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Kapitel 3
Die Spezialauswertungen der „Aktien-Analyse“:
Bauen Sie Ihr persönliches Auswahlsystem auf

Die Spezialauswertungen im „gelben Heft“ 
bieten Ihnen die Möglichkeit, immer so in 
Ihre Aktienauswahl einzusteigen, wie es 
Ihrem eigenen Anlagekonzept entspricht. 
Ob Sie nun mehr Wert auf ein niedriges 
KGV, ein günstiges Kurs-Buchwert-
Verhältnis oder hohe Dividendenrenditen 

und, und, und … legen, in den Spezialaus-
wertungen finden Sie die für Sie interes-
santesten Titel. So treffen Sie schnell und 
unkompliziert Ihre Vorauswahl. Zur weite-
ren Information können Sie dann die jewei-
lige Detailstudie des Unternehmens heran-
ziehen. 

Dies ist eine Musterseite aus der Gesamtübersicht der „Aktien-Analyse“. Wichtige börsenre-
levante Daten finden Sie hier im Überblick – regelmäßig aktualisiert! Nehmen Sie das „gelbe 
Heft“ und schlagen Sie auf den Seiten 3 bis 9 nach.
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Gesamtübersicht über Kurseinschätzungen und Kurspotenziale

Die Übersicht zeigt Ihnen, wo Ihre Aktien analytisch stehen; alphabetisch sortiert und mit den entschei-
denden Timing-Sternen markiert. Die Sterne symbolisieren die zentrale Bewertungskennzahl der Aktien-
Analyse und die Aussichten für die nächsten sechs bis zwölf Monate. Dafür werden alle analysierten Ak-
tien nach ihrer Attraktivität in eine relative Reihenfolge gebracht: in ein Ranking.
Die aussichtsreichsten Aktien bekommen eine Bewertung mit 5 Sternen. Von diesen Aktien dürfen Sie er-
warten, dass ihre Kurs-Entwicklungen die Tendenzen der anderen Aktien übertreffen. Sie eignen sich am
ehesten für die Anlage Ihres Geldes.

Was die Sterne sagen

✱✱✱✱✱: Für diese Spitzenwerte der Aktien-Analyse (6% aller analysierten Werte) werden in den nächs-
ten sechs bis zwölf Monaten weit überdurchschnittliche Kurs-Entwicklungen erwartet.
✱✱✱✱: 18% aller Aktien, die besser als die Masse abschneiden (überdurchschnittlich), aber nicht ganz
so gut wie die 5-Sterne-Spitzenwerte.
✱✱✱: Diese Aktien bilden den breiten Durchschnitt der Börse. In guten Zeiten steigen sie so wie der Ge-
samtmarkt. In schlechten Zeiten können sie sich dem Trend nicht entziehen.
✱✱: Diese 18% der Aktien schneiden gegenüber dem Gesamtmarkt in den nächsten sechs bis zwölf Mo-
naten nur unterdurchschnittlich ab.
✱: Von 6% aller Aktien sind auch in guten Börsenzeiten keine steigenden Kurse zu erwarten. Sie dürften
sich weit unterdurchschnittlich entwickeln.
Veränderungen der Sterneliste (Timing) erfolgen, wenn Geschäftszahlen nicht den Erwartungen entspre-
chen, wenn das Marktumfeld sich ändert – und sei es auch nur, dass der Kurs des Dollar eine andere
Richtung nimmt. Das Aktien-Analyse-Team wacht genau über diese Entwicklungen, damit die Sterne für
Sie immer richtig stehen für 6 bis 12 Monate Anlagefrist.
Für die Zeit danach rechnet das Aktien-Analyse-Bewertungssystem die Kurspotenziale aus. Das sind die
unter den aktuellen Umständen für den Zeitraum 2006 bis 2008 zu erwartenden Aktienpreise, die mindes-
tens und höchstens erreicht werden können. Tiefst- und Höchst-Potenziale errechnen sich aus den für
diesen Zeitraum hochgerechneten Gewinnen und Bewertungen, also aus den KGVs, die dann wahr-
scheinlich bewilligt werden. Natürlich werden die Potenziale laufend überprüft und ständig angepasst,
wenn sich im Unternehmen etwas ändert oder in der Branche oder in der gesamten Börsenlandschaft.
Stu-
die

Aktie Land Kurs
aktuell

ISIN Timing Ver-
ände-
rung

Si-
cher-
heit

Kurspotenzial 
2006/2008

KGV 
2004

Gewinn 
pro Aktie 

2004

Div.-
Rend. 
2004*

PEG
2004

Branche

Tiefst Höchst
1605 3M USA 84,5 $ US88579Y1010 ✱✱✱✱ A 100 137 22,7 3,72 1,6% 1,9 Konglomerat
4601 ABB CH 6,9 SFr CH0012221716 ✱ C 4 6 n.a. -0,20 n.a. n.a. Elektronik
2311 Abbott Laboratories USA 41,0 $ US0028241000 ✱✱✱ A 48 55 20,4 2,01 2,4% 2,1 Pharma
6707 Abertis SP 13,9 Eur ES0111845014 ✱✱✱ A 19 23 18,4 0,76 3,2% 1,6 Transport/Logistik
1302 ABN Amro Holding NL 17,2 Eur NL0000301109 ✱✱✱ A 24 36 8,7 1,99 5,5% 0,9 Banken
3304 Accor FRA 33,7 Eur FR0000120404 ✱✱✱ B 45 54 16,7 2,01 3,1% 1,3 Freizeit/Haushalt
5102 Acerinox SP 42,1 Eur ES0132105331 ✱✱✱ A 52 63 14,1 2,99 2,7% 1,1 Metall/Stahl
3705 Adecco CH 56,4 SFr CH0012138605 ✱✱ B 80 94 22,3 2,53 1,1% 1,9 Dienstleistungen
4205 Adidas-Salomon D 94,8 Eur DE0005003404 ✱✱✱ A 106 155 14,9 6,38 1,1% 1,3 Sportartikel
6412 Aegon NL 9,7 Eur NL0000301760 ✱✱✱ A 13 18 9,0 1,09 4,1% 0,6 Versicherungen
3609 Agfa-Gevaert B 18,7 Eur BE0003755692 ✱✱✱ B 25 36 8,9 2,11 3,2% 1,5 Chemie
4301 Agie Charmilles CH 85,0 SFr CH0002735238 ✱✱✱ B 86 123 23,1 3,68 n.a. 0,8 Maschinenbau
2410 Ahold NL 5,9 Eur NL0000331817 ✱ B 8 14 8,3 0,71 4,2% 0,7 Einzelhandel
6416 AIG American Int. Group USA 71,0 $ US0268741073 ✱✱✱ A 95 132 15,8 4,48 0,3% 1,1 Versicherungen
3608 Air Liquide FRA 143,5 Eur FR0000120073 ✱✱✱ A 171 219 17,5 8,18 2,3% 2,1 Chemie
2320 Akzo Nobel NL 28,9 Eur NL0000009132 ✱✱✱ B 39 59 11,1 2,61 3,5% 1,9 Pharma
5103 Alcan KDA 37,9 $ CA0137161059 ✱✱✱ A 59 70 13,5 2,81 1,6% 1,3 Metall/Stahl
6203 Alcatel FRA 11,8 Eur FR0000130007 ✱✱✱ B 10 15 n.a. 0,11 n.a. 3,0 Telekomausrüster
5105 Alcoa USA 29,9 $ US0138171014 ✱✱✱ A 45 55 16,3 1,83 2,0% 1,5 Metall/Stahl
6407 Allianz Holding D 83,1 Eur DE0008404005 ✱✱✱✱ B 130 164 13,5 6,15 1,8% 1,0 Versicherungen
5803 Allied Waste Industries USA 12,2 $ US0195893088 ✱✱✱ B 13 22 34,7 0,35 n.a. 0,9 Umweltschutz
6117 Alltel USA 49,5 $ US0200391037 ✱✱✱ B 61 80 15,4 3,21 3,0% 1,7 Telefongesellschaften
5211 Altadis SP 24,6 Eur ES0177040013 ✱✱✱ B 29 39 13,5 1,82 2,8% 1,8 Nahrung/Genuss
2304 Altana D 51,3 Eur DE0007600801 ✱✱✱ A 60 85 18,2 2,82 1,6% 1,2 Pharma
5209 Altria Group (Philip Morris) USA 48,9 $ US02209S1033 ✱✱✱✱✱ B 65 75 10,6 4,63 5,4% 1,8 Nahrung/Genuss
6406 AMB Generali Holding D 58,2 Eur DE0008400029 ✱✱✱ B 64 84 14,5 4,01 2,3% 1,5 Versicherungen
1504 AMD USA 14,6 $ US0079031078 ✱✱ C 15 25 25,0 0,59 n.a. 1,0 Elektronik-Chips
6605 American Express USA 48,4 $ US0258161092 ✱✱✱✱ B 63 79 18,3 2,64 0,8% 1,6 Finanzdienstleister
2101 Amgen USA 57,2 $ US0311621009 ✱✱✱✱✱ A 91 107 24,8 2,31 n.a. 1,0 Biotechnologie
6303 AMR, American Airlines USA 10,9 $ US0017651060 ✱✱ C 9 18 13,5 0,81 n.a. 0,6 Fluggesellschaften
2504 Anglo American GB 20,1 $ GB0004901517 ✱✱✱ B 20 29 17,6 1,14 2,5% 1,9 Goldminen

* Div.-Rend. 2004: Die Dividendenrendite 2004 errechnet sich aus der in 2003 erwirtschafteten Dividende im Verhältnis zum akt. Kurs. Achtung: Die im Jahre 2003 erwirtschafteten Dividenden
werden erst im Jahre 2004 ausgeschüttet. (Div.-Rend. 2004 [%] = Dividende 2003 / akt. Kurs × 100).
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3.1 Gesamtübersicht: Die wichtigsten Kennzahlen im Überblick

Ob Timing, Sicherheit, Zyklik oder andere 
Kennziffern, „Die Aktien-Analyse“ ermittelt 
mit Hilfe aufwändiger Computertechnologie 
die höchste Anzahl von aussagekräftigen, aus-
führlichen Auswertungen, regelmäßig neu.

Im Folgenden zeigen wir Ihnen eine Auswahl 
besonders interessanter Spezialauswertun-
gen. Je nach Ihren Anlageschwerpunkten 
können Sie sich an den Auswertungen der für 
Sie interessantesten Kriterien orientieren.

3.2 Die aktuellen 5-Sterne-Aktien, Auf- und Abstieg 
aus der 5-Sterne-Kategorie

Diese wichtige Auswahl zeigt Ihnen Monat 
für Monat die aktuelle Liste unserer 5-Sterne-
Aktien. Zudem werden Sie über Auf- und 

Abstufungen informiert. Diese Liste ist 
besonders für Neueinsteiger interessant, die 
ein Depot aufbauen wollen.

3.3 Aktienanlagen mit hoher Sicherheit

Die Rangeinteilung bezüglich Sicherheit ist 
ein Auswahlkriterium, mit dem Sie Ihr 
Portfolio zusammenstellen können. Wenn 
Sie überzeugt sind, dass der Markt sich 
abschwächen wird, Sie aber dennoch 
Aktienpositionen halten möchten, sollten 
Sie auf Titel mit einem hohen Sicherheits-

rating setzen. Parallel zum höchsten 
Sicherheitsattest sollten Ihre Titel mit 
einem guten Timing bewertet sein. Es ist 
möglich, dass Ihre Wahl nicht beide 
Anforderungen erfüllen kann. Dann müssen 
Sie entsprechend Ihrer Risikopräferenzen 
handeln.

Die aktuellen 5-Sterne-Aktien

Aufstieg in die 5-Sterne-Kategorie: Abstieg aus 5-Sterne-Kategorie:
Studie Name ISIN vorher Studie Name ISIN jetzt
1607 Berkshire Hathaway US0846701086 ✱✱✱✱ 4416 Vossloh DE0007667107 ✱✱✱✱

6202 Nokia FI0009000681 ✱✱✱✱

Stu-
die

Aktie Land Kurs aktuell ISIN Sicher-
heit

KGV
2004

KBV
2004

KUV
2004

Div.-Ren-
dite 2004

Branche

5209 Altria Group (Philip Morris) USA 48,9 $ US02209S1033 B 10,6 3,8 1,2 5,4% Nahrung/Genuss
2101 Amgen USA 57,2 $ US0311621009 A 24,8 3,3 7,9 n.a. Biotechnologie
3406 Anheuser-Busch USA 51,2 $ US0352291035 A 18,5 14,2 2,9 1,6% Getränke
1607 Berkshire Hathaway USA 85.500,0 $ US0846701086 A 22,5 1,6 1,8 n.a. Konglomerat
1205 Beru D 61,0 Eur DE0005072102 B 12,4 2,2 1,6 1,8% Autozulieferer

Aktienanlagen mit hoher Sicherheit

Studie Aktie Land Kurs aktuell Timing Beta Korrelation KBV 2004 Div.-Rendite 2004 Sicherheit
1104 Porsche D 533,0 Eur ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 4,0 0,6% A
1415 Centex USA 45,2 $ ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 1,7 0,2% A
1505 Samsung Electronics SK 113,7 Eur ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 3,4 0,6% A
1607 Berkshire Hathaway USA 85.500,0 $ ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 1,6 n.a. A
2101 Amgen USA 57,2 $ ✱✱✱✱✱ 0,08 0,19 3,3 n.a. A
2102 Biogen Idec USA 58,4 $ ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 6,2 n.a. A
2408 Home Depot USA 33,7 $ ✱✱✱✱✱ 0,26 0,80 3,2 0,8% A
3406 Anheuser-Busch USA 51,2 $ ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 14,2 1,6% A
4315 Harley-Davidson USA 53,8 $ ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 5,2 0,3% A
5204 Nestlé CH 331,5 SFr ✱✱✱✱✱ n.a. n.a. 3,5 2,2% A
1103 BMW D 34,7 Eur ✱✱✱✱ n.a. n.a. 1,3 1,7% A
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3.4 Niedriges KGV:  Welche Aktien aktuell günstig sind

Hier finden Sie Aktien, die nach dem KGV 
nur maximal ein Drittel dessen kosten, was 
Sie für durchschnittliche DAX-Werte bezah-
len müssen.

Diese Auswahl zeigt Ihnen die besten Aktien 
aus dem Euro-Raum mit einem niedrigen 
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV), berechnet 
auf der Grundlage des geschätzten Gewinns 
und des aktuellen Kurses. Anlageregel: Je 

niedriger das KGV, desto günstiger kau-
fen Sie ein.

Ein niedriges KGV ist aber nicht in jedem 
Fall attraktiv, vielmehr müssen Sie im Ein-
zelfall in der Detailstudie prüfen, ob dieses 
auch im historischen Vergleich der Aktie 
niedrig ist. Die historischen Bandbreiten 
beim KGV finden Sie für jede Aktie in der 
Detailstudie im Tabellenteil.

3.5 Aktien, die hohe und sichere Dividendenrenditen bieten

In dieser Übersicht stellt Ihnen „Die Aktien-
Analyse“ alle internationalen Aktien zusam-
men, die eine hohe geschätzte Dividenden-
rendite für das nächste Geschäftsjahr auf-
weisen, häufig über 5%.

Diese Dividendenrendite ist im Vergleich 
zum Gesamtmarktdurchschnitt der meisten 
Länder hoch. Eine hohe und sichere Divi-
dendenrendite wirkt meistens als eine Art 
Kursstütze für den Titel.

Euro-Aktien mit einem niedrigen KGV
Studie Aktie Land Kurs aktuell KGV 2004 Timing Sicherheit Branche
1101 Renault FRA 59,7 Eur 5,9 ✱✱✱ B Auto
6507 Lukoil RUS 93,2 Eur 6,9 ✱✱✱ C Öl und Gas
1106 PSA Peugeot Citroën FRA 44,8 Eur 7,0 ✱✱✱✱ A Auto
1601 Indus Holding D 24,0 Eur 7,1 ✱✱✱✱ A Konglomerat
1315 Depfa Bank IRL 10,8 Eur 8,3 ✱✱✱✱ B Banken
6410 Hannover Rückversicherung D 28,2 Eur 8,4 ✱✱✱ B Versicherungen
6408 ING Groep NL 17,7 Eur 8,6 ✱✱✱ A Versicherungen
1302 ABN Amro Holding NL 17,2 Eur 8,7 ✱✱✱ A Banken
1204 Leoni D 52,5 Eur 8,9 ✱✱✱✱✱ B Autozulieferer
3609 Agfa-Gevaert B 18,7 Eur 8,9 ✱✱✱ B Chemie
5702 Hucke D 3,5 Eur 8,9 ✱✱✱ C Textil/Bekleidung
5109 Arcelor FRA 13,3 Eur 9,0 ✱✱✱✱ B Metall/Stahl
6412 Aegon NL 9,7 Eur 9,0 ✱✱✱ A Versicherungen
3610 CeWe Color Holding D 17,6 Eur 9,3 ✱✱✱ B Chemie
6502 OMV AU 147,5 Eur 9,3 ✱✱✱ B Öl und Gas
5213 Südzucker D 15,9 Eur 9,5 ✱✱✱ B Nahrung/Genuss

Aktien mit hoher Dividendenrendite
Studie Aktie Land Kurs aktuell Dividende

je Aktie 2003
Dividende

je Aktie 2004
Div.-Ren-
dite 2004

KGV
2004

Timing Sicherheit

1313 Lloyds TSB Group GB 419,6 p 34,20 34,80 8,1% 10,7 ✱✱ B
3604 EMS CH 99,0 SFr 8,00 8,00 8,1% 14,7 ✱✱✱ A
5702 Hucke D 3,5 Eur 0,25 0,25 7,0% 8,9 ✱✱✱ C
4105 Rodamco Europe NL 46,9 Eur 2,85 2,90 6,1% 13,1 ✱✱✱✱ A
3311 Villeroy & Boch D 9,2 Eur 0,55 0,55 5,9% 23,7 ✱✱ B
6110 AT&T USA 16,7 $ 0,95 0,95 5,7% 12,5 ✱✱ B
6118 SBC Communications USA 24,6 $ 1,41 1,25 5,7% 18,0 ✱✱ B
1302 ABN Amro Holding NL 17,2 Eur 0,95 0,97 5,5% 8,7 ✱✱✱ A
6408 ING Groep NL 17,7 Eur 0,97 1,00 5,5% 8,6 ✱✱✱ A
5209 Altria Group (Philip Morris) USA 48,9 $ 2,64 2,72 5,4% 10,6 ✱✱✱✱✱ B
5210 UST USA 37,2 $ 2,00 2,08 5,4% 12,1 ✱✱✱✱ A
6403 Fortis NL 17,2 Eur 0,92 0,92 5,3% 17,0 ✱✱✱ B
2505 Anglogold RSA 31,7 $ 10,50 12,00 5,2% 14,7 ✱✱✱ B
3310 WMF D 15,4 Eur 0,77 0,80 5,0% 17,9 ✱✱✱ B
1601 Indus Holding D 24 0 Eur 1 18 1 20 4 9% 7 1 ✱✱✱✱ A

S
p

ezialausw
ertung

en
d

er „A
ktien-A

nalyse“



29

3.6 Aktien, die aktuell weit unter Buchwert notieren

Hier finden Sie die Aktien, deren Börsenwert 
am tiefsten unterhalb des Buchwertes liegt. 
Grundsätzlich gilt die Anlageregel: Je 
niedriger der Kurs in Prozent vom Buch-
wert ist, desto attraktiver ist die Aktie. Ein 
niedriges Kurs-Buchwert-Verhältnis ist aber 
nicht in jedem Fall attraktiv, vielmehr muss 

grundsätzlich in der Detailstudie der Einzel-
fall geprüft werden, z.B. ob diese auch im 
historischen Vergleich der Aktie niedrig ist. 
Sämtliche erforderlichen Daten hierzu finden 
Sie für 10 Jahre rückwirkend in der jeweili-
gen Detailstudie. Ist der Buchwert plötzlich 
gefallen, liegt darin ein Alarmzeichen.

3.7 Wachstumswerte:  
Unternehmen mit überdurchschnittlichen Umsatzsteigerungen

Diese Übersicht zeigt Ihnen die Unterneh-
men, die in den letzten 10 Jahren das beste 
durchschnittliche Umsatzwachstum ver-
zeichnet haben. Allerdings müssen Sie 
beachten, dass Umsatzzuwächse nicht unbe-
dingt zu entsprechenden Gewinnsteigerun-
gen führen. Sie sollten zusätzlich in der 
Detailstudie prüfen, ob das Umsatzwachs-
tum durch das operative Geschäft, durch  

Unternehmensakquisitionen oder durch 
Fusionen erzielt wurde.

Als Anlageregel gilt, dass Umsatzzu-
wächse sich grundsätzlich auch in einer 
mindestens proportionalen, besser über-
proportionalen Gewinnsteigerung nieder-
schlagen sollten. Das hängt in aller Regel 
von der Entwicklung der Umsatzrendite ab.

Die Aktien nach dem Kurs-Buchwert-Verhältnis
Studie Aktie Land Kurs

aktuell
Buchwert
pro Aktie

Kurs in %
Buchwert

Timing Sicherheit KGV
2004

Dividenden-
Rendite 2004

Branche

5702 Hucke D 3,5 Eur 10,59 33,8% ✱✱✱ C 8,9 7,0% Textil/Bekleidung
5604 Pirelli SPA I 0,8 Eur 2,41 35,4% ✱ B 18,8 2,3% Reifen
6302 KLM Air Lines NL 15,1 Eur 38,47 39,4% ✱✱ C 7,9 0,7% Fluggesellschaften
5101 Vereinigte Deutsche Nickel D 2,9 Eur 6,59 44,8% ✱✱ C 17,5 n.a. Metall/Stahl
5113 Corus Group GB 31,7 p 64,28 49,4% ✱✱ C n.a. n.a. Metall/Stahl
4508 Buhrmann NL 7,0 Eur 14,05 50,0% ✱ B 10,3 1,0% Papier/Bürobedarf
1105 Volkswagen D 35,6 Eur 66,44 53,7% ✱✱✱ A 10,9 2,9% Auto
4106 WCM D 1,1 Eur 2,08 54,4% ✱ C 11,3 n.a. Immobilien
1412 Hochtief D 18,3 Eur 33,31 55,1% ✱✱✱ A 13,6 3,5% Bau & Zulieferer
4505 Industrieholding Cham CH 234,0 SFr 417,28 56,1% ✱✱✱ C 8,2 n.a. Papier/Bürobedarf
6306 Austrian Airlines AU 10,7 Eur 18,58 58,1% ✱✱✱ B 13,9 n.a. Fluggesellschaften
5114 Salzgitter D 9,4 Eur 16,19 58,6% ✱✱✱ B 11,4 3,2% Metall/Stahl
1406 Heidelbergcement D 35,0 Eur 56,96 61,5% ✱✱✱ B 14,1 3,3% Bau & Zulieferer
3311 Villeroy & Boch D 9,2 Eur 14,81 62,7% ✱✱ B 23,7 5,9% Freizeit/Haushalt
4314 Koenig & Bauer-Albert D 18,5 Eur 28,59 64,7% ✱✱ B 21,3 n.a. Maschinenbau

Die besten Wachstums-Aktien
Studie Aktie Land Kurs aktuell Wachstum

Umsatz p.a.
Wachstum
Gewinn p.a.

Timing Sicher-
heit

KGV
2004

Div.-Ren-
dite 2004

Branche

5311 Time Warner USA 16,4 $ 79,2% 97,0% ✱✱✱ B 27,7 n.a. Medien
5803 Allied Waste Industries USA 12,2 $ 58,1% n.a. ✱✱✱ B 34,7 n.a. Umweltschutz
6115 Vodafone GB 135,0 p 48,2% n.a. ✱✱ B 45,2 1,4% Telefongesellschaften
3205 PeopleSoft USA 17,6 $ 44,3% 26,7% ✱✱✱ B 44,3 n.a. EDV Software
4106 WCM D 1,1 Eur 42,6% n.a. ✱ C 11,3 n.a. Immobilien
3103 Cisco Systems USA 21,7 $ 40,1% 35,5% ✱✱✱✱✱ B 30,2 n.a. EDV Hardware
3308 Starbucks USA 37,8 $ 37,9% 40,4% ✱✱✱✱✱ B 43,0 n.a. Freizeit/Haushalt
3108 Dell Inc. USA 35,8 $ 35,3% 38,5% ✱✱✱✱✱ B 28,9 n.a. EDV Hardware
1607 Berkshire Hathaway USA 85.500,0 $ 33,3% 28,0% ✱✱✱✱✱ A 22,5 n.a. Konglomerat
5710 Chico's USA 39,2 $ 32,2% 32,4% ✱✱✱✱ B 27,6 n.a. Textil/Bekleidung
5709 Esprit HK 28,9 HK$ 30,3% 26,8% ✱✱✱✱✱ B 15,6 2,2% Textil/Bekleidung
5309 Viacom USA 38,6 $ 29,5% 23,5% ✱✱ A 42,5 0,3% Medien
3206 SAP D 126,2 Eur 28,7% 28,0% ✱✱✱✱ B 29,6 0,6% EDV Software
1604 Tyco International USA 27,7 $ 28,0% 25,6% ✱✱✱ B 18,3 0,2% Konglomerat
4501 Staples USA 24,8 $ 26,0% 38,4% ✱✱✱✱✱ B 18,7 0,8% Papier/Bürobedarf
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3.8 Unternehmen mit hoher Ertragskraft: 
Aktienauswahl nach dem Kurs-Cash-Flow-Verhältnis

Diese Bewertung zeigt Ihnen, wie günstig 
die einzelnen Unternehmen in Relation 
zum Cash-Flow bewertet sind.

Diese Kennzahl wird oftmals vor allem von 
professionellen Anlegern bei der Suche nach 
günstigen Aktien verwendet, denn die von 
den Unternehmen ausgewiesenen Gewinne 

werden häufig durch die Bildung von stillen 
Reserven nach unten gedrückt oder durch 
deren Auflösung nach oben revidiert. Die 
echte operative Ertragskraft wird durch diese 
bilanzkosmetischen Maßnahmen oft ver-
fälscht. Es besteht langfristig ein  statistischer 
Zusammenhang zwischen Cash-Flow und 
der Entwicklung des Aktienkurses.

Die Unternehmen nach dem Kurs-Cash-Flow-Verhältnis
Studie Aktie Land Kurs aktuell Kurs-Cash-

Flow 2004
Timing Sicherheit Zyklik Branche

6304 Delta Air Lines USA 5,1 $ 0,9 C hoch Fluggesellschaften
1209 Sixt D 12,3 Eur 1,0 B mittel Autozulieferer
1111 Ford USA 14,4 $ 1,2 B hoch Auto
1112 General Motors USA 44,1 $ 1,2 B hoch Auto
6306 Austrian Airlines AU 10,7 Eur 1,2 B hoch Fluggesellschaften
6302 KLM Air Lines NL 15,1 Eur 1,3 C hoch Fluggesellschaften
6303 AMR, American Airlines USA 10,9 $ 1,4 C hoch Fluggesellschaften
1105 Volkswagen D 35,6 Eur 1,5 A hoch Auto
4411 Dürr D 20,0 Eur 1,5 B hoch Anlagenbau
4508 Buhrmann NL 7,0 Eur 1,6 B hoch Papier/Bürobedarf
1405 Dyckerhoff D 17,9 Eur 1,8 B mittel Bau & Zulieferer
6110 AT&T USA 16,7 $ 1,8 B hoch Telefongesellschaften
1102 DaimlerChrysler D 35,9 Eur 1,9 A hoch Auto
5702 Hucke D 3,5 Eur 1,9 C mittel Textil/Bekleidung
2410 Ahold NL 5,9 Eur 2,0 B mittel Einzelhandel
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