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BORUSSIA DORTWUIND

Ruhekissen
BVB-Aktien
schiitzen vor
internationalen
politischen
Turbulenzen,
weil sie von
einem starken
Heimatgeschdft
abhdngen

FOTO: PR
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Mit

DEUTSCHE AKTIEN

= Sich ein Portfolio aus deutschen
Papieren mit Geschaften vor allem
hierzulande zusammenzustellen
ist eine auBerst lukrative Strategie.

kommt erst mal lange nichts®, sagt

Angelika, die ihren vollstindigen
Namen lieber ,nicht in der Zeitung lesen
mdéchte”. Mit dem Namen von Marco Reus,
der Mittelfeldgranate des Fufiballbundes-
ligisten Borussia Dortmund (BVB), hat
Angelika gerade erst ein Kindertrikot fiir
eine stolze Mutter beflockt, wie es im Fach-
jargon heift. Gerne genommen wird auch
das Jersey von Pierre-Emerick Aubameyang,
dem Stiirmerstar des BVB.
Trikots zu beflocken, das ist Angelikas tig-
licher Job hier im BVB-Fanshop. Nicht ir-
gendein Fanlddchen, sondern ein in den
Vereinsfarben Schwarz-Gelb getauchtes
Prunkstiick im gréfiten Shoppingcenter
Europas. Das steht nicht in Paris, Hamburg
oder Rom, sondern mitten im Ruhrgebiet,
aber auch nicht in, sondern drei Stidte weg
von Dortmund: in Oberhausen.
Hier, im Centro mit seinen {iber 220 Ge-
schiften, fingt der BVB nicht nur den klassi-
schen Fan ein, sondern Kundschaft aus aller
Welt, Jeder 20. Besucher des Centro reist
beispielsweise aus den Niederlanden an. Bei
Krawatten fiir 39,95 oder einem Radio fiir
299 Euro diirfte ordentlich was hingenblei-
ben fiir den BVB.
Der hegt und pflegt zwar seine schwarz-
gelbe Vereinstiimelei, ist aber auch ein
knallharter Wirtschaftsbetrieb. Ein Mittel-

R eus und Aubameyang gehen gut, dann

Heimvortell

stindler mit zuletzt 376 Millionen Euro Jah-
resumsatz, borsennotiert sogar, inzwischen
gewinntrichtig und dividendenféhig. Dass
die Aktie nach langer Talfahrt interessant ist
und der Kurs kriftig zulegt (siehe Chart), hat
damit zu tun; aber auch damit, dass die Ge-
schifte des BVB sich vollig unabhingig von
politischer Unbill entwickeln, von einem
US-Prisidenten Donald Trump etwa oder
einem drohenden Rechtsruck in Frankreich.

Fast doppeit so gut wie der Dax

Das BVB-Papier ist damit geeignet fiir Anle-
ger, die nicht darauf wetten wollen, was eine
US-Importsteuer bedeuten oder welchen
Schaden ein méglicher Protektionswettlauf
nach sich ziehen koénnte. Sollte aber das
dramatische Szenario eines Euro-Austritts
Frankreichs Realitit werden, wie ihn die
Prisidentschaftskandidatin Marine Le Pen
im Falle eines Sieges an die Wand gemalt

Talsohle durchschritten
Die Aktie von Borussia Dortmund seit
Bérsengang (Kurs in Euro)
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Quelle: Bloomberg
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hat, dann kdme spitestens ein Konzept voll
zum Tragen, das die WirtschaftsWoche
schon einmal, auf dem Hohepunkt der Eu-
ro-Krise, vorgestellt hat: in deutsche Aktien
zu investieren, die den Grof3teil ihrer Erlgse
hierzulande erzielen (Ausgabe 50/2011).
Diese Strategie hat sich mehr als bewihrt.
Von den zehn vorgestellten Aktien vom Soft-
wareunternehmen Atoss {iber Gefrierspe-
zialist Frosta bis hin zum Netzwerk Xing
liegt keine im Minus. Im Durchschnitt leg-
ten binnen gut fiinf Jahren ihre Kurse um
155 Prozent zu, wihrend der exportorien-
tierte und daher eher auslandslastige Dax
mit 81 Prozent nur gut die Hilfte schaffte.
Anleger, die dem ewigen Werbemantra der
Finanzindustrie folgten und weltweit ihre
Aktien streuten, schafften sogar nur einen
vergleichsweise kiimmerlichen Zuwachs
von 64 Prozent, gemessen am Weltaktienin-
dex MSCI World - Dividenden jeweils nicht
mitgerechnet.

Ein starker Fokus auf heimische Werte mit
starkem Geschiift in Deutschland sollte sich
weiterhin lohnen, auch wenn nicht gleich
alle 14 Aktien, die die WirtschaftsWoche aus
dem Kurszettel gefiltert hat, stante pede ein
Kauf sind. Ihr gemeinsames Merkmal: Sie
erzielen wenigstens 70 Prozent ihres Um-
satzes in Deutschland. Um mit ausgewihl-
ten Werten Rendite einzufahren, dafiir muss
nicht gleich Le Pen Paris erobern, den Euro
verlassen und den Franc wieder einfiihren,
was gleichzeitig diesseits des Rheins wohl
die Renaissance der D-Mark einleiten wiir-
de. Ohnehin miissten sich Anleger dann auf
einen Crash einstellen. Zwar konnte die
starke D-Mark Anleger in deutsche Aktien
locken. Doch insbesondere der Dax mit
seinen international orientierten Gesell-
schaften diirfte erst einmal abstiirzen.
Realistischer als ein Sieg Le Pens sind US-
Zolle. Solche Einfuhrhiirden in die USA
wiirden beispielsweise die Autobauer und
-zulieferer belasten. Schon greifbar sind
offenbar geringere Preise fiir Medikamente
in den USA, zumindest gemessen an jiings-
ten Verlautbarungen des neuen US-Prisi-
denten. ,,Ich arbeite an einem neuen System,
wo es Wettbewerb in der Pharmaindustrie
geben wird®, twitterte Trump vergangene
Woche. ,Die Preise fiir das amerikanische
Volk werden deutlich purzeln

Die Finanzmirkte reagierten prompt auf die
Ankiindigung. So fielen Aktien von Medika-
mentenherstellern wie AstraZeneca, Glaxo-
SmithKline oder Pfizer um bis zu zwei
Prozent, Pharmaanleger verloren binnen
Stunden mehrere Milliarden.
Unbeeindruckt davon ziehen die Kurse
heimstarker Papiere ihre Kreise. Optiker-
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Marktfithrer Fielmann etwa diirfte - Trump
hin oder Le Pen her — weiter Brillen ohne
Verlust verkaufen, der SAP-Dienstleister All
for One Steeb sollte uneingeschrinkt in der
Softwareberatung unterwegs sein, und der
Erfolg von ProSiebenSat.1 hingt mehr von
Joko und Klaas, Elton, den ,,Simpsons® und
Blockbuster-Filmen ab als von Einlassungen
des neuen US-Prisidenten.

Zudem spielt allen Anlegern mit Heimatvor-
teil in die Hinde, dass deutsche Unterneh-
men nach dem Brexit-Votum noch mehr in
den Blick internationaler Finanzinvestoren
geriickt sind. Im vergangenen Jahr kauften
Beteiligungsgesellschaften fiir rund 25 Mil-
liarden Euro in Deutschland, Osterreich und
der Schweiz zu und gaben damit gut 80 Pro-
zent mehr fiir Firmeniibernahmen aus als
2015. Das sagen neueste Daten der Bera-
tungsfirmen PwC und Bain Capital. In ganz
Europa stagnierte das Volumen dagegen.
Um den hessischen Arzneimittelhersteller
Stada buhlen derzeit mehrere Finanzinves-
toren (Private Equity), der Kurs liegt des-

Zu Hause bleiben

halb um fast die Hilfte héher als noch im
November. Der Roboterhersteller Kuka ist
schon teuer nach China gewandert, selbst
Dax-Konzerne wie aktuell Linde stehen im
Ubernahme- und Fusionsfokus. ,Es kom-
men viele neue Investoren nach Deutsch-
land. Wenn Sie heute ein Unternehmen fiir
300 Millionen Euro verkaufen wollen,
schauen sich das 50 Private-Equity-Firmen
an - vor zehn Jahren waren es vielleicht 20%,
so Ken Oliver Fritz, Deutschland-Co-Chef
der Investmentbank Lazard.

Der Grund: Institutionelle Investoren wollen
dem Niedrigzins entflichen und iiben des-
halb Druck auf die Beteiligungsgesellschaf-
ten aus, die mit ihrem Geld mehr als ein, zwei
Prozent verdienen sollen. Versicherer, Pensi-
onskassen und die Superreichen haben der
Beteiligungsbranche eine Menge Geld anver-
traut, mit dem sie iiber den Kauf und Weiter-
verkauf hohe Renditen erzielen sollen -
weltweit gab es fiir diese Geschifte allein im
vergangenen Jahr fast 600 Milliarden an fri-
schen Dollar. ,Wir investieren sehr gerne in

Deutschland®, verriet David Rubenstem ge-
rade dem ,,Handelsblatt“. Rubenstein steht
dem Finanzinvestor-Riesen Carlyle vor, der
sich gerade anschickt, iber vier Jahre 100
Milliarden Dollar bei Anlegern einzuwer-
ben. Alleine wohlgemerkt. Das wiirde die
massiven Mittel, die die Branche ohnehin
schon aufgetiirmt hat, noch einmal steigern.
Bain schitzt, dass Private-Equity-Fonds
noch rund 500 Milliarden Dollar fiir Aufkiu-
fe in der Hinterhand haben.

Mit nur 0,1 Prozent davon kénnten interna-
tionale Finanzhaie den BVB kaufen. Doch
darauf zu spekulieren, das wire sinnlos.
Denn noch verbieten die Vereinsregularien
des Deutschen Fufiball-Bundes eine Uber-
nahme. So muss auch Angelika keinen
Arbeitgeberwechsel beflirchten. Denn die
Fan-Shop-Verkiuferin ist nicht beim Centro
Oberhausen angestellt, sondern ,direkt
beim BVB-Marketing*, wie sie sagt - nicht
ohne Stolz. m

christof.schuermann@wiwo.de

Auswahl deutscher Aktiengesellschaften, die thre Umsdtze vor allem zwischen Flensburg, Passau, Saarbriicken und Gorlitz erzielen

Aktie (Kurs/Stoppkurs in Euro) Bérsenwert | geschdtztes | Kurs-Umsatz-| Dividenden- | Umsatzanteil | Chance/
| (in Millionen | Kurs-Gewinn-Verhdltnis | Verhéltnis rendite?| Deutschland | Risiko?
Euro) ! 2017 i 2018 | 2016 | (in Prozent) : (in Prozent) 1
All for One Steeb (62,20/38,00) 210 24 | 21| 1,2 | 1.8 85 ; 6/5
Wachstumsstarker und gewinntrachtiger SAP-Komplettdienstleister fiir den Mittelstand mit soliden Bilanzkennzahlen und steigenden Dividenden
Amadeus Fire (76,61/49,00) 400 | 20 | 20 2,2 | 4.8 | 100 \ 5/4
Flhrender Personaldienstleister mit Spezialisierung auf kaufmannische Fach- und Fihrungskrafte. Cash- Ante” an der Bilanz bEI zuletzt 50 Prozent
Atoss Software (68,02/38,00) 270 | 27| 24 | 5354 \ 1,7 | 85 | 5/3

Enorm solider Mittelstandler, der mit softwaregestitzter Beratung Arbeitsprozesse in Unternehmen optimiert. 19 Prozent Marge bei 50 Millionen Umsatz

Borussia Dortmund (5,35/3,80) . 494 | 24 | 19| 1.3 12| 854 | 5/4
Deutschlands Nummer zwei im FuBball-Entertainment mit geschickter Balance aus Traditionskult und Vermarktung. Gutes Handchen bei Transfers
comdirect Bank (9,32/7,40) 1317 | 24 | 21! 2.4 | 27 100 | 4/4
Eine der fuhrenden Onlinebanken mit gut 3,1 Millionen Kunden und 75,7 Milliarden Euro betreutem Vermégen. Dividendenkurzung enttauschte zuletzt
Hawesko (47,49/35,00) ‘ 417 21| 20 0.9 | 2,9 | 90 | 5/5

Eines der gréBten integrierten Handelsh&user fur Weine und Champagner in Deutschiand, das zuletzt wieder an Spitzengewinne ankniipfen konnte

Fielmann (71,67/49,00)

6014 | 34 32|

45 | 25

79 | 6/5

Mit dem stationaren Brillenvertrieb enorm erfolgreiches Familienunternehmen mit allerdings auch sehr hoher Bewertung. Risiko Generationenwechsel

Freenet (29,10/19,50)

379 | 14 | 14

17| 57 100 | 5/4

Ausschittungsstarker Mobilfunkdienstleister mit solider Elgenkap\talausstattung und schonen Mittelzufllssen. Fantasie nach Einstieg ins TV-Geschéft

Lechwerke (69,46/49,00) | 2488 | 847! ] kA 1,91 37 100 3/2
RWE/Innogy-Tochter mit wenig umlaufenden freien Aktien (3,4 Prozent). Aktie hat anlmheahnlichen Charakter: sehr schwankungsarm bei guter Dividende
Medion (17,48/15,30) | 847 | 28! k. A | 0,6 ‘ 39| 71 | 3/3
Nur 2,6 Prozent Streubesitz. GroRaktiondr Lenovo garantlert Dividende von brutto 82 (netto 69) Cent je Aktle Fantasie auf Komplett-Aufkauf
ProSiebenSat.1 Media (38,92/28,00) | 9068 | 15| 14 | 2,4 f 49| 907 | 77
Hervorragend verdienender Medienriese und Topdividendenwert im Dax. Aber Schwachen bei der Digitalisierung und auf der Vermdgensseite der Bilanz
Stinag (21,05/16,50) 316 37 k. A. | 741 36| 100 | 4/2

Ehemals Stuttgarter Héfbrau, heute ein in Topgewerbe und -wohnimmobilien engagierter Konzern mit angehangter Getrankesparte und Gewinnfantasie

United Internet (39,01/24,00) | 8016 | 16 | 14 | 2,0 ! 2,11 90 | 6/5
Margenstarker Telekom-Konkurrent (1&1), zukunftstrachtig aufgestellt mit Angriffsposition auch im Firmenkundengeschaft. Aktie vergleichsweise giinstig

Westag & Getalit Vz. (23,07/16,00) ‘ 129 | 15 14 0,6 | 4,3 79 \ 4/3
_Kein grofles Wachstum, aber stetige Ergebnisse, hohes Eigenkapital und aktionarsfreundliche Ausschittungspolitik. Baukenjunktur kénnte anschieben

1Zahlen auf Basis des Jahres 2015; 2 Dmdende fur das Geschiiftsjahr 2016, tellwelse geschitzt; Lechwerke & Stmag 2015; ¥1 = niedrig, 10 = hoch; “geschatzt ohne Transfererldse;
Sinklusive Schweiz/Osterreich; Quelle: Bloomberg, eigene Recherche/Schitzung; Stand: 15. Mirz 2017
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