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Der Hype um das iPhone 5, Ende. Wachstum wird

ebbt ab, die Apple-Aktie g5 auch in Zukunft geben.
hat deutlich verloren. In

arl Icahn zahlt zu den eher

der IT-BR ANCHE Werden mifig beliebten Zeitgenossen.
- : Fir seine schmale Fan-
die Karten neu gem ischt. gemeinde ist er einer der geni-

Doch der Boom ist nicht alsten Investoren. Medien be-

zeichnen den 80-Jahrigen aber gern als
sCorporate Raider”, salopp iibersetzt
»Unternehmenspliinderer”. Dem graduier-
ten Philosophen wird eine sagenhaft gute
Nase fiir aussichtsreiche Deals und profita-
ble Investments nachgesagt. Vergangene
Woche stief} der Selfmade-Milliardér sein
gesamtes Apple-Aktienpaket ab. Gute Vor-
zeichen fiir eine lukrative Zukunft der Ap-
ple-Aktie sehen anders aus.
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Den Anlass fiir Icahns Ausstieg lieferte
Apple mit den Quartalsergebnissen. Erst-
mals fielen die Verkdufe des Umsatztra-
gers iPhone zuriick, und zwar gleich um
flotte 16 Prozent. Gar um 22 Prozent
schrumpfte der Gewinn - auf (immer
noch respektable) 10,5 Milliarden Dollar.
Der Apple-Aktie versetzte das einen kraf-
tigen Dampfer. Innerhalb von vier Tagen
stiirzte sie um elf Prozent ab.

Apple ist nicht das einzige Unterneh-
men aus der IT-Branche, das mit Gegen-
wind kdmpft: Twitter meldete fiir das
erste Quartal zwar um 387 Prozent hohere
Werbeertrage, doch die Wachstumsrate
der vorangegangenen drei Monate lag
mit 48 Prozent deutlich héher. Fiir ein
auch nur ausgeglichenes Geschift reicht
der Zuwachs schon gar nicht: Der Quar-
talsverlust konnte zwar verringert wer-
den, liegt mit 79,7 Millionen aber immer
noch kriftig im roten Bereich. Selbst bei
der Google-Mutter Alphabet, unbestrit-
ten Marktfiihrer bei Suchmaschinen, gab
es bei den Quartalsergebnissen eine
leichte Enttiduschung: Die Alphabet-Ak-
tie verlor sogleich mehr als fiinf Prozent.
Hat die Technologiebranche ihren Zenit
iiberschritten?

Ein Blick auf den Branchenindex
MSCI World IT konnte diese Vermutung
nahelegen (siche Chart). Nach seinem
jahrelangen kontinuierlichen Anstieg
scheitert der Index seit 2014 immer wie-
der an der 150-Punkte-Marke. ,Dass der
Trend gebrochen ist, das wiirde ich aber
nicht sehen®, glaubt Bernhard Ruttens-
torfer, Manager des Espa-Stock-Techno-
Fonds. ,Was man aber sehr wohl erkennt,
ist, dass manche Unternehmen nicht
mehr so expansiv unterwegs sind wie frii-
her, sondern eher bestrebt sind, Gewinne
zu erwirtschaften.“ In einer Branche, in
der zweistelliges Wachstum alles ist und
die Ausschiittung von Dividenden bis
heute eher die Ausnahme bildet, keine
Selbstverstindlichkeit. ,Der Technologie-
sektor, das ist ein sehr weit gefasstes
Gebiet. Da wird es nie ein richtiges Ende
des Aufschwungs geben®, beruhigt auch

3 Bernd Kiegler, Fondsmanager im Team
E »~Aktien entwickelte Markte“ bei der Raif-
feisen KAG. Was es aber sehr wohl gibt,
ist eine Verlagerung der Schwerpunkte.
Etwa bei einem der Umsatztrager der

rULU; AU IV

Branche in den vergangenen Jahren: ,Bei
Smartphones beobachten wir eine Ab-
kithlung der Nachfrage, ausgelost wohl
auch durch ein Abflachen der Innovatio-
nen“, beobachtet Ruttenstorfer. Auch die
Konkurrenz aus China (siehe auch Seite

50) sowie Samsung machen Apple zu-
nehmend zu schaffen. Wie lang sich die
Talfahrt der Aktie noch fortsetzen kann,
wagt niemand zu prophezeien, Tatsache
ist aber, dass Apple auf einem iippigen
Cashpolster sitzt und mit einem KGV von
knapp 12 sowie einer Dividendenrendite
von iiber zwei Prozent im historischen
Vergleich iiberaus giinstig bewertet ist -
ein Tipp fiir Geduldige.

ZWEITE REIHE. Zu den interessanten Un-
ternehmen aus der zweiten Reihe zahlt
der Dbritische Softwareanbieter Sage
Group (ISIN: GBOOBSC3BLO03), der

sich vor allem auf Software fiir mittelgro-
e Unternehmen spezialisiert hat. Die
Programme fiir Warenwirtschaft und Fi-
nanzbuchhaltung werden weltweit ver-
trieben, Sage zdhlt in diesem Bereich zu
den wichtigsten Anbietern. Die Dividen-
denrendite liegt Giber zwei Prozent, das
KGV ist mit geschétzt knapp 28 fiir ein
expandierendes IT-Unternehmen akzep-
tabel. Ebenfalls an Mittelstindler wendet
sich SAP (ISIN: DE0007164600), die
mit einem KGV von 10 und einer Divide-
nenrendite von 1,8 Prozent etwas giinsti-
ger bewertet ist als Sage.

Spannend ist die Zukunft des Grafik-
karten-Herstellers Nvidia (ISIN:
US67066G1040, Dividendenrendite 1,1
Prozent, KGV 27). Vor allem Fans von
Computerspielen schitzen die leistungs-
fahigen Komponenten, der Markt ist
aber weitgehend ausgereizt. Ein P

» zusitzliches, nahezu unerschopfli-

ches Geschiftsfeld tut sich indes in den

Bereichen Kifz und Robotics auf: Nvidias

Erfahrung mit der schnellen Verarbeitung

von hochauflésenden 8D-Grafiken kann

zum Beispiel fur das ,autonome Fahren®

eingesetzt werden und hilft Robotern,

ihre Umgebung zu erkennen.
Schnittstellen zu Cloud-Anwendun-

gen - einem der wichtigsten Wachstums-

bereiche der IT-Branche - finden sich in

der Angebotspalette der britischen Soft-

wareschmiede Micro Focus (ISIN: GB-

00BQY7BX88, Dividen-

denrendite 2,6 Prozent,

KGV 14). Das Unterneh-

men hat sich unter ande-

rem darauf spezialisiert,

Groficomputer (Mainfra-

mes) aufzuriisten und mit

kostengiinstigen Plattfor-

men wie Windows oder

Linux kompatibel zu ma-

chen.
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BRANCHENFUHRER. Zu den
weniger originellen Invest-
ments der Branche zdhlen
die Marktfithrer Alphabet/
Google und Facebook. Im
Gegensatz zu  Twitter
schafft es Facebook immer-

hin, aus seinen wachsen- ”Die Unterneh-
den Userzahlen Profite zu men sind nicht

generieren, die allerdings

nicht als Dividenden aus- m_ehr SO exPanSiv
geschiittet werden. Alpha- WI@ fl"ll.'lhel', aber
bet befindet sich zwar auf bestrebt, Gewin-

der Suche nach neuen Ge- M
schiftsfeldern, verliert da- ne zu maChen'

bei aber die Profitabilitit B. RUTTENSTORFER
nicht aus den Augen. So ERSTE SPARINVEST
trennte man sich kiirzlich

von der Tochter Boston Dynamics, die

zwar spektakulire humanoide Roboter

baut (das beinahe gruselige Video dazu

ist auf Youtube unter ,, Boston Dynamics“

zu bewundern), aber nach Meinung des
Alphabet-Managements in den nichsten

Jahren kein marktfihiges Produkt her-

stellen werden.

Wer Branchentrends und Unterneh-
menskennzahlen nicht verfolgen méchte,
der findet eine breite Palette von in Os-
terreich zugelassenen IT-Fonds vor. Zwar
sind die wilden Zeiten der Branche vorbei
und grofiere Kursschwankungen in die-
sem Sektor an der Tagesordnung. Lang-
fristiges Wachstum ist aber allein schon
durch immer neue Anwendungsgebiete
sozusagen programmiert.

MSCI World IT in Punkten Apple in Euro Sage Group in GBP
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Nvidia in Euro Micro Focus in GBP Alphabet in Euro
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COMPUTERSPIELER ' CLOUD-BENUTZER : WISSBEGIERIGE

Breit gestreut in die Hightech-Welt

héchster
Performance Monats-

verlust

1Jahr 3Jahre 5lJahre 2016

4Q-GROWTH FONDS DEOODAODSPG7 USD -1433 1439 732 -085
ABSICAV | int. Tech. A$ LUODB0230025 USD -1236 1347 1083 -420
Allianz Global Hi-Tech Growth LU0348723411  USD  -1723 1254 904 -277
Allianz Informationstechnologie DEOD08475120  Euro  -1729 1342 1392 -246
BGF World Technology A2~ LUOD56508442 USD  -1271 1291 899 -393

‘Deka-Technologie CF DEOD05152623  Euro  -357 1677 1396 -2,38
DNB Technology retail LU0302296495 Euro  -0,53 2294 164 -1,49
DWS Technology Typ O DEO008474149  Euro  -567 1700 1354  -391
ESPA Stock Techno A ATO000754262 Euro -250 1866 1410 -276

Fidelity Global Technology ~ LUO099574567  Euro  -458 1867 1503 -486

DIE TOP TEN der in Osterreich zugelassenen IT-Fonds (ohne Fondswéhrung Pfund) zeigen, was Anle-
ger hier erwarten kénnen: kréftige Wertschwankungen, bei ausreichend Geduld und Nerven aber auf
mittlere Sicht recht ansehnliche Steigerungen des investierten Kapitals. Der Dollar hatte offensicht-
lich einen nennenswerten Anteil am Gewinn.
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