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MONEYMARKETS

GroBkapital und Mittelstand

Gold und ein Aktien-Fiinferpack: bei welchen Titeln Value-Investor Markus Elsasser

ruhig schlafen kann und warum der Fondsmanager die Emerging Markets meidet

riher ,ware es ganz einfach gewesen, 50000 Euro
anzulegen”, sagt Markus Elsésser. Da habe folgende
Faustregel fiir Anleger gegolten: ein Drittel Aktien, ein
Drittel Anleihen —und ein Drittel Cash. Auf diese Regel will
sich der Fondsmanager heute nicht mehr verlassen. ,An-
leihen bringen keine Rendite mehr und kommen flir mich
nicht in Frage”, erkldrt der Value-Investor. Aber die Zin-
sen in den USA sind doch bereits gestiegen? Doch Elsds-
ser wamnt: Wer jetzt US-Bonds kaufe, der werde Verluste
einfahren, sollten die Zinsen weiter steigen. Und bei ande-
ren Wahrungen gebe es teilweise gar keine Zinsen mehr.
Elsésser setzt dagegen auf Aktien. Sein Credo: Dividen-
den haben den Zins de facto abgeldst. Die Grundidee von
Elsasser fur seine Asset-Allokation: Es soll eine Anlage-
strategie sein mit starkem Absicherungsgedanken. Selbst
eine Systemkrise soll das Portfolio iiberleben. Von kurz-
bis mittelfristigen Spekulationen aufs Tagesgeschaft
halt Elsasser nichts. Deswegen setzt der Fondsmanager
auf einen Dreiklang: Goldminzen, GroBkapital aus den
USA und den Mittelstand aus Europa. Diese grund-

Dreifaltigkeit fiir den Erfolg

Ein Depot fir die Ewigkeit: Markus Elsasser setzt
nicht auf Hypes, sondern auf einen Dreiklang als
Basis-Investment. Gold dient als Krisengeld. US-
Giganten und Mittelstandler aus Europa sollen o

Dividenden und Kursgewinne bringen. Value-Investor: Markus

Empfohlene Portfolio-Aufteilung : -~ Elsdsser s‘e.tzt auf ein Portfolio,
in Prozent : : das auch eine ernsthafte

physisches Gold e Aktien ,US-GroBkapital ' Systemkrise aushalten soll

Aktien ,europaischer 5
Mittelstand®
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sdtzliche Strategie verfolgt er auch bei seinem ME Fonds

— Special Values (WKN: 663307). Sicherheit zuerst: Des-
wegen verzichtet Elsdsser auf die Emerging Markets. ,Ich
achte sehr auf die politische Sicherheit und den Schutz
des Eigentums. Man darf sich nicht vom Wachstum blen-
den lassen.” Er fithrt Malaysia als Beispiel an. Fiir Unter-
nehmer sei das Land wunderbar, aber fiir auslandische
Investoren und ihr Eigentum sehr schwierig. Auch Prob-
leme mit Wahrungstransfers kénne es geben.

Gold als Cash-Reserve. Erster Schritt zum Basisdepot:
Far 10000 Euro Goldmiinzen kaufen. ,Gold ist momen-
tan unpopuldr, aber ich betrachte es nicht als Spekulati-
on, sondern als Krisengeld", sagt Elsésser. Es werfe zwar
keine Zinsen ab, doch das mache Tagesgeld auch nicht.
Elsédsser rdt Anlegermn zu Pragmatik: ,Kaufen Sie Miinzen
mit einem Wert von je einer Unze. Bei kleineren Miinzen
zahlen Sie sonst drauf.” Und fiir den Emstfall wiirde der
Geldprofi nur Miinzen kaufen, die eine deutsche Schrift
tragen. Im Idealfall die Wiener Philharmoniker. Warum?

«Sollte man das Gold wirklich zum Tausch gegen Waren

einsetzen, dann tun sie sich mit einem Maple Leaf oder
American Eagle méglicherweise schwerer”, sagt Elsas-
ser. Und noch ein Hinweis: immer die Kaufquittung auf-
bewahren. Dann kann im Zweifel nachgewiesen werden,
dass das Gold auch ehrlich erworben wurde.

Dickschiffe aus den USA. Die nachsten 20000 Euro wiir-
den in die USA flieBen. ,Ich setze auf das GroBkapital,
also Konzermne mit einem Bérsenwert von mehr als 100
Milliarden Euro”, sagt Elsdsser. Macht ihm der unbere-
chenbare US-Prasident Trump keine Angst? Im Gegenteil:
Die Regierung meine es emnst mit ,America First”, und
notfalls konnten die USA ihre Interessen dank der militd-
rischen Macht durchsetzen. Trumps Steuersenkungen ver-
groBern zwar die Schulden der USA, aber Elsdsser denkt
léangerfristig und setzt auf globale Konzerne, die schon seit
mehr als 100 Jahren am Markt bestehen. Internet-Kon-
zeme wie Amazon kommen fiir Elsésser nicht in Frage, er
setzt auf konservative Branchen: ,Eine Welt ohne Chemie
und Pharma wiirde niemals funktionieren”, erklart der
Fondsmanager. Bei seinen Favoriten achte er vor allem
auf Soliditat: Merck & Co. und DowDuPont gefallen ihm
am besten. Elsdsser wiirde jeweils fiir 10000 Euro Aktien
der Dickschiffe kaufen. Er schétzt die Substanz und die
attraktive Dividendenrendite. ,Mit solchen Aktien kann
ich sehr ruhig schlafen”, sagt Elsdsser. Die beiden Aktien

Fiinf Favoriten vom Value-Investor

Diversifizierung kann einfach sein: Value-Investor Markus Elsasser setzt auf zwei Dickschiffe aus den USA, die bereits
zwei Weltkriege Gberstanden haben. Und auf drei internationale Mittelstandler aus Europa, die vom Bau profitieren.

Unternehmen  WKN/ISIN Land

in Mrd, Euro

135,14
154,00
2,31
17,85
14,23

DowDuPont  A20NBH/US26078J1007  USA
Merck & Co.  ADYDBO/US58933Y1055  USA
dorma-+kaha 898080/CH0011795959  Schweiz
AssaAbloy  A14TVM/SE0007100581 Schweden
Geherit AOMQWG/CHO030170408 Schweiz

*2018/19220

Barsenwert Gewinn je Aktie in
Euro*

3,6/42/49 75,0/78,0/81,9
3,714,0/4,4  36,5/37,6/38,9
26,7/30,5/34,1
0,80/0,89/0,96
15,2/16,3/17,3

sind auch eine Wette auf den US-Dollar. Den erwartet

Elsdsser kiinftig starker. Noch ein Tipp: Gerade wegen

der Dividende wiirde Elsésser fiir die beiden US-Werte

ein Reinvestitionsprogramm stricken. Also von den Aus-
schiittungen immer wieder neue Aktien kaufen.

Europaischer Mittelstand. Als Gegengewicht zu den
USA wiirde Elsdsser 20000 Euro in Europa investieren.

.Gerade der Mittelstand ist die groBe Stérke unseres
vereinigten Europa*, erklért der Geldprofi. Die Arbeits-
ethik mache die politischen Nachteile gegentiber den
USA und China wett. Welche Branchen gefallen Elsas-
ser am besten? ,Ich liebe die Sektoren Bauausriistung
und Renovierung. Das hdngt zwar an der Konjunktur,
aber Modemisierung wird sich nicht aufhalten lassen.
Viele Hauser und Wohnungen sind sehr veraltet.” Drei
Spezialisten gefallen Elsdsser besonders: Zum einen
wiirde er 10000 Euro entweder in dorma+kaba oder
Assa Abloy investieren. dorma+kaba macht Verschluss-
systeme — beispielsweise flir Automatiktiiren in Kran-
kenhdusem. Der Konzermn entstand aus einer Fusion der
Unternehmen Dorma und Kaba. ,Das wurde zundchst
von der Borse gefeiert, aber zuletzt gab es einen Riick-
setzer, weil die Ziele nicht so schnell erreicht werden,
wie erhofft. Die Akfie hat aber nach wie vor eine her-
vorragende Markistellung”, sagt Elsdsser. Es handle sich
um ein langsames, aber sehr sicheres Geschaft.

Als Alternative bietet sich der schwedische Konkur-
rent Assa Abloy an. Elsassers Fazit: ,Reine Geschmacks-
sache. Das Geld ldsst sich auch auf beide aufteilen.” Als
dritten Favoriten nennt Elsdsser Geberit. Der Konzern
fiahrt den Markt beim Sanitdrwesen an und hat sich
durch Zukéufe (Sanitec) breiter aufgestellt. ,Geberit ver-
dient so viel wie ein sehr erfolgreicher Pharma-Konzern

— bis zu 20 Prozent Umsatzrendite nach Steuern”, sagt
Elsdsser. Hinweis fiirs Money-Management: Bei den eu-
ropdischen Aktien wiirde Elsasser die Dividenden nicht
sofort reinvestieren, sondern lieber erst mal sammeln.

Plan fiir den Ernstfall. Aber was wiirde nun passie-
ren, wenn das System am Ende tatsdchlich zusammen-
brechen sollte? ,Die Aktien wiirde ich auch bei einem
Crash nicht verkaufen. Sollte Gold sich dann beispiels-
weise im Wert verdoppeln, konnte man die Halfte der Po-
sition verkaufen und die Aktien giinstig nachkaufen."” B

MARIO LOCHNER

Erlds in Mrd. Dividende je Aktie KGV*

Euro* in Euro®
1,34/1,47/1,56
1,67/1,721,75

13,3/15,18/17,08
0,32/0,37/0,40

9,75/10,50/11,11

Div.-Rendite
in%*
2,3/2,52,7
2,9/3,0/3,1
2,412,713,1
1,9/2,2/2,4
2,5[2,72,9

Kurs-
chance

16,1/14,0120  19%
15,5/14,4/13,1 8%
20,8/18,2/163  16%
23190171 1%
25,1/23,5/22,1 5%

Quelle: Bloomberg

2,5/2,6/2,1
8,0/8,5/8,3
2,7/2,829
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