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Als wir Ende 2010 gefragt wurden, 
ob wir beim Award als Partner 
einsteigen wollen, war die Ent-
scheidung rasch getroffen. Zum 
einen steht die Firma Salus Alpha 

(salus latein: gesund) für ‚gesun-
des’ Alpha; dabei spielen Analys-
ten eine wesentliche Rolle. Zum 
anderen war es auch für mich 
persönlich eine Herzenssache, die-
sem Award etwas zurückzugeben. 
Denn so waren die Momente im 
Zusammenhang mit dem Award 
für mich immer etwas ganz Spezi-
elles. Der wichtigste Aspekt ist für 
mich der Mut und die Weitsicht 
der Analysten, die es zu fördern 
gilt. Der Analyst sollte sich einzig 
als Berater des Kunden, sprich 
Fonds- oder Assetmanagers, ver-
stehen. Und in meiner derzeitigen 
Tätigkeit als Fondsmanager weiss 
ich es umso mehr zu schätzen, 
wenn Analysten eine mutige, star-
ke Meinung haben – auch auf die 
Gefahr hin, dass sie manchmal 
‚falsch’ liegen. Ich bin sehr froh, 
dass es eine jährliche Auszeich-
nung für Mut und Weitsicht gibt.

Österreichs 
beste Analysten

Die Salus Alpha AnalystAwards für das Jahr 2011 gehen an Gerald Walek (Erste Group, Institutionellen- 
Wertung), Christian Bader (Deutsche Bank, IR-Wertung) und Günther Artner (Erste Group, Leser-Wertung).  
Die Teamwertung holte sich ebenfalls die Erste Group. Die Preise wurden am 5. Dezember im Haus der Indus-
trie überreicht. Im Vorfeld fand ein hochkarätig besetztes Cafe BE-Spezial mit dem ATX-Ausblick 2012 statt.

Aus einer spontanen Idee wurde eine 
Institution – wir sind jetzt schon 
im 12. Jahr, Wahnsinn. Darauf 
bin ich stolz, denn die Analysten-
preise geniessen bei den Siegern 

einen hohen Stellenwert. Und es 
ist schön, dass dieser öffentliche 
und transparente Wettbewerb von 
den Analysten auch als sportliche 
Herausforderung interpretiert 
wird. Vielleicht überlegt man 
sich einmal mehr, welche AG auf 
Kaufen gestellt wird und welches 
nicht; es wird alles mitgetrackt. 
Kumuliert schaffen die Teilneh-
mer eine riesige Outperformance, 
sie sind rund drei Mal stärker als 
der ATX in der Langfristsicht. 
Gratulation an die Sieger, grossen 
Dank an die Schirmherren (OeKB 
und Büro des Kapitalmarktbeauf-
tragten), den Veranstaltungspart-
ner Aktienforum und den Sponsor 
Salus Alpha, unter dessen Flagge 
der Award auch im Jahr 2012 
ausgetragen wird. Ich freue mich 
auf die nächste „Award“-Vergabe 
– mit freundlicheren Märkten, da 
bin ich sicher.

BE-Analystenpreise Das Dutzend ist voll

Tolle Sieger in allen 12 Jahren
Mutige, starke Analystenmeinungen gehören gefördert

Der Weitsichtigste gewinnt

Preisträger und Veranstalter/Sponsoren v.li.: Christian Drastil (BE), Roland Neuwirth (Salus Alpha), Christian Bader (Deutsche Bank), Gerald Walek, Günther Artner (beide Erste Group), Oliver Prock (Salus Alpha).
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Christian Drastil, Geschäftsführer und 
Herausgeber Styria Börse Express.
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Roland Neuwirth: Award-Rekordsieger, 
jetzt Salus Alpha RN Special Situations.
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Wien. Erstmals unter der Flagge 
von Salus Alpha standen die Ana-
lystenpreise des Börse Express im 
Jahr 2011. Am 5. Dezember wur-
den die besten Researchleistungen 
rund um österreichische Aktien im 
Haus der Industrie prämiert: Die 
Einzel-Auszeichnungen gingen be-
reits zum 12. Mal an die Preisträ-
ger, die Teamwertung wurde zum 
11. Mal. vergeben. 

24 Fondsmanager kürten …

Der inoffizielle Hauptpreis der 
Einzelwertung ist seit 2010 die 
Fondsmanager-Kategorie. Die 
Banken nominierten hierfür 64 
(im Vorjahr: 57) AnalystInnen, und 
zwar nicht nur die Spezialisten 
für die Österreich-Titel, sondern 
auch die Experten aus dem CEE-
Research. Ins Ergebnis sind die 
Rückmeldungen von 24 Fonds-
managern/Institutionellen (je drei 
Stimmen) eingeflossen; es voteten 
Verantwortliche für Österreich-, 
aber auch CEE-Portfolios. Fol-
gende fünf Analysten erhielten in 
der Fondsmanager-Kategorie die 
meisten Stimmen (alphabetische 
Reihenfolge, nicht nach Stimmen 
gerankt): Franz Hörl (Erste Group), 
Stefan Maxian (RCB), Thomas Neu-
hold (UniCredit), Teresa Schinwald 
(RCB) und Gerald Walek (Erste  
Group).

Der Sieg ging an Titelverteidi-
ger Gerald Walek (Erste Group), 

er analysiert Andritz, BWT, CAT 
oil, Lenzing, Palfinger, Polytec  
und SBO.

29 IR-Manager wählten …

Im Zuge der Investor Rela-
tions-Wertung standen 22 (Vj: 
26) AnalystInnen zur Dispositi-
on, ausschliesslich reine Öster- 
reich-Experten. Es gab 29 Rückmel-
dungen aus den IR-Abteilungen, 
zwei Drittel der ATXPrime-Unter-
nehmen stimmten ab. Folgende 
fünf AnalystInnen erhielten in der 
Investor Relations-Kategorie die 
meisten Stimmen: Christian Bader 
(Deutsche Bank), Peter Bauernfried 
(UniCredit), Alexander Hodosi 
(UniCredit), Bernd Maurer (RCB), 
Christoph Schultes (Erste Group).

Den Sieg holte sich Christian Ba-
der (Deutsche Bank); er analysiert 
Andritz, Mayr-Melnhof, Kapsch, 

BE2 – medianet Dienstag, 13. Dezember 2011

www.analyst-award.at
Für die Salus Alpha Analyst-
Awards wurde eine eigene 
Website gestaltet: www.
analyst-award.at. Man findet 
alle Infos zum Award-Proze-
dere, dazu Dutzende Bilder 
zur Award-Verleihung. Wenn 
man auf www.boerse-express.
com/analysen weiterklickt, gibt 
es die grösste österreichische 
Researchdatenbank mit mehr 
als 9.000 kostenlos abrufbaren 
Analysen, dazu News und Blogs 
aus dem Bereich Research. 
Mit den Sites boerse-express.
com, be24.at, foonds.com und 
stocks-express.com ist der BE 
das – gemessen am Ergebnis 
– erfolgreichste Styria-Portal.

Fondsmanager-Wertung: Gerald Walek (Erste) beleidigte seine Achillessehne bei einem Analysten-Fussballmatch, Oliver Prock brachte die Urkunde zu ihm ins Publikum. 
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Leser-Wertung: Oliver Prock (Salus Alpha) ehrt Günther Artner (Erste Group). Fünf-
jährige Research-Zertifikate der Bank sind eben mit 17 Prozent Alpha ausgelaufen.

Walek, Bader, Artner 
Salus Alpha AnalystAwards Mit Gerald Walek, Christian Bader und Günther Artner gingen die Analystenpreise 2011  

12. Verleihung von Österreichs grösstem Analystenpreis: Schon in wenigen Wochen erfolgt der Start  

Christine Petzwinkler

Alle Champs seit 2000
Jahr 2000 
1. Roland Neuwirth (DB) 
2. Manfred Radinger (EB) 
3. Thomas Neuhold (CA IB)

Jahr 2001 
1. Roland Neuwirth (DB) 
2. Thomas Neuhold (CA IB) 
3. Claudia Vince-Bsteh (RCB) 
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2002 
1. Roland Neuwirth (DB) 
2. Claudia Vince-Bsteh (RCB) 
3. Ralf Burchert (Erste Bank) 
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2003 
1. Roland Neuwirth (DB) 
2. Claudia Vince-Bsteh (RCB) 
3. Günther Artner (Erste Bank) 
Teamwertung: RCB

Jahr 2004 
1. Roland Neuwirth (DB) 
2. Ralf Burchert (Erste Bank) 
3. Thomas Neuhold (CA IB) 
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2005 
1. Günther Artner (Erste Bank) 
2. Claudia Vince-Bsteh (RCB) 
3. Alfred Reisenberger (CA IB) 
3. Christian Bader (DB) 
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2006 
1. Günther Artner (Erste Bank) 
2. Alfred Reisenberger (CA IB) 
3. Claudia Vince-Bsteh (RCB) 
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2007 
1. Alfred Reisenberger (CA IB) 
2. Christian Bader (DB) 
3. Günther Artner (Erste Bank) 
3. Stefan Maxian (RCB) 
Teamwertung: Capital Bank

Jahr 2008 
1. A. Reisenberger (Cheuvreux) 
2. Christoph Schultes (Erste) 
3. Harald Weghofer (Unicredit) 
Teamwertung: Capital Bank

Jahr 2009 
1. A. Reisenberger (Cheuvreux) 
2. Markus Remis (Cheuvreux) 
3. Christoph Schultes (Erste) 
Teamwertung: RCB

Jahr 2010 
1. Fondsmanager-Wertung:                   
Gerald Walek (Erste Group)  
1. Investor Relations-Wertung:                
A. Reisenberger (Cheuvreux) 
1. Börse Express-Leserwertung:      
Christoph Schultes (Erste) 
Teamwertung: RCB

Jahr 2011 
1. Fondsmanager-Wertung:                   
Gerald Walek (Erste Group)  
1. Investor Relations-Wertung:                
Christian Bader (DB) 
1. Börse Express-Leserwertung:      
Günther Artner (Erste Group) 
Teamwertung: Erste Group

ehrentafel

IR-Wertung: Roland Neuwirth, fünffacher Sieger des Awards, gratuliert seinem Ex-
Kollegen Christian Bader (DB) … und übernahm auch die Sieger-Q&A auf Seite 6.



Lenzing, Post, Palfinger, RHI, SBO, 
Strabag und Zumtobel. Bader war 
im Jahr 2005 auf Rang 3 gelandet, 
2007 auf Rang 2 und heuer stand 
er erstmals ganz oben.

148 BE-Leser krönten …

Für die Leser-Wertung standen 
dieselben 22 AnalystInnen wie in 
der IR-Wahl zur Abstimmung. Der 
BE startete hierzu u.a. ein Gewinn-
spiel im Rahmen einer Roadshow 
und holte sich so neben der Wahl 
durch BE-Abonnenten auch phy-
sische Votings. Aus 148 Rückmel-
dungen ergaben sich folgende fünf 
Stimmenstärkste: Günther Artner 
(Erste Group), Bernd Maurer (RCB), 
Stefan Maxian (RCB), Thomas Neu-
hold (UniCredit), Martina Valen-

ta (Erste Group). Rang 1 ging an 
Günther Artner (Erste Group), als 
Teamleiter analysiert er zwar nur 
zwei Unternehmen (conwert, s Im-
mo), steht aber bei Research-Ver-
anstaltungen stets an vorderster 
Front. Für Artner ist es nach 2005 
und 2006 der dritte Einzelsieg.

Stets besser als der ATX

Artner durfte noch einen zwei-
ten Preis in Empfang nehmen, die 
Teamwertung auf Basis öffent-
licher Portfolios mit den Kauftipps. 
Die Erste Group hat damit in sechs 
von elf Jahren gewonnen und lag 
in elf von elf Jahren besser als die 
Benchmark. 2011: Mehr als 10 Pro-
zentpunkte Outperformance, der 
Sieg, u.a. dank Polytec/Strabag.

medianet – BE3Dienstag, 13. Dezember 2011

Award Laudatoren

Auf der Festsaal-Bühne im Haus 
der Industrie wurden die Sieger 
der vier Kategorien (3x Einzel, 
1x Team) von Salus Alpha und 
dem Börse Express geehrt. 

Award Impuls

Hausherr Peter Koren eröffnete 
die Analyst-Awards mit einem 
gut aufgelegten Impulsstate-
ment. Dann musste er zum 
Schuldenbremse-Verhandeln. 

Award Schirmherr

Das hohe Standing der Analys-
tenpreise ist auch den Schirm-
herren zu verdanken: Richard 
Schenz ist von Anfang an dabei, 
Johannes Attems seit 2007.

Award Changes

Vieles neu – das Motto 2012.  
Die Baader Bank ist ein Kandi-
dat für die Teilnahme 2012, da-
zu evtl. noch weitere Institute. 
Der BE wird informieren.

Award Team

Zufriedene Bilanz der Veranstal-
ter nach 60 Minuten Round 
Table „Cafe BE Spezial“ (sie-
he Seite 9) und 30 Minuten 
Awardverleihung. Auf zum 
Buffet.

award splitter

Oliver Prock, Roland Neuwirth (beide 
Salus Alpha), Christian Drastil (BE).

Teamwertung: G. Walek, V. Sutedja (vorne v.li.), V. Urbankova, T. Unger, G. Artner, F. Mostböck (Mitte), M. Valenta, C. Schultes, H. Eßkuchen, F. Hörtl (hinten) – Team Erste.

an würdige Champs. Die Teamwertung war ein Fall für den Rekordsieger Erste Group 

und Erste-Team Nr. 1
in die 13. Saison, eventuell mit einigen neuen Teilnehmern.

Peter Koren, Vize-Generalsekretär 
der Industriellenvereinigung.

Richard Schenz, Kapitalmarkt
beauftragter im Finanzministerium.

Christine Reitsamer (Baader Bank), 
Bettina Schragl (Börse Express).

C. Drastil (BE), U. Haidenthaller (Ak-
tienforum), O. Prock (Salus Alpha).

Müssen wir uns Sorgen machen? Bricht  
das Research für heimische Aktien 
ganz weg, weil die Unternehmen 
immer kleiner werden, Wien für in-
ternationale Investoren an Attrak-
tivität eingebüsst hat, sich wieder 
alle vor Osteuropa fürchten und die 
Banken – bei der (aufgezwungenen) 
Suche nach dem Brot- und Butter-
geschäft – gleich das gesamte In-
vestmentbanking kappen?

Naja, angesichts der Ereignisse 
im zurückliegenden Jahr sind  
diese Überlegungen nicht ganz von 
der Hand zu weisen: Wir sind mit 
vier Instituten, deren Kaufempfeh-
lungen für Austro-Aktien wir in 

Musterdepots nachbilden, ins Jahr 
gestartet. Kaum zwölf Monate spä-
ter sind zwei übrig. Cheuvreux hat 
die Wiener Niederlassung wieder 
geschlossen, UniCredit vor Kurzem 
den Entschluss gefasst, Handel 

und Research mit westeuropä-
ischen Aktien an Kepler auszula-
gern. Das heisst meist nicht, dass 
die Coverage komplett wegfällt. 
Aber die Breite fehlt, vor allem die 
geringer kapitalisierten Unterneh-

men büssen an Aufmerksamkeit 
ein, was dem Teufelskreislauf, 
man könnte auch die „klassischen 
Probleme der Small Caps“ dazu  
sagen, erneut Nahrung gibt.  

Aber wir machen uns jetzt keine 
Sorgen. Es tut uns natürlich leid, 
wenn Teilnehmer vom Markt ver-
schwinden. Aber es stossen auch 
neue nach. Berenberg und HSBC 
haben ihr Austro-Research deut-
lich aufgestockt, die Baader Bank 
startet im Jänner mit Analysen zu 
österreichischen Unternehmen. 

Wenn die Politik die Verschul-
denskrise jetzt noch auf die Rei-
he kriegt, Aktieninvestments im 
Basel-III- und Solvency-II-Regel-
werk etwas interessanter wer-
den (im Vergleich zu „risikolosen“ 
Staatsanleihen) und in Österreich 
die unsinnige Wertpapier-KESt 
eingestampft wird, gäbe es über-
haupt nichts mehr zum Ärgern. 

L e i ta  r t i k el

Wir machen uns 
jetzt keine Sorgen

Auf der Suche nach positiven Aspekten von 
Banken-Exodus und Kursverfall: Neues kommt 

nach – und zuversichtlich sind wir ohnehin.

bettina schragl

mail to  
bettina.schragl@ 
boerse-express.com

Das Haus der Industrie als traditionelle Award-Location, 140 Gäste im Publikum.



Börse Express: Warum sponsert 
Salus Alpha eigentlich die ‚Analyst 
Awards‘? Was erhoffen Sie sich 
dadurch?
Oliver Prock: Zum einen natürlich, 
weil wir mit Roland Neuwirth den 
Rekordsieger des Börse-Express 
Awards engagiert haben; Wie sie 
wissen, managt er den Salus Alpha 
RN Special Situations, und zum 
anderen hilft es uns Talente zu fin-
den. Damit meinen wir Analysten, 
die auch gegen den Strom erfolg-
reich schwimmen und sich auch 
in schwierigen Marktphasen von 
ihren Konkurrenten abheben.

BE: Gibt es einen Strategietyp von 
Fonds, der aktuell besonders im 
Fokus der Anleger ist und worauf 
führen Sie das zurück?
Prock: Alle unsere Fonds haben 
das Ziel absolute risiko-adjustier-
te Renditen zu erzielen. Besonders 
im Fokus der Anleger steht aktuell 
jedoch der Salus Alpha Commodi-
ty Arbitrage, was darauf zurück-
zuführen ist, dass in allen Markt-
phasen positive Returns erwartet 
werden können. Konkret bedeu-
tet es, dass der Fonds sowohl in 
steigenden als auch in fallenden 
Märkten Gewinne generieren kann. 
Rohstoffpreise entwickeln sich 
unabhängig von den Aktien- und 
Rentenmärkten und weisen damit 
keine Korrelation zu den traditi-
onellen Märkten auf. Der Salus 

Alpha Commodity Arbitrage geht 
über den klassischen Long-Short-
Ansatz hinaus und setzt ein Han-
delsmodell um, welches auf Arbit-
rage-Strategien basiert. 

BE: Wenn Sie sich das aktuelle 
Marktumfeld ansehen, zu welchem 
Ihrer Fonds würden Sie dann war-
um raten und wie sehen Sie Kon-
junktur und Börse allgemein?
Prock: Das aktuelle Marktumfeld 
ist geprägt durch die EU-Staats-

schuldenkrise und deren Auswir-
kungen, sowohl das makroöko-
nomische Umfeld als auch das 
Kapitalmarktumfeld haben sich 
massiv verschlechtert. Das stellt 
Investoren vor erhebliche Heraus-
forderungen. Dieses Thema wird 
uns auch noch 2012 und darüber 
hinaus beschäftigen bzw. wird 
2012 weiterhin durch Unsicher-
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Manchmal muss man flexibel sein.

Mit unserem hohen Maß an flexibilität sind wir in jeder Situation 

bestens aufgestellt. Durch die rasche anpassung der ressourcen und 

Kapazitäten bleiben wir auch in Zeiten hoher Volatilität dynamischer 

und erfolgreicher als andere.

PAL_AZ_Flexibilitaet_271x202.indd   1 25.11.11   12:56

„Die �Anleger 
Hedgefonds Salus Alpha Frontman Oliver Prock im Interview 

Robert gillinger

2012 konzentriert sich AnalystAwards-­Hauptsponsor 

Oliver Prock von Salus Alpha legt mangels Zeit ausschliesslich in Produkte des eigenen Hauses an.
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„Wir suchen Analysten, 

die gegen den Strom 

schwimmen und sich 

auch in schwierigen 

Phasen von ihren Kon-

kurrenten abheben.“  

BE4 – medianet Dienstag, 13. Dezember 2011



heiten verbunden mit hoher Vola-
tilität geprägt sein. USA und Euro-
pa stehen gefährlich nahe an einer 
Rezession, was die Investitionen 
bremst und sich weiter negativ auf 
den Arbeitsmarkt auswirken wird. 
Darunter wird natürlich auch der 
private Konsum zu leiden haben. 
Die Aktienmärkte werden, solange 
sich die Euro-Schuldenkrise nicht 
gelöst hat, unter Druck bleiben.

Die Abkühlung der Konjunktur 
hat insgesamt gesehen Auswir-
kungen auf die Rohstoffpreise, 
diese werden allerdings langfris-
tig ihren Aufwärtstrend fortset-
zen, angetrieben durch eine starke 
Nachfrage aus den Schwellenlän-
dern und eine Kapazitätsbeschrän-
kung auf der Angebotsseite. Eine 
Schlüsselstellung bei der Lösung 
der Krise hat die EZB. Sobald sie 
dem Markt zu erkennen gibt, dass 
sie unlimitiert und unbegrenzt 
Anleihen europäischer Schuldner 
aufkaufen wird, ist die Schulden-
krise vorbei. Die politischen Ver-
änderungen hierfür sind natürlich 
schwierig und werden noch Zeit 
benötigen.

In diesen schwierigen, schwer 
einschätzbaren und durch hohe 
Volatilitäten geprägten Marktpha-
sen zählt sowohl für Retail- als 
auch institutionelle Investoren 
nur eines: Diversifikation in Alpha 
Strategien und Kapitalerhalt!

Wir denken daher, ein Multi-
Strategie/Multi-Asset-Produkt wie 
der Salus Alpha Multi Style, der im 

„Exane Derivatives Report“ im Au-
gust 2011 den zweiten Rang unter 
85 UCITS III Multi-Strategie-Fonds 
belegt hat, ist das richtige Produkt 
für den Anleger. Der Salus Alpha 
Multi Style versucht eine erfolg-
reiche Allokation durch kompro-
misslose Strategie-Selektion um-
zusetzen. Wir suchen im Portfolio 
Strategien, die Long-Vola sind, 
wenn die Volatilität unterbewertet 
ist, und Short-Vola, wenn die Vola-
tilität überbewertet ist. 

BE: Sehen Sie Managed Futures-
Strategien in den aktuell volatilen 
Zeiten als Vor- oder Nachteil zur 
Fundamentalanalyse?
Prock: Managed-Futures-Strate-
gien versuchen, vorhandene Trends 
auszunutzen, die auf die Verände-
rung von Risikoprämien zurückzu-
führen sind. Solange die Zukunft 
unsicher ist, und das wird sich nie 

ändern, wird es auch Trends geben, 
die ausgenutzt werden können.

Die Fundamentalanalyse stützt 
sich auf unterschiedliche Faktoren 
wie z.B. Unternehmensdaten, Wirt-
schaftsdaten, die Konjunktur oder 
auch politische Ereignisse. Dabei 
wird versucht, Über- und Unterbe-
wertungen zu erkennen und diese 
auszunutzen. Das Problem dabei 
ist, dass sie auf menschliche Vor-
gaben angewiesen sind.

In einem Umfeld, in dem funda-
mentale Bewertungen der Realität 
nachhinken, haben Modelle sicher 
‚die Nase vorne‘, weil sie die Reali-
tät anders bewerten. Was billig ist, 
kann noch billiger werden. Bis die 
Fundamentalanalyse das verstan-
den hat, ist es bereits zu spät. 

BE: Ist die Gesellschaft von der 
Produktpalette her bereits so auf-
gestellt, wie Sie sich das vorstellen? 
Bzw. was ist 2012 von Salus Alpha 
an Neuheiten geplant?
Prock: Da es zunehmend schwie-
riger wird, exzellente externe 
Manager zu finden, die unseren 
Due-Diligence-Kriterien in vollem 
Umfang entsprechen, haben wir 
uns entschieden, im Jahr 2012 un-
seren Fokus mehr auf in-house ge-
managte Single-Manager-Strategien 
zu legen und diese zu forcieren. Wir 
haben bereits 10 in-house Strate-
gien darunter sind Long/Short Ak-
tien, Managed Futures, Commodity 
Arbitrage, Fixed Income Arbitrage, 
Long/Short Credit, um ein paar zu 

nennen. Strategien, die bis jetzt nur 
auf Managed-Account-Basis ver-
fügbar waren, könnten z.B. 2012 
auch als UCITS Fonds kommen.  

BE: Sehen Sie noch die Notwendig-
keit weiterer regionaler Büros?
Prock: Ja natürlich, wir stehen erst 
am Anfang unserer Expansion. Wir 
planen in ganz Europa Zweignie-
derlassungen und auch in Asien die 
Mannschaft zu vergrössern. Ameri-
ka heben wir uns für später auf.  

BE: Privatanleger stehen bei Hedge-
fonds zumeist vor verschlossenen 
Türen. Sie arbeiten an einer eige-
nen Plattform für Private. Warum 
dieser Fokus und was erwartet 
uns im Endausbau?
Prock: Ich dachte, das ist noch 
geheim! Aber da Sie es schon wis-
sen, Sie haben recht. Das Projekt 
läuft unter dem Namen Salus Al-

pha Direct und wird von unserer 
Schwesterngesellschaft in Indien 
umgesetzt. Wir hoffen, Mitte 2012 
live zu gehen. Ziel ist es, dem Pri-
vatanleger einen günstigen Zugang 
zu unseren Produkten mit der best-
möglichen Beratung zu geben. 

BE: Sie waren einer der ersten 
Hedgefonds-Anbieter im UCITS-
Mantel. Haben sich diese doch 
sicher höheren Kosten für das 
UCITS-Labelling gerechnet und 
was wurde intern dadurch anders 
als zuvor?
Prock: Da muss ich Sie korrigieren. 
Wir waren nicht einer, sondern 
der erste Hedgefonds-Anbieter im 
UCITS-Mantel mit dem Salus Alpha 
Equity Hedged im September 2007. 
Unsere Strategie ist voll aufgegan-
gen. Die Krise hat den Markt so ver-
ändert, dass Investoren nur mehr 
ausschliesslich in on-shore UCITS 
investieren. Dies wird durch Basel 
III und Solvency II noch verstärkt. 
Die Kosten sind hier nebensächlich, 
und sind eine Themenverfehlung.

BE: Was bringt UCITS dem Anleger? 
Prock: UCITS zielt insbesondere auf 
eine höhere Transparenz im Sinne 
des Anlegerschutzes, Harmonisie-
rung des Wettbewerbes und Effizi-
enzsteigerung ab. Hinsichtlich Li-
quidität, Risikomanagement, Trans-
parenz und Reporting unterliegen 
UCITS-Fonds spezifischen Anfor-
derungen und bringen daher für  
Anleger maximales Schutzniveau. 

Lenzing zieht uns alle an: Mit den hochwertigen Spezialfasern Modal und TENCEL® aus Österreich, die sogar nach Asien geliefert 
werden. Lenzing Fasern sind weltweit begehrt. Deshalb investieren wir auch kontinuierlich in unser weiteres Wachstum, in Inno-
vation und in umweltfreundliche Technologie. Heute ist Lenzing Weltmarktführer bei Viscose-, Modal- und TENCEL®-Fasern. Und 
so nebenbei erwirtschaften wir seit Jahren mit dieser Wachstumsstrategie Rekordergebnisse – durchaus anziehend, finden wir.

Fasern, die 
anziehen

www.lenzing.com

über seine Favoriten am Hedgefonds-Himmel, Probleme beim Recruiting und wie die Euro-Krise mit einem Schlag beendet werden könnte

investieren nur noch in UCITS“
Salus Alpha auf im Haus gemanagte Produkte – denn externe Manager zu finden, ist derzeit nicht leicht.

„In diesen schwierigen 

Marktphasen zählt für 

Investoren nur eines: 

Diversifikation in 

Alpha-Strategien und 

Kapitalerhalt.“  

„Was billig ist, kann 

noch billiger werden. 

Bis die Fundamental-

analyse das verstanden 

hat, ist es bereits zu 

spät.“  
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Zeit für 
Bezahlresearch

robert gillinger

 Mit den Kursen schwin-
det auch so das Inter-
esse der Anleger an Ak-

tien. Damit fehlen den Banken 
Handelsumsätze, mit denen 
indirekt natürlich die Re- 
searchabteilungen finan-
ziert werden. Wie schwer 
das Geschäft ist, zeigen die 
zahlreichen Rückzüge von 
Analysten aus dem Austro-Re-
search, mit der UniCredit an 
der Spitze. Wohin das Ganze 
steuern wird, ist klar – Be-
zahlresearch. Das klingt zwar 
verwerflich, aber zahlen wir 
beim Rechtsanwalt nicht auch 
einfach für die Beratung? Im 
Fall des Aktienresearch über-
nehmen die Bezahlung natür-
lich die Unternehmen selbst. 
Verwerflich? Nur, wenn das 
Unternehmen positiv gefärbtes 
Research erwartet. Keine Sor-
ge, so ‚dumm‘ wären früher  
einige gewesen. Aber die 
Zeiten haben sich geändert.

Auf ein besonders 
schwaches ATX Jahr folgt 
üblicherweise wieder ein 
Anstieg.

… hoffentlich nicht so 
falsch wie 2011, mögli-
cherweise deutlich höher 
als heute.

Das geben wir am 13. Dez. 
bei unserer Jahresaus-
blickspressekonferenz 
bekannt.

Möchte meine Pressekonfe-
renz am 13. Dezember nicht 
abschiessen … :-))

Den ATX sehe ich 
Ende 2012 bei …

nächste Frage bitte. Polytec long, A-Tec, Ver-
bund und Intercell short.

Nach einem Jahr wie 2011 
hat es mich vor allem ge-
freut, dass wir den Spass 
an der Arbeit und unseren 
Humor nicht verloren 
haben.

Dass Krugman nun wie-
der genau das Gegenteil 
zu Österreich behauptet: 
ein gesundes Land (erst 
kürzlich 2011) vs. nahe der 
Pleite ähnlich wie Island 
und Irland (2009). Also 
so einen oberflächlichen 
Schwachsinn hab ich selten 
vernommen.

Über diese Analyse 
habe ich mich be-
sonders gefreut …

… den Umstand, dass die 
Märkte im Umgang mit 
Krisen routinierter gewor-
den sind.

… vieles im Detail, aber in 
Summe war es sehr, sehr 
ähnlich.

… dass wir 2011 von 
einem tieferen Niveau ge-
startet sind und deshalb 
nicht mehr so viel fallen 
konnten und die Probleme 
scheibchenweise gekom-
men sind und nicht mit 
einem Schockevent (Leh-
man).

… eine etwas aufgeschlos-
senere Sichtweise interna-
tionaler Investoren zu Ös-
terreich/CEE. Nur oft hat 
man den Eindruck, die sind 
an der Wahrheit gar nicht 
interessiert.

2011 unterschied 
sich von 2008  
durch …

… es zahlreiche Welt-
marktführer gibt, die 
dank starker Kernaktio-
näre bereits seit mehreren 
Jahren glänzen.

… ausgebombt und „high 
beta“ (daher interessant 
nur, wenns raufgeht).

… (1) der ATX in 2011  
zu sehr gefallen ist,  
(2) wir viele tolle Unter-
nehmen an der Börse 
notiert haben, (3) der 
Markt im Schnitt 15% un-
ter Buchwert gehandelt 
wird, (4) auch Osteuropa 
mittelfristig wieder ein 
Wachstumsmarkt werden 
wird …

… CEE nach wie vor ein 
positives Thema ist, auch 
wenn es internationale  
Investoren oft nicht  
wahrhaben wollen.

Österreichische 
Aktien sind 2012 
interessant, weil …

Europameister 2012 
im Fussball wird …

… hoffentlich ein Aus-
senseiter, beispielsweise 
England.

… hoffentlich Spanien 
und nicht Deutschland.

… Deutschland, wenn es 
die sicher harte Gruppen-
phase übersteht.

… vielleicht wieder Spani-
en oder auch Italien. Beide 
Länder könnten es in der 
derzeitigen Finanzsituation 
als Motivation gut brau-
chen, jedenfalls mehr als 
Deutschland.

„Politische Börsen“ 
sind …

… aus meiner Sicht ein 
Hinweis darauf, dass 
die Preisfindung an den 
Märkten bereits erheblich 
beeinträchtigt ist.

… für jeden schwierig. 
Am meisten natürlich für 
Analysten.

… leider derzeit die Rea-
lität und haben diesmal 
Beine so lang wie Wol-
ford-Models.

… leider im Rahmen der 
Staatsverschuldungskrise 
Realität geworden und 
haben wahrlich keine 
‚kurzen Beine‘ mehr – wie 
fälschlicherweise immer 
behauptet wurde. 

Der ATX schlug 
sich 2011 (deutlich) 
schlechter als ver-
gleichbare Indizes, 
weil …

Gründe gibt es viele; ein 
Grund, der nicht so oft 
erwähnt wird, ist der 
Umstand, dass Österreich 
von Jahr zu Jahr kor-
rupter wird und im ‚Kor-
ruptionswahrnehmungs-
index‘ von Transparency 
International zuletzt auf 
Rang 16 abgerutscht ist.

… Österreichs Politik 
nicht existiert, und wenn, 
extrem kapitalmarkt-
feindlich ist.

… er (1) Ende 2010 noch 
einen Wertpapier-KESt 
-Jahresendspurt hinge-
legt hat, (2) weil er sehr 
finanzwertelastig ist, und 
(3) eine Randbörse ist, auf 
die viele grosse Fonds-
manager in Krisenzeiten 
leider einfach gänzlich 
verzichten.

… wir infolge des ver-
meintlich höheren Risikos 
durch CEE (Emerging Mar-
ket Charakter) in einem Ab-
wärtstrend immer stärker 
zum Handkuss kommen.

2012 wird sich 
herausstellen, dass 
Gold …

… nebst Aktien, nach wie 
vor ein unverzichtbarer 
Bestandteil in jedem er-
folgreichen Investment-
portfolio sein wird.

… etwas weniger glänzt. …nach einer Korrektur 
dann doch wieder in 
Richtung der bisherigen 
Höchststände ansteigt.

… weiter gefragt sein wird, 
solange die Krise anhält 
und auch Notenbanken auf 
Gold setzen.

Nächstes Jahr wird 
die Volatilität an den 
Märkten …

Wenn Märkte steigen, 
hat sich noch nie jemand 
über Volatilität beklagt. 
Ich hoffe daher, dass die 
Volatilität in 2012, zumin-
dest gefühlt, sinken wird.

… weniger werden. Ein-
deutig. Da gibt es keine 
Steigerung mehr.

… wahrscheinlich weiter 
hoch bleiben, vor allem 
im 1. Halbjahr. Danach 
würde ich auf eine Beru-
higung hoffen.

… weiter hoch bleiben.

Warum war es gera-
de 2011 besonders 
spannend, Analyst 
zu sein?

Angesichts der Dominanz 
Geldpolitischer Themen 
war 2011 für einen Fun-
damental-Analysten gar 
nicht so spannend. 

Man hat wieder einmal 
alle Höhen und Tiefen er-
lebt. Das ist Börse pur!

2011 war kein einfaches 
Jahr, Prognosen der 
Handlungen von Politik 
und Notenbanken wären 
wichtiger gewesen als Bi-
lanzen und Gewinn- und 
Verlustrechnungen.

Da sind wir vor allem in 
der Macro-Analyse weiter 
gefordert, weil sich die 
Verschuldungssituation 
erwartungsgemäss global 
zuspitzen wird. 

kommentar

Q&A-Einspringer 
und Voting-Prozess

christine petzwinkler

 Seit 12 Jahren mache ich 
bei diesem Award den 
Juryprozess. Und ich 

muss sagen: Die Erweiterung 
auf drei Einzelkategorien im 
Jahr 2010 kam als Input aus 
den Banken und hat neue 
Facetten gebracht. Es ist für 
uns spannend, wer z.B. bei 
den Fondsmanagern vorn ist. 
Generell gilt: Die Banken no-
minieren auf unsere Anfrage 
hin selbst ihre Kandidaten, die 
Jurykreise (Leser, IR, Instis) ha-
ben je drei gleichwertige Stim-
men. Wenn wir also schreiben: 
29 Votings, dann handelt es 
sich um 87 Nennungen. Dan-
ke, dass die Analysten stets 
(fast) vollzählig beim Event 
sind. Denn wer Sieger ist, wird 
vorab nicht verraten. By the 
way: Roland Neuwirth ist im 
Q&A-Block (Fragen von Micha-
el J. Plos) für seinen Ex-Kolle-
gen Christian Bader (muss aus 
Compliance-Gründen schwei-
gen) eingesprungen.



Mit den Erste Group Research-Zertifikaten sind 
Anleger automatisch an den jeweiligen Top Aktien 
Österreichs beteiligt, ohne sich selbst aktiv 
darum kümmern zu müssen. Die vielen 
Auszeichnungen, die unser Research-Team in 
den vergangenen Jahren erzielen konnte, zeigen 
die hervorragende Arbeit, die geleistet wird. 
Neben den Erfolgen beim Analyst Watch und 
zahlreichen Einzelpreisen beim Börse Express 
Analyst Award wurde das Research Team heuer 
vom Londoner Unternehmen AQ Research bereits 
zum 6. Mal in Folge zum besten Research Haus 
in der CEE-Region ausgezeichnet. 

Profitieren Sie deshalb vom Fachwissen der Profis!

Unser Angebot:

Top of Erste Group Research-Zertifikat II
(AT0000A0H8M5)
Erste Group Research Alpha-Zertifikat II
(AT0000A0H8N3)

Turbo-Zertifikate:
Erste Group Turbo-Zertifikat EG Research Alpha II
(AT0000A0HP58)
Erste Group Turbo-Zertifikat EG Research Alpha II
(AT0000A0HP66)

Investieren mit den Profis:
Erste Group Research Zertifikate

www.produkte.erstegroup.com

Die Research Zertifikate sind ideal für Sie, 
wenn Sie:

– Auf die Expertise des Erste Group Research-
Teams vertrauen.

– Österreichs Top Empfehlungen mit einem 
Investment abbilden möchten.

– Sie keine Managementgebühr für die aktive 
Portfolioverwaltung zahlen möchten.

– Jederzeitige Kauf- und Verkaufsmöglichkeit des 
Zertifikats erwarten.

Das sollten Sie wissen:

– Es besteht keine Kapitalgarantie.
– Die Aktie der Erste Group Bank AG darf 

aufgrund rechtlicher Bestimmungen nie
Bestandteil des Aktienbaskets sein.

– Der Anleger trägt das Bonitätsrisiko der Erste 
Group Bank AG.

Nähere Informationen zu den Produkten finden 
Sie unter: www.produkte.erstegroup.com. 
Interessante Research Reports und zahlreiche 
Videos finden Sie immer aktuell unter:
www.research.erstegroup.com.

Diese Anleihe wird in Form einer Daueremission begeben und in Österreich öffentlich angeboten. Ausschließliche Rechtsgrundlage für diese Anleihe sind die bei der Commission de Surveillance du 
Secteur Financier in Luxemburg hinterlegten Endgültigen Bedingungen sowie der Basisprospekt (nebst allfälliger Nachträge), die auch auf der Website der Erste Group Bank AG abrufbar sind. Ein 
Basisprospekt gemäß den Bestimmungen der Richtlinie des Europäischen Parlaments und des Rates 2003/71/EG, der Verordnung der Europäischen Kommission (EG) Nr. 809/2004 und § 7 Abs 4 
des Kapitalmarktgesetzes wurde erstellt und von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) gebilligt. Der Basisprospekt wurde sowohl der österreichischen Finanzmarktaufsichts-
behörde (FMA) als auch der deutschen Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFIN) von der CSSF gemäß § 8b des österreichischen Kapitalmarktgesetzes bzw. § 17 Abs. 3 des deut-
schen Wertpapierprospektgesetzes notifiziert. Die Endgültigen Bedingungen sind bei der CSSF hinterlegt. Die vollständige Information (Basisprospekt, Endgültigen Bedingungen, allfällige Nachträge, 
WAG 2007 Kundeninformation) zu dem Finanzprodukt liegt am Sitz der Emittentin, Graben 21, 1010 Wien während der üblichen Geschäftszeiten kostenlos auf.  Eine elektronische Fassung des 
Prospekts ist ferner auf der Website der Erste Group Bank AG abrufbar. Die endgültigen Bedingungen unterliegen österreichischem Recht. Von dieser Anlage steht möglicherweise nur ein begrenztes 
Kontingent zur Verfügung. Diese Unterlage dient als zusätzliche Information für unsere Anleger und basiert auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen zum Redaktionsschluss. 
Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und berücksichtigen nicht die individuellen Bedürfnisse unserer Anleger hinsichtlich Ertrag, steuerlicher Situation oder Risikobereit-
schaft. Sie stellen keine Anlageempfehlung dar. Bitte beachten Sie, dass eine Veranlagung in Wertpapiere neben den geschilderten Chancen auch Risiken birgt. Die Wertentwicklung der Vergangen-
heit lässt keine verlässlichen Rückschlüsse auf die zukünftige Entwicklung zu. Das Finanzprodukt sowie die dazugehörenden Produktunterlagen dürfen weder direkt noch indirekt natürlichen bzw. 
juristischen Personen angeboten, verkauft, weiterverkauft oder geliefert bzw. veröffentlicht werden, die ihren Wohnsitz/Sitz in den USA (einschließlich „US-Person“ wie in der Regulation S unter dem 
Securities Act 1933 idjgF definiert) haben.Stand: November 2011
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Experten-Talk Vor allem die erste Jahreshälfte könnte noch ordentlich holprig werden

Schwieriges Aktienjahr, 
das letztendlich gut wird
Das Gute zuerst: 2012 sollte ins-
gesamt ein positives Jahr für die 
Wiener Börse werden. Darin wa-
ren sich die Experten beim Cafe 
BE anlässlich der Verleihung der 
Analyst-Awards 2011 überwiegend 
einig. Aber: Die Durststrecke wird 
noch etwas andauern, der Weg 
holprig bleiben. Aber die Börsen 
dürften schon einiges vorwegge-
nommen haben. 

Ein Dorn im Auge ist den Analys-
ten und Fondsmanagern allesamt 
die von der Europäischen Ban-
kenaufsicht EBA verordnete harte 
Kernkapitalquote für Banken von 
9% per Mitte 2012. Im aktuellen 
Umfeld fahren die Banken im Sinne 
ihrer Aktionäre die Aktivseite nach 
unten, Kapitalerhöhungen werden 
– so möglich – vermieden, die Ge-
fahr einer Kreditklemme steigt.

Kontraproduktive Regel

„Damit machen wir es uns 
schwerer als es sein müsste“, sagt 
Günther Artner, Co-Head of CEE 
Equity Research der Erste Group, 
zu dieser „kontraproduktiven“ Re-
gel. Stefan Maxian, Leiter des Com-
pany Research der RCB, ergänzt, 
dass damit einmal mehr nicht 
beim Kern des Problems – eben 
dem mangelnden Investorenver-
trauen in europäische Staatsanlei-
hen – angesetzt wird. Bei der RCB 
gehen die Experten für 2012 von 
einer milden Rezession in der Eu-
rozone aus (-1%). „Das erste Quar-
tal dürfte schwierig werden, ins-
gesamt stehen die Unternehmen 
finanziell aber deutlich besser da 

als 2007/2008“, so Maxian. 
„Ich erwarte ein sehr schwieriges 

Jahr und stelle mich auf ein de-
flationäres Umfeld ein, weil es an 
Kaufkraft mangelt und es zur Kon-
traktion der Bankbilanzen kommt. 
Die Refinanzierung von Unterneh-
men, von Immobilienprojekten 
wird schwieriger. Ich halte daher 
Cash vor, bin sehr vorsichtig und 
sichere auch bei Bedarf ab“, erzählt 
Fondsmanagerin Isabella de Krass-
ny von der Semper Constantia. 

Eine Rezession im aktuellen 
Quartal und Anfang 2012 hat auch 
Roland Neuwirth, der für Salus 
Alpha den RN Special Situations 
Fonds managt, einkalkuliert. „Die 
Börsen werden aber wie immer das 
Ende der Rezession drei bis sechs 
Monate vorwegnehmen.“ Sprich, 
das erste Halbjahr dürfte an den 
Börsen schwierig bleiben – „viel-
leicht sehen wir auch nochmals 
die Tiefststände“, spätestens in 
der zweiten Jahreshälfte sollten 
aber höhere Kurse, „vielleicht sogar 
deutlich höhere“, ins Haus stehen. 

Alfred Reisenberger, Leiter des 
Asset Management der Wiener Pri-
vatbank, hat zwar einen 100-Schil-
ling-Schein zur Diskussionsrunde 
mitgenommen, will ihn aber lieber 
für seine Enkelkinder als Erinne-
rung aufheben, denn als Startpaket 
für die Zukunft sehen. „Ich glaube 
nicht, dass die Eurozone auseinan-
derbricht. Ich glaube auch nicht an 
eine Rezession, also dass es zwei 
Quartale in Folge zu einem nega-
tiven Wachstum kommt.“ 

Prinzipiell ist er somit „sehr  
positiv eingestellt“. „Vielleicht erin-

nern wir uns in einem Jahr an En-
de November 2011 als jenen Punkt 
zurück, an dem die Schmerzgrenze 
erreicht war“, spricht Reisenberger 
auf die akkordierte Stützungsakti-
on grosser Notenbank für die Dol-
lar-Liquidität der Banken an. Der 
ATX verstelle zudem ein bisschen 
den Blick auf die anderen Mär-
kte, verweist Reisenberger auf die 
Börsen in Italien und Spanien, die 
heuer deutlich weniger als der hei-
mische Leitindex verloren haben. 

Wolfgang Matejka von Matej-
ka & Partner Asset Management 
spricht von einer „Zwei-Klassen-
Gesellschaft“: „Die Banken sind 
eindeutig in der Rezession. Wir 
haben uns bereits daran gewöhnt, 
dass aus der Finanzwelt sehr viele 
negative Nachrichten kommen, die 
sich in der Realwirtschaft so nicht 
widerspiegeln.“ Matejka erwartet 
„keine Super-Rezession“, sondern 
eine Abflachung des Wirtschafts-
wachstums. Im zweiten Quartal 
2012 sollte es dann wieder nach 
oben gehen. Und wenn „Wünsche 
ans Christkind“ gefragt sind, hat 
der Anlageprofi einige parat: Die 
zuständigen Regulatoren und  
Politiker sollten sich die Solvency-
II-Regeln für Versicherer nochmals 
überlegen (im Gegensatz zu Immo-
bilien oder Aktien müssen Versi-
cherer nach der bisherigen Version 
kein zusätzliches Eigenkapital für 
Staatsanleihen vorhalten), ebenso 
wie die heimische Politik die Wert-
papier-KESt, die auf der Investiti-
onsneigung der Österreicher lastet. 
„Ein Teil der Underperformance 
des Wiener Marktes ist wohl auch 

mit dieser Thematik zu beantwor-
ten“, sagt Matejka. 

Die Top-Picks 

Wie positioniert sich der Anle-
ger in Wiener Aktien nun am bes-
ten? Wolfgang Matejka gefallen 
u.a. Amag und BWT. „Wasser ist 
das seltenste Gut der Welt. Wenn 
China einmal täglich duscht, haben 
wir kein Wasser mehr. Das sollte 
sich auch endlich einmal im Kurs 
der BWT widerspiegeln“, meint er. 
Der Finanzsektor wird eine „Re-
strukturierungs-Story“ bleiben und 
die eine oder andere Enttäuschung 
und Kapitalerhöhung liefern. „Wer 
allerdings hört, dass die RBI tat-
sächlich eine Kapitalerhöhung 
durchführt, sollte gleich zugreifen“, 
empfiehlt Matejka. Denn damit sei 
das weitere Wachstum gesichert.

Roland Neuwirth nennt zuvor-
derst die Polytec. „Wenn sich die 
Autokonjunktur einigermassen 
hält, ist die Aktie einfach zu billig.“  
Die Wiederaufnahme der Dividen-
denzahlung sowie der höhere Streu-
besitz sind weitere Argumente. Bei 
der OMV setzt Neuwirth zum einen 
auf weitere Aufstockungen durch 
die IPIC, zum anderen könnte auch 
die Produktion in Libyen und im 
Jemen schneller als gedacht auf 
frühere Niveaus zurückkehren. Ei-
ne Absage des Nabucco-Projekts 
wäre zudem ein „Segen“, der der 
Aktie gleich einmal drei bis vier 
Euro bringen könnte. „Die OMV ist 
eine notorisch ungeschickt gema-
nagte Firma. Vielleicht bessert sich 
das einmal“, so Neuwirth. Zu guter 

Letzt nennt er auch die grösseren 
drei Immoaktien – Immofinanz, CA 
Immo und conwert – zu seinen Top- 
Picks. Zum einen wurden diese Titel 
über die Gebühr nach unten geprü-
gelt, zum anderen gibt es Unter-
stützung durch strategische Käufer 
bzw. Aktienrückkaufprogramme. 

Stefan Maxian würde im ersten 
Halbjahr eher auf defensive Bran-
chen setzten sowie auf Unterneh-
men mit Cash-Überschüssen und 
guten Dividenden. Gefragt nach 
den Lieblingstiteln, nennt er:  
Lenzing, Kapsch TrafficCom, Im-
mofinanz, conwert und Post. 

Günther Artner verweist auf eine 
„Fülle heimischer Qualitätsunter-
nehmen mit geringer Verschuldung 
und hoher Profitabilität, wie etwa 
Amag, Post, Immofinanz, Kapsch 
TrafficCom, Lenzing und Semperit. 
Aber auch Finanzwerte wie RBI 
und VIG sollte man im Auge be-
halten, falls es nach Abschluss der 
Diskussion um das Mindestkapital 
zu einem Rebound kommt. 

Isabella de Krassny pflichtet 
bei, auch ihr gefallen heimische 
Weltmarktführer wie Lenzing, 
Mayr Melnhof oder Semperit. „Die 
Banken würde ich allerdings noch 
nicht angreifen“, stellt sie klar. 

Alfred Reisenberger empfiehlt 
vor allem Maschinen- und Anla-
genbauer mit hoher Exportorien-
tierung in die Wachstumsmärkte. 
„Unsere Top-Picks sind Andritz, 
RHI und SBO.“ Auch bei Bankti-
teln sieht er vor dem Hintergrund 
einer sich abzeichnenden „Lösung” 
beim Schuldenproblem einiges an  
Anstiegspotenzial.

Ob Rezession oder nicht, dazu sind die Meinungen geteilt – Unternehmen besser als 2008 aufgestellt. 
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DISKUSSIONSRUNDE

Ulrike Haidenthaller (Aktien-
forum) stellte die Fragen an: 
Isabella de Krassny (Semper 
Constantia), Günther Artner 
(Erste Group), Wolfgang Mate-
jka (Matejka & Partner), Stefan 
Maxian (RCB), Alfred Reisen-
berger (Wiener Privatbank) und 
Roland Neuwirth (Salus Alpha). 
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