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Manche Bdrsengurus treten als Daueroptimisten auf, andere als notorische Schwarzseher.
Doch eins haben alle gemeinsam: Sie haben eine eigene Strategie. Und dieser bleiben
Borsengurus vehement treu. In der zehnteiligen Artikelreihe ,,Die Wegbereiter” mochten
wir lhnen einen Einblick in die Strategien zehn ausgewahlter Bérsengurus geben.

Von André Kostolany tUber George Soros bis Warren Buffett stellen wir
Ihnen die bewegten Leben der Experten vor. Mit der Januar-Ausgabe schliel3en
wir die Reihe mit James Patrick O'Shaughnessy.
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James Patrick O’'Shaughnessy -
Nur die Fakten zahlen
Geboren im Jahr 1960 und aufgewach-
sen in Saint Paul im US-Bundesstaat
Minnesota schloss O’'Shaughnessy
1985 die University of Minnesota mit
einem Bachelorabschluss in Volkswirt-
schaften ab. Diesem folgte ein steiler
Aufstieg hin zum CEO seiner eigenen
Fondsgesellschaft O'Shaughnessy’s
Asset Management, LLC".
James Patrick O'Shaughnessy ist schon friih den Zahlen ver-
fallen. Diese Affinitat wurde ihm bereits im Alter von 16 Jah-
ren bewusst. Damals verfolgte er eine erhitzte Diskussion
seiner Onkel Uber die Fahigkeiten eines CEOs eines ameri-
kanischen Unternehmens. Wahrend das Gesprach immer
emotionaler wurde, beschloss O’'Shaughnessy nach Invest-
mentstrategien zu forschen, die es ermdglichen, von emo-
tionalen Vorurteilen geleitete Entscheidungen durch wissen-
schaftlich quantifizierbare Methoden zu ersetzen. Zu diesem
Zweck walzte er zahlreiche Blcher, die Anlegern Hilfestel-
lungen flr einen maéglichst schnellen Gewinn an Bdérsen
geben sollen. Von diesen stellte ihn jedoch keines vollkom-
men zufrieden, da fir ihn die meisten zu kurzfristig ausge-
legt waren. Ab diesem Zeitpunkt fasste O'Shaughnessy den
Beschluss, diese Literaturllicke zu flllen zu und ein eigenes
Buch nach seinen Vorstellungen zu verfassen.
Zu Beginn seines Studiums begann der heute als Urvater der
quantitativen Analyse bezeichnete O'Shaughnessy, die rele-
vanten Charakteristiken der 30 im Dow Jones Industrial Ave-
rage Index enthaltenen Aktien abzubilden. Hierbei stellte er
fest, dass Aktien mit einem geringen Kurs-Gewinn-Verhalt-
nis im Vergleich zu Aktien mit einem hohen Kurs-Gewinn-
Verhéltnis eine bessere Rendite erzielten. Das friih erlangte
Wissen brachte er bereits nach Studienabschluss gewinn-
bringend in der im Familienbesitz befindlichen Venture Capi-
tal-Unternehmung ein. Ein Freund, den er aus der gemein-
samen Aufsichtsrat-Tatigkeit beim St. Paul Camber Orches-
ter kannte, horte von seinen Fahigkeiten im Bereich der
quantitativen Studien und Uberzeugte O'Shaughnessy diese
im Bereich der finanziellen Altersvorsorge, die in den USA
vor allem durch Fonds betrieben wird, einzubringen. Aus die-
ser ldee heraus entstand schlief8lich im Jahr 1988 die
.0O'Shaughnessy’s Asset Management, LLC", die sich vor
allem auf den Vertrieb und das Verwalten von Fonds beste-
hend aus werte- bzw. wachstumsorientierten
Aktien unter der Berlicksichtigung von Rating,
Dividendenrendite und Momentum konzent-
riert. Um naher an New York zu sein und
somit effektiver arbeiten zu kénnen, zog
O’Shaughnessy gemeinsam mit seiner
Familie nach Greenwich im US-Bundesstaat
Connecticut. Drei Jahre spater veroffent-
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lichte er sein erstes Buch. Die posi-
tive Resonanz auf seine Publikation
motivierte ihn noch weiter zu for-
schen, um in seinem vermutlich
bekanntesten Buch von 1997 zu
dem Schluss zu kommen, dass es mit
bestimmten Strategien maoglich ist, eine
Rendite Uber der Rendite des Vergleichsindex
zu erzielen. Diese Erkenntnis scheint zunachst
nicht zu Uberraschen, bestatigt allerdings die Vermutung,
dass aus historischen Daten eine Handelsstrategie ent-
wickelt werden kann, die den Markt auch langfristig schlagen
kann. Wie sieht eine Strategie die positive Uberrendite im
Vergleich zum relevanten Index erzielt, nun im Detail aus?
Das Wichtigste vornweg: Laut O'Shaughnessy sollten Anle-
ger sich niemals von Emotionen leiten lassen. Darunter fallt
auch, nicht stéandig den neuesten Trends hinterherzujagen,
denn standiger Umschlag eines Portfolios bringt laut
O’Shaughnessy keinen Gewinn. Sein Erfolg resultiere vor
allem aus seiner Disziplin. Viele seiner Kollegen fehle es an
Durchhaltevermdgen, eine als sinnvoll erkannte Strategie
wirklich, auch in Zeiten von Verlusten oder profitabler
erscheinender Alternativen, weiterhin zu verfolgen.
Konkret speist sich O'Shaughnessys bekannteste Strategie
aus den klassischen Kennzahlen wie dem Kurs-Gewinn-Ver-
haltnis. Er teilte die Aktien des S&P 500® in zwei Portfolios,
mit jeweils den starksten bzw. den schwéachsten 50 Aktien
gemessen am Kurs-Gewinn-Verhéltnis, auf. Anleger, die nun
stets das ,Gewinner”-Portfolio kauften, konnten in der Zeit
zwischen dem Jahr 1954 und dem Jahr 1996 ein Investment
von 10.000 US-Dollar zu einer Summe von 13 Millionen US-
Dollar anwachsen lassen. Zum Vergleich: Ein reines Nachbil-
den des S&P 500® hatte zu diesem Zeitpunkt bei gleicher
Anfangsinvestition ,nur” 972.000 US-Dollar eingebracht.
O’Shaughnessy schloss aus diesem und anderen beacht-
lichen Ergebnissen, dass Aktien mit einem Bdrsenwert von
mehreren Milliarden US-Dollar und niedrigem Kurs-Gewinn-
Verhaltnis sowie Kurs-Cashflow-Verhaltnis bei hoher Divi-
dendenrendite langfristig hohere Performance erzielen als
Leitindizes. Dieser Ansatz wird auch werteorientierter
Ansatz genannt.
Fallt die Wahl auf Aktien, die einen niedrigeren Bérsenwert
ausweisen, so bevorzugt O’'Shaughnessy, basierend auf den
eigens durchgefiihrten Analysen, Werte mit einem Uber-
durchschnittlichen Kurs-Umsatz-Verhéltnis zu erwerben,
insofern sie in den letzten zehn Jahren einen sténdig stei-
genden Gewinn ausweisen kénnen. Diese Strategie ist hin-
gegeben als Wachstums-Strategie bekannt.
Fillt ein Investor sein Portfolio nun mit Aktien aus beiden
Anséatzen, so behauptet der Bdrsenguru, dass dieses ein
besseres Ergebnis als der Vergleichsindex erzielen wird und
das sogar bei einem gleichbleibenden Risiko.
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Weitere Sympathien hegt O’'Shaughnessy gegenlber der
Relativen Starke und dem Momentum, also genau den Kenn-
zahlen, die seit Neuestem der HSBC Trendkompass, einseh-
bar in der ,Marktbeobachtung” als App, vereint. Bezogen
auf die Relative Starke behauptet O'Shaughnessy, es sei die
einzige Wachstumsvariable, die den Markt bestandig schla-
gen kann. Damit folgt er dem Motto der technischen Ana-
lyse , The trend is your friend, until the end when it bends”.
James Patrick O'Shaughnessy kann grof3e Erfolge aus Stra-
tegien ziehen, die ,falsche” Aktienpreise anhand von Kenn-
zahlen erkennen und ausnutzen. Durch seinen bestandigen
Erfolg wird er auch als Urvater der quantitativen Analyse
bezeichnet. Bei den daraus resultierenden Investmentent-
scheidungen lasst er sich nicht von Geflihlen treiben, son-
dern vertraut den Computern und ihrem unendlichen Durch-
haltevermdogen. O’'Shaughnessy lebt heute mit seiner Frau
und ihren drei Kindern in Greenwich, Connecticut.

Wenn nun lhr Interesse geweckt wurde, selbststandig
Werte zu filtern, kann Ihnen die HSBC Marktbeobachtung
als App eine sinnvolle Unterstitzung sein. Der HSBC Trend-
kompass bietet lhnen die Moglichkeit, schnell und unkom-
pliziert interessante Werte zu filtern, bevor Sie moglicher-
weise weitere Kriterien vor einer Investitionsentscheidung
ansetzen. In diesem Tool finden Sie alle DAX®-30-Werte,
sortiert nach dem Momentum der letzten vier Wochen und
der Relativen Starke nach Levy der vorangegangen
27-Wochen grafisch aufgearbeitet. Um direkt zur App zu
gelangen, kénnen Sie einfach den nebenstehenden QR-
Code scannen oder die Marktbeobachtung als App im jewei-
ligen Store suchen und kostenfrei herunterladen.
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Anmerkung: Die hier aufgefiihrten Inhalte stammen aus den folgen-
den Quellen: Aktien Analyse (http://www.aktien-analyse.de/index.php
?open=newsarchiv&action=view&newsid=55), abgerufen am
08.12.2015; Boerse.de (http://www.boerse.de/geldanlage/Traders-
ueber-Die-besten-Anlagestrategien-aller-Zeiten-/7371961), abgerufen
am 08.12.2015; ,,Gewinnen mit sechs Richtigen! — Fakten statt Emo-
tionen”, Focus-Money Nr. 38 (2014) von Sascha Rose (http://www.
focus.de/finanzen/boerse/gewinnen-mit-sechs-richtigen-fakten-statt-
emotionen_id_4121783.html), abgerufen am 08.12.2015; Morningstar
(http://www.morningstar.ca/globalhome/industry/managermonitor.
asp?reportid=164), abgerufen am 08.12.2015; O'Shaughnessy
Management (http://www.osam.com), abgerufen am 08.12.2015
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QR-Code Scannen und die
HSBC Marktbeobachtung als
App herunterladen. Dort finden
Sie jede Woche den HSBC
Trendkompass.

HSBC <»



