In bester Gesellschaft

Aktienstrategie. Ein aktiver GroRaktionar oder eine engagierte Eignerfamilie sorgen in vielen
Unternehmen fiir den langfristigen Geschaftserfolg. Das wirkt sich auch auf den Borsenkurs aus.

Konzernchef und gréRter Aktionar: Anlageguru Warren Buffett iberzeugt seit Jahrzehnten.

Unternehmerische Tradition vereint mit
einem wachen Geist sind auch in der
schnellen Hightechwelt des 21. Jahrhun-
derts ein Erfolgsrezept. Daran dndert die
Globalisierungnichts. Sozeigt Warren Buf-
fett beim amerikanischen Investment-
und Mischkonzern Berkshire Hathaway
seit den 60er-Jahren, was bodenstidndige
Unternehmer leisten konnen. Als Firmen-
lenker hélt der 77-Jdhrige den Konzern
unabhédngig von modischen Trends und
den Forderungen hektischer Wall-Street-
Banker auf Kurs. Kritiker muss Buffett
nicht fiirchten. SchlieBlich ist er groRter
Aktiondr. Aber auch die Anleger sind mit
der Berkshire-Hathaway-Aktie gut gefah-
ren: Von 18 Dollar im Jahr 1965 stieg die
Notierung auf derzeit 128000 Dollar.

Der Erfolg von Buffett ist kein Einzelfall.
Das belegen viele Titel, die zur Kategorie
Familienaktien zdhlen: etwa die schwe-
dische Holding Investor des einflussrei-
chen Wallenstein-Clans oder der deut-
sche Softwareriese SAP. Bei ihm gehort
Unternehmensgriinder Hasso Plattner
immer noch zu den gréfiten Aktionédren
und sitzt im Aufsichtsrat.

Dass Anleger sich bei solchen Aktien in
bester Gesellschaft befinden, belegt auch
der Family Index der Credit Suisse. Inihm
sind ausschliefflich Titel vertreten, bei
denen Griinder oder eine Eigentiimer-
familie das Sagen haben. Ein Investment
hétte sich ausgezahlt: Der Familienindex
tibertral das Weltaktienbarometer MSCI
World in den vergangenen fiinf Jahren
um nahezu 100 Prozent.

Fir private Investoren gibt es mehrere

Maglichkeiten, den Familienerfolg in ihr
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Depot zu tubertragen. Sie konnen die Titel
direkt kaufen oder aber in Fonds einstei-
gen, die das Familienkonzept verfolgen.
Capital stellt [tnf aussichtsreiche Blue-
chips und fiint spezialisierte Fonds vor.

Die Chancen von Familienaktien hatnicht
nur die Credit Suisse erkannt. Auch die
US-Investmentbank Morgan Stanley stellt
regelméfRig ein Portfolio européischer
Aktien namens Family Jewels zusammen.

Und die Deutsche Borse berechnet seit
2005 den Unternehmerindex Gex.

Wissenschaftliche Untersuchungen, Indi-
zes und Fonds definieren zwar den Begrilf
Familienaktie beim geforderten Mindest-
anteil am Kapital, den Anforderungen an
den Boérsenwert und den berticksichtig-
ten geografischen Regionen unterschied-
lich. Drei Faktoren sind aber in allen Fal-
len ausschlaggebend: ,Der Erfolg der Fa-

Der in familiengefiihrte Bluechips investierte
Credit Suisse Family Index stieg in Dollar gerech-
net seit Januar 2003 um rund 200 Prozent.

Familienindex schldgt Weltindex

MSCI-World-Index (angeglichen)
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milienunternehmen beruht nach unserer
Analyse hauptsdchlich auf einem langfris-
tigen Managementfokus, einer guten Ab-
stimmung der Management- und Aktio-
narsinteressen sowie einer Konzentration
auf das Kerngeschéft”, sagt Hervé Prettre,
Leiter Thematisches Research und Index-
entwicklung bei der Credit Suisse. ,Wis-
senschaftliche Studien bestdtigen unsere
Ergebnisse.” B



Borsendampfer mit erfolgreichen Kapitdnen

Bei den folgenden Unternehmen legt ein aktiver GroRaktionar den Kurs fest. Die Holdinggesellschaften
Investor und Berkshire Heathaway sind dhnlich diversifiziert wie mancher Fonds.

AKTIEN Land Branche Isin Hoch/Tief 52 Wochen Kurs Stoppkurs
Berkshire Hathaway* USA Holding Us 0846702076 3132/2569 3041 2660
Invesior AB* Schweden Holding SE0000107419 21/16 17 i5
Arcelormittal Niederlande Stahl LU0307198241 58/30 52 47
SAP Deutschland Software DE0007164600 43/33 37 33
Swatch Group Schweiz Uhren CHO0012255151 238/151 214 190

Angaben in Euro. * B-Aktie ohne Stimmrecht. Quelle: Bloomberg.

SAP-Griinder und Aufsichtsrat Hasse Platiner gehdrt weiterhin zu den bestimmenden Aktionaren.

Welche Titel in den Family Index der
Schweizer Grofbank aufgenommen wer-
den, bestimmt ein genau festgelegtes
Prozedere: Die Experten wahlen aus
Familienkonzernen in Europa und den
USA Aktien mit mehr als einer Milliarde
Euro Bdrsenwert aus. Danach verglei-
chen sie systematisch die Bewertungs-
kennzahlen von rund 170 l_(a_ndi;jau:;n,
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wovon die 40 Top-Werte in den Index
einflieffen.

Die Investmentbanker von Morgan Stan-
ley setzen bei ihrem Family-Jewels-Port-
folio ebenfalls ein quantitatives Auswahl-
system ein, beriicksichtigen dabei aber
ausschlielich europiische Aktiengesell-
schalten. Die Riickrechnung sprichtauch
beider Morgan-Stanley-Methode fir das

Familienkonzept: Seit 2002 schlugen die
ausgewdhlten ,Juwelen” den Gesamt-
markt um mehr als acht Prozentpunkte
pro Jahr.

Eine Alternative zur Direktanlage in
Aktien wie Investor oder Arcelormittal ist
ein Bonuszertifikat auf den Family-Index
(Isin DEO0OO CSOFAM 9). Einziges Manko:
Das Papier lauft nurbiszum 23. Mai 2011.
Fiir langfristig orientierte Anleger bicten
sich daher eher Produkte wie der Unter-
nehmerwerte-Fonds von Frankfurt-Trust
an. Manager Friedrich Diel setzt bei dem
auf Europa-ausgerichteten Investment-
fonds nicht nur auf Kennzahlenanalyse.
,Wir fischen nach Perlen im Markt”, sagt
Diel. ,Das funktioniert nur, wenn man
sich vor Ort ein Bild von den Unterneh-
men macht.” Als Beispiel nennt Diel grie-
chische Aktien, die erderzeitstark gewich-
tet. ,Ohne Gesprache mit den Unterneh-
mern in Griechenland wiére eine Bewer-
tung der Aktien schwer moglich.”
Ebenfalls auf Europa konzentriert sich
der Kapitallonds L.K. Family Business
von der GS&P-Gruppe. Bei der Aktien-
auswahl prufen die Diisseldorfer Vermo-
gensverwalter neben den Fundamental-
daten vor allem die Nachfolgeregelung.
,Gibt es beim Generationswechsel Pro-
bleme, wird ein erfolgreicher GroBaktio-
nar schnell zum Wertvernichter”, warnt
GS & P-Direktor Wolfgang Zinn. Schwer-
punkt des Fonds sind derzeit deutsche
Aktien. ,Das ist aber kein Dogma, son-
dern Folge des starken deutschen Mittel-
stands”, erklart Zinn. ,Sollten sich in
anderen europdischen Markten bessere
Chancen bieten, andern wir den Fokus.”
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Uberzeugender Mix aus Familienaktien

Privatanleger beteiligen sich am einfachsten per Fonds am Erfolg familiengefiihrter Konzerne. Wegen der relativ
kurzen Historie sagt ein Renditevergleich wenig aus. Die Anlagestrategien sind jedoch tiberzeugend.

Wertentwmklung 1l

AxaWorld Funds Talents A~ Welt © LU0189847683 6,7 1,50
Axa WF Talents A Europe Europa LU0184621331 12,0 1,50
Axa WF Talents Brick A Schwellenldnder LU0227146197 36,7 1,75
FT Unternehmerwerte Europa DE 000 AOKFFW 9 15,4* 1,25
Kapitalfonds Family Business Europa LU0179106983 70,9 1,70

Mangementgebuhr

Ausga beaufschlag Telefon

5,50 (069) 9002515739
5,50 (069) 9002515739
5,50 (069) 9002515739
5,00 (069) 92050200
5,00 (0211) 136990

*Seit Auflegung des Fonds am 15. Dezember 2006. Alle Angaben in Prozent pro Jahr. Quellen: Lipper, Fondsgesellschaften.

Wer das Familienprinzip als Investment
auf globaler Ebene umsetzen will, greift
zu Talents-Fonds von Axa Investment
Managers. Der Name ist Programm: ,Un-
ser Team sucht unter den Familienaktien
weltweit nach besonders talentierten
Unternehmern”, so Manager Charles Fir-
min-Didot. Diese Fonds bietet Axa neben
der weltweit investierenden Variante
auch als Eurona- oder Brick-Losung an.

Letztere investiert als Schwellenlander-
fonds zu mindestens 66 Prozent in Aktien
aus den Bric-Staaten Brasilien, Russland,
Indien und China sowie in Korea.

Neben solchen Fonds sind auch Zertifi-
kate auf den deutschen Gex erhaltlich.
Der Index enthalt aber nur Aktien, die
weniger als zehn Jahre an der Borse no-
tieren. So kommt eher ein technologie-
lastices Nebenwerteportfolio zustande

und kein Querschnitt von Familienunter-
nehmen. Wer das Family-Konzept um-
setzen will, greift daher besser zu einem
Fonds. Die Gesellschaften verlangen zwar
hohe Gebiihren, bieten dafiir aber gut
durchdachte Konzepte. Langfristig diirfte
es sich auszahlen, mit Buffett, Plattner
oder den Wallenbergs in einem Boot zu
sitzen. Diese Leute wissen schlieRlich,
wie man Geld verdient. O



