marktanteile belegen ldsst, gibt es nicht
nur unter den ganz grofRen Konzernen.
Die Hamburger Firma Jungheinrich ist
in der Kategorie der Marathonaktien
mit einem Jahresumsatz von zwei Milli-
arden Euro und einer Marktkapitalisie-
rung von 860 Millionen Euro eher ein
kleineres Unternehmen. Dennoch ist
die im SDax angesiedelte Jungheinrich
AG weltweit fiihrend im Segment Gabel-
stapler- und Hubwagenbau. Aber die
Angebotspalette von Jungheinrich geht
iber die Produktion und den Verkauf
solcher Flurforderzeuge weit hinaus.
Das Unternehmen sieht sich selbst als
produzierenden Logistikdienstleister,

der seinen Kunden Fahrzeuge, Regal-
systeme und eine Fiille von Dienstleis-
tungen offeriert. Im Idealfall wird die
komplette interne Logistik durch das
Know-how von Jungheinrich gemanagt.

Schon fiinf Jahre nach der Unterneh-
mensgriindung 1953 kamen mit Italien
und Schweden die ersten Auslands-
standorte dazu, um die Abhdngigkeit
vom heimischen Markt zu reduzieren.
Gegenwadrtig ist das Unternehmen in
31 Landern direkt und tiber Handler in
mehr als 100 Landern vertreten. Noch
immer ist Jungheinrich allerdings auBer-
halb Europas nur schwach aufgestellt.
Dies ist gut und schlecht zugleich. Von
einer stabilen europdischen Basis aus
kdnnen jetzt Stiick fiir Stiick auch die
Wachstumsmarkte in Angriff genom-
men werden. Dies geht nicht uber
Nacht, aber langfristig besteht hier fiir
die Aktiondre eine gute Perspektive.

Akt. Kurs 25,80 € (24.04.2012)
KGV 22 teuer

KUV 3,3 neutral

Div. R.: 4,2 % positiv

f’( & () Gesamtbewertung:
' haltenswert

CHARTTECHNIK
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FUNDAMENTALANALYSE

Akt. Kurs 24,66 € (24.04.2012)
KGV 8 positiv
KUV 0,4 positiv
DIv. R.: 2,9 % neutral

R Gesamtbewertung:
'(# ' kaufenswert
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Wal-Mart - wknN: 860 853

Die Geschichte von Wal-Mart ist etwas
ganz Besonderes: In gerade einmal
50 Jahren kletterte der Jahresumsatz
auf 445 Milliarden Dollar — das ist mehr,
als die 30 groften deutschen Lebens-
mittelketten zusammen verdienen. Und
deutlich mehr als zwei Millionen Mit-
arbeiter gehoren in dieser vergleichs-

weise kurzen Zeit zum Unternehmen,
was wabhrlich beeindruckend ist.

Noch immer hdlt die Griinderfamilie
Walton iiber 40 Prozent der Aktien
und noch immer gilt das Firmenmotto:
»Jeden Tag Tiefstpreise“. Damit wird
primdr die Kduferschicht der unteren
Einkommensklassen angelockt. In wirt-

schaftlich unsicherer Zeit sind aber auch
zunehmend die Besserverdienenden in
den 9.800 Geschéften anzutreffen. Der
Konzern ist das Maf aller Dinge beim
Preis, beim Service und bei der Logis-
tik. Einzige grof’e Schwache ist der mit
zwei Dritteln noch immer hohe Anteil
des Geschafts auf dem Heimatmarkt
USA. Die Internationalisierungsstrate-
gie kommt langsamer voran als erhofft.
Hier steht den Amerikanern hdufig das
mangelnde Verstandnis fiir das Kaufer-
verhalten in anderen Landern im Weg.
In China ist Wal-Mart beispielsweise
bereits seit 1996 vertreten, aber gerade
einmal die Nummer drei. Aber das
Management kennt die Schwachen und
setzt zunehmend Manager mit Kennt-
nissen der jeweiligen Mdrkte ein. Nur so
kdnnen weitere Anteile hinzugewonnen
werden.

Teva Pharmaceuticals - wkn: 883 035

Es ist nur natirlich, dass auch Unter-
nehmen mit einer seit Jahren sehr
erfolgreichen Wachstumsstory irgend-
wann einmal in schwieriges Fahrwas-
ser geraten. Wenn die Basis und das
Geschadftsmodell grundsatzlich immer

noch stimmen, konnen solche Zeiten
von Anlegern gut genutzt werden.

Teva (hebrdisch fiir Natur) ist der grofite
Hersteller von Generika auf der Welt.
In diesem Bereich ist der Konzern aus
Israel organisch und durch teilweise
spektakuldre Ubernahmen — wie zum
Beispiel 2010 von Ratiopharm — kon-
tinuierlich gewachsen. Aber Teva ent-
wickelt auch eigene Medikamente und
hat mit dem Multiple Sklerose Praparat
»Copaxone® ein Medikament auf dem

Markt, das fiir {iber 20 Prozent des
Konzernumsatzes verantwortlich ist.
Allerdings ldauft das Patent dafiir 2014
aus und die Konkurrenz will Teva mit
deren eigenen Waffen schlagen und
den Blockbuster kopieren. Die aktuelle
Schwiéche des grofiten Pharmamark-
tes der Welt, den USA, und damit auch
Hauptabsatzmarkt fiir Teva passt eben-
falls nicht zu der vom Erfolg verwdhnten
Firma. Jeremy Levin, seit Mai neuer CEO,
wird alle Hande voll zu tun haben, um
das Ziel von 30 Milliarden Dollar Umsatz
im Jahr 2015 zu erreichen. Aber natiirlich
beinhalten der weltweite Kostendruck
der Gesundheitssysteme und die immer
dlter werdende Bevolkerung auch gute
Perspektiven fiir weiteres Wachstum.
Ein wichtiger strategischer Schritt ist
hier die Kooperation mit Procter & Gam-
ble, um im Bereich der nicht verschrei-
bungspflichtigen Medikamente ein
gewichtiges Wort mitzusprechen.

FUNDAMENTALANALYSE

Akt. Kurs 45,72 € (24.04.2012)
KGV 14 neutral
KUV 0,4 positiv
Div. R.: 2,4 % negativ

; = Gesamtbewertung:
I) )0 haltenswert

CHARTTECHNIK

1996-2012

mm Aktie == [ndex == 200-Tage-Linie

FUNDAMENTALANALYSE

Akt. Kurs 34,42 € (24.04.2012)
KGV 8 positiv
KUv 1,7 positiv

DIv. R.: 2,4 % negativ
|1 X Gesamtbewertung:
- kaufenswert

CHARTTECHNIK
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MARATHON-AKTIE DES MONATS

BEWERTUNG

ECKDATEN

Titel Kraft Foods
WKN 655 910
Branche el ol
Land USA

Borse New York

Marktkapitalisierung 70,46 Mrd. US$
54,37 Mrd. US$

HISTORIE

1903  James Lewis Kraft beginnt mit
60 Dollar einen Kasehandel

Umsatz 2011

Theodor Tobler entwickelt
Toblerone

1908

Kaffeerdsterei Jacobs
entwickelt ein einheitliches
Warenzeichen

1912

Kraft kommt nach
Deutschland

1927

Kraft Tomaten-Ketchup kommt
in Deutschland auf den Markt

1954
1966  Jacobs Kronung wird zum

Flaggschiff der Bremer
Kaffeerdsterei

Suchard und Tobler
fusionieren

Kaffee trifft Schokolade -
Jacobs fusioniert mit Suchard/
Tobler

Philip Morris kauft Kraft
und zwei Jahre spater Jacobs
Suchard

1970

1982

1988

Der Konzern firmiert
einheitlich unter Kraft Foods

2000

2007 Kraft Foods ist unabhangig
und im S&P 100 und 500 Index

vertreten

Die siif3e Versuchung

Kraft Foods strotzt vor Kraft und wachst weiter

Hier wird wirklich fiir jeden etwas geboten: Ob es Jacobs-Kaffee am Morgen ist,
Philadelphia-Dip am Mittag, Toblerone als Nachmittagssnack oder Kraft Makka-
roni mit Cheese zum Abendessen: Es ist schwierig, an den zahlreichen Produkten

von Kraft Foods vorbeizukommen.

Geschichte des Unternehmens

Der kanadisch-amerikanische Farmer-
sohn James Lewis Kraft, Johann Jacobs
aus Bremen und die Schweizer Philippe
Suchard und Johann Jakob Tobler sind
Pioniere des modernen Unternehmer-
tums im friithen 20. Jahrhundert. Sie
schufen Marken, die seit vielen Jahr-
zehnten bekannt und beliebt sind und
2000 mit vielen anderen Weltmarken
unter ,,Kraft Foods“ zusammengefasst
wurden.

Begonnen hatte alles 1903, als Kraft
mit einem Startkapital von 60 Dollar in
Chicago einen Kdsehandel aufbaute.
Suchard hatte schon zwei Jahre zuvor
den Markenname ,,Milka“ registrieren
lassen und die lila verpackte Schoko-
lade auf den Markt gebracht. 1908 ent-
wickelte Theodor Tobler die Toblerone
und die Kaffeerdsterei Jacobs zeigte
sich ab 1912 unter einem einheitlichen
Warenzeichen. Unterdessen entdeckte
Kraft, dass sich Kase dhnlich wie Milch
pasteurisieren ldasst, wenn der Erhit-
zungsprozess schnell stattfindet. Sein
Schmelzkdse war, sorgfiltig verpackt,
resistent gegen Verderb und lief} sich
auch auf grofle Entfernungen ohne

Wer kennt sie nicht? —
Die blaue Milka-Kuh

ist eine der bekanntesten
Markenzeichen im
Kraft-Universum.

Kiihlung versenden. 1916 erhielt er fiir
sein Verfahren ein Patent. 1937 begann
Velveta Schmelzkdse seinen Siegeszug.
1960 und 61 wurden Miracoli und Phi-
ladelphia eingefiihrt, 1973 folgte Mira-
cel Whip. Grillsaucen, Dressings und
Mayonnaise rundeten das Sortiment
ab.

1970 fusionierten Suchard und Tob-
ler, 1982 schlossen sich Jacobs und
Suchard/Tobler zu Jacobs Suchard
zusammen. 1988 kaufte der Zigaretten-
gigant Philip Morris Kraft und zwei Jahre
spdter auch Jacobs Suchard. Seit 2000
firmiert Kraft Jacobs Suchard unter Kraft
Foods frei nach dem Slogan: Marken zu
schaffen, die Freude bereiten. Morris,
der spdtere Altria Konzern, entldsst
Kraft Foods 2007 zum Schutz vor mogli-
chen Tabakklagen in die ,,Freiheit®. Den
letzten grofien Coup hat Kraft 2010 mit
dem rund 20 Milliarden Dollar schweren
Kauf des britischen Siiwarenherstel-
lers Cadbury gelandet, der dem Konzern
die Weltmarktfiihrerschaft im Bereich
SiiBwaren einbrachte und letztendlich
in eine ganz neue Umsatzliga katapul-
tierte.



Strategischer Erfolg

Laut Experten ist der Riese im globalen
Nahrungsmittelbereich am besten auf-
gestellt: Starke Marken, hohe Margen
und ein breites Portfolio sprechen fiir
sich. Die Amerikaner haben elf Marken
mit einem Umsatz von jahrlich iiber
einer Milliarde Dollar unter ihrem Dach.
Die Produkte werden in mehr als 170
Landern angeboten, wobei der grofite
Umsatzanteil dabei auf Siifiwaren
wie Schokolade oder Kaugummi ent-
fallt. Die Marktfiihrer ihrer jeweiligen
Kategorien machen zusammen etwa
einen Konzernumsatz von 8o Prozent
aus. Dass die Strategie aufgeht, zeigt
die Bilanz: Wachstum bei Umsatz und
Absatzmenge, sogar die Preise konn-
ten zulegen. Damit fing der Konzern
steigende Rohstoffkosten auf. Und der
Reingewinn nahm um vier Prozent im
Vergleich zum Vorjahr zu, obwohl viel
Geld in die Werbung geflossen war. Eine
wichtige Rolle bei zukiinftigen Expansi-
onen spielen die aufstrebenden Markte,
die bereits 2010 mit knapp einem Drittel
zum Gesamtumsatz beigetragen hatten
und hohe Wachstumsraten vorweisen
konnten. Ob in Lateinamerika oder in
der Asien-Pazifik-Region, liberall zeich-
net sich ippiger Zuwachs ab. Vor allem
im Riesenreich China, wo Schokolade
bis vor wenigen Jahren ganzlich unbe-
kannt war. Krise? Weit weg. Der Kon-
zern produziert bezahlbare Produkte
des tadglichen Bedarfs, die man sich
auch leistet, wenn der Dax fallt.

Zukunft

Kraft strotzt vor Kraft. Selbst der Bor-
senrutsch konnte dem weltweit zweit-
grofRten Lebensmittelunternehmen
nichts anhaben. Im Gegenteil! Und nach
Experteneinschdtzung ist noch geni-
gend Potenzial vorhanden. Kraft Foods
will sich bis Ende 2012 in zwei eigen-
standige bdrsennotierte Gesellschaften

KURSENTWICKLUNG

2007-2012

spalten. Mit zwei getrennt gefiihrten
Unternehmen kénnten Wachstumschan-
cen besser genutzt werden, heif3t es bei
Kraft. Der eine Teil soll ein hochrenta-
bler nordamerikanischer Lebensmittel-
konzern mit den vier Milliardenmarken
Kraft, Maxwell House, Oscar Mayer und
Philadelphia-Frischkdse werden. Der
andere, umsatztechnisch doppelt so
schwere Teil, wird das globale Geschaft
tibernehmen. Der Schwerpunkt liegt in
den Emerging Markets, die fiir mehr als
42 Prozent der Einnahmen stehen. Zum
Wachstum tragen neben Marken wie
Jacobs, Milka, Oreo oder Tang auch der
britische Siiwarenhersteller Cadbury
bei, der in den Schwellenldndern bereits
stark vertreten ist. Diese im Fachjargon
Spin-off genannte Aufspaltung macht
immer dann Sinn, wenn sie nicht aus
der Not heraus geboren wird — und das
ist hier eindeutig nicht der Fall.

Fazit

Der US-Nahrungsmittelriese ist ein Klas-
siker. Der Konzern wirtschaftet profita-
bel, wdchst pro Jahr mit zweistelligen
Raten, hat mit bekannten Marken wie
Milka, Cadbury oder Jacobs-Kaffee ein
nahezu krisensicheres Geschaftsmodell
und bietet eine attraktive Dividende.

CHARTTECHNIK
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FUNDAMENTALANALYSE

Akt. Kurs 29,00 € (24.04.2012)
KGV 15 neutral
KUV 1,2 positiv
Div. R.: 3,1 % neutral

/ 'Y Gesamtbewertung:
) _)d) haltenswert

Einerseits mehren sich die Signale von
der Erholung des US-Marktes, der Bele-
bung des Konsums und der langsamen
Anziehung der Immobilienpreise. Auf der
anderen Seite kampft die US-Regierung
weiter mit hohen Schulden und immen-
sen Haushaltslochern. Die Folge davon
sind schwankungsanfillige Markte —
und gefragte defensive Werte wie Kraft
Foods. Ein weiterer Faktor, der fiir den
Riesen spricht, ist eine wachsende
Weltbevdlkerung. Gleichzeitig zieht es
gerade in den Emerging Markets immer
mehr Menschen in die Stadte, was zu
einer steigenden Nachfrage nach indus-
triell hergestellten Lebensmitteln fiihrt.
Und die in vielen Landern noch als
Luxusartikel geltenden Siiwaren wie
Schokolade werden fiir eine breit wach-
sende Mittelschicht erschwinglich.

UNTERNEHMENSENTWICKLUNG

Kraft Foods 2002 2003
Umsatz/Aktie in US$ 16,85 17,65
Cashflow/Aktie in US$ 2,14 2,38
Gewinn/Aktie in US$ 1,96 2,01

2004 2005 2006 2007
18,17 19,50 20,09 22,67
2,34 2,05 2,25 2,24
1,55 1,55 1,85 1,62

2008 2009 2010 2011
27,68 26,08 28,61 30,51
2,73 3,42 2,18 2,94
1,90 2,03 2,39 2,15
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FONDS-ANALYSE ¥
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INFORMATION

Hier werden Fonds analysiert. Genau wie
bei den Marathon-Aktien wird eine Bul-
lenbewertung vorgenommen. Die Analyse
ist keine Kaufempfehlung. Auflerdem wird
keine Gewahr fiir die Analyse iibernom-
men. Es kann insbesondere kein zukiinfti-
ger Anlageerfolg garantiert werden.

DWS Plusinvest (Wachstum) - wkn: 976 994

Anlagegrundsitze

Der Fonds investiert je nach Borsensi-
tuation flexibel an den internationalen
Aktien- und Rentenmdrkten. Es wird
dabei {iberwiegend in Fonds der DWS-
Gruppe investiert. Mindestens 51 Prozent
des Sondervermdgens werden in Aktien-
fonds angelegt. Renten- und Mischfonds
kdnnen bis zu 35 Prozent beigemischt
werden. Bei dem Fonds handelt es sich
um einen vermégensverwaltenden Dach-
fonds. Auflagedatum: 21. Juni 1999.

FONDSSTRUKTUR

Wertpapiere Wahrungen
01.03.2012 01.03.2012
& Anleihen H Euro

B Investmentfonds H US-Dollar

[J Bank/Sonstige [ weitere Anteile

Fondsvolumen: 480 Mio. Euro. Fondsma-
nager: Udo Rosendabhl.

Beurteilung

Zu einem erfolgreichen Mischfonds
beziehungsweise einem vermdgens-
verwaltenden Konzept gehort mehr, als
nur die Expertise von Aktien- und Ren-
tenspezialisten zu biindeln. Uber beide,
daran besteht kein Zweifel, verfiigt
Deutschlands grof3te Fondgesellschaft
zur Genlige. Es ist sicherlich auch falsch,
das Augenmerk bei der Fondsauswahl
hauptsdchlich auf das eigene Haus zu
richten. Der abweichende Blick zu ande-
ren Fondsgesellschaften schadet nicht.
Der Volksmund weif3: Auch andere Miit-
ter haben schone Tdchter.

Von einem vermdgensverwaltenden
Konzept muss man erwarten, dass der
Fonds in guten Zeiten die Entwicklung

BEWERTUNG

KURSENTWICKLUNG JUNI 1999 - APRIL 2012

'

Kategorie:
Dachfonds, iiberwieg. Aktienfonds

Ausgabeaufschlag:
5,00 %

Renditen p. a. nach BVI:

seit 1)ahr -7 %
seit 3 Jahren 3%
seit 5 Jahren -8 %

mmm DWS Plusinvest
= \|SC| World

1999-2012

der Aktienmdrkte wiederspiegelt, ohne
den letzten Renditepunkt nach oben her-
aus zu kitzeln, und in schlechten Aktien-
zeiten Markteinbriiche abfedert. Genau
das macht der DWS Pluslnvest (Wachs-
tum) nicht. In der Technologie-Hausse im
Jahre 1999/2000 startete er fulminant,
legte in der Spitze um uber 50 Prozent
zu, um danach einzuknicken. Das gleiche
Spiel in der Finanzkrise 2008: Der Fonds
verlor 44,84 Prozent. Wer von Anfang
an dabei ist, kommt auf ein kumuliertes
Ergebnis von 79 Prozent, ist also mit 21
Prozent noch unter Wasser. Das darf bei
einem vermdgensverwaltenden Konzept
nicht passieren. In Zukunft soll Star-
fondsmanager Kaldemorgen mit seinem
flexiblen Multi-Strategie-Fonds der DWS
im Segment der vermggensverwaltenden
Fonds auf die Spriinge helfen. Das sollte
man in Ruhe abwarten.

DIE GROSSTEN FONDSANTEILE

01.03.2012
DWS Deutschland 3,90%
DWS Invest Convertibles 3,00%
US High Yield Bond 2,90%
The Alger American Asset 2,60%
US Equity Growth Fund | 2,60%
Robeco US Premium Equities 2,50%
DWS Global Growth 2,50%
MST-American Franchise Fund 2,50%
Credit Suisse Equity Fund 2,20%
GAM Star Fund Glob.Equity 2,20%




BLICKPUNKT

Trends im Blick

Gleitende Durchschnittslinien vereinfachen die Chartanalyse

Verkauf

Uberhitzungsgefahr

Verkauf Kauf

Kauf

mogliche
Trendwende

mogliche
Erholung

Uberverkauf

Verkauf

Kauf
(mogliche

Trendwende) Verkauf

——— GD (Gleitender Durchschnitt)

Der gleitende Durchschnitt, im Engli-
schen heif3t er ,,moving average*, ist
ein Instrument der technischen Ana-
lyse oder Chartanalyse und glattet
kurzfristige Kursschwankungen, um
dadurch einen Trend erkennbar zu ma-
chen.

Eine Aktie, die tdglichen Kursschwan-
kungen ausgesetzt ist, sieht man nicht
ohne Weiteres an, ob sie im Begriff ist
zu steigen oder zu fallen. Gleitende
Durchschnitte werden jeweils aus den
letzten Werten eines Kurses berech-
net: Dafiir bildet man das arithmetische
Mittel aus einer Anzahl von zuriicklie-
genden Kursen. Jeden Tag wird immer
der dlteste Kurs aus der Berechnung
herausgenommen und jeweils der
neueste hinzugefiigt. Die Anzahl der
dabei beriicksichtigten Kurse ist unter-
schiedlich. Ublicherweise werden 30-,
90-, 100- oder 200-Tage-Durchschnitte
berechnet. Unter der Vielzahl der glei-
tenden Durchschnitte, die die techni-
sche Analyse verwendet, gilt besonders
die 200-Tage-Linie als aussagekraftig.
Sie kann einen langerfristigen Trend
sowie dessen mogliche Umkehr anzei-
gen. Generell gilt: Je langer der Zeitraum
ist, fiir den der gleitende Durchschnitt
berechnet wird, desto schwankungsar-
mer ist er.

DER BORSIANER 5/2012

Gleitender Durchschnitt als
Trendfolgeindikator

Der gleitende Durchschnitt gehdrt zu
den Trendfolgeindikatoren. Aus ihm lei-
ten technische Analysten ein Kaufsignal
ab, wenn die Linie aus den gleitenden
Durchschnitten vom Verlauf des Aktien-
kurses von unten nach oben nachhaltig
durchbrochen wird. Umgekehrt wird
ein Verkaufssignal generiert, wenn die
Linie der gleitenden Durchschnitte vom
Kursverlauf von oben nach unten durch-
brochen wird. Man kann die gleitenden
Durchschnitte auch als Widerstands-
bzw. Unterstiitzungslinien interpretie-
ren, weil der gleitende Durchschnitt
die Eigenschaft hat, beim Steigen einer
Zeitreihe darunter und beim Fallen einer
Zeitreihe dariiber zu liegen. Verlaufen
Kurs und Durchschnittslinie parallel,
dann wird der Trend bestdtigt, ganz
egal, ob der Kurs nun stagniert, steigt
oder fallt.

Je kiirzer die gleitenden Durchschnitte
berechnet werden, desto schneller
reagieren sie auf Trenddanderungen.
So liegt bei einem Aufwartstrend die
100-Tage-Linie oberhalb der 200-Tage-
Linie. Beieinem Trendwechsel schneidet
der Aktienkurs also zuerst die 100-Tage-
Linie und danach die 200-Tage-Linie. So
verfeinern Charttechniker durch kiirzer

Aktienkurs

berechnete Durchschnittslinien ihr Ana-
lyseinstrument. Dadurch kann es natdir-
lich innerhalb kurzer Zeitabstdande zu
Kauf- und Verkaufssignalen kommen.

Bewertung

Die 200-Tage-Linie ist ein sinnvolles
Instrument, um den Trend einer Aktie zu
erkennen. Kauf- bzw. Verkaufsentschei-
dungen sollten aber auf der Grundlage
fundamentaler Unternehmensdaten
getroffen werden und nicht auf der
Grundlage charttechnischer Konstella-
tionen.
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Der Tagebau von Lomas Bayas in Chile gehért zum Schweizer
Bergbauunternehmen Xstrata.

Branche: Rohstoffe & Minen
Goldene Zeiten

Die natiirlichen Ressourcen der Erde werden immer knapper, daher werden Roh-
stoffe immer wichtiger und kostbarer. An den Kapitalmarkten fiihrt das zu kons-
tant steigenden Preisen. Ob es sich hierbei um Rohstoffe wie Ol, Kohle, Gold
oder um die fiir die Computerbranche so unverzichtbaren seltenen Erden handelt

- eines ist ihnen allen gleich: Die Weltwirtschaft ist abhdngig von ihnen.

Bei Kupfer schiet der Preis seit vier
Jahren nahezu unaufhaltsam nach oben.
Kostete eine Tonne 2008 noch um die
4.000 Dollar, sind es derzeit bereits
8.500 Dollar. Bis Ende 2012 wird von
einer weiteren Steigerung ausgegan-
gen. Das Material ist heif} begehrt, denn
Kupfer steckt in jedem Kabel, in jedem
Haus und jedem Auto. Inshesondere
die Nachfrage in den Schwellenlandern
boomt. Je besser sich die Lander ent-
wickeln, je mehr sie bauen und produ-
zieren, desto mehr Kupfer wird benétigt
- und das treibt den Preis. Kupfer gilt
deshalb auch als Wirtschaftsbarometer.

Ein weiteres Beispiel sind Metallerzvor-
kommen, die international von Interesse
sind. Besonders rohstoffreich sind die
Philippinen. Doch ihre Bergbauindustrie
bleibt unterentwickelt. Auf dem Papier
sieht das Bergbaugesetz zwar investi-
tionsfreundlich aus, aber die Branche
sieht sich immer wieder neuen Hiirden
gegeniiber wie verfassungsrechtlichen
Streitigkeiten oder dem Verbot neuer
Tagebaue. Aus diesem Grund halten
sich auch auslandische Investoren
zuriick. Doch der Archipel soll welt-
weit der fiinftwichtigste Mineralfundort
sein. An nichtmetallischen Lagerstatten
dominieren Zement, Kalk und Marmor.
Hinzu kommen betrdchtliche Gold- und
Silbervorkommen. So kdnnte auf den

Philippinen noch einiges mehr gefordert
werden.

Trotz riesiger Uberschwemmungen wie
in Australien oder massiver Erdbeben
im wichtigen Rohstoffland Chile wurde
bei den meisten Rohstoffen die Produk-
tion gesteigert. Doch auch der politische
Druck gegeniiber der Branche erhghte
sichiinvielen Teilen der Welt. In den Lan-
dern Siidamerikas steht beispielsweise
Ecuador schon seit einigen Jahren in den
Schlagzeilen. Ebenso wurden im vergan-
genen Jahr Minengesetze verscharft und
neue Steuerregelungen erlassen wie in
Australien, Kanada oder Siidafrika. Die
politischen Unruhen in Nordafrika und
die Verschdrfung der Euro-Krise haben
ebenfalls ihre Spuren auf dem Rohstoff-
markt hinterlassen. Wichtiger Aspekt
bei der Beurteilung der Minenbranche
sind auch groRe Ubernahmen und das
Investitionsvolumen der Branche. Laut
der Unternehmensberatung PwC haben
allein in den vergangenen Monaten die
Top 40 Rohstoffkonzerne Investitionen
in Hohe von 311 Milliarden Dollar ange-
kiindigt — 120 Milliarden davon noch in
diesem Jahr. Das zeigt, dass mittlerweile
mehr auf internes Wachstum und weni-
ger auf Ubernahmen gesetzt wird. An
all diesen Facetten kann man erkennen:
Die Rohstoffbranche bietet auch weiter-
hin noch genug Wachstumspotenzial.

Barrick Gold
WKN: 870 450

BEWERTUNG

Barrick Gold mit seinem Hauptsitz im
kanadischen Toronto hat 2006 mit Placer
Dome fusioniert und ist seitdem grofiter
Goldproduzent der Welt. Der Konzern
unterhdlt Goldminen in den bedeuten-
den Regionen Nord- und Siidamerika, in
Australien und Afrika sowie in Russland
und Zentralasien. Die tatsachlichen und
vermuteten Goldreserven belaufen sich
auf etwa 140 Millionen Unzen. In einem
volatilen Goldmarkt mit hoher Preis-
fluktuation wird es fiir Goldproduzen-
ten immer wichtiger, wann und wie sie
ihre Geschafte machen. Allein im dritten
Quartal 2011 zeigte das Unternehmen,
wie es geht: Es erzielte mit einer Steige-
rung um 45 Prozent den hochsten Quar-

KURSENTWICKLUNG
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talsgewinn in der Firmengeschichte.
Barrick setzt weiterhin auf Wachstum
und will in den kommenden fiinf Jahren
die Produktion verdoppeln. Wichtigste
Wachstumsprojekte sind Pueblo Viejo
und vor allem Pascua Lama zwischen
Chile und Argentinien, in das mehr als
flinf Milliarden Dollar gesteckt wurden.
Der Konzern rechnet in den ersten fiinf
Produktionsjahren mit bis zu 850.000
Unzen Gold.




Xstrata
WKN: 552 834

BEWERTUNG

Das Schweizer Bergbauunternehmen
Xstrata ist mit seinen Rohstoffen Kup-
fer, Koks- und Kraftwerkskohle, Eisen-
chrom, Nickel, Vanadium und Zink
sowie den Zusatzprodukten Gold, Blei,
Kobalt und Silber operativ stark aufge-
stellt und finanziell robust. Nun erleben
sowohl die Bergbaubranche als auch
die Schweiz die grofite Fusion ihrer
Wirtschaftsgeschichte: Der weltgrofite
Schweizer Rohstoffhdndler Glencore
und der Bergbaukonzern Xstrata schlie-
3en sich zu einer go-Milliarden-Dollar-
Fusion zusammen. Dadurch entsteht ein
Branchenriese, der von Forderung iiber
Transport bis zum Verkauf von Rohstof-
fen die gesamte Wertschépfungskette

KURSENTWICKLUNG

2003-2012

abdeckt. Mit Glencore Xstrata Inter-
national entsteht ein Konzern mit fast
210 Milliarden Dollar Jahresumsatz und
damit die Nummer vier der globalen
Rohstoffbranche. Zusatzlich verbinden
beide Unternehmen zahllose Abnahme-
und Vermarktungsvertrdge. So konnten
bisher schon ein Drittel der Xstrata-
Umsdatze durch Verkdufe an Glencore
verbucht werden. Doch nicht nur die
Effizienz des neuen Rohstoffkonglome-
rats kann durch den Zusammenschluss
gesteigert werden, sondern auch des-
sen Marktmacht.
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Newmont Mining
WKN: 853 823

Anglo American
WKN: AoM UKL

BEWERTUNG

Die breit aufgestellte Metall- und Minen-
gesellschaft Anglo American investiert
vorwiegend in Gold, Platin, Diamanten,
Uran und Kohle. Hauptmarkte sind vor
allem Siidafrika, Europa, Brasilien und
die USA. Dank anhaltend hoher Roh-
stoffpreise bleibt das Unternehmen
weiter auf Erfolgskurs. Umsatz und
Gewinn konnten trotz Produktionsaus-
fallen durch Unwetter in Siidafrika und
Australien und des schwachen Dollars
gesteigert werden. An seiner Tochter
Anglo Platinum, die neben Palladium
und Rhodium allein rund 40 Prozent
zum weltweiten Gesamt-Output an
Platin beitrdgt, kann die Muttergesell-
schaft derzeit wirklich Freude haben.

KURSENTWICKLUNG

BEWERTUNG

Durch Ubernahme der Goldproduzen-
ten Normandy und Franco-Nevada
wurde Newmont Mining einer der Welt-
marktfiihrer in der Goldindustrie. Das
Unternehmen besitzt Minen in aller
Welt, darunter die nordamerikanische
Newmont Gold und die peruanische
Yanacocha. Trotz riickldufiger Produk-
tion gelang dem Konzern 2011 eine
deutliche Umsatz- und Gewinnstei-
gerung. Wesentlich dazu beigetragen
haben ein Cashflow-Rekordhoch und
stabile Investitionskosten. Beim Ergeb-
nis profitierte Newmont insbesondere
vom hohen Goldpreis. Bis 2017 will das
Unternehmen die Goldférderung von
etwa 5,3 auf sieben Millionen Unzen

KURSENTWICKLUNG
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Das Ergebnis hdtte noch besser aus-
fallen kdnnen, wenn es nicht aufgrund
tédlicher Unfélle zu Produktionseinbu-
3en gekommen wdre. Deshalb genief3t
ein Kosten- und Unfallsenkungsplan
verstdrkte Beachtung. Der Konzern gibt
sich jedoch fiir die Zukunft optimis-
tisch. Der Ausblick fiir die Rohstoffbran-
che ist robust, vor allem dank grofer
Nachfrage aus China und Indien. Trotz
der Unsicherheiten durch die Schulden-
krise in Europa und den USA diirften
die Preise hoch bleiben.

steigern, die Kupferproduktion soll auf
rund 4oo0 Millionen Pfund anndhernd
verdoppelt werden. Zurzeit wird die
Conga Mine erschlossen, die grofie
Kupfer- und Goldvorkommen besitzt.
Das grofle und kostspielige Projekt
mit einer Investition von 4,8 Milliarden
Dollar wird zusammen mit dem perua-
nischen Bergbaukonzern Compania de
Minas Buenaventura vorangetrieben.
Ende 2014 kdnnte mit der Ausbeutung
der Mine begonnen werden, die eine
jahrliche Produktion von 120.000 Ton-
nen Kupfer und 680.000 Unzen Gold
bringen soll.



MUSTERDEPOT UND REALE HAC-ANLAGEN

Mit dem Musterdepot wird die HAC-Anlagephilosophie
deutlich, bei der ausschlieBlich Marathon-Aktien (vier oder
fiinf Bullen) fiir die Performance genutzt werden.

Das Musterdepot ist mit Sorgfalt ausgewahlt worden, wird
aber nicht gepflegt, denn es soll gezeigt werden, dass mit
zufallig ausgewdhlten (Marathon-) Aktien eine ordentliche,
teilweise sogar liberdurchschnittliche Performance erzielt
werden kann. Es soll verdeutlicht werden, dass man auch mit

einer konservativen Strategie ein hervorragendes Ergebnis
erreichen kann. Dafiir ist es nicht notwendig, sein Depot mehr-
mals im Jahr umzuschichten, Optionsscheine zu kaufen oder
»heiBen® Tipps unbekannter Natur zu folgen! Sollte eine Aktie
ihren Status als Marathon-Aktie verlieren, bleibt sie trotzdem
im Depot. Dennoch sollten Anleger insbesondere kurzfristig
auch bei Marathon-Aktien Riickschlage einkalkulieren. Dem
mittel- bis langfristigen Ergebnis tut das aber keinen Abbruch.
Der Anfangsbestand im Januar 1995 betrug 50.000 Euro.

Information: Das hier abgebildete Musterdepot ist kein HAC-Gemeinschafts-Depot!

MUSTERDEPOT Historische

Ergebnis in % Ergebnisse
ﬁ Musterdepot:

Titel Land Kaufkurs in € 1995 - 2011 Ifd. Jahr seit Start

Nestlé 4 CH 9,30 + 376 +5 + 398 Anfangsbestand

Beiersdorf 5 D 8,67 + 408 +22 + 518 01/01/1995

€ 50.000,—

Coca-Cola 4 USA 20,50 + 168 +6 + 185

Colgate 4 USA 12,47 + 483 +3 + 501 Stand

General Electric 4 USA 6,82 + 99 +6 + 111 31/12/2011

Hewlett Packard 4 USA 19,84 + 36 -6 + 28 € 289.893,—

McDonalds 4 USA 7,84 + 587 -6 + 544

Altria 4 USA 3,06 + 647 6 + 690 gmi 1oo1s

Thomson (Reuters) 3 GB 15,93 + 28 +10 + 40 € 321,269,

Walt Disney 4 USA 36,25 + 145 +12 + 172

REALE HAC-ANLAGEN

Anlagen

Schwerpunkt Aktienmarkte

HAC-Fonds Marathon-Aktien Clas.
HAC-Fonds World-Top-Investors
Alternative Investments

HAC-Depot Il (Top-Mix)

HAC-Fonds World Top Emerging Market
konservative Ergdnzungsanlagen
World Top-Defensiv-Fonds

RISIKO- UND QUALITATSBEURTEILUNG

Schwerpunkt

Markt / Anlage Schwerpunkt Risiko

DJ Global Titans 50 Blue Chips 19,22 %
MSCI-Welt (€) weltweit 16,04 %
HAC weltweit 9,35 %

Marathon-Aktien (weltweit) -
100 % Marathon-Fonds (weltweit)
Alternative Investments =
50 % M.-Aktien / 50 % M.-Fonds (weltweit)

Monatsergebnis Ifd. Jahr
0,33 % + 1,23 %

- 0,99 % - 1,26 %
0,26 % - 4,33%

- 0,80 % - 0,58 %
- 0,17 % - 0,39 %
- 0,33 % ar 0,18 %

Je groBer die Risiko-Kennzahl, desto hoher das eingegangene Risiko e
Volatilitat 36 Monate ® Fonds-Kurs Marathon-Aktien Classic 30.04.12:
97,81 € ¢ HAC-Fonds World Top-Investors 30.04.12: 83,03 €, HAC-Fonds
World Top-Defensiv 30.04.12: 96,15 €, HAC-Fonds World Top Emerging
Market 30.04.12: 99,57 €. Alle Ergebnisse finden Sie auch ausfiihrlich
unter www.HAC.de. Irrtum vorbehalten. Es gilt ausschlielich der individu-
elle Depot-/Kontoauszug.

»Die Qualitdt einer Anlage kann nur unter Einbeziehung des eingegangenen Risikos beurteilt werden*

Harry M. Markowitz, Nobelpreis fiir Wirtschaft 1990

]



IHRE WUNSCHE AN UNS

Fax-Formular 040-611 84 828

M Sparplan einrichten:

[] Bitte richten Sie mir einen Sparplan ein:

HAC-Fonds-Marathon-Aktien Classic ~ zum mit Euro
HAC-World Top-Investors  zum mit Euro
World-Top-Defensiv-Fonds  zum mit Euro

World Top Emerging Market  zum mit Euro

M Aufstockung meiner Anlagen:

[] Bitte stocken Sie auf: ~ HAC-Fonds-Marathon-Aktien Classic ~ zum mit Euro
HAC-World Top-Investors  zum mit Euro

World-Top-Defensiv-Fonds  zum mit Euro

World Top Emerging Market  zum mit Euro

Alternative Investments  zum mit Euro

Anlagen in Investmentfonds kdnnen erst nach Kenntnisnahme der gesetzlichen Verkaufsunterlagen (aktueller vereinfachter/ausfiihrlicher Verkaufsprospekt,
wesentliche Anlegerinformationen, Halb-/Jahresbericht) erfolgen. Diese Unterlagen konnen Sie auf der Internetseite der HAC VermogensManagement AG unter
www.hac-ag.de im Formularcenter einsehen, ausdrucken und herunterladen oder direkt bei lhrem Vermittler anfordern.

Mit Erteilung dieses Auftrages bestatige ich/bestatigen wir, dass mir/uns rechtzeitig vor Auftragserteilung der jeweils aktuelle (vereinfachte) Verkaufspros-
pekt/die wesentlichen Anlegerinformationen (einschlieBlich der Informationen tber die Vertriebsprovisionen/Ausgabeaufschlage, die Kosten und die Verwal-
tungsvergiitung der Fonds), der jeweils aktuelle Jahresbericht und ggf. der anschlieBende Halbjahresbericht zur Verfiigung gestellt wurde(n).

Mit Unterschrift unter diesem Auftrag stimme ich/stimmen wir abweichend von den §§ 675.667 BGB zu, dass die Frankfurter Fondsbank und die Vermittler
bzw. Vermittlerzentrale die ihnen jeweils von dritter Seite zuflieBenden Provisionen bzw. geldwerten Leistungen behalten.

Absender: StraBe/Haus-Nr.:

PLZ/Ort: E-Mail:

Kontoverbindung: BLZ: Kto.-Nr.
/

Unterschrift(en) Kontoinhaber

Datum

e DER BORSIANER 5/2012



HAC Verlags-GbR, Osterbekstrafie goa, 22083 Hamburg
PSdg, Deutsche Post AG, Entgelt bezahlt C52186

HAC - Gemeinsam stark
in Aktien und Fonds

Der HAC gehort folgenden Anlegerschutzverbanden an:

B Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e. V. (DSW)
Postfach 14 02 43 ® 40072 Diisseldorf

B Deutscher-Anlegerschutzbund e. V.
An der Dammbheide 10 ® 60486 Frankfurt/Main

B Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e. V. (SdK)
Karlsplatz 3 ® 80335 Miinchen

BULLENBEWERTUNGSSYSTEM
) Top-Marathon-Anlage mit historisch geringen
Schwankungen in der Entwicklung.
, Top-Marathon-Anlage mit etwas héheren
m m ﬂ ﬁ Schwankungen im Kurs. Grundsatzlich gleiche
Qualitat wie 5-Bullen-Anlage.
Durchschnitts-Anlage. Grundsolide, aber keine
m m ﬂ Langfristanlage, da die Kursentwicklung eher
unzufriedenstellend ist.
Sehr labile Anlage mit spekulativem Charakter
— hdufig negative Kursentwicklungen.

,»Geldvernichtungs-Anlage” — deutlich mehr
Risiken als Chancen. Mit Totalverlust rechnen.
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keit nicht ibernehmen. Alle zugrunde gelegten
Annahmen unterliegen standigen Veranderun-

gen und konnen sich zukiinftig als nicht richtig
erweisen. Das gilt ebenfalls fiir die Marathon-
Aktien. Wir ibernehmen daher keine Haftung fiir
unmittelbare oder mittelbare Schaden, die infolge
der Verwendung einzelner Aussagen entstehen.
Insbesondere kann kein zukiinftiger Anlageerfolg
garantiert werden. Aktieninvestments beinhalten
neben Gewinnchancen auch Verlustrisiken, selbst
ein Totalverlust ist nicht ausgeschlossen. Sofern
,Der Borsianer“ Ausfiihrungen zu rechtlichen und
steuerlichen Fragen enthalt, holen Sie sich fiir eine
darauf beruhende Anlageentscheidung den Rat
eines Steuerberaters oder Rechtsanwalts ein.
Interessenkonflikte: Wir verweisen darauf, dass
sich eine Vielzahl der in ,,Der Borsianer“ beschrie-
benen Aktien in den Gemeinschaftsdepots oder in
den HAC-Fonds befindet, die von der HAC Vermo-
gensManagement AG verwaltet werden. Aufgrund
der sehr hohen Marktkapitalisierung der empfohle-
nen Unternehmen und wegen des geringen Anteils
der Beteiligungen am Grundkapital sind Kursbe-
einflussungen durch Aktivitaten der Leser des ,,Der
Borsianer” sowie der Gemeinschaftsdepots und
der HAC-Fonds nahezu ausgeschlossen.
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