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Chancen familien-
gefiihrter Unternehmen

Wie Anleger von der nachhaltigen Entwicklung
von Familienunternehmen profitieren kénnen

Seit Beginn des 20. Jahrhunderts sind von
Familien dominierte Unternehmen an der
wirtschaftlichen Entwicklung Europas maB-
geblich beteiligt. Familienunternehmen bil-
den das Riickgrat der westlichen Volkswirt-
schaften und konzentrieren sich im Rahmen
ihrer Unternehmensstrategie tendenziell auf
Nischenmirkte, in denen sie eine liberragen-
de Stellung einnehmen und im Idealfall die
Marktfiihrerschaft erringen. Alleine in
Deutschland finden sich derzeit liber 1200
Familienunternehmen, die in ihren Markt-
segmenten als Weltmarktfiihrer gelten.
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Langfristige Erfolgsstrategien

Zahlreiche wissenschaftliche Studien belegen,
dass Familienunternehmen auf langere Sicht
erfolgreicher sind und fiir den Anleger hohere
Renditen erwirtschaften als solche, die von
nicht am Unternehmen beteiligten Managern
gefiihrt werden. Familienunternehmen verfol-
gen eine langfristige Strategie und unterschei-
den sich damit erkennbar vom ,, kurzfristigen
Quartalsdenken” kapitalmarktorientierter Pub-
likumsgesellschaften. Das Phdnomen der kurz-
fristigen Gewinnmaximierung, mit all seinen
negativen Auswiichsen - z.B. bei der Bemes-
sung von Bonuszahlungen -, ist bei Familien-
unternehmen nahezu unbekannt. Die langfris-
tige Firmenstrategie wird konsequent und
nachhaltig umgesetzt. Nicht Kurzfristdenken,
sondern die Sicherung der dauerhaften Le-
bensfahigkeit des Unternehmens bestimmt das
Handeln der Unternehmensfiihrung. Eher sel-
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bestehender Pro-
dukte und Geschéftsfelder im Vordergrund.
Dariiber hinaus zeichnen sich Familienunter-
nehmen durch geringere Verschuldungsgrade
und héhere Eigenkapitalquoten aus, die die
grundsatzlich defensivere Ausrichtung von in-
habergefiihrten Bérsenunternehmen doku-
mentieren.

Familien als Geschaftserfolg

In der Regel haben Familienunternehmer den
groBten Teil ihres Vermdgens im eigenen Un-
ternehmen investiert. Somit wirken sich Fehl-
entscheidungen im Unternehmen sofort und
unmittelbar auf das Privatvermégen der Eig-
nerfamilie aus. Dies hat zur Folge, dass Famili-
enunternehmer aus nachvollziehbar eigenen
Interessen mit finanziellen Ressourcen duBerst
sorgsam umgehen. MaBnahmen, die aus-
schlieBlich der kurzfristigen Gewinnmaximie-
rung dienen, haben somit keine Prioritdt; ins-
besondere dann nicht, wenn damit erhebliche
Risiken fiir die mittel- und langfristige Ent-
wicklung des Unternehmens verbunden sind.

Begrenzte Auswahl

Der Zugang zu diesem interessanten Markt-
segment ist fiir den Anleger nicht leicht zu
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finden. Trotz der vielen positiven Argumente,
die fiir Beteiligungen an Familienunternehmen
sprechen, ist die Auswahl an Anlagemdglich-
keiten begrenzt.

Fazit:

Als Pionier hat die Diisseldorfer Investment-
boutique Grossbétzl, Schmitz & Partner, die
seit 1986 zu den groBten unabhdngigen
Vermdgensverwaltungen in Deutschland ge-
hort, bereits 2003 den Kapitalfonds L.K. Fa-
mily Business (WKN 593125) als Publikums-
fonds aufgelegt. Der Fonds investiert aus-
schlieBlich in borsennotierte, europdische
Familienunternehmen und nutzt erfolgreich
deren liberdurchschnittliche Ertragspotenti-
ale. Er setzt auf die Unternehmen, bei denen
der Hauptgesellschafter Giber mindestens 30
Prozent des Grundkapitals verfiigt und da-
mit maBgeblichen Einfluss auf die Ge-
schaftspolitik hat. Seit Auflage schlédgt der
Kapitalfonds L.K. Family Business

(+ 76,29%) deutlich seinen Vergleichsindex
(Stoxx 600 TR + 35,50%) und weist gleich-
zeitig eine signifikant geringere Volatilitat
(16,96% vs. 27,39%) als dieser aus.




