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Der Herr des Geldes hochstpersonlich nahm die deut- Produktiv anlegen. Er zeigt einen Zusammenhang auf,
schen Anleger jetzt ins Gebet. Wer keine Zinsen er-  der gern vergessen wird: Aktien stellen eine Beteiligung
wirtschafte, meinte Mario Draghi, Chef der Europdischen am Produktivkapital einer Volkswirtschaft dar. Die Unter-
Zentralbank EZB, sei auch ein bisschen selbst schuld. Es nehmensgewinne bilden mit Léhnen, Gehéltern und Ka-
gebe andere Méglichkeiten als das Sparbuch. Er verwies pitalertragen das Volkseinkommen. Dieses stieg seit 1991
auf die Amerikaner. Sie setzen viel starker auf Aktien. nach der Wiedervereinigung um fast 80 Prozent. Das ent-

Auch wenn Draghi vor allem die Kritik an seiner frag-  spricht einer Zunahme von im Schnitt etwa 2,3 Prozent
wiirdigen Nullzinspolitik kontern wollte, mit seinem Hin-  pro Jahr. Es ist damit auch die Trendvorgabe fiir den Dax.

weis auf andere Anlagen liegt er richtig. Aktien lohnen Im Dax-Index sammeln sich 30 der gréBten und erfolg-

- vor allem léngerfristig fiir Vermégensaufbau und Alters-  reichsten deutschen Unternehmen. Schwdchelt eins davon

vorsorge. Anschaulich belegt dies der Chart unten. langer, droht Degradierung oder Hinauswurf. Erfolgreiche
Hoch, héher ...

Seit der Wiedervereinigung wachst das verfiigbare Einkommen der Bundesbiirger oder Volkseinkommen stetig. Mehr hat, wer auch auf
Aktien setzte. Nicht nur stieg deren Wert (Kurs-Index) stérker als das allgemeine Einkommen, zusatzlich gab es noch dicke Dividenden.

00

Daxf}’_teio_rmancé-lndex inkl. Dividenden

_ +500

- #1100
verfiighares Einkommen

prozentuale Entwicklung seit 1.1.1991 _1gp
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Quelle: Thomson Reuters Datastream
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Aufsteiger riicken nach. Der Dax ist somit ein Elite-Index.
Die Gewinne der hier gelisteten Firmen wachsen tenden-
ziell schneller als das Volkseinkommen. Im langfristigen
Schnitt stellt sich das Plus auf sechs bis acht Prozent pro
Jahr. Allein durch die einbehaltenen Gewinne werden die
Unternehmen schon wertvoller — und ihre Aktien. Der Dax-
Kurs-Index, der Dividendenzahlungen auBen vor lésst,
stieg bei allen Schwankungen und zeitweisen Konjunk-
turtiefs seit 1991 gut dreimal so stark wie das Volksein-
kommen - trotz der Crashs von 2001/02, 2008/09 und 2011.

Noch vorteilhafter sieht die Rechnung fur Aktienanle-
ger aus. Sie kassieren zusétzlich noch Dividenden. Der
Dax-Performance-Index inklusive dieser Zahlungen lieR
den Kurs-Index nochmals um mehr als das Doppelte hin-
ter sich. Das heift: Gut die Hélfte der Gewinne, die der
Elite-Index seit 1991 erzielte, stammen aus Ausschiit-
tungen und ihrer Wiederanlage. Anleger sollten das nut-
zen, statt sich mit Draghis Zins-Nulldidt zu begniigen, vor
allem wenn sie langfristig sparen.

Strategisch denken. Das Schaubild zeigt aber auch: Kurs-
schwankungen, manchmal auch heftige, lassen sich bei
Aktienanlagen nicht vermeiden. Allerdings verlieren sie
an Brisanz, je langer der Anlagezeitraum ist. , Volatilitat
hangt auch davon ab, wie oft man hinguckt”, mahnt Bert
Flossbach vom Kélner Vermégensverwalter Flossbach von
Storch die Anleger zu mehr Gelassenheit. Als Ausgleich
fur die Kursschwankungen kassieren die Aktionédre mit
den Dividenden eine ansehnliche Risikoprdmie, die unab-
héngig von den Launen des Marktes flieft und den Ver-
moégensaufbau nachhaltig stiitzt.

FOCUS-MONEY 22/2016

Top-Firmen verdienen mehr als die breite
Masse. Auch ihre Aktien bringen Ertrage
weit Uber Durchschnitt. Warum nicht diese
Erfahrung zum Vermogensaufbau nutzen?

Ohnehin kann der Anleger das Risiko steuern, etwa in-
dem er auf dividendenstarke Titel oder Trends setzt, die
nachhaltiges Wachstum der ausgewéahlten Unternehmen
verheifien. Dazu zdhlen zum Beispiel die Digitalisierung,
erneuerbare Energien, Gesundheit oder auch neue Vor-
lieben beim Konsum. Solche Papiere zeigen sich oft deut-
lich stabiler als die Borse insgesamt. Zudem muss sich die
Auswahl nicht auf Dax-Titel beschranken. Gerade die
deutsche Boérse hat viele Perlen zu bieten, die sich bes-
tens fiir langerfristige Investitionen eignen. Drei davon
aus unterschiedlichen Sektoren stellt FOCUS-MONEY als
Beispiel vor. Es gibt noch viele mehr.

Aktienfonds bilden die Alternative zu Einzelanlagen.
Etlichen dieser Pools gelang es bisher, den Gesamtmarkt
in schoner RegelmaBigkeit zu schlagen. Dazu zéhlen etwa
der DWS Deutschland und sein Pendant DWS Aktien Stra-
tegie Deutschland, der Acatis Aktien Deutschland, der
Mainfirst Germany Fund oder auf europdischer Ebene
der Odey European Focus, Comgest Growth Europe oder
der EI Sturdza Strategic Europe Value Fund (s. Seite 19).

Anleger begehen so wohl keinen Fehler, wenn sie
Draghis Hinweis auf Aktien folgen und sich einen dieser
Pools ins Depot legen. Vielleicht dachte der EZB-Chef bei
seinem Rat ja auch schon weiter. In seiner Geldpolitik ori-
entiert er sich gern an seinem japanischen Kollegen Ha-
ruhiko Kuroda. Und der kauft inzwischen, um die Wirt-
schaft zu befeuern und Geld unter die Leute zu bringen,

nicht nur Anleihen auf, sondern auch ETFs und Aktien. B >

PETER LINDEMANN
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Gesunder Laden S

Nicht zufallig zeigt der Medizinkonzern Fresenius seit Jahren einen sehr
nachhaltigen Kursanstieg. Die gesunde Angebotspalette mit Produkten
und Diensten fur Krankenhauser und andere Gesundheitseinrichtungen
sowie das Betreiben von Krankenhausern sichert stabile und relativ kon-
junkturunabhangige Ertrage — jetzt, aber wohl auch in Zukunft.

2015 steigerte Fresenius den Umsatz um 18 Prozent auf 27,6 und den
Gewinn Uberproportional um 27 Prozent auf 1,42 Milliarden Euro oder
2,50 Euro je Aktie. 2016 wollen die Hessen weiter wachsen, eventuell auch
Uber Zukaufe. Der Vorstand plant mit einem Plus beim Umsatz von circa

g
sieben und beim Gewinn von um die zehn Prozent. Im ersten Quartal zog ﬂw_.—__ﬂ—- 5
das Ergebnis bereits um 24 Prozent an. Auch die Dividende, so die Erwar- ISIN: DE0005785604 S
tungz dter. Anali):/sten, FJUtheb\t/vii ber::ts in ccjien ’\é?rglerig:n zlehtana}i:jrenber- Biirsenwert in Mio. Euro: 31820 g
neut steigen. Fresenius, lobt etwa Alexander Kleban, Analyst bei der bri- e T e
tischen Barclays-Bank, zeichne sich unter anderem durch sein defensives w E
Wachstumsprofil und seine breite Aufstellung aus. Kein Wunder, dass ML_.—A__—M;
die Aktie sich im Portfolio vieler institutioneller Daueranleger befindet. Dividendenrendite 2016/17einProzent: 1011 §
Qu FOr one
sTeeB

Richtiges Geschéft zur richtigen Zeit A E i

Als ,Nummer eins im deutschsprachigen SAP-Markt und Komplett- 60
dienstleister fir IT und Business” bezeichnet sich All for one Steeb, SAP- e e Ee s T ST FEES
Dienstleister fiir den Mittelstand. Als solcher profitieren die Schwaben | =
massiv von der fortschreitenden Digitalisierung auch in der Wirtschaft 40
ebenso wie vom zunehmenden Outsourcing. , Cloud, Big Data, Apps und [
Mobility verdndern das Geschéaft unserer Kunden nachhaltig”, beobach- 7 s 0
tet Vorstandssprecher Lars Landwehrkamp. Steeb liefert dazu Know-how 200-Tage-Linie
und Software. Das schlagt sich in den Zahlen nieder: Im vergangenen Ge- : Eaia
schaftsjahr 2014/15 sprang der Gewinn je Aktie von 1,52 auf 2,30 Euro. T e e AT e U e e S

Das jetzt im Juni endende Geschaftsjahr 2015/16 zeigte wegen ver- LR L R R e R L %
starkter Investitionen (Vorstand: ,,Fundament fiir neue Wachstumschan- WHKN/ISIN: 511000/DE0005110001 %
cenr;‘) zwar wgn(;ger ::I)ynamiE.EAb drtter im ;un'iAbelgir;nenSen r;euer& Ab- Biirsenwert in Mio. Euro: 26 3
rechnungsperiode sollen nach Erwartung der Analysten Umsatz und vor = _ : . £
allem der Gewinn mit klar zweistelligen Raten aber wieder Fahrt aufneh- § Gewin je Ak,t'e 2016/17 in Euro: 240/2,30 5
men. Dies diirfte auch die Aktie weiter befliigeln. Sie gilt vor diesem Hin- g KGV 2016/17: : : 29197 %
tergrund als interessante Alternative zu einem Direktinvestment in SAP. o Dividendenrendite 2016/17¢ in Prozent: 1,719 3
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paragon.=

Wachstumstreiber Elektroautos FHIRGOn Bo

Mit bis zu 4000 Euro will die Bundesregierung den Kauf von Elektroau- P A R P N P S SR e [N

tos fordern. Der Vorstand von Paragon diirfte dies mit Freude vernommen 23
haben. Denn das noch kleine, aber sehr innovative und schnell wachsende
Unternehmen gilt als Spezialist fur Automobilelektronik und Elektromo- 2
bilitat (Tochter Voltabox). Schon ohne das neue Bonbon aus Berlin rech-
net der Vorstand allein bei dieser Tochter bis 2020 mit Verkaufen von bis 10
zu 300 Millionen Euro —das Dreifache des aktuellen Gesamtumsatzes. Der
legte 2015 um gut 20 Prozent auf 95 Millionen Euro zu. Der Gewinn je 0
Aktie stieg trotz hoher Investitionen leicht Gberproportional auf 83 Cent. f T T T Rl T T T T =
Kunftig rechnen die Analysten hier eher mit einem Wachstum von 40 A B e L S T L B %
bis 50 Prozent pro Jahr. Ihr Optimismus stitzt sich auf einen Orderbe- WKN/ISIN: 555869/DE0005558696 g
stand von mehr als einer Milliarde Euro. Er sollte zu neuen Umsatz- und Borsenwert in Mio. Euro: 125 3
Ertragsrekorden fiihren. Dies dirfte auch der Aktie, die seit gut einem “ s 2 - <
Jahr durchstartet, weiter Schub geben. ,Paragon ist klar auf die neuen £ Gewinn je Aktie 2016/17e in Euro: 120185 é
automobilen Megatrends ausgerichtet”, sieht Roger Johnston von Edi- § KGV2016/17: 25,3/16,4 @
son Research hier noch viel Fantasie. o Dividendenrendite 2016/17¢ in Prozent: 0,000 3
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DWS DEUTSCHLAND
Dauerbrenner

Der inzwischen gut funf Milliarden
Euro schwere Fonds zahlt zu den &l-
teren und gleichzeitig erfolgreichsten
Deutschland-Aktienfonds. Sein Anlage-
schwerpunkt sind eindeutig die Dax-
Konzerne, aktuell mit Daimler, SAP, Alli-
anz und Bayer an der Spitze. Allerdings
investiert er bis zu ein Viertel seines
Vermogens regelmaBig auch in Aktien
kleinerer Unternehmen wie etwa den
Kunststoffspezialisten Covestro oder
den Windanlagenbauer Nordex. Insge-
samt sind die Investments relativ breit
gestreut. Zuletzt befanden sich rund
60 Papiere im Portfolio. ,,Entscheidend”,
so Fondsmanager Tim Albrecht, ,,ist die
fundamentale Qualitat eines Unterneh-
mens — Geschaftsmodell und Zahlen
mussen Uberzeugen.”

Zwar hat der DWS Deutschland den
mehr als 400 Werte umfassende CDax
als Vergleichsindex. Als Richtschnur fur
die Investments dient er jedoch kaum.
Vielmehr handelt das Fondsmanage-
ment bei der Gewichtung der Sektoren
ebenso wie bei der Einzeltitelauswahl
recht eigenstandig. Derzeit praferiert es
selektiv Unternehmen aus dem Export-
sektor, zudem Technologietitel sowie
ausgewahlte Konsumwerte. Gesteuert
wird der Fonds beim Auf und Ab der
Borse zudem Uber seinen Investitions-
grad. Der kann - je nach Markteinschit-
zung - um einiges unter 100 Prozent
oder dartiber liegen. Mittel zum Zweck
sind dabei Futures.

Die Strategie war bisher erfolgreich.
Uber die Jahre lieB der Fonds seinen
Vergleichsindex ebenso wie den Blue-
Chips-Index Dax deutlich hinter sich.
Seit Auflage im Herbst 1993 summiert
sich der Wertzuwachs auf 540 Prozent
gegeniber 360 Prozent Plus des CDax.

DWS Deutschland Euro
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WKN/ISIN: ~ 849096/DE0008490962

Fondsvermdgen in Mio, Euro: 5417
Wertzuwachs 3/5/10 Jahre in %: 26,9/54,1/143,2
max. Ausgaheaufschlag in %: 5,00
Morningstar-Rating: it
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FONDS

MAINFIRST GERMANY A
Spezialitdten-Jager

Dieser Fonds der in Frankfurt behei-
mateten, auf Aktien spezialisierten In-
vestmentbank Mainfirst kann bei Be-
darf zwar auch Uber die Grenzen ins
benachbarte Ausland schauen. Er tut
es derzeit aber nicht. Im Portfolio ste-
cken ausschlieBlich deutsche Werte. Da-
bei ist das Management véllig frei, ob
es das Geld eher in groBBe Standardtitel
oder in mittlere oder kleinere Unter-
nehmen investiert. Stets ist der zeitliche
Horizont eher langerfristig. Wert legt
der Fonds bei der Auswahl der Firmen
auf ein Uberdurchschnittliches Gewinn-
wachstum und ein starkes Manage-
ment in Verbindung mit einer attrak-
tiven Borsenbewertung. ,Das typische
Unternehmen im Fonds ist ein global
agierender Mittelstdndler mit hoher
Profitabilitat”, heit es von Mainfirst.

Das spiegelt sich auch im Portfolio wi-
der. Im Moment meidet der Fonds Dick-
schiffe vollig. Stattdessen finden sich
unter den groBten Positionen Werte
wie All for one Steeb, Atoss Software,
Fuchs Petrolub, Cenit sowie Wusten-
rot & Wirttembergische. Aus Branchen-
sicht rangiert Technologie vor Indus-
triewerten, Finanzdienstleistern und
zyklischen Konsumgitern.

Die vollige Ungebundenheit bei der
Auswahl der Investments zahlte sich bis-
her aus. Seit Auflage vor ziemlich exakt
sieben Jahren Anfang Juni 2009 kam ein
Wertzuwachs von rund 230 Prozent zu
Stande. Allerdings erwischte der Fonds
just nach der Finanzkrise auch einen
idealen Startzeitpunkt. Der Vergleichs-
index, der aus den 100 gréBten deut-
schen Aktiengesellschaften bestehen-
de HDax, legte im selben Zeitraum um
gut 110 Prozent zu, der Dax-Index um
rund 100 Prozent.

Mainfirst Germany Fund A Euro

2000 11 12 13 14 15 2016
Quelle: Thomson Reuters Datastream,

WKN/ISIN: ~ AORAJN/LU0390221256

Fondsvermdgen in Mio. Euro: 163
Wertzuwachs 3/5/10 Jahre in %: 85,1/96,9/233,5*
max. Ausgabeaufschlag in %: 5,00
Morningstar-Rating: i

*seit Auflage 5. Juni 2009

El STURDZA EUROPE VALUE
Vorzeige-Europaer

Europaweit unterwegs ist der Stra-
tegic Europe Value Fund der britischen
Investmentboutique El Sturdza. Aller-
dings machen deutsche Titel neben bri-
tischen die groBte Position im Fonds
aus. Es folgen die Niederlande und die
Schweiz. Der Fonds startete erst Ende
Oktober 2010. Seitdem zé&hlt er zu den
Top-Aktienpools mit Anlageschwer-
punkt Europa.

Auch dieser Pool besitzt einen sehr ei-
genen Investmentansatz: In Frage kom-
men nur europaische Qualitatsunter-
nehmen, die ,Marktfuhrer sind, hohe
Markteintrittsbarrieren, hohe Gewinn-
margen, hohe freie Cashflows und eine
geringe Kapitalintensitat aufweisen”,
stellt Fondsmanager Willem Vinke nicht
gerade einen kleinen Forderungskata-
log auf. In Frage kommen zudem nur
groBere Unternehmen ab einer Markt-
kapitalisierung von 500 Millionen Eu-
ro. Kleinere Firmen bleiben auBen vor.
Gekauft werden aus dieser Auswahl
dann nur solche Werte, deren Kurs ei-
nen deutlichen Abschlag von 40 Pro-
zent oder mehr zum errechneten fairen
Wert aufweist. Hier kommt der Value-
Ansatz zum Tragen.

Insgesamt fhrt dies zu einem relativ
konzentrierten Portfolio von zumeist
nur 25 bis 35 Werten. Die gréBten Po-
sitionen sind derzeit Bayer, BAT, Reckitt
Benckiser, Wolters Kluver, Unilever und
SAP. Entscheidend bei der Auswahl ist
allein die Unternehmensqualitét. Index-
merkmale spielen keine Rolle. Mit die-
sem Ansatz gelang es dem Fonds, den
Wert der Anteile in den fiinfeinhalb
Jahren seit Auflage bislang rund zu ver-
doppeln. Einsteigen kénnen Anleger al-
lerdings erst ab einem Mindestbetrag
von 5000 Euro.

El Sturdza Europe Value Fund Euro
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Quelle:m”mnkanelsm@susam Qe :
WKN/ISIN:  A1H7UC/IE00B5VJPM77
Fondsvermdgen in Mio. Euro: 1050
Wertzuwachs 3/5/10 Jahre in %: 48,5/96,1/99,6*
max.Ausgaheaufschlag in %: 3,00
Morningstar-Rating: i

*seit Auflage 29. Oktober 2010
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