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SELL IN MAY AND GO AWAY?

Die allseits bekannte Barsenweisheit ,,Sell in May and go away “ ist einer der abgedroschensten Bérsenregeln, die es gibt und den-

noch wird sie jedes Jahr wieder aufs Neue aus der Schublade herausgeholt. Aber was ist dran an dieser einpragsamen Handlungsan-
weisung, die in ihrem weniger bekannten zweiten Teil die zusitzliche Empfehlung gibt ,, Remember to come back in September®?

Lohnt es sich auf Dauer tatsichlich, int Wonnemonat Mai seine Aktien zu verkaufen und zu Beginn des

erbstes im Septenber

(zu erhofften ticferen Kursen) wieder einzusteigen?

In einer Untersuchung tiber die Kursent-
wicklung seit 1970 in insgesamt 18 ver-
schiedenen Lindern' wurde festgestellr,
dal3 es in der Tat einen stirkeren Kursan-
stieg in den Monaten November bis April
als in den Monaten Mai bis Oktober zu
verzeichnen gibt. Am eklatantesten ist die
Differenz iibrigens in Italien, wo die Ak-
tienbérsen in den Monaten Mai bis Okto-
ber dem Anleger sogar ein leichtes Minus
einbringen. An den anderen untersuchten
Borsenplitzen ist der Unterschied in der
Kursentwicklung der beiden willkiirlich
festgelegten ,.Borsenhalbjahre™ allerdings
nicht so groB, als dal die Investoren hieraus
dauerhafte Vorteile ziehen kénnren.

Wenn man zudem bedenkt, daB in vielen
Lindern in den Monaten Mai und Juni
verstirkt Dividenden gezahlt werden, die
vom Aktienkurs abgezogen werden und
die in einem reinen ,,Kursindex", wie sie
in den siebziger und achtziger Jahren iib-
licherweise als Boérsenindizes verwendet
wurden, automatisch zu Kursabschligen
fithren, und erst spiter — in Deutschland
mit dem DAX beispielsweise im Jahr
1988 — der Ubergang zu ,Performan-
ceindizes” stattfand, dann erkennt man
sofort die Verzerrung dieser fast vierzig
Jahre zuriickreichenden Daten.

Die Beliebtheit solcher Borsenregeln wie
L Sell in May and go away * ist somit nicht
auf den durchschlagenden Erfolg zuriick-

Bell (gréBter Fleischverarbeiter in der Schweiz); aktueller Kurs: 1.820 CHF; KGV: 15,8; Kurs-Buch-
wert-Verhiltnis: 1,5; Dividendenrendite: 1,8 %; Bérsenwert: 0,7 Milliarden CHF.
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Bucher (Weltmarktfiihrer in Teilbereichen des Spezialmaschinenbaus); aktueller Kurs: 188,30 CHF;
KGV: 15,7; Kurs-Buchwert-Verhiltnis: 2,6; Dividendenrendite: 1,3 %; Bérsenwert: 1,9 Milliarden CHF.
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zufiihren, den man mit ihrer Hilfe erzielen
kann, sondern wohl viel mehr auf ein star-
kes Kontrollbediirfnis der Anleger, was die
Zukunft anbelangt. Entscheidungen unter
Unsicherheit mégen die Investoren nicht;
aber um nichts anderes handelt es sich bei
Kiufen undVerkiiufen an der Aktienbérse
— und Borsenregeln machen die Zukunft
scheinbar kontrollierbar.

Als Fazit kann man festhalten: Allein
aufgrund des Kalendermonats aus dem
Aktienmarkt auszusteigen, ist etwa so
plausibel, wie anhand eines Bérsen-Ho-
roskops seine Anlageentscheidungen zu
fillen. Mit einem Ausstieg aus dem akru-
ellen Bullen-Markt wiirde ein klassischer
— wissenschaftlich vielfach bewiesener —
Fehler von Privatanlegern begangen: Ge-
winneraktien zu friih zu verkaufen und
an den Verliereraktien zu lange fest zu
halten. Statt dessen ist es viel sinnvoller,
die Gewinne laufen zu lassen!

Dies gilt auch fiir die im Portfolio Journal
01/2006° erstmals vorgestellten, dann im
Portfolio_Journal 04/2006° sowie im Port-
folio Journal 07/2006" nach den Kurskor-
rekturen nochmals empfohlenen Aktien
mit itberdbuurchschnittlichem Rendite-
/Risiko-Verhiltnis. Diese Werte bleiben
weiterhin auf Sicht der nichsten drei bis
fiinf Jahre kaufenswert (Swiss Re und
Holeim) bzw. haltenswert (Bell, Bucher und
Metall Zug), unabhingig von den in der
Zwischenzeit eingetretenen Kurssteige-
rungen von teilweise iiber 80 Prozent. Die
wichtigsten Zahlenangaben seien zusam-
men mit dem jeweiligen Kursverlauf an
dieser Stelle noch einmal mit aktualisier-
tem Stand (11. Mai 2007) wiederholt:

Dipl.-Kfm. Holger Schmitz
SCHMITZ & PARTNER AG - Privates Depot-
management, Via Albaredo 53, CH-6645
Brione s. Minusio

(Footnotes)

'Wgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 4. Mai
2007, Seite 25, in der aus einer akruellen Studie
der Landesbank Hessen-Thiiringen zitiert wird.
IVgl. Seite 17 — 18: Investieren in der Schweiz —
attrakuver denn je!

*Vgl. Seite 18 — 19: Sicher investieren in der
Schweiz — statt in Deutschland.

eite 14 — 15: Birse Schweiz: Interessante
welegenheiten.
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Holcim (Weltmarktfiihrer in der Zementproduktion); aktueller Kurs: 131,70 CHF; KGV: 12,7;
Kurs-Buchwert-Verhéltnis: 2,1; Dividendenrendite: 1,5 %; Bérsenwert: 33,6 Milliarden CHF.
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Metall Zug (Marktfiihrer bei Schweizer Haushaltsmaschinen); aktueller Kurs: 7.005 CHF; KGV:
14,9; Kurs-Buchwert-Verhaltnis: 2,2; Dividendenrendite: 1,3 %; Bérsenwert: 1,6 Milliarden CHF.
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Swiss Re (weltweit groBter Riickversicherer); aktueller Kurs 114,70 CHF; KGV: 9,0; Kurs-Buch-
wertverhaltnis: 1,3; Dividendenrendite: 3,0 %; Borsenwert: 39,2 Milliarden CHF.
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