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Fur Carolyn, meine Frau und zugleich mein bester Freund
seit uber 20 Jahren. Ihre Unterstutzung und ihr
gleichzeitiger Verzicht auf so vieles sind fur mich uber alle
Malsen wichtig gewesen.

Fur meine Kinder Mary, Annie und Beth, deren Liebe
fureinander und fiir ihre Eltern so unsagbar viel bedeutet
hat.

Fur meine Kollegen bei Fidelity Investments, deren
zusatzliche Leistungen malSgeblich zu Magellans
hervorragender Entwicklung beitrugen, die aber bisher nie
etwas von der positiven Publicity abbekamen.

Fur die rund eine Million Anteilseigner des Magellan Fund,
die mir ihre Ersparnisse anvertraut haben und mir in den
vergangenen Jahren in Tausenden von Briefen und
Telefonanrufen immer wieder Mut machten, wenn der
Markt einmal fiel, und mich darin bestarkten, dass die
Zukunft sicher Gutes bringen wirde.

Ich danke Gott fiir den unvorstellbar grofSen Segen, den ich
in meinem bisherigen Leben erfahren durfte.
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VORWORT DES VERLEGERS
DER DEUTSCHEN AUSGABE

Wenn ich von einem Buch mit Fug und Recht sagen kann,
es hat mein Leben gepragt, dann ist es dieses Buch, das Sie
gerade in den Handen halten. Als ich im Jahr 1989 anfing,
Borsenbucher fur den damals noch im Entstehen
begriffenen deutschen Anlagemarkt zu verlegen, war ,Der
Borse einen Schritt voraus” mein Erstling.

Die Weisheiten des zu jener Zeit bereits legendaren
Fondsmanagers Peter Lynch begeisterten mich schon
lange. In seiner Ara beim Fidelity Magellan Fund erzielte
er eine unglaubliche Performance: im Durchschnitt knapp
30 Prozent pro Jahr uber mehr als ein Jahrzehnt! Thn
getroffen und verlegt zu haben, bedeutet mir heute noch
sehr viel.

Nach sieben erfolgreichen Auflagen und vielen Tausend
verkauften Exemplaren war es nun an der Zeit, Peter Lynch
ebenfalls der nachsten Borsianer-Generation zuganglich zu
machen. Durch eine gunstige Soft-cover-Ausgabe mochte
ich auch Anleger erreichen, die sich Peter Lynch nicht als
gewaltiges Hardcover in den Schrank stellen wurden.

Wir haben bei dieser Neuausgabe bewusst auf jegliche
Form der Aktualisierung verzichtet. Fur mich ist dieses
Buch ein Klassiker, der uber die Jahre hinweg nichts von
seiner Weisheit verloren hat. Aus Respekt davor haben wir
die Charts und Beispiele ubernommen, wie Lynch sie vor



beinahe 30 Jahren personlich fur sein Buch ausgewahlt hat,
und bieten damit gleichzeitig eine Retrospektive in die
Borsenwelt des Jahres 1989.

Ich wunsche Thnen viel Freude bei der Lekture dieses
aulSergewohnlichen Buches!

Bernd Fortsch, Verleger
Kulmbach, im Oktober 2017



VORWORT DES AUTORS
ZUR DEUTSCHEN AUSGABE

In den 15 Monaten seit Erscheinen der ersten Ausgabe
dieses Buches ist auf den Finanzmarkten der Erde einiges
geschehen. Doch an meiner Auffassung von ,investieren”
und der Art und Weise, wie dies bewerkstelligt werden
sollte, hat sich nichts geandert. Warum auch? Solange es
funktioniert, besteht dazu kein Anlass und dass es
funktioniert, hat sich auch 1988 wund 1989 wieder
bewiesen: Die Wertsteigerung des Magellan Fund ubertraf
die des Gesamtmarktes in einem betrachtlichen Ausmals.
Mehr noch, uber die letzten funf Jahre gesehen schlug
Magellan 99 % aller anderen Investmentfonds und das,
obwohl er als grofSter Fonds der USA hierbei durchaus mit
einem gewissen Nachteil zu kampfen hat.

Die grundsatzliche Ansicht, die ich in meinem Buch
vertrete, besteht unverandert fort: Der durchschnittliche
Kapitalanleger verfugt uber alle notwendigen
Voraussetzungen, um im Aktienmarkt erfolgreich sein zu
konnen, obwohl gerade das viele nicht von sich zu glauben
scheinen. Daruber hinaus bin ich sogar der Meinung, dass
der Amateurinvestor gegenuber den meisten Borsenprofis
im Vorteil ist, denn die besten Anlagemoglichkeiten finden
sich in der Welt, in der wir leben, nicht an der Borse.

Ein anderer Aspekt, den dieses Buch jedermann
nahebringen soll, ist die Tatsache, dass man mit Aktien



erfolgreich sein kann, auch ohne den Markt vorhersehen zu
konnen. Ich kann ihn ebenfalls nicht vorhersehen! Ich
wunschte, ich konnte - es wurde meine Arbeit um vieles
einfacher machen -, aber ich kann es nicht. Ich glaube
zwar, dass wir uns nun, nach acht Jahren standigen
Anstiegs, im US-Markt einem oder zwei rucklaufigen
Jahren gegenubersehen, aber sicher weils ich das auch
nicht. Doch selbst wenn der Markt nachhaltig nach unten
gehen wirde, so wie es in der Vergangenheit des Ofteren
geschehen ist, wurde ich weiterhin Aktien kaufen,
moglicherweise sogar mehr als vorher.

Auch die politischen Veranderungen in der Welt kann
niemand vorhersagen. Eine Vielzahl von Investoren
betrachten die jungsten historischen Ereignisse in
Deutschland und wunschten, sie hatten sie vorhersehen
und mit einem schnellen Profit daran teilhaben konnen.
Aber warum? Der bessere Weg, so meine ich, ware, sich
etwas Zeit zu nehmen und in denjenigen Branchen nach
den besten Firmen Ausschau zu halten, die am meisten von
diesem enormen politischen Umschwung profitieren
werden: Technik, Bau, Telekommunikation und so weiter.
Das jedenfalls habe ich getan - im vergangenen Herbst, als
die ganze Welt bereits von den Geschehnissen wusste - und
ich tue es noch immer.

AbschlieSend mochte ich darauf hinweisen, dass auch
die besten Anlageprogramme Zeit brauchen, um gute
Resultate hervorzubringen. Wenn ich zuruckschaue, stelle
ich fest, dass einige meiner erfolgreichsten Investitionen
zwei, drei und sogar bis zu sieben Jahre benotigt haben, um
sich letztendlich so zu entwickeln, wie ich das erwartete.
Zeit ist ein wichtiger Bestandteil, wenn es um Geldanlage
geht. Ich glaube, Sie sind auf dem richtigen Weg, wenn Sie
sich die Zeit nehmen, dieses Buch zu lesen.

Ihr
Peter Lynch



Boston, im Marz 1990



PROLOG

Man kann heute das Thema , Borse” kaum mehr aufgreifen,
ohne die Ereignisse zwischen dem 16. und 20. Oktober
1987 zu analysieren. Es war eine der ungewoOhnlichsten
Wochen, die ich je erlebt habe. Wenn ich jetzt, mehr als ein
Jahr spater, mit einem gewissen Abstand daran
zuruckdenke, kann ich beginnen, die Sensationsmeldungen
von den tatsachlich wichtigen Begebenheiten zu trennen.
Was dabei der Erinnerung wert ist, stellt sich mir heute wie
folgt dar:

Am 16. Oktober, einem Freitag, fuhren meine Frau
Carolyn und ich kreuz und quer durch County Cork in
Irland und verbrachten dabei einen herrlichen Tag. Da
ich hochst selten Urlaub mache, war die Tatsache, dass
ich uberhaupt in Irland herumreiste, an sich bereits
ungewohnlich. Dass ich aber kein einziges Mal anhielt,
um die Zentralen an der Borse notierter Firmen zu
besuchen, war aulSergewohnlich. Normalerweise mache
ich Umwege von 100 Meilen, um die letzten
Neuigkeiten uber Umsatze, Lagerbestande und
Gewinne in Erfahrung zu bringen, aber hier schien es in



einem Umkreis von 250 Meilen kein infrage kommendes
Unternehmen zu geben.

Wir besuchten Blarney Castle, wo der sagenumwobene
Blarney-Stein mehrere Stockwerke uber dem Erdboden
schlecht zuganglich auf der Spitze des Gebaudes in
einem Gerust platziert ist. Man muss sich auf dem
Rucken liegend uber ein Metallgitter hinweghangeln,
das vor einer verhangnisvollen Falltur schutzt, um
dann, wahrend man sich quasi zur eigenen
psychologischen Unterstutzung an einem Halteseil
festklammert, den legendaren Stein zu kussen. Den
Blarney-Stein zu kussen ist tatsachlich so aufregend,
wie erzahlt wird, vor allem, wenn es anschlielSend
darum geht, wieder heil herunterzukommen.

Erholt haben wir uns vom Blarney-Stein, indem wir ein
ruhiges Wochenende beim Golfspielen verbrachten - am
Samstag in Waterville und am Sonntag in Dooks - sowie
wahrend der Fahrt auf der wunderschonen
KustenstralSe von Kerry.

Am Montag, dem 19. Oktober, stand ich dann
letztendlich einer Herausforderung gegenuber, die mir
alles an Ausdauer und Konzentration abverlangte, was
ich aufbringen konnte: den 18 Lochern des Killeen-

Golfkurses in Killarney, einem der schwierigsten Kurse
der Welt.

Nachdem ich meine Golfausrustung wieder im Auto
verstaut hatte, fuhr ich mit Carolyn hinaus auf die
Dingle-Halbinsel, wo wir uns im gleichnamigen Badeort
in das Skellig Hotel einquartierten. Ich muss wohl mude
gewesen sein, denn ich habe den ganzen Nachmittag
das Hotelzimmer nicht mehr verlassen.

Abends waren wir dann mit unseren Freunden

Elisabeth und Peter Callery in einem weithin bekannten
Fischrestaurant namens ,Doyle’s” zum Essen



verabredet. Am darauffolgenden Tag, dem 20. Oktober,
flogen wir nach Hause.

Storungen am Rande

Naturlich habe ich es versaumt, ein paar geringfugige
Storungen zu erwahnen. Im Nachhinein scheinen sie mir
jedoch kaum der Rede wert zu sein, so wie man sich nach
einem Jahr zwar noch an die Sixtinische Kapelle erinnert,
nicht aber an die Blasen, die man sich lief, als man kreuz
und quer durch den Vatikan marschierte. Im Rahmen einer
vollstandigen Wiedergabe meiner Erlebnisse erzahle ich
Ihnen aber trotzdem, was mich damals wirklich qualte:

Am Donnerstag, als wir Richtung Irland abflogen, fiel
der Dow Jones Index um 48 Punkte, und am Freitag,
unserem Ankunftstag, fiel eben-dieser Index nochmals
um 108,36 Punkte. Ich fragte mich, ob ich uberhaupt im
Urlaub sein sollte.

Selbst als ich den Blarney-Stein kusste, war ich in
Gedanken beim Dow Jones. Das ganze Wochenende
hindurch, auch zwischen den Golfrunden, sprach ich
von jedem erreichbaren Telefon aus mit meinem Buro
daruber, welche Aktien verkauft und welche zu
Ausverkaufspreisen gekauft werden sollten, wenn der
Markt noch weiter fallen wurde.

Am Montag, als ich auf dem Killeen-Golfkurs in
Killamey Golf spielte, fiel der Dow Jones um weitere 508
Punkte.

Es war dem Zeitunterschied zu verdanken, dass ich die
Golfpartie mehrere Stunden vor Borsenbeginn
beendete, ansonsten hatte ich sicher noch wesentlich
miserabler gespielt. Trotzdem muss sich wohl seit
Freitag in mir ein Gefuhl des Unbehagens und des



drohenden Ungluckes gehalten haben. Das wurde
zumindest erklaren, warum ich erstens schlechter
einlochte als gewohnlich, was ohnehin schon schlecht
genug ist, und zweitens sogar die Zahl der benotigten
Schlage vergals. Eine andere Zahl jedoch bekam ich an
diesem Montag nicht mehr aus dem Kopf: die rund eine
Million Anteilseigner des Magellan Fund hatten in der
vorangegangenen Borsensitzung gerade 18 Prozent
ihres Vermogens verloren - umgerechnet zwei
Milliarden Dollar!

Der Gedanke daran liel8 mich auf dem Weg nach Dingle
alles um mich herum vergessen. Ich hatte genauso gut an
der Ecke 42. Stralse und Broadway stehen konnen, ohne es
zu merken.

Es war auch keineswegs so, dass ich im Skellig Hotel ein
Nickerchen machte, wie das im vorigen Abschnitt Gesagte
den Anschein erweckt haben mag. Stattdessen stand ich in
standigem Telefonkontakt mit meinem Buro in Boston, um
zu entscheiden, welche der 1.400 in meinem Fonds
befindlichen Aktienwerte verkauft werden sollten, um die
Barmittel fur die ungewohnlich hohe Zahl von
Zertifikatsruckgaben aufzutreiben. Wir haben zwar immer
genug Barreserven fur den normalen Geschaftsverlauf,
nicht aber unter den Umstanden dieses 19. Oktobers. Zu
einem bestimmten Zeitpunkt wusste ich nicht mehr, ob das
nun das Ende der Welt bedeutete, ob es der Anfang einer
Depression war oder ob die Dinge gar nicht so schlimm
standen und lediglich der Borse der Garaus gemacht
wurde.

Meine Mitarbeiter und ich verkauften, was wir verkaufen
mussten. Zuerst trennten wir uns an der Londoner Borse
von einigen britischen Aktienwerten. Am Montagmorgen
notierten die Kurse in London im Allgemeinen noch hoher
als in New York, weil zufalligerweise, aufgrund eines sehr
selten vorkommenden heftigen Sturmes, die Londoner



Borse am vorausgegangenen Freitag geschlossen werden
musste und so von dem starken Kursverfall dieses Tages
verschont blieb. Danach verkauften wir in New York, und
zwar vor allem zu Beginn der Borsensitzung, als der Dow
Jones erst 150 Punkte gefallen war, aber schon
kontinuierlich auf seinen Hochstverlust von 508 Punkten
zusteuerte.

An diesem Abend hatte ich Thnen nicht sagen konnen,
welche Art von Fischgericht ich im ,Doyle’s” als. Es ist
unmoglich, Kabeljau von Krabben zu unterscheiden, wenn
sich ihr Fondsvermogen gerade um den Gegenwert des
Bruttosozialprodukts einer kleinen  Seefahrernation
dezimiert hat.

Am 20. Oktober flogen wir heim, weil ich einfach
aufgrund der ganzen Geschehnisse so schnell wie moglich
wieder in mein Buro zuruck wollte. Auf diese Situation
hatte ich mich ohnehin bereits seit unserem Ankunftstag in
Irland vorbereitet. Kurz und gut, die Probleme hatten mich
eingeholt.

Die Lektionen des Oktobers

Ich habe schon immer die Meinung vertreten, dass
Aktionare die Auf- und Abbewegungen des Gesamtmarktes
ignorieren sollten. Glucklicherweise hielt sich auch die
weitaus grolSere Anzahl der Investoren daran. So
wechselten zum Beispiel wahrend dieser verhangnisvollen
Oktobertage von der einen Million Anteilseigner des
Fidelity @ Magellan nur drei Prozent zu einem
Geldmarktfonds. Aber aus Verzweiflung verkaufen heilst
immer auch unter Wert verkaufen.

Selbst wenn Sie der 19. Oktober sehr nervos gemacht
haben sollte, hatten Sie an diesem Tag nicht verkaufen
mussen, nicht einmal am darauffolgenden Tag. Sie hatten
Ihr Aktiendepot nach und nach reduzieren konnen und



waren dennoch besser gefahren als die Panikverkaufer,
denn ab Dezember stiegen die Kurse wieder stetig an. Bis
Juni 1988 hatte der Markt 400 Punkte des Ruckgangs
aufgeholt, ein Zuwachs von mehr als 23 Prozent.

Zu all den Dutzenden von Lektionen, die wir aus dem
Oktober gelernt haben sollten, kann ich drei weitere
hinzufugen:

(1) Lassen Sie sich niemals durch irgendeinen Unfug Ihr
gutes Depot ruinieren.

(2) Lassen Sie sich niemals durch irgendeinen Unfug
Ihren Urlaub ruinieren.

(3) Reisen Sie nie ins Ausland, wenn Sie nicht genug
Bargeld haben.

Ich konnte wahrscheinlich noch mehrere Kapitel mit den
Hohepunkten dieses Oktobers fullen, aber ich wurde nur
Ihre Zeit verschwenden. Ich ziehe es vor, uber etwas zu
schreiben, das Sie sicherlich fur wungleich wertvoller
erachten, namlich, wie man die herausragenden
Aktienwerte findet. Ob es sich nun um einen 508-Punkte-
Tag oder einen 108-Punkte-Tag handelt, letztlich werden
die uberdurchschnittlichen Unternehmen Erfolg haben,
wahrend die mittelmalSigen Unternehmen scheitern
werden - und die jeweiligen Aktionare werden
entsprechend belohnt.

Ubrigens, sobald mir einfallt, was ich an jenem Abend
bei ,,Doyle’s” gegessen habe, lasse ich es Sie wissen.



EINFUHRUNG

Dies ist der Moment, in dem der Autor, selbst ein
professioneller Investor, dem Leser verspricht, ihn auf den
folgenden Seiten in die Geheimnisse seines Erfolgs
einzuweihen. Aber die Regel Nummer 1 in meinem Buch
lautet: Horen Sie nicht immer auf die Profis! 20 Jahre in
diesem Geschaft haben mich davon uberzeugt, dass jeder
normale Mensch, der die ublichen drei Prozent seines
Gehirnes benutzt, bei der Aktienauswahl mindestens
genauso gut, wenn nicht besser liegen kann als der
durchschnittliche Borsenexperte.

Sicherlich erwarten Sie kaum von einem
Schonheitschirurgen den Rat, Thr Gesicht selbst zu liften,
noch von einem Installateur die Empfehlung, den
HeilSwasserboiler selbst einzubauen, oder von einem
Friseur den Vorschlag, sich die Haare selbst zu schneiden.
Aber hier geht es nicht um operieren, installieren oder
frisieren. Hier geht es um investieren, wobei sich der Profi
nicht immer so profihaft und der Laie nicht immer so
laienhaft benimmt, wie man denkt. Der Laie ist nur dann
der Dummere, wenn er versucht, sich nach dem
vermeintlich schlauen Profi zu richten.

Tatsache ist, dass der Amateuraktionar =zahlreiche
ungeahnte Vorteile hat, durch die er, wenn er sie richtig
nutzt, sowohl die Borsenprofis als auch den Gesamtmarkt



ubertreffen kann. Wenn man sich schon seine Aktien selbst
auswahlt, dann sollte man auch die Experten uberflugeln.
Andernfalls brauchte man sich damit ja nicht zu befassen,
oder?

Ich werde mich jedoch nicht dazu verleiten lassen, Thnen
zu empfehlen, nun alle Thre Fondsanteile zu verkaufen.
Wenn das in groSlerem Umfang geschehen wurde, ware ich
schliefSlich meinen Job los. Abgesehen davon ist nichts an
Fondsanteilen auszusetzen, besonders nicht an jenen, die
ihren Kaufern gute Profite bescheren. Ehrlichkeit, nicht
Unbescheidenheit veranlasst mich in diesem
Zusammenhang zu der Feststellung, dass bereits Millionen
von Kleinanlegern mit ihrem Investment im Fidelity
Magellan Fund satte Gewinne erzielt haben. Das war auch
der Anlass, warum ich gebeten wurde, dieses Buch zu
schreiben. Ein Publikumsfonds ist eine wunderbare
Erfindung fur all die Leute, die weder Zeit noch Lust
haben, an der Borse ihre Talente zu erproben, oder nur
kleinere Betrage anlegen konnen und durch Streuung das
Risiko begrenzen wollen.

Wenn Sie sich aber entschieden haben, auf eigene Faust
zu investieren, dann sollten Sie auch konsequent daran
festhalten. Das bedeutet, dass Sie die heilSen Tipps, die
Brokerempfehlungen und die letzten ,Da muss man dabei
sein“-Ratschlage der bekannten Borsenzeitschriften
zugunsten Ihrer eigenen Analysen gar nicht erst zur
Kenntnis nehmen sollten. Es kann auch bedeuten, dass Sie
Aktien, von denen Sie horen, dass ein Peter Lynch oder
eine andere vergleichbare Autoritat sie kauft, links liegen
lassen.

Es gibt mindestens drei gute Grunde dafur, nicht zu
kaufen, was Peter Lynch kauft:

(1) Er konnte falschliegen! (Eine lange Liste von Flops
aus meinem Portfolio erinnert mich laufend daran,



dass sich der sogenannte Borsenprofi in 40 Prozent
aller Falle ausgesprochen dumm verhalt.)

(2) Selbst wenn er richtigliegt, erfahren Sie nie, wann er
seine Meinung andert und verkauft.

(3) Sie mogen die besseren Informationsquellen haben,
und zwar direkt in Threr Umgebung. Was Ihre
Informationsquellen in jedem Fall besser macht, ist die
Tatsache, dass Sie sie selbst im Auge behalten konnen,
so wie ich meine im Auge behalte.

Wenn Sie nur halbwegs wachsam bleiben, konnen Sie die
interessantesten Unternehmen direkt im Umfeld Ihres
Arbeitsplatzes oder im nachstgelegenen Einkaufszentrum
aufspuren und dies lange bevor die Borse darauf stofst. Es
ist fast unmoglich, dass Sie sich bei dem heutzutage
allgemein ausgepragten Verbraucherbewusstsein nicht
ohnehin bereits einmal grundsatzliche Informationen uber
einige bestimmte Unternehmen beschafft haben - und
wenn Sie in der Industrie tatig sind, ist das umso leichter
und umso besser fur Sie, denn gerade da finden sich auch
die Tenbagger. Von meinem ,Thron“ bei Fidelity aus habe
ich das immer wieder festgestellt.

Diese wunderbaren Tenbagger

Im Borsenjargon ist ein Tenbagger eine Aktie, mit der man
sein Geld verzehnfacht. Ich vermute, dass dieser
Spezialausdruck aus dem Baseball entliehen wurde, wo
allerdings nur bis zum Fourbagger (Vierfachpunkt) gezahlt
wird (auch ,Homerun“ genannt). Ein Fourbagger ist nach
meinem Dafurhalten zwar recht ansehnlich, aber wenn Sie
jemals bei einer Aktienspekulation einen Tenbagger erzielt
haben, dann wissen Sie, welchen aulSergewohnlichen Reiz
das ausuben kann.



Schon am Anfang meiner Karriere entwickelte ich eine
Leidenschaft fur das Verzehnfachen meines Geldes. Der
Wert der ersten Aktie, die ich kaufte, Flying Tiger Airlines,
vervielfachte sich derart oft, dass ich damit mein gesamtes
Studium finanzierte. Im letzten Jahrzehnt haben ebendiese
gelegentlichen Five- und Tenbagger und die selteneren
Twenty-bagger meinem Fonds geholfen, die Konkurrenz
hinter sich zu lassen - und das mit immerhin 1.400
verschiedenen Aktienwerten. In einem kleinen Depot kann
bereits eine dieser bemerkenswerten Aktien eine schon
verlorene Sache in eine gewinnbringende verwandeln. Es
ist verbluffend, wie das funktioniert.

Am auffallendsten ist der Effekt in schwachen
Aktienmarkten - ja, es gibt Tenbagger auch wahrend
schwacher Markte. Lassen Sie uns zuruckblicken auf 1980,
zwei Jahre vor dem Erwachen des grofSen Bullenmarktes.
Nehmen wir einmal an, Sie hatten am 22. Dezember 1980
jeweils 1.000 Dollar in die folgenden zehn Aktienwerte
investiert und sie bis zum 4. Oktober 1983 gehalten; das
ware Strategie A gewesen. Strategie B unterscheidet sich
nur durch die Hinzunahme einer elften Aktie, namlich Stop
& Shop, die sich dann zum Tenbagger entwickelt hat.

Das Resultat aus Strategie A ware gewesen, dass aus
Ihrer 10.000-Dollar-Investition 13.040 Dollar geworden
waren, ein malSiger 30,4-Prozent-Profit uber eine Laufzeit
von fast drei Jahren (der S&P 500 bot im selben Zeitraum
einen Ertrag von 40,6 Prozent). Sie hatten also mit Fug und
Recht behaupten konnen, dass man das Investieren doch
lieber den Profis uberlassen sollte. Wenn Sie allerdings
Stop & Shop hinzugenommen hatten, dann waren aus Ihren
10.000 Dollar mehr als doppelt so viel geworden, namlich
21.060 Dollar, was einem Gesamtertrag von 110,6 Prozent
entspricht und Thnen die Moglichkeit gegeben hatte, uber
die Durchschnittsborsianer zu lachen.



PORTFOLIO NACH STRATEGIE A:

Kauf Verkauf | Anderungin%

Bethlehem Steel $25% $23% -8,0
Coca-Cola 32% 52% +60,3%
General Motors 467 74 % +58,7

W. R. Grace 53 7% 48 % 9,5
Kellogg 18 % 29% +62,6
Mfrs. Hanover 33 39% +18,5
Merck 80 98 % +22,7
Owens Corning 267s 35% +33,0
Phelps Dodge 39% 24% -38,8

PORTFOLIO NACH STRATEGIE A:

Kauf Verkauf | Anderungin %
Schlumberger (bereinigt um Splits) 817 51% -36,8
+162,7
STRATEGIE B:
Wie oben, jedoch zusitzlich
Stop & Shop $6 $60 +900,0

Wenn Sie daruber hinaus Ihre Position in Stop & Shop
aufgestockt hatten, als Sie sahen, dass sich die
Unternehmenslage weiter verbessert, hatte sich Ihr
Gewinn nochmals verdoppeln konnen.

Um dieses spektakulare Ergebnis zu erzielen, musste
sich also unter den elf Aktienwerten nur ein ,Gewinner”
befinden. Je mehr Sie mit einer Aktie richtigliegen, desto
mehr konnen Sie mit allen anderen Aktien schiefliegen und
trotzdem noch den Triumph des erfolgreichen Investors
genielSen.



Apples und Donuts

Nun meinen Sie vielleicht, dass sich Tenbagger nur mit
Billigaktien irgendwelcher seltsamer Unternehmen erzielen
lassen, wie zum Beispiel Braino Biofeedback oder Cosmic R
and D, die Art von Firmen eben, in die eigentlich kein
vernunftiger Mensch investiert. Weit gefehlt. In der Tat
entwickelten sich zahlreiche Tenbagger aus Aktien von
Unternehmen, deren Namen Ihnen bestimmt bekannt
vorkommen: Dunkin’ Donuts, Wal-Mart, Toys ,R“ Us, Stop
& Shop und Subaru, um nur einige zu nennen.
Wahrscheinlich kennen Sie diese Unternehmen und ihre
Produkte sogar recht gut, aber hatten Sie gedacht, dass Sie
heute Millionar waren, wenn Sie von Subaru nicht nur ein
neues Auto gekauft, sondern gleichzeitig auch in die Aktien
des Unternehmens investiert hatten?

Es ist tatsachlich wahr. Diese theoretische Kalkulation
basiert auf folgenden Voraussetzungen: Erstens, dass Sie
die Aktien 1977 zu ihrem Tiefstkurs von zwei Dollar
kauften, und zweitens, dass Sie sie 1986 auf ihrem
Hochstniveau von 312 Dollar verkauften (ohne
Berucksichtigung eines Aktiensplits im Verhaltnis 8:1)!.
Das entspricht dem 156-Fachen des Einsatzes. Wenn Sie
also 6.410 Dollar investiert hatten (was in etwa dem
Kaufpreis eines Autos entspricht), waren Sie nach neun
Jahren exakt eine Million Dollar reich gewesen. Anstelle
eines alten, verbeulten Gebrauchtwagens hatten Sie genug
Geld gehabt, um sich eine Villa zu leisten und einige
Jaguars in der Garage.

Im Gegensatz dazu hatten Sie sicher kaum eine Million
Dollar verdienen konnen, wenn Sie die Summe, fur die Sie
Donuts gekauft haben, in die Aktien von Dunkin’ Donuts
investiert hatten - oder was meinen Sie, wie viele dieser
gefullten kleinen Kuchen kann ein Mensch wohl essen?
Aber angenommen, Sie hatten ein Jahr lang neben den zwei
Dutzend Donuts, die sie jede Woche kauften (eine Ausgabe



von insgesamt 270 Dollar), den gleichen Betrag in Aktien
angelegt, dann ware vier Jahre spater Ihr Aktienpaket
1.539 Dollar wert gewesen, nahezu sechsmal so viel. Eine
Investition von 10.000 Dollar in Dunkin’ Donuts hatte in
vier Jahren einen Profit von 47.000 Dollar gebracht.

Wenn Sie 1976 von GAP zehn Jeans im Wert von 180
Dollar gekauft hatten, so waren diese heute sicherlich
bereits verschlissen. Zehn GAP-Aktien, gekauft fur den
gleichen Betrag (der damalige Emissionskurs lag bei 18
Dollar pro Stuck), waren 1987 zum Markthochststand
4.672,50 Dollar wert gewesen. Eine Investition von 10.000
Dollar hatte Thnen 250.000 Dollar gebracht.

Hatten Sie 1973 wahrend Ihrer Geschaftsreisen 31
Nachte in den Zimmern der La-Quinta-Motor-Inn-Motels
verbracht (zu damals 11,98 Dollar pro Nacht) und fur die
entsprechenden 371,38 Dollar Ubernachtungskosten
gleichzeitig Aktien gekauft, so waren diese zehn Jahre
spater 4.363 Dollar wert gewesen. Eine Investition von
10.000 Dollar hatte Thnen 107.500 Dollar gebracht.

Hatten Sie sich 1969 in der schmerzlichen Lage
befunden, fur das Begrabnis einer Ihrer Lieben an ein zu
Service Corporation International gehorendes
Bestattungsunternehmen 980 Dollar zahlen zu mussen und
sich trotz Threr Trauer durchgerungen, nochmals 980
Dollar in deren Aktien zu stecken, dann waren die 70
Aktien, die Sie dafur bekommen hatten, bis 1987 auf einen
Gesamtwert von 14.352,19 Dollar gestiegen. Eine
Investition von 10.000 Dollar hatte Thnen einen Profit von
137.000 Dollar eingebracht.

Wenn Sie 1982, als Sie fur 2.000 Dollar einen der ersten
Apple-Computer gekauft haben, damit sich Ihre Kinder in
der Schule verbessern konnten und den Sprung auf die
Universitat schaffen wurden, den gleichen Betrag in Apple-
Aktien angelegt hatten, waren diese 1987 fast 12.000
Dollar wert gewesen. Genug, um ein Jahr lang das Studium
eines Ihrer Kinder zu finanzieren.



Die Macht des gesunden
Menschenverstandes

Um alle diese spektakularen Gewinne zu erzielen, hatten
Sie immer exakt zum richtigen Zeitpunkt kaufen und
verkaufen mussen. Aber selbst wenn Sie die Hochst- und
Tiefstkurse verpasst hatten, ware es sinnvoller gewesen, in
die genannten, allgemein bekannten Gesellschaften zu
investieren als in undurchschaubare Firmen, die kaum
jemand richtig beurteilen kann.

Es gibt da eine beruhmte Geschichte uber einen
Feuerwehrmann aus New England. Anscheinend kam er
Anfang der 1950er-Jahre nicht umhin festzustellen, dass
ein an seinem Wohnort gelegenes Werk der Firma
Tambrands (spater Tampax genannt) mit
aullergewohnlicher = Geschwindigkeit expandierte. Er
dachte sich, dass sie wohl kaum so schnell expandieren
wurden, wenn nicht das Geschaft glanzend liefe, und
investierte aufgrund dieser Annahme 2.000 Dollar in die
Aktie. In den nachfolgenden funf Jahren legte er nochmals
jahrlich den gleichen Betrag an. 1972 war der
Feuerwehrmann Millionar.

Ich weils nicht, ob unser glucklicher Investor vorher Rat
bei verschiedenen Anlageberatern oder anderen Experten
eingeholt hatte. Ich bin allerdings sicher, dass viele ihm
gesagt hatten, dass seine Theorie etwas oberflachlich sei
und er besser beraten ware, sich an die Blue Chips zu
halten, die auch von den institutionellen Anlegern gekauft
werden, oder in die zu jener Zeit favorisierten
Elektronikwerte zu investieren. Glucklicherweise blieb der
Feuerwehrmann bei seiner eigenen Einschatzung.

Sie haben vielleicht bisher geglaubt, dass es gerade die
im hochgestochenen Fachchinesisch gefuhrten Gesprache
der Experten sind, die den Investitionsmoglichkeiten
zugrunde liegen. Aber ich erhalte viele meiner Ideen auf
dem gleichen Wege wie der Feuerwehrmann. Jedes Jahr



spreche ich mit Hunderten von Unternehmen und
verbringe Stunden um Stunden in heftigen
Diskussionsrunden mit Vorstanden, Finanzanalysten und
meinen Kollegen im Fondsgeschaft, aber auf die grofSen
Gewinner stofse ich in aulSerplanmaliigen Situationen,
genauso, wie es IThnen moglich ware.

Auf die Taco-Bell-Restaurantkette wurde ich
aufmerksam, weil mir wahrend einer Kalifornienreise deren
Snacks so gut schmeckten; von den La-Quinta-Motor-Inn-
Motels erzahlte mir jemand aus dem rivalisierenden
Holiday Inn; Volvo: meine Familie und einige meiner
Freunde fahren diese Automarke; fur Apple-Computer
interessierte ich mich, weil meine Kinder einen zu Hause
hatten und der EDV-Leiter mehrere fur die Buros kaufte;
auf das Bestattungsunternehmen Service Corporation
International stiels der Fidelity-Analyst des
Elektronikbereichs (der mit Begrabnissen eigentlich
uberhaupt nichts im Sinn hat) durch Zufall auf einer Reise
nach Texas; auf Dunkin’ Donuts brachte mich deren
ausgezeichneter Kaffee und erst kurzlich empfahl mir
meine Frau die wiedererstarkte Pier-1-Import-Kette.
Carolyn ist ubrigens eine meiner besten
Informationsquellen. Sie war es auch, die Leggs entdeckte.

Leggs ist ein ideales Beispiel fur die Macht des
gesunden Menschenverstandes. Es wurde zu einem der
beiden erfolgreichsten Konsumartikel der 1970er-Jahre. Am
Anfang dieses Jahrzehnts, bevor ich Fidelity Magellan
ubernahm, arbeitete ich als Wertpapieranalyst fur die
Firma. Ich kannte die Textilbranche von meinen
Geschaftsreisen, bei denen ich Textilunternehmen im
ganzen Land besuchte. Ich analysierte und kalkulierte
Gewinnspannen und Kurs-Gewinn-Verhaltnisse und war mit
allen Besonderheiten der Branche vertraut. Aber keine
dieser Informationen war so wertvoll wie die von Carolyn.
Im Rahmen meiner Analysen bin ich nicht auf Leggs
gestolSen, Carolyn dagegen fand es im Supermarkt.



Direkt neben der Kasse stach ihr dort, auffallig auf
einem separaten Regal platziert, eine neue
Frauenstrumpfhose ins Auge, die in farbige Plastikeier
verpackt war. Fur Hanes, die Firma, die Leggs an
mehreren Standorten des Landes versuchsweise anbot,
diente auch der Bostoner Vorort, in dem meine Familie lebt,
als Testmarkt. Als Hanes am Ausgang der Supermarkte
Hunderte Frauen danach befragte, ob sie gerade
Strumpfhosen gekauft hatten, bejahte dies ein hoher
Prozentsatz, obwohl sie sich nicht mehr an den Namen des
Produkts erinnern konnten. Hanes jubelte. Wenn ein
Produkt bereits ein Verkaufsschlager war, ohne dass sich
die Leute an den Markennamen erinnern konnten, wie
wurden sich dann erst die Verkaufe entwickeln, wenn
kraftig die Werbetrommel geruhrt wurde.

Carolyn musste keine Textilanalystin sein, um darauf
aufmerksam zu werden, dass Leggs ein hervorragendes
Produkt war. Sie musste lediglich ein Paar kaufen und
anprobieren. Diese Strumpfe wurden aus
strapazierfahigerem Material hergestellt, was sie im
Allgemeinen weniger anfallig fur Laufmaschen machte als
die bisherigen Produkte. Aullerdem sallen sie sehr gut.
Aber der wesentliche Vorteil war, dass man L'eggs wahrend
des taglichen Einkaufs bequem im Supermarkt mitnehmen
konnte, ohne extra in ein Kaufhaus oder
Bekleidungsgeschaft gehen zu mussen.

Das regulare Strumpfhosenprogramm von Hanes wurde
bereits in Kaufhausern und im Fachhandel angeboten.
Hanes hatte jedoch herausgefunden, dass die Frauen
normalerweise nur einmal in sechs Wochen dort einkaufen,
wahrend sie zweimal in der Woche in den Supermarkt
gehen, sodass sie zwolfmal haufiger die Moglichkeit hatten,
Leggs zu kaufen als eine regulare Marke. Strumpfe im
Supermarkt zu verkaufen war eine ungeheuer populare
Idee. Dies konnten Sie allein schon an der Anzahl der
Plastikeier in den Einkaufswagen der Frauen feststellen.



Sie hatten sich leicht ausmalen konnen, welche Unmengen
von Leggs im ganzen Land verkauft werden wurden, wenn
es sich einmal herumgesprochen hatte.

Wie viele Frauen, die diese Strumpfhosen kauften,
Supermarktangestellte, die das beobachteten, und
Ehemanner, die ihre Frauen mit den neuen Strumpfhosen
heimkommen sahen, wussten wohl vom Erfolg von Leggs?
Millionen! Zwei oder drei Jahre nach der erstmaligen
Vorstellung des Produkts hatten Sie in Tausende von
Supermarkten marschieren konnen, um festzustellen, dass
es ein Verkaufsschlager war. Von da an ware es eigentlich
einfach gewesen herauszufinden, dass der Hersteller von
L'eggs Hanes heilst und an der New Yorker Borse gehandelt
wird.

Sofort nachdem Carolyn mich auf Hanes aufmerksam
gemacht hatte, begann ich mit den ublichen
Nachforschungen. Das Ergebnis war sogar noch besser als
erwartet. Daher empfahl ich Leggs mit der gleichen
Zuversicht den Portfoliomanagern von Fidelity, mit der der
Feuerwehrmann Tambrands gekauft hatte. Hanes
versechsfachte sich, bevor das Unternehmen von
Consolidated Foods (heute Sara Lee) ibernommen wurde.
Noch immer verdient Sara Lee mit Leggs viel Geld und ich
bin sicher, dass sich die Hanes-Aktie ohne die Ubernahme
verfunfzigfacht hatte.

Das Schone an Leggs war, dass man nicht von Beginn an
uber die Sache wissen musste. Selbst wenn Sie in Hanes im
ersten, zweiten oder auch erst im dritten Jahr nach dem
Anlaufen des landesweiten Vertriebs von Leggs investiert
hatten, ware mindestens eine Verdreifachung des Einsatzes
dabei herausgesprungen. Aber viele Leute taten das eben
nicht. Das gilt vor allem fur die Ehemanner. Die Ehemanner
(auch ,begnadete Anleger” genannt) waren wahrscheinlich
zZu sehr damit beschaftigt, Aktien von
Solarenergieunternehmen oder Herstellern von



Satellitenantennen zu kaufen und dabei ihr letztes Hemd zu
verlieren.

Nehmen wir zum Beispiel meinen Freund Harry
Neunmalklug - dessen Namen ich allerdings geandert
habe, um den Unglucklichen nicht bloRzustellen. Dieser
begnadete Anleger (jede Familie scheint ubrigens einen zu
haben) hat gerade den Morgen damit verbracht, das Wall
Street Journal und einen fur 250 Dollar im Jahr abonnierten
Borsenbrief zu lesen. Er sucht wieder einmal nach einer
neuen, aufregenden Aktienspekulation, naturlich eine mit
begrenztem Risiko, aber hohem Gewinnpotenzial. Sowohl
im Wall Street Journal als auch in seinem Borsenbrief wird
Winchester Disk Drives als kleines, aulderst
aussichtsreiches Spezialunternehmen mit prima
Zukunftsaussichten positiv erwahnt.

Obwohl Neunmalklug eine Diskette nicht von einer
Tontaube unterscheiden kann, telefoniert er mit seinem
Anlageberater und erfahrt, dass Merrill Lynch gerade
ebenfalls Winchester nachdrucklich zum Kauf empfiehlt.

Das kann doch alles kein Zufall sein, denkt Neunmalklug
und ist davon uberzeugt, dass es eine glanzende Idee sei,
3.000 Dollar seines schwer verdienten Geldes in
Winchester-Aktien zu investieren. SchlielSlich hat er ja
Nachforschungen angestellt.

Neunmalklugs Ehefrau Henrietta - auch bekannt als
diejenige Person, die von ernsthaften Geldgeschaften keine
Ahnung hat (diese Rollen lieSen sich auch vertauschen,
aber gewohnlich stimmt es so) - ist gerade vom
Einkaufszentrum zuruckgekommen, WO sie ein
bemerkenswertes neues Geschaft fur Damenmode entdeckt
hat, das sich The Limited nennt. Der Laden war gerammelt
voll mit Kunden. Sie kann es gar nicht erwarten, ihrem
Mann von den freundlichen Verkauferinnen und den tollen
Sonderangeboten zu erzahlen. ,Ich habe gerade Jennifers
gesamte Herbstgarderobe gekauft”, freut sie sich, ,und
alles zusammen fur nur 275 Dollar.”



