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AKTIE UNTER DER LUPE

Berkshire Hathaway: Warum die teuerste
Aktie der Welt als unterbewertet gilt
von:
Datum:

Der Konzern von Starinvestor Warren Buffett ist für die Zeiten hoher Zinsen gut
aufgestellt. Trotz Verlusten im dritten Quartal raten Analysten zum Kauf der Aktie.

Denver.  Es ist die teuerste Aktie der Welt, und doch halten sie Analysten derzeit für unterbewertet.

432.000 Dollar kostet ein Anteilsschein der Klasse A von Berkshire Hathaway. Wenn man den Wert

aller Unternehmensteile inklusive des über 300 Milliarden Dollar schweren Aktienportfolios

zusammenzählt, dann müsste das Papier aber knapp 20 Prozent mehr wert sein, glaubt Whitney

Tilson, Gründer des Analysehauses Empire Research. Er verfolgt den sogenannten intrinsischen Wert

der Aktie eng – und rät daher zum Kauf.

Wer es etwas günstiger mag, für den eigne sich die Aktie der Klasse B. Sie hat nur ein

Zehntausendstel der Stimmrechte im Vergleich zum Original, kostet mit 287 Dollar aber auch deutlich

weniger. Berkshire sei vor allem für Investoren geeignet, die auf Sicherheit im Portfolio setzten. „Der

Warren Buffett

Mehr Investments in Ölkonzerne.

(Foto: Reuters)
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Konzern ist zu groß, um deutlich besser abzuschneiden als der breit gefasste S&P -500-Index“,

sagt Tilson. „Aber die Aktie ist ein stabiles Fundament für ein konservatives Portfolio.“

Berkshire gilt als sogenannte Value-Aktie. „Die Faustregel lautet: In guten Zeiten schneidet Berkshire

in etwa so gut ab wie der S&P 500, vielleicht sogar etwas schlechter. In stürmischen Zeiten dagegen

performt sie besser.“ Das hat sich auch in diesem Jahr bewahrheitet: Die Berkshire-Aktie hat 2022

rund fünf Prozent an Wert verloren, der S&P 500 liegt dagegen mehr als 20 Prozent im Minus.

Für die künftige Entwicklung der Berkshire-Aktie ist Thomas Kleber, Investmentchef von Pecora

Capital in New York, optimistisch. Er geht davon aus, dass das Papier in den kommenden zehn

Jahren eine Rendite von sieben bis zehn Prozent pro Jahr erzielen kann.

Starinvestor Warren Buffett führt das Konglomerat aus Omaha im US-Bundesstaat Nebraska schon

seit 57 Jahren und hat Berkshire zu einem einzigartigen Unternehmen in Amerikas

Konzernlandschaft gemacht. Zu Berkshire gehört eine große Versicherungs- und

Rückversicherungssparte, genauso wie eine Industrie- und eine Energietochter. Hinzu kommen rund

80 kleine und mittelständische Unternehmen wie der Textilhersteller Fruit of the Loom, der

Fertighausanbieter Clayton Homes und der Privatjetvermieter Net Jets.

https://www.handelsblatt.com/boerse/isin/US78409V1044
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Außerdem hat Buffett ein über 300 Milliarden Dollar schweres Aktienportfolio, in dem Beteiligungen

an Apple , Bank of America , Chevron  und Coca-Cola  enthalten sind. Buffett nutzt die

Einnahmen von den Versicherungsprämien, um sie an anderer Stelle in seinem Konzern zu

investieren.

Lange Zeit wurde der 92-Jährige dafür kritisiert, dass er nicht stärker auf Technologieunternehmen

gesetzt hat. Apple ist zwar die mit Abstand größte Position in seinem Portfolio, doch Papiere wie

Amazon  oder Google , die lange Zeit zu den großen Gewinnern an den Aktienmärkten zählten,

fehlen in den Top Ten. Auch die Konzernsparten sind nicht gerade technologielastig. „Für die jetzige

Zeit ist Berkshire jedoch genau richtig aufgestellt“, glaubt James Shanahan vom Finanzdienstleister

Edward Jones, der die Aktie ebenfalls zum Kauf empfiehlt.

Denn in Zeiten steigender Leitzinsen haben es Technologieaktien und andere Wachstumstitel schwer.

Ihre Bewertungen beruhen nämlich auf Gewinnen, die in der Zukunft liegen. Bei steigenden Zinsen

https://www.handelsblatt.com/boerse/isin/US0378331005
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werden diese aber stärker diskontiert und verlieren an Wert. Buffett liegt aus Shanahans Sicht mit

seinem Fokus auf Energie, Industrie und Infrastruktur deshalb gerade richtig.

Milliardenschäden durch Hurrikan Ian setzen Berkshire zu

Operativ lief es für Berkshire gut im dritten Quartal. Der operative Gewinn stieg um 20 Prozent auf

7,8 Milliarden Dollar. Angesichts großer Papierverluste in seinem Portfolio meldete Berkshire jedoch

einen Nettoverlust von 2,7 Milliarden Dollar. Vor einem Jahr hatte Berkshire noch einen Nettogewinn

von über zehn Milliarden Dollar erzielt.

Nun gab es unter anderem Rückschläge im Versicherungsgeschäft. Dort leidet der Konzern unter

gestiegenen Kosten für Unfallschäden bei seinem Autoversicherer Geico, der bereits seit fünf

Quartalen defizitär ist. Zudem lasten die Schäden durch Hurrikan „Ian“ auf der Bilanz. Die Kosten

beliefen sich für den Konzern auf 2,7 Milliarden Dollar.

In seinem Aktienportfolio hat der Starinvestor zuletzt die Energietitel gestärkt. Der Ölkonzern Chevron

ist seine drittgrößte Position. Sein Anteil von rund neun Prozent ist nun 24,4 Milliarden Dollar wert.

Auch hat Buffett in den vergangenen Monaten seine Beteiligung am Ölunternehmen Occidental

Petroleum deutlich ausgebaut. Der Anteil beträgt nun 20,9 Prozent und ist gut 14 Milliarden Dollar

schwer. Damit liegt Occidental in Buffetts Portfolio auf Platz sechs.

Berkshire holte sich von den zuständigen Regulierungsbehörden die Genehmigung ein, bis zu 50

Prozent der Anteile zu übernehmen. Ob es dazu wirklich kommen wird, ist aber unklar. „Occidental

würde gut zum Energiegeschäft von Berkshire passen“, gibt Shanahan von Edward Jones zu

bedenken.

Allerdings würde Buffett getreu seiner wertorientierten Investmentphilosophie nur zuschlagen, wenn

der Preis nicht zu teuer ist. Occidental zählt jedoch zu den großen Gewinnern in diesem Jahr. Der

Aktienkurs stieg seit Anfang Januar um 132 Prozent.

https://www.handelsblatt.com/themen/chevron
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Mit diesem Anstieg konnte Buffett zumindest zum Teil die Wertverluste seines Apple-Investments

kompensieren. Der iPhone-Hersteller hat in diesem Jahr 24 Prozent an Wert verloren. Apple steht

damit allerdings noch besser als etwa Amazon da. Die Aktie des Onlinekaufhauses hat fast die Hälfte

eingebüßt.

In der Zeit nach Buffett wird „eine gewisse Magie“ fehlen

Buffett, der mit Berkshire zu einem der reichsten Menschen der Welt geworden ist, führt den Konzern

bewusst unkonventionell. Seine Quartalszahlen veröffentlicht er samstags, wenn die Börse

geschlossen ist. Es gibt keine Telefonkonferenzen mit Analysten und keine Geschäftsprognosen für

die kommenden Quartale.

Buffett ist der älteste CEO eines großen börsennotierten Konzerns. Das bringt Risiken mit sich, auch

wenn seine Nachfolge inzwischen geklärt ist: Greg Abel, der Chef der erfolgreichen Energiesparte,

wird den Konzern als CEO führen. Das Aktienportfolio soll von seinen beiden Investmentmanagern

Ted Weschler und Todd Combs verwaltet werden. Buffetts ältester Sohn Howard soll als

Verwaltungsratschef sicherstellen, dass die Kultur des Konzerns bewahrt wird.

https://www.handelsblatt.com/themen/amazon
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Dennoch werde in der Zeit nach Buffett „eine gewisse Magie“ fehlen, glaubt Tilson. Wenn Buffett in

ein Unternehmen investiere, dann gelte das immer noch als ganz besonderes Gütesiegel. Auch

komme Buffett wegen seiner Reputation als langfristiger und weitsichtiger Investor an Deals, „die

seinem Nachfolger vermutlich verwehrt bleiben werden“.

Dennoch: Berkshire sei sowohl für die kommenden Jahre als auch für die Zeit nach Buffett sehr

solide aufgestellt, findet Tilson. „Wer ein langfristiges Portfolio erstellen will, bei dem man wirklich

nicht viel tun muss, der sollte Berkshire auf jeden Fall mindestens mit aufnehmen.“

Mehr: Buffett steigert operative Gewinn und kauft Aktien zurück
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