Sranffurter Allgemeine

enn sich Markus Elsésser fiir eine

Aktie interessiert, will er mehr iiber
das Unternehmen wissen, als in Bilanzen
und sonstigen schriftlichen Présentatio-
nen zu finden ist. Und es reicht ihm auch
nicht, zusétzlich mit einem Manager aus
diesem Unternehmen zu sprechen. Als
sich Elsasser fiir die Aktie der amerikani-
schen Biosupermarkt-Kette Whole Food
Markets interessierte, fuhr er nach Lon-
don, um sich einen Markt anzusehen.
Stundenlang hielt er sich in dem Geschéft
auf. Dort schaute er sich an, ob das Perso-
nal freundlich war und die Waren in ei-
nem ansprechenden Ambiente angebo-
ten wurden. Er schaute sich das Alter der
Kunden ebenso an wie deren Kleidung,
und er befragte Kunden nach ihren Ein-
kaufserfahrungen.

Elsésser ist seit mehr als zehn Jahren
Fondsberater, aber seine Herangehens-
weise ist bis heute sehr stark von seiner
Vergangenheit als international tétiger
Manager von Unternehmen aus der Che-
mie- und Konsumgiiterindustrie geprégt.
Elsésser schaut nicht wie ein Okonom auf
den Aktienmarkt und nur eingeschrankt
wie ein Finanzanalyst, der lange Zahlen-
kolonnen studiert. Elsésser betrachtet Un-
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In der Ruhe liegt die Kraft

ternehmen vor allem aus einer unterneh-
merischen Perspektive.

Nach diesen Kriterien sucht er nach at-
traktiven Werten fiir seinen ME Fonds
Special Values, der in ein Portfolio von
héchstens 35 Aktien internationaler Un-
ternehmen investiert. Im Durchschnitt
verbleiben Aktien rund neun Jahre im
Fonds, der seine Mittel zu rund 50 Pro-
zent in Konsumgiiterwerten hélt. Lange
war die Aktie von Coca-Cola darin enthal-
ten. Der Getrinkekonzern ist fir Elsésser
eine Qualititsaktie, aber schlieBlich ver-
kaufte er sie, weil Whole Food Markets
langfristig von einer wachsenden Nachfra-
ge nach Biolebensmitteln profitieren will.
Elsissers Strategie lasst sich als konserva-
tiv bezeichnen. Er sucht keine kurzfristi-
gen Kursraketen. sondern Unternehmen
mit guter Matkrstellung, sauberen Bilan-
zen und einem nachvollziehbaren, nicht
allzu komplizierten Geschaftsmodell.
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Sein langfristiger Optimismus bei Quali-
tatsaktien wird durch zwei Uberzeugun-
gen getragen: Erstens nimmt das Einkom-
men der Konsumenten in der Welt in der

Tendenz zu. Zweitens werden gute Unter-

nehmen auch kinftig Produktivititsge-
winne erzielen.

Wenn der Fonds langfristig eine durch-
schnittliche Rendite von 5 Prozent erzie-
le, sei dies ein ordentliches Ergebnis, fin-
det Elsisser, der jeweils ein Drittel des
Fonds in amerikanische und schweizeri-
sche Unternehmen investiert hat. Der
Rest ist iiberwiegend in deutscher, briti-
schen und australischen Werten angelegt.
Per Ende Januar waren die grof3ten Betei-
ligungen Givaudan (Aromen und Duft-
stoffe), Xaba (Sicherheitstechnik), Nestlé
(Nahrungsmittel}. Nike (Sportartikel),
Lindt & Spriingli  (Schokoladen) und
Schindler (Aufziige). In Finanzwerte in-
vestiert Elsdsser gewohnlich nicht, aber

vor Jahren hat er eine Ausnahme ge-
macht: Da kaufte er Aktien der Berner
Kantonalbank mit der Uberlegung, dass
diese Bank auch in einer Finanzkrise iiber-
leben werde. Nach einigen Jahren verkauf-
te er die Aktien mit groBem Gewinn, be-
vor die Amerikaner anfingen, Druck auf
schweizerische Banken auszuiiben.

Nicht jedes Investment lauft immer
gut. So hat sich in den vergangenen Wo-
chen der Kurs der SFS Group schwach ent-
wickelt. Das ist ein in der Schweiz behei-
matetes, international tatiges Unterneh-
men aus der Befestigungstechnik. Produk-
te von SFS befinden sich unter anderem
im iPhone. Elsasser glaubt dennoch an
die langfristigen Perspektiven der Aktie.

Ein Anlagestil, der langfristig auf Quali-
tit setzt und den Kapitalerhalt auch in
schwierigen Zeiten nicht aus dem Auge
verlieren will, vermeidet wohl Risiken,
kann aber auch nicht jede Chance nutzen.
Das Datenblatt des Fonds zeigt, dass El-
sasser eine gleichgewichtig auf Aktien
und Anleihen ausgerichtete Strategie
meist locker geschlagen hat, aber in den
meisten Zeitriumen hinter einer Anlage
in den MSCI-World-Aktienindex zuriick-
geblieben ist. GERALD BRAUNBERGER



