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Info-Veranstaltung der Kasseler Niederlassung der ICM InvestmentBank

Erkundigten sich fiber den Investmentansatz: (von links) Josef Mayer (Privatier), Christian Scharf
(Rechtsanwalt, Kassel) und Holger Plaum (Partner Price WaterhouseCoopers AG, Kassel).

it dem ,Mundus Classic Value-Fonds"

bietet die Niirnberger ICM Investment-
Bank AG - sie hat auch eine Niederlassung in
Kassel - ihren Kunden seit August eine neue
Anlagemdglichkeit. Der Fonds beruht auf der
seit 80 Jahren etablierten Anlagestrategie des
.Value Investing”, das heiBt einer werteorien-
tierten Anlage in Form von Aktien. Der Invest-
mentfonds ist eine Kooperation der Miinchner
Finanz- und Anlageberater von VALUE ASSET
ADVISORS (VAA) mit der ICM InvestmentBank.

Die Auswah! der vorwiegend aus USA und
Kanada stammenden Unternehmen liegt in
den Handen von Felix Schleicher und Markus
Walder, den Geschaftsfihrern der VAA. Fiir die
technische Abwickiung sind die Investment-
profis aus Niirnberg verantwortlich. Ein Grund
fiir Heiko Lorenz, den Niederlassungsleiter der
ICM InvestmentBank in Kassel, die beiden
Portfoliomanager aus Miinchen zu einer Infor-
mationsveranstaltung mit dem Thema
.Werteorientiertes Anlegen in Zeiten der Fi-
nanzkrise” nach Kassel einzuladen.

Zur Einfiihrung in das Thema Value Inves-
ting rdumte Schleicher zunichst mit dem Vor-
urteil vieler Anleger auf, dass Aktien Risiko be-
deuten, Staatsanleihen hingegen Sicherheit.
Erist iiberzeugt: ,Heute, in Zeiten der Nullren-
dite, bedeuten Staatsanleihen renditeloses Ri-
siko." Dagegen sei Value Investing der Anlage-
stil, der trotz Finanzkrisen langfristig den
meisten Erfolg verspreche, sagte Schleicher.

Beim werteorientierten Anlegen werde zu-
nichst der reale, sogenannte innere Wert ei-
nes Titels analysiert. Fallt der Aktienkurs weit
unter diesen inneren Wert, werde investiert -
steige die Aktie weit dariiber, werde sie ver-
kauft. Eine langfristig rentable Investitions-
strategie, wie Schleicher anhand eines Ver-
gleichs zwischen der Renditeentwicklung von
Gold, Renten und Value-Aktien verdeutlichte:
Von 1988 bis 2014 verzeichnete Gold im
Schnitt einen Wertzuwachs von 4,2 Prozent,
Renten von 5,8 Prozent und Value-Aktien ka-
men auf rund 15 Prozent Rendite.
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Der Investmentansatz des Miinchner Value-
Teams basiert auf den Grundsdtzen der drei
Mitbegriinder des Value Investing. Im Jahr
1934 formulierte der Amerikaner Benjamin
Graham in seinem Werk ,Wertpapieranalyse"
erstmals seine Thesen fiir eine werteorientier-
te Anlagestrategie. Von ihm haben Schleicher
und Walder das Konzept der Sicherheitsmarge
ibernommen. Das heiBt: Nur wenn Aktien mit
Abschldgen von mindestens 30 Prozent unter-
bewertet sind, bieten sie dem K3ufer eine aus-
reichende Sicherheitsmarge.

«Wir investieren
in erfolgreiche Manager.”
Felix Schleicher und Markus Walder

e

Von Warren Buffett, einem amerikanischen
Finanzgenie, der aus dem Nichts zum reichs-
ten Mann der Welt aufstieg, libernahmen die
beiden den Grundsatz der Qualitat bei der Un-
ternehmensauswahl. Denn sie investieren aus-
schlieBlich in qualitativ hochwertige Unter-
nehmen. Und auch von Borsenguru André Kos-
tolany, mit dem Schleicher bei Fiduka Depot-
verwaltung noch zusammengearbeitet hat,
haben sie zwei wichtige Erkenntnisse Uber-
nommen. Wer am Aktienmarkt erfolgreich
sein mdchte, muss viel Geduld mitbringen, um
seine Aktien mehrere Jahre zu haiten und an-
tizyklisch zu kaufen.

Walder erkldrte im Anschluss, wie er und
sein Kollege die oben genannten Prinzipien
umsetzen. Ganz bewusst setzen sie auf ein
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liberschaubares, aber ,herausragendes” Port-
folio. Denn sie wissen aus Erfahrung, dass gute
Unternehmen auch in Krisenzeiten prosperie-
ren. Insgesamt agieren sie weltweit im Schnitt
mit 30 Titeln aus 130 ausgewdhlten Unter-
nehmen. Um zu beurteilen, ob ein Unterneh-
men ihren Kriterien entspricht, setzen sie vor
allem auf eins: ,Wir investieren in erfolgreiche
Manager”, betonen Walder und Schleicher
unisono. Das bedeutet, dass nur Unternehmen
in das Portfolio wandern, deren Management
einen ehrlichen Ruf hat und die Geschafte
liber lange Jahre solide und schuldenfrei stei-
gern konnte. ,Bei 90 Prozent der Firmen aus
unserem Portfolio sind die Manager an der
Spitze mit ihrem Privatvermdgen am Unter-
nehmen beteiligt", so Walder weiter. ,Da ist
die Chance groB, dass sie ihr Unternehmen
nicht zu riskant positionieren.”

Wann fiir die VAA-Profis der richtige Zeit-
punkt zum Investieren kommt, erlduterte Wal-
der am berlihmten Schaubild ,Das Ei des Kos-
tolany". Danach besteht die Bérse aus einem
ewigen Kreislauf zwischen einer Phase der
Gier, in der alle auf Aktien setzen und hohe
Renditen einfahren sowie der anschlieBenden
Phase der Angst, wenn der Kurs fallt und Ak-
tien in Panik verkauft werden. Befindet sich
der Kurs stark im Abwértstrend, kommt fiir die
Miinchner der Zeitpunkt, gezielt unterbewer-
tete Titel zu kaufen. Steigt der Kurs wieder
stark an, verkaufen sie. Bislang haben Schlei-
cher und Walder wahrend ihrer Zeit bei VAA
schon drei Finanzkrisen auf diese Weise iiber-
standen. Die letzte erwischte sie in den Jahren
2007 bis 2009.

lhr Fazit daraus lautet: ,Unser Investment-
ansatz ist krisenerprobt und besonders fur An-
leger geeignet, die mittel- bis langfristig liber-
durchschnittliche Wertzuwdchse erzielen
mochten." Auch wenn hdhere Schwankungen
und tempordre Phasen von Underperformance
dazugehdren wiirden, versprechen die Invest-
mentprofis eins: ,Mogliche Riicksetzer konn-
ten wir immer wieder ausgleichen und lber-
treffen, denn langfristig schlagen wir mit un-
serer Investitionsstrategie den Markt."

Christina Reis (Artikel/Bilder) B
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