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+Aktie ist nicht gleich Aktie”

Mit dem eigenen Geld etwas unternehmen - das ist die Grundlage von Geldanlage. Daher sollte jeder Anleger auch unternehmerisch denken
und handeln, ist das Credo der Kéln-Bonner Vermogensverwalter Wagner & Florack.

VON ANJA KUHNER

Den Begriff ,Aktie“ mag Domi-
nikus Wagner nicht besonders,
weil immer auch der Aspekt
des Spekulierens mitschwin-
ge. Der Co-Griinder und Ge-
schiftsfithrer der K6ln-Bonner
VermogensverwaltungWagner
& Florack bevorzugt den Aus-
druck ,Unternehmensbetei-
ligung“, denn nichts anderes
ist eine Aktie: Der Aktiondr er-
wirbt einen Anteil an einem
Unternehmen.

Wagner hélt Eigenkapital-
beteiligungen fiir die absolut
sinnvollste Variante der Geld-
anlage, wenn man Zeit mit-
bringt:, Niedrig- oder Nullzin-
sen auf lange Sicht, Inflation,
die grundsitzliche Maoglich-
keit, an das daran investier-
te Vermogen auch ranzukom-
men und es liquide zu machen
— all das spricht fiir das Chan-
ce-Risiko-Verhiltnis von lang-

Florack

fristigen Unternehmensbetei-
ligungen.“ Es sei ,die kliigste
Maoglichkeit, trotz Schwankun-
gen langfristigVermogen nicht
nur zu erhalten, sondern auch
substanziell zu mehren“. Doch
,Aktie ist nicht gleich Aktie —
auf das Unternehmen kommt
es an“, sagt der gelernte Bank-
kaufmann und studierte Be-
triebswirt. Denn ,,wir investie-
ren in Unternehmen, nicht in
den Markt“.

Zunichst einmal sortiert
Wagner & Florack all die Un-
ternehmen aus, die extrem
kapitalintensiv  produzieren
und dabei geringe Skalenef-
fekte bei niedrigen Gewinn-
margen erzielen. Dazu geho-
ren beispielsweise Autobauer
und deren nahezu ausnahms-
los gesamte Zulieferindustrie.
Als néchstes schlédgt bei Wag-
ner & Florack eine hohe Fremd-
kapitalfinanzierung negativ
zu Buche, womit zum Beispiel
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Banken und Versicherungen
wegfallen. Auch eine zu starke
Wettbewerbsintensitdt durch
Konkurrenten und ein hoher
Gewerkschaftseinfluss  sind
Negativkriterien, sodass zum
Beispiel = Telekommunikati-
onsunternehmen nicht infra-
ge kommen.

Als ,erstklassig® bezeich-
nen Wagner & Florack hinge-
gen Unternehmen, die iiber
alle Konjunkturzyklen hin-
weg gut verdienen, also auch
in der Rezession. ,,Das sind die
von vielen als hochstlangweilig
empfundenen Konsumgiiter-
hersteller, deren Produkte aus
unserem téglichen Leben nicht
wegzudenken sind: Zahnpasta,
Waschmittel, Schampoo, aber
auch Kreditkarten und Soft-
ware.“ Die umgesetzten In-
vestmentprinzipien sind hier-
beivon den Investoren Warren
Buffett und insbesondere
Charlie Munger beeinflusst.

,Wir investieren nicht blof§ in
Aktien als Finanzpapiere, son-
dern gemeinsam in Unterneh-
men selbst, in deren moderne
Fabriken, die hochengagier-
ten Teams, die marktfiihren-
den Produkte, das integre Ma-
nagement, die erstklassigen
Geschiftsmodelle“, beschreibt
Florian Kirch, Co-Portfolioma-
nager bei Wagner & Florack.
»Wir sehen uns als langfristi-
ge, unternehmerische Mitei-
gentlimer an einer erlesenen
Auswahl von Weltklassefir-
men.“ Im Vordergrund stehen
das operative Geschift und die
Firmen selbst. Darauf komme
es an und das sei mit entschei-

dend fiir den langfristigen An-
lageerfolg.

Mit dieser Einstellung und
auf Grund der Robustheit der
Portfoliounternehmen  ging
der Wagner & Florack Un-
ternehmerfonds relativ ent-
spannt durch die Coronakri-
se, ebenso wie zuvor bereits
durch die scharfe Korrektur
in 2018. In derartigen Krisen-
phasen baute der Fonds einen
splirbaren Teil seiner Outper-
formance auf. Der Unterneh-
merfonds spiegelt mit seiner
Investment-Auswahl die ,,Un-
ternehmens-DNA“.  Wagner
gibt zu: ,In Phasen eines ers-
ten, sehr ziigigen Aufschwungs
nach einer Baisse oder schirfe-
ren Korrektur werden wir ver-
mutlich kurzzeitig hinter dem
Markt zuriickbleiben. Gleich-
wohl werden sich einige un-
serer Portfoliounternehmen
wie Alphabet, Apple, Visa oder
auch Henkel iiberproportiona-
ler Wertsteigerung durch noch
mehr hochprofitable Auftrags-
eingdnge und Platzierung neu-
er, hoherpreisiger Produkte im
Zuge der Konjunkturerholung
erfreuen.”

Unternehmen wie Colgate
Palmolive, Procter & Gamble
oder Reckitt Benckiser seien
»robuste Gewinnmaschinen®.
Sie hatten dauerhaft hohe und
wachsende Margen und star-
ke Burgmauern um ihr Ge-
schéftsmodell bei gleichzeitig
hoher Dynamik und Innovati-
onskraft. Dazu kommen eine
hohe Bilanzqualitédt und eine
hohe Kapitalverzinsung. Die
meisten der Unternehmen, in
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Konsumgiiter des taglichen Bedarfs wie Zahnpasta und Waschmittel, aber auch Technologie: Die Un-

ternehmen, die diese Produkte herstellen, sind im Wagner & Florack Unternehmerfonds vertreten. roro:

WAGNER & FLORACK AG

die Wagner & Florack inves-
tiert, verdoppeln oder verdrei-
fachen ihren unternehmeri-
schen Gewinn, den Free Cash
Flow, zuverldssig alle zehn Jah-
re. . Daher muss ihr Unterneh-
menswert auf Dauer stidrker
steigen als der Wert der meis-
ten anderen Firmen*, ist Wag-
ner iiberzeugt. Und nachgela-
gert steigen durch den hoheren
Wert der Firmen dann auch de-
ren Aktienkurse.

Borse und Wirtschaft seien
wie der Hund und sein Herr-
chen, sagte einst Anlageguru
André Kostolany: ,Mit der Wirt-
schaft und der Borse verhilt es
sich wie mit dem Mann und

seinem Hund beim Spazier-
gang. Der Mann lduft langsam
und gleichmi@ig, der Hund
lauft vor und zuriick. Aber bei-
de bewegen sich in die gleiche
Richtung. Der Mann ist die
Wirtschaft, der Hund die Bor-
se.“

Wagner & Florackist ein ban-
kenunabhingiges und inha-
bergefiihrtes Unternehmen,
bietetindividuelle Vermdgens-
verwaltung fiir vermoégende
Privatpersonen, Unternehmen
und gemeinniitzige Institutio-
nen und managt den Wagner
& Florack Unternehmerfonds.
Das Unternehmen z#hlt zu
den anerkannten Vermdégens-

verwaltungen in Deutschland,
obwohl es nichstes Jahr erst
seinen zehnten Griindungs-
jahrestag feiert.

Laut dem Wirtschaftsmaga-
zin Capital gehort Wagner &
Florack zu den ,Top-Vermo-
gensverwaltern“ Deutschlands
und erhielt kiirzlich in einem
auf anonymisierten Echt-De-
pots basierenden Test die Best-
note. Ihr Unternehmerfonds
verfiigt seit Mai tiber die Best-
note (A) der Ratingagentur
Scope.

Auch Finanztest der Stiftung
Warentest bescheinigt ihm, zu
den ,besten aktiv gemanagten
Fonds* zu gehoren.
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