
Bewertung des DAX günstig
Dabei ist die Bewertung der DAX-

Konzerne attraktiv. Der deutsche 
Leitindex ist mit einem Kurs-Ge-
winn-Verhältnis (KGV) von 10,2 für 
das laufende Jahr günstig im histori-
schen Vergleich — im Schnitt lag die 
Kennziffer in den vergangenen zehn 
Jahren bei 13,6. Wirklich billig sind 
die deutschen Großkonzerne im Ver-
gleich zu Aktien aus den USA. Der 
breite Index S & P ist mit einem KGV 
von knapp 13 bewertet.

Anleger sollten sich indes auf Ak-
tien von Unternehmen konzentrie-
ren, die — wie Adidas — über eine he-
rausragende Marke oder Marktstel-
lung und demzufolge hohe Preisset-
zungsmacht verfügen. Das sorgt für 
stabile und berechenbare Ergeb-
nisse. Die Auswertung der Quartals-
ergebnisse seit Anfang 2010 zeigt: 
Diese Unternehmen haben selten 
enttäuscht (siehe oben). 

Trotz des konjunkturellen Um-
felds sind positive Überraschungen 
möglich. Beispiel SAP: Nach der 
Quartalspräsentation von Co-Chef 
Bill McDermott vergangenen Mitt-
woch schoss die Aktie um fünf Pro-

DIE DAX TOP 5
Adidas
ISIN   DE!000!A1E!WWW!0

Zuverlässigster Zahlenlieferant im DAX, starke Marke, 
international gut aufgestelltes, margenstarkes Geschäft. 
Risiko: schwächere Umsätze in China

* Stand Donnerstag, 18 Uhr Quelle: Bloomberg

Stopp    54,00€
Ziel   78,00€

Bayer
ISIN   DE!000!BAY!001!7

Wenig Ausreißer bei Quartalszahlen, Agrar- und 
Pharmageschäft sind wenig konjunkturabhängig, gute 
Pipeline. Risiko: Kunststo-sparte

Stopp    55,00 €
Ziel   80,00 €

Deutsche Post
ISIN   DE!000!555!200!4

Starkes Expressgeschäft in Europa aufgrund des Booms 
im Onlinehandel. Starke Stellung in innerasiatischer 
Logistik. Risiko: China schwächelt

Stopp    12,80 €
Ziel   18,00 €

Fresenius
ISIN   DE!000!578!560!4

Zuverlässiges, konjunkturresistentes Geschäft, Dialyse- 
und Infusionstöchter FMC und Kabi Weltmarktführer. 
Risiko: hohes Akquisitionstempo

Stopp    79,00 €
Ziel   110,00 €

Linde
ISIN   DE!000!648!300!1

Verlässliche Prognosen, weitsichtiges Management baut 
konjunkturunabhängige Gasesparten konsequent aus, 
hohe Margen. Risiko: Gefahr von Überkapazitäten

Stopp    99,00 €
Ziel   150,00 €
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Sky Deutschland
ISIN   DE!000!SKY!D00!0

Pay-TV bietet hohes Ertragspotenzial, operativer 
Turnaround entwickelt sich positiv, 2013 sind Gewinne 
möglich. Risiko: Verlust von Rechten

Jahresperformance   132,6 %
Stopp       2,58 Euro
Ziel        4,00 Euro

Gagfah
ISIN   LU!026!958!342!2

Profiteur des Immobilienbooms in Deutschland, Aktie ist 
günstig (Net Asset Value: 13,10 Euro), operatives Geschäft 
hat Potenzial. Risiko: Refinanzierungsdruck, Sparzwang

Jahresperformance   122,9 %
Stopp       7,40 Euro
Ziel      12,00 Euro

Dürr
ISIN   DE!000!556!520!4

Starke Marktposition bei Lackieranlagen, die Auftrags-
bücher sind gut gefüllt, die Aktie ist moderat bewertet. 
Risiko: abflauende Automobilkonjunktur

Jahresperformance   73,2 %
Stopp    48,50 Euro
Ziel     68,00 Euro

Kuka
ISIN   DE!000!620!440!7

Operativ auf Rekordkurs, Nachfrage aus Schwellen-
ländern und konservativer Ausblick bieten Fantasie. 
Risiko: niedrige Eigenkapitalquote

Jahresperformance   62,8 %
Stopp    18,50 Euro
Ziel     28,00 Euro

Fuchs Petrolub Vz.
ISIN   DE!000!579!043!0

Als Weltmarktführer stark positioniert, operativ auf 
 Rekordkurs, hohe Margen, positiver Ausblick.  
Risiko: Aktie ist teuer, Dollar-Abhängigkeit

Jahresperformance   58,3 %
Stopp    43,00 Euro
Ziel     60,00 Euro
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