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Durchschnittsalter 41,7 Jahre
+ Staatsform Republik
Regierungsform Parlament. Demokratie
i Regierungschef Werner Faymann
% BIP-Wachstum 2011e 3.2%
Pro-Kapf-Einkommen 27.500 Euro
3.2%
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Landersteckbrief

Landername Dsterreich

Lage Mitteleuropa
Hauptstadt Wien (1,7 Mio. Einw.)
Bevilkerung 8,4 Mio. (1.1.2011)

| Inflationsrate 2011e

| Duelle: Welthaak, Osterreichsehe Rabienalyank

Outperformer Osterreich

Austria im Aufwartstrend. Auch die Trendwende der Borse steht offenbar kurz bevor. Zumal die

Wirtschaft stark wachst und Aktien wie OMV, Lenzing oder Zumtobel attraktiv bewertet sind.
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n Athen brennen Autos, in New York

machen Demonstranten mobil gegen
Banker, in Rom wiiten Lehrer gegen
Sparmafnahmen und in Wien - in
Wien rithren bei schénem Herbstwetter
Einheimische und Touristen gemiitlich
in ihren Kaffees. Einzig in Niederdster-
reich streiken Metallarbeiter. Doch
nicht etwa wegen schmerzhafter Ein-
schnitte, sondern fiir weiter steigende
Gehilter.

Man sieht: Osterreich geht es trotz
der Bankenkrise relativ gut. Die staat-
liche Schuldenquote liegt mit knapp
iiber 7o Prozent deutlich unter der von
Deutschland oder Frankreich (iiber 8o

Prozent) und jenseits von Problemstaa-
ten wie Griechenland (140) oder Italien
{(117). Beeindruckend ist vor allem die
Dynamik der Wirtschaftsleistung: Das
fiir 2011 erwartete BIP-Wachstum von
3,2 Prozent liegt europaweit an der
Spitze. Neben der guten Handelsbezie-
hung zu Deutschland hilft die Nihe
zum Osten.

Trotzdem ist so manchem Borsianer
zuletzt vor Schreck die Tasse aus der
Hand gerutscht. Denn trotz der relativ
stabilen Wirtschaftslage hat der Leitin-
dex ATX sehr kriftig eingebiift: Das
Minus seit Jahresbeginn betrdgt 31 Pro-
zent. Daher lohnt sich wohl gerade jetzt
der antizyklische Einstieg. ,Wir nihern
uns dem tiefsten Punkt im ATX", so

etwa die Experten der Bank Austria in
ihrer jliingsten Markteinschitzung. Das
12-Monats-Kursziel fiir den Leitindex
betrédgt 2.700 Punkte. Damit erwarten
die Experten ein Plus von starken 37
Prozent. Denn abgesehen von kurzfris-
tigen Unsicherheiten wie der europa-
weiten Schuldenkrise wiirden die lang-
fristigen Perspektiven fiir Osterreich-
Aktien iiberzeugen: Die wirtschaftliche
Stabilitét, die soliden Bilanzen der Fir-
men und nicht zuletzt die giinstigen
Bewertungen der Aktien.

Zumtobel: Blendende Aussichten
Eine davon ist der Lichtspezialist

Zumtobel. Insbesondere die neuen LED-

Systeme der Osterreicher verkaufen

Foto: Thinkstock
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sich blendend. So ldsst nicht nur die Deutsche Bank die Glas-
fassaden ihrer Frankfurter Zwillingstiirme mit LED-Licht
»Made in Austria” hinterleuchten. Auch das BMW-Museum,
der Pariser Levi's-Shop oder die Wiener SPAR-Supermérkte
haben ihre Lampen bereits in Zumtobel-Leuchten getauscht.
Schlieflich hat LED-Technik im Vergleich zu Leuchtstoffréh-
ren bis zu 50 Prozent Einsparpotenzial. Dies ldsst die Kunden
beherzt zugreifen. Alleine im letzten Quartal legte bei Zum-
tobel der Umsatz von LED-Produkten um go Prozent zu, Wah-
rend der LED-Anteil am gesamten Produktkatalog derzeit elf
Prozent ausmacht, soll bis 2014/15 bereits ein Drittel der Er-
l6se LED-Hintergrund haben.

Um der stark steigenden Nachfrage Herr zu werden, hat
Zumtobel erst vor wenigen Tagen den Ausbau der Produktion
in Dornbirn gemeldet. Die Produktionsfliche wird um 30
Prozent erweitert.

Trotz der strahlenden Aussichten wird dem Papier derzeit
nur ein KGV von g zugestanden. Angesichts der Wachstums-
perspektiven im Bereich LED kénnen hier antizyklische An-
leger daher erste Positionen aufbauen.

Lenzing: Giinstig bewerteter Weltmarktfithrer

Noch giinstiger ist die Lenzing-Aktie bewertet. Der Kon-
zern aus Oberdsterreich ist der weltweit fithrende Produzent
von industriell gefertigten Cellulosefasern, unter anderem
fiir die Textilindustrie. Im laufenden Geschaftsjahr schwimmt
Lenzing auf einer Welle des Erfolgs. Im ersten Halbjahr 2011
erreichte der konsolidierte Umsatz 821 Millionen Euro, ein
Plus von 31 Prozent gegeniiber dem ersten Halbjahr 2o010. Das
Betriebsergebnis verbesserte sich dabei stark iiberproportio-
nal um 85 Prozent auf 199 Millionen Euro. Fiir Lenzing zahlt
sich neben dem Ausbau der Kapazititen die Spezialisierung
auf bestimmte Hightech-Fasern aus, bei denen die Osterrei-
cher praktisch der einzige Anbieter sind. Fiir das restliche
Geschiftsjahr ist Vorstandschef Peter Untersperger weiter
zuversichtlich, will bei Erlosen von 2,1 bis 2,2 Milliarden Euro
mindestens 470 Millionen Euro vor Steuern und Zinsen ver-

| ATX mit Nachholpotenzial

in Prozent

Wahrend der deutsche Aktienindex DAX bereits wieder Boden
gutmachen konnte, ist der Rebound im ATX bisher ausgeblieben. |
Das konnte sich schnell andern. Ouelle: Bleaaderg
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Interview mit Analyst und Fondsmanager Alois Wdgerbauer von
3 Banken-Generali iiber die Chancen osterreichischer Aktien

,Osterreich ist nie normal”

I DER AKTIONAR: Herr Wégerbauer, wie
beurteilen Sie die Krise? Sollte man jetzt
schon wieder in Aktien investieren?

Alois Wiigerbauer: Unser Weltbild, basie-
rend auf der Staatschuldenproblema-
tik und der mittelfristig erheblichen
Inflationsrisiken, spricht fiir Invest-
ments in Sachwerte. Und Aktien sind
grundsitzlich Sachwerte. Ich sehe al-
lerdings keinen Sinn in Investments
in Banken, auch bei Zyklikern halte
ich mich zuriick. Im Gegenzug finden
wir aber derzeit eine Vielzahl von de-
fensiven Geschiftsmodellen zu wirk-
lich attraktiven Preisen. Mein Rat:
Ein gutes Drittel des fiir Aktien insge-
samt méglichen Betrages investieren;
den Rest in den kommenden Monaten
bei Schwiche zukaufen — die Chancen
werden kommen.

B Was ist das Besonders am Gsterreichi-
schen Aktienmarkt?

Seit Jahren sehen wir, dass Oster-
reich entweder ,in" oder ,out” ist -
aber nie sozusagen ,normal”. 2008
war der Einbruch deutlich hoher als
bei vergleichbaren Borsen; 2009 da-
fir das Comeback deutlich intensiver.
Jetzt ist Osterreich wieder out.

Wien ist ein vergleichs-
weise kleiner und wenig
liquider Markt und die in-
ternationalen Gelder wol-
len momentan keine Ne-
benmarkte. Aber: Das ist
nicht neu. Irgendwann
werden sich die Funda-
mentaldaten wieder durch-
setzen. Ich bin tber 20
Jahre Borsianer. Und die
Erfahrung zeigt: Gute Ein-
stiegskurse finde ich nur
in einem Markt, der ,out”
ist. Daher mein Fazit: Fur
Investoren mit Weitblick

Alois Wogerbauer sieht die
Krise als Chance.

gib es derzeit eine Unmenge von
Schndppchen.

B Wie ist der ATX derzeit bewertet?

Rein fundamental ist die Bewer-
tung zu giinstig. Der Markt insgesamt
gemessen am ATX-Index liegt im
Schnitt unter dem Buchwert des Ei-
genkapitals; dies gab es in den letzten
15 Jahren neben aktuell nur ein ein-
ziges weiteres Mal — in der zweiten
Jahreshilfte 2008 nach der Lehman-
Pleite. Gemessen an allen Kenn-
zahlen ist Wien derzeit giinstig — bei
Buchwert und bei KGV,

M Konkret - was sind lhre derzeitigen
Aktienfavoriten?

Kapsch TrafficCom, denn die Be-
mautung von Strafen oder Briicken
ist ein Megatrend. Oder Lenzing.
Lenzing ist quasi eine Long-Position
auf das Wachstum der Weltbevolke-
rung. Und mit OMV kriegen Sie ein
Olunternehmen mit einem KGV von
6, einer Dividendenrendite von vier
Prozent und einem Kurs, der um 30
Prozent unter dem Buchwert liegt.
Attraktiv bewertet ist auch die Im-
mofinanz: Bei einem Net Asset Value

von iber fiinf

sl Euro notiert

- Immofinanz

bei etwa 2,20
Euro — absurd.
Auch hier gilt:
Man muss sich
positionieren,
Wann dies der
Aktienmarkt
dann hono-
riert, weiff ich
nicht. Lieber
warte ich aber
in zu billigen
Aktien. soe

! |
- Starke Entwicklung [

1 BIP-Wachstum 2009-2013 in Prozent
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Osterreichs Wirtschaft wichst besonders
stark. 2012 schwacht sich die Dynamik

nur geringfiigig ab. Ouelle: Netiesalbask

dienen. Die Aktie ist im Sog der inter-
nationalen Mirkte im Sommer eben-
falls unter Druck geraten, konnte bei
68 Euro aber einen Boden gefunden ha-
ben. Anleger auf der Suche nach einer
giinstig bewerteten Wachstumsstory —
das KGV auf Basis der fiir 2011 erwarte-
ten Gewinne betrigt gerade einmal 7
- sind bei Lenzing richtig.

Kapsch: Die grofe Ausnahme

Aktien, die von Krisen und leeren
Kassen der Staaten sogar profitieren,
sind selten. Kapsch TrafficCom ist eine
davon. Der Marktfithrer fiir Mautls-
sungen hat dieses Jahr besonders viel
zu tun. Schlieflich suchen Regierungen
gerade jetzt hinderingend nach neuen
Einnahmequellen.

So ist erst im Sommer das neue pol-
nische Mautsystem von Kapsch in Be-
trieb gegangen. Auch in Siidafrika oder
der Tschechischen Republik sind die
Osterreicher in entsprechende Projekte
involviert. Der grofite Erfolg ist jedoch
in den USA gelungen. Kapsch hat im
Juli einen lukrativen Zuliefererauftrag
fir das weitreichende E-ZPass-System
erhalten. Dieses ist mit mehr als 3.000
ausgestatteten Mautspuren das grofte
System seiner Art. Diesem US-Durch-
bruch diirften weitere Auftrdge in
Ubersee folgen. Auch in Furopa brummt
das Geschéaft, Analysten sehen etwa
Chancen, dass noch dieses Jahr laufen-
de Ausschreibungen in Russland und
Slowenien gewonnen werden.

Fotos: 3 Banken-Generali, Thinkstock
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Auf dem ersten Blick ist die mit ei-

nem 2011er-KGV von 28 bewertete Aktie
alles andere als ein Schnappchen. Doch
das 2o012er-KGV liegt nur noch bei mo-
deraten 14. Da mit anhaltend guten
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Wien bei
Nacht:

Nicht nur das
kulturelle
Leben, sondern
auch die
Wirtschaft
floriert.

Bull Racing mit seinem Fahrer Sebasti-
an Vettel einen Weltmeistertitel damit
eingefahren.

Aufgrund der boomenden Automo-
bilbranche und neu entstehenden Renn-

Gewinn im zweiten Quartal 2011 um
starke 152 Prozent nach oben auf 1,3 Mil-
lionen Euro. Zwar kénnte auch der Au-
tosektor frither oder spéter wieder einen
Gang zuriickschalten. Doch die Osterrei-
cher haben immer wieder bewiesen,
auch in Krisenzeiten gut zu performen.

Letztlich gibt es die Chance auf einen
Squeeze-Out. Bereits 2007 hatte die KTM-
Mutter Cross Industries 27 Euro je Aktie
fiir die Mehrheit bezahlr.

I Antizyklisch Austria
I Selbst in Osterreich kénnte sich die
. Konjunktur temporir abkiihlen.
~ Doch ein solches Szenario ist in den
| vorgestellten Aktien bereits mehr als
| genug eingepreist. Mutige steigen ge-
| rade jetzt ein. Investments bieten
. sich besonders in Zumtobel, Lenzing
und Pankl Racing an. Aber auch der
- Krisenprofiteur Kapsch, der 01- und
Gasforderer OMV sowie Immofinanz
(siehe Interview) eignen sich zur De-

News der weltweit exzellent positio-  sportprojekten schnellte der operative potbeimischung. wem/soe
nierten Kapsch TrafficCom zu rechnen
ist, kann jede Kursschwiche zum Ein- | i
stieg geniutel werden,  Osterreich-Favoriten: Vom Small Cap bis zum Blue Chip I
Pankl Racing: Weltmeister } Unternshmen VKN Aktueller Marktkap. Umsatz1le KGV  Ziel Stopp  Chance  Risiko
Auch unter ésterreichischen Neben- bus _mHig Ikt e |
werten finden sich attraktive Invest- ! Pankl Racing 47T 16,77€ 006 010 14 2700€ 1270¢ NHEED WEENO |
mentchancen. Insbesondere bei Pankl : Immofinanz MOtk 2,206 24 082 12 300¢ 170¢ HNNAOD MWEEOO |
Racing, einem Hersteller von Teilen fiir | KapschTrafficCom AOMUU 48,806 0.4 0.60 B 7000€ 3900€ HUMRO WEMOO
Formel-1-Boliden und Hochleistungs- i Lenzing 852927 72,78€ 203 210 7 10000€ 57006 HEHAOD NEMOO
Serienautos brummt das Geschéft, Vor | 0MV 874341 2438€ 797 31 6 4000€ 1800€ MEMOOD RMEOOO :
allem die ultraleichten Pleuel sind sehr | Zumtobel ADILPR - 13,63€ 058 138 9 2100€ 10906 HNNNO WANOD
1

STAND: 131011 |

gefragt. Gerade hat der GroRkunde Red
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Ein dem Kapitalmarkigesetz entsprechender und von der Finanzmarklaufsichts-behdrde gabilligter Prospekt (samt ollfalliger éndernder oder ergdnzender Angaben)
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