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VALUE-CHANCE

Felix Schleicher ist Value-Experte bei VAA Value Advisors.

Stabilitdtsanker Bolloré

,Laut Duden ist ein Stabilitdtsanker ein Garant fur wirtschaftliche Stabilitét, Bestandigkeit und
Sicherheit. Das passt hervorragend zu der franzdsischen Beteiligungsgesellschaft Bolloré, die 1822,
also vor mehr als 200 Jahren gegriindet wurde. Geschickt werden Firmenanteile gekauft und
verkauft, im vergangenen Jahr etwa wurde die Logistiksparte zu einem Preis von fast finf Milliarden
Euro abgegeben. Die derzeit wichtigste Beteiligung von Bolloré ist die ebenfalls sehr interessante
Universal Music Group (UMG), das gréRte Musik-Label der Welt. Der Anteil an UMG sowie die Netto
Cash-Position von gut funf Milliarden Ubersteigen bereits den Bérsenwert von Bolloré in Héhe von
rund 13 Milliarden Euro. Dazu kommen Beteiligungen an Vivendi, Havas und anderen, sowie
Farmland in den USA. Der Substanzwert ist etwa doppelt so hoch wie der Bérsenwert, weshalb das
Management sinnvollerweise kontinuierliche Aktienrtickkdufe vornimmt. Die Aktie von Bolloré hat
seit 1990 exzellente 10,4 Prozent pro Jahr abgeliefert, weit mehr als der franz6sische CAC-Index mit
7.4 Prozent. Es spricht nichts gegen eine Fortsetzung dieser Erfolgsgeschichte."

Felix Schleicher durfte im Rahmen seiner Tétigkeit André Kostolany noch tber Jahre erleben und schopft
heute aus dem enormen Erfahrungsschatz des Altmeisters.
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