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Die Familie hat ein Auge drauf
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Bdrsennotierte Familienfirmen zeigen im Aufschwiling Starken: Sie konzentrieren sich auf
Kernkompetenzen sowie Nischenmarkte - und schiagenDAX-Titel. von Norbert

Hofmann

Das nennt man eine edle Borsenperformance. Der SzanUhrenproduzent Swataianzt
auf Jahressicht mit einem Plus von mehr als 80dPtoFast eine Verdoppelung seines
Kurswerts schaffte der Luxusguterhersteller Richetmboch auch wo es weniger nobel
zugeht, stimmt die Rendite: 71 Prozent stehen ledsspeise bei dem deutschen IT-
Dienstleister Bechtle21 Prozent bei Wacker Chemie zu Buche. Allenafidsirsennotierten
Unternehmen ist eines gemein: Bei ihnen werderGeschicke der Firma von Familien als
Hauptaktionare wesentlich mitbestimmt.

Den Treibstoff flr die Kursexplosionen der "Fanmmktien™ hat das wirtschaftliche Umfeld
geliefert. "Gerade in den vom Konjunkturaufschwibeglnstigten Sektoren wie Industrie,
Handel und Konsum finden sich viele starke inhabkitgrte Unternehmen”, sagt Volker
Riehm, Manager des H&A Lux Unternehmerfonds von ¢a& Aufhauser. Sie seien auch
deshalb so gut im Rennen, weil sie sich weit mé&haadere auf ihre Kernkompetenzen
konzentrieren und sich in ihren Nischen internatlgositioniert haben.
"Familienunternehmen aus Deutschland rusten neni&nlagen und Maschinen heute die
Wirtschaft in Wachstumsmarkten wie China auf”, ssggtFondsmanager. Auch der Erfolg
der Luxusmarken, die heute wieder satte Gewinneeefbw, basiere haufig auf nachhaltigen
und von Eigentimern gepragten Geschaftsmodellen.



Dass Familienfirmen vom Aufschwung besonders peséh, bestétigt der
Performancevorsprung von 7,2 Prozent des im Jarawaeingefuhrten Index DAXplus
Family gegentber dem DAXDer familienorientierten Indexableger umfassijeiie im

Prime Standard notierten Unternehmen, bei deneGdiaderfamilie mindestens 25 Prozent
der Stimmrechte halt oder - bei einem kleinererefntin der Unternehmensleitung vertreten
ist. Mid Caps und TecDAX-Titel gehdren ebenso damiKonzerne vom Schlage SAPs
oder_Metros Der Performance des DAXplus Family forderlich wadass
Familienunternehmen in den zuletzt weniger erfotdren Sektoren wie Banken und
Versorger typischerweise nicht vertreten sind.

Schwerer vergleichbar mit dem Leitindex DAX ist d@rman Entrepreneurial Index (GEX).
Der namlich erfasst nur jene eigentimergefiihrtem&n, deren Bérsengang héchstens zehn
Jahre zuriickliegt. "Das sind junge, wachstumsstdrkernehmen, die sich im Ubergang zu
einer etablierten bérsennotierten AG befinden"t #amp-Kristin Achleitner, Professorin fur
Entrepreneurial Finance an der TU Miinchen. Gegerddra DAX schneidet der GEX auf
Jahressicht knapp 8,5 Prozent schlechter ab.

Die Fondsmanager suchen das Beste aus beiden Wlterkbnnen in Europa aus einem
Anlageuniversum von 450 bérsennotierten Aktien wéhlsagt Wolfgang Zinn, Direktor bei
der Vermdgensverwaltung Grossboétzl, Schmitz uneharFir den auf das Family Business
spezialisierten Fonds des Haukegpitalfonds L.K. Family Business (WKN 593 12bgrden
20 Large Caps mit einer Marktkapitalisierung vorhmas 3 Mrd. Euro, in gleicher Zahl aber
auch kleinere Aktien mit einer Kapitalisierung @®2aMio. Euro ausgewahlt.

Die Investoren setzen vor allem auf die langfrestRerspektive und stetige
Wertentwicklungen. "Familienunternehmen verfolgereé&onsequente, aber auch eher
defensiv ausgerichtete Geschaftsstrategie"”, sagt Alllein schon weil fur die GrolReigner
betrachtliche Teile ihres Vermdgens auf den Speten, treffen sie ihre
Investitionsentscheidungen vorsichtig. Ebenso dréarsge schnell auf die Korrektur von
Fehlentwicklungen. Dass sich BMW unter dem Einfldess Quandt-Familie friiher von
seinem Fehlinvestment bei Rover getrennt hat aisi\lBavon Chrysler, ist ein bekanntes
Beispiel dafir.

Hinzu kommt die starke Betonung der EigenfinanzigriiDie langfristige Orientierung wird
erst moglich durch das geduldige Eigenkapital,dia€igentimerfamilien bereitstellen”, sagt
Achleitner.

Dennoch missen Anleger - der starke Einbruch des &hrend der Finanzkrise belegt das
- mit Ruckschlagen rechnen. Doch Familienunternehsied auch deshalb schnell wieder
auf die Beine kommen, weil sie mittelstdndischeénden mobilisieren kdnnen. "Man ist
stimmig aufgestellt, legt Wert auf eine von Leigiugepragte Unternehmenskultur und rtickt
in Krisenzeiten eben noch enger zusammen", sagstiamr Bruns, Vorstand des
Investmenthauses Loys. Er sucht fir seinen Fondis/eienach unterbewerteten
Qualitatstiteln mit langfristiger Perspektive. "Eigtarke Rolle der Familie ist da schon von
vornherein ein positives Kriterium fur die Auswahdagt Bruns.
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FT Unternehmerwerte AKFFW -13,98% 24,34% +20,08% 15.12.2006 27 Mio € 3 stars

H&A Lux

Unternehmerfonds AMNUN -1,08% 26,49% +29,25% 02.07.2007 42 Mio € 5 stars

Kapitalfonds

L.K. Family Business 593125 +8,21% 17,22% +22,87% 19.11.2003 140 Mio € 5 stars
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