Markte

Internationale Beteiligungsunternehmen

Gekonnt durch alle Krisen

Gunter Burgbacher ist einer der Initiatoren
des Aktienfonds fiir Beteiligungsunterneh-
men (WKN: A2]QJC und A2PE0Q). Er
ist seit 2003 Financial Consultant, zertifi-
ziert nach: 34 ¢, d, f; i GewO und verfiigr
zusdrzlich iiber eine langjihrige Expertise
im Anlagesegment ffiir borsennotierte Betei-
ligungsunternehmen. Seit Januar 2019 ist
er nicht mehr nur fiir die VVO Haberger
AG, sondern auch fiir die Greiff capital ma-
nagement AG tiitig.

Der Aktienfonds fiir Beteiligungsunterneh-
men ist ein international anlegender Invest-
mentfonds, der als erster dieser Art ausschlie(¢-
lich in Aktien von birsennotierten Beteili-
gungsgesellschaften, Holdings und Misch-
konzernen investiert. Das Fondsmanage-
ment selektiert die besten Investmentideen,
gewichtet diese gleich, achtet darauf, Red-
undanzen zu vermeiden, und bilt eine Cash-
position fiir chancenreiche Investments. Mit
einer Kombination von 25 bis 40 Beteili-
gungsunternehmen hat der Aktienfonds
Dachfondscharakter— bei im Vergleich deut-
lich geringeren Kosten.
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Borsennotierte Beteiligungsunternehmen
eroffnen Investoren u.a. einen Zugang zu
speziellen Themen, Branchen und Markten
mit auch in Krisenzeiten tberdurchschnitt-
lichen Wachstumsaussichten

Gastbeitrag von Gunter Burgbacher, Greiff capital management AG

und VVO Haberger AG

Borsennotierte Beteiligungsunternehmen
verfolgen Diversifizierungsstrategien, wo-
bei die Geschiftsmodelle hauptsichlich
darin bestehen, Beteiligungen an anderen
eigenstindigen Firmen zu erwerben oder
Unternehmen zu kaufen. Diese konnen lang-
fristig gehalten, entwickelt und integriert
oder nach einiger Zeit wieder verduflert
werden (Buy-and-Build oder Buy-and-
Sell). Zugleich erwirtschaften die meisten
erfolgreichen Beteiligungsunternechmen
hiufig durch ihr Kerngeschift hohe opera-
tive Cashflows, halten ausreichend Cash-
bestand, um antizyklisch investieren zu kon-
nen, und bergen durch ihr bestehendes
Beteiligungsportfolio Spin-off-Potenziale.

Neben Warren Buffett und seiner Berk-
shire Hathaway, dem weltweit gréfiten und
bislang erfolgreichsten Beteiligungsunter-
nehmen, existiert noch eine ganze Menge
weiterer erfolgreicher Investoren und
Beteiligungsunternehmen — einige davon
bestehen seit iiber 100 Jahren.

»Bad companies are destroyed by crisis; good
companies survive them; great companies are
improved by them.“! Diese Aussage von
Andy Grove, Mitbegriinder der Firma Intel,
ist ein wichtiger Fingerzeig in der aktuellen

1,In der Krise werden schlechte Unternehmen zerstort.
Gute Unternehmen tiberleben. Grof3e Unternehmen
werden besser."
Quelle:: Ryan Holiday (2014, deutsche Fassung: 2017):
Das Hindernis ist der Weg. Mit der Philosophie der
Stoiker zum Triumph.

Krisenzeit. Daher greift dieser Beitrag
gezielt einige internationale Beteiligungs-
unternehmen kurz auf, die nicht nur zahl-
reiche Krisen iiberlebt, sondern sich zu-
dem immer wieder neu erfunden, weiter-
entwickelt und verbessert haben.

So wie etwa Aker ASA (WKN: AOBSLS),
eine in Norwegen ansissige Holding. Die
Unternehmensgeschichte begann 1841 mit
der Produktion von mechanischen Aus-
riistungen; spéter richtete sich Aker auf
den Schiffsbau aus. Im 19. Jahrhundert
konzentrierte sich das Unternehmen auf
Wal-, Passagier- und Cargoschiffbau und
begann spiter mit dem Bau von Tankern;
im 20. engagierte man sich auch im Erdél-
markt und produzierte Erdélplattformen.
Die Beteiligungen konzentrieren sich heute
auf die Geschiftsfelder Energie, Umwelt,
Fischerei und Meerestechnik sowie Finanzen.

Von Hongkong um die Welt

CK Hutchison Holdings Limited (WKN:
A14QAZ) ist eine weltweit operierende
Holding-Gruppe, deren Urspriinge bis
1828 zuriickgehen. Sie entstand durch eine
Restrukturierung von Cheung Kong Hol-
dings sowie aufgrund des Zusammenschlus-
ses mit Hutchison Whampoa im Juni 2015.
Zusammen mit den 27 Tochtergesellschaf-
ten betreibt das Unternehmen sein Ge-
schift in fiinf Segmenten: erstens Hifen
und damit zusammenhingende Dienste;
zweitens Immobilien und Hotels; drittens




Bild: © tom.griger/panthermedia.net

Einzelhandel; viertens Energie, Infrastruk-
tur, Investments und fiinftens Telekom-

munikation.

Mafstab in Sachen Nachhaltigkeit

Die Ball Corporation (WKN: 860408),
gegriindet 1880 als Ball Brothers Glass
Manufacturing Company, ist ein US-ameri-
kanischer Mischkonzern mit Hauptsitz in
Broomfield (Colorado). Urspriinglich ein
Hersteller von Verpackungen aus Glas, ist
Ball heute weltgrofiter Hersteller von Alu-
miniumdosen und auch in der Luft- und
Raumfahrttechnik titig. Diese Position
konnte Ball durch eine geschickte Buy-and-
Build-Strategie in den letzten Jahren mit-
hilfe von sieben Akquisitionen festigen. Die
Ball Corporation ist der erste Getrinke-
dosenhersteller weltweit, der alle Grundsitze
der Aluminium Stewardship Initiative (die sich
zum Ziel gesetzt hat, Nachhaltigkeit in der

gesamten Aluminium-Wertschopfungskette
zu fordern) in den Bereichen Umwelt, Sozia-
les und Unternehmensfithrung erfillt.

Die Dividendenperle

Halma plc (WKN: 865047) wurde 1894
in Sri Lanka als The Nahalma Tea Estate
Company Limited gegriindet. Da die Plan-
tage spiter hauptsichlich Kautschuk pro-
duzierte, wurde die Firma 1937 in Nahalma
Rubber Estate Company Limited umbe-
nannt. Im Rahmen der Verstaatlichung
der Kautschukproduktion ging die Plan-
tage in staatliche Verwaltung iiber und
die ab 1956 Halma Investments Limited
genannte Holding erschloss neue Geschifts-
felder. Heute ist Halma eine Gruppe von
tiber 30 Technologieunternehmen aus den
Bereichen Gefahrenerkennung und Lebens-
schutz zur Verbesserung der Lebensqualitit
von Menschen weltweit. In den letzten P>
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Investieren wie die Insider

Wenn Vorstande und Aufsichtsrate
Aktien von ihrem Unternehmen
kaufen, sollten Anleger dies auch
tun. Es lohnt sich. Keiner kennt ein
Unternehmen so gut wie die Insider.

Seit mehr als 10 Jahren analysiert
das Augsburger Research und In-
vestmenthaus GBC AG die Insider-
transaktionen aller Unternehmen
mit Sitz im deutschsprachigen Raum
und Borsennotierung in Deutsch-
land. Mit Erfolg: u.a. Sieger im
Focus Money Musterdepotcontest
2015/2016 mit deutlicher Outperfor-
mance. Und auch der im September
2016 aufgelegte GBC-Insider-Focus-
Index entwickelt sich deutlich besser
als Dax & Co.

Anleger konnen von dem Invest-
mentansatz seit Juli 2017 profitieren.
Seitdem notiert das UBS AG GBC
Directors' Dealings Value Zertifikat
mit der Wertpapierkennummer
UBSIGB an den Borsen in Frankfurt
und Stuttgart und kann dort erwor-
ben werden.

Informationen unter
www.insider-zertifikat.com

RECHTLICHE HINWEISE:

Diese Information ist keine Finanzanalyse, sonden
stellt Produktwerbung dar. Um ausfihrliche Infor-
mationen, insbesondere zur Struktur und zu den mit
einer Investition in derivative Finanzinstrumente
verbundenen Risiken, zu erhalten, sollten potenti-
elle Anleger den Basisprospekt lesen, der nebst den
englltigen Angebotsbedingungen und etwaigen
Nachtragen zu dem Basisprospekt auf der Internet-
seite des Emittenten UBS AG, http://keyinvest-de.
ubs.com/produkt/detail/index/isin/CH0358664750
veroffentlich ist.
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40 Jahren wurde die Dividende jedes Jahr

um mindestens 5% gesteigert.

Die belgische Berkshire Hathaway
Sofina S.A. (WKN: 852448) ist eine 1898
in Briissel gegriindete belgische Beteiligungs-
gesellschaft, die zunichst mit einer Reihe
bedeutender internationaler Beteiligungen
und Konzessionen im Energie- und Trans-
portsektor in Europa und Amerika titig
war. Seit den 1960er-Jahren ist das Unter-
nehmen eine reine Holdinggesellschaft.
Es wird heute ausschliefflich in Minder-
heitsbeteiligungen (hauptsichlich Aktien
borsennotierter Unternehmen) investiert,
und zwar in folgenden Geschiftsfeldern:
Konsumgiiter und Einzelhandel, digitale
Transformation, Bildung und Gesund-
heitswesen.

Der Weltmarktfiihrer

Thermo Fisher Scientific (WKN: 857209),
1902 als Fisher Scientific gegriindet, ist
der Weltmarktfiihrer fiir Produkte in der
Life-Science-Forschung. Thermo Fisher
Scientific entstand im November 2006 mit
der Ubernahme der Fisher Scientific Inter-
national Inc. durch die Thermo Electron
Corp. und dessen Subunternehmen Thermo-
Quest. Die Thermo Electron Corp., die
1956 gegriindet worden war, hatte bereits
zuvor zahlreiche Analytikfirmen erwor-
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ben. In den letzten Jahren hat Thermo Fisher
mehr als 50 Firmen tibernommen und in
den Konzern integriert; aktuell erfolgt die
Ubernahme des deutschen Biotechunter-

nehmens QIAGEN.

Die Perle Afrikas

Naspers (WKN: 906614) wurde 1915 als
Verlag in Stidafrika gegriindet und hat sei-
nen Ursprung im burischen Nationalis-
mus. Seit den 1990er-Jahren ist die Gruppe
auch vermehrt an auslindischen Unter-
nehmen beteiligt. Heute ist Naspers einer
der grofSten Internet- und Medienkonzerne
sowie Technologieinvestoren der Welt.
Naspers hilt mehr als 40 Beteiligungen
im Wert von iiber 150 Mrd. USD, vor allem
dank Tencent. Diese Internetbeteiligungen
wurden 2019 in die niederlindische Prosus
NV ausgegliedert, die an der Amsterdamer
Borse notiert.

In den Handen der Familie

Investor AB (WKN: 869202) ist ein schwe-
disches Investmentunternehmen, das 1916
von der Familie Wallenberg gegriindet
wurde, von der es auch heute noch geleitet
wird. Die Titigkeiten sind in drei Geschifts-
segmente unterteilt: bérsennotierte Kern-
beteiligungen, EQT und Patricia Industries.
Investments werden vorrangig in bérsen-
notierte Unternehmen getdtigt; an einigen
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ist Investor AB bereits seit {iber einem halben
Jahrhundert beteiligt. Zudem fungiert die
Holding als eine Art Mischkonzern und
geht hierbei tber die Tochter Patricia
Industries selbst oder in Partnerschaft mit
anderen Firmen Investments ein. Vorzugs-
weise werden dabei Anteile an kleineren und
zum Teil nicht bérsennotierten skandina-
vischen Unternehmen gekauft. Investor AB
hat allerdings auch in verschiedenen Pri-
vate-Equity-Fonds Kapital angelegt. Die
bekannteste Investitionsgruppe ist hierbei
die 1994 von Investor AB mitgegriindete
EQT Partners.

Fazit

Viele Argumente sprechen fiir ein Invest-
ment in bérsennotierte Beteiligungs-
unternehmen. Der Mehrwert der unter-
reprisentierten Anlageklasse der Betei-
ligungsunternehmen, bestehend aus Be-
teiligungsgesellschaften, Holdings und
Mischkonzernen mit bestehenden Betei-
ligungsportfolios, hohen Cashflows und
-bestinden, die antizyklisch investiert
werden konnen, zeigt sich gerade in der
aktuellen Marktphase. Die Korrektur im
Mirz wurde durch die hohe Substanzkraft
dieser Unternechmen hiufig etwas abge-
mildert; bei der Erholung der Aktienmirkte
folgt eine schnelle Aufholung der tempo-
riren Verluste.

Hinweis auf Interessen-

konflikt (IK)

Alle besprochenen Unternehmen
sind zum Zeitpunkt der Erschei-
nung dieser Publikation im Aktien-
fonds fiir Beteiligungsunternchmen
enthalten.
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