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Kapitalfonds L.K. Family Business
Starke Familienbande, starke Performance

Familienunternehmen gelten ge-
meinhin als besonders erfolgreiche
und gut kontrollierte Firmen. Dass

es sich auch fiir Aktiondre in barer
Miinze auszahlen kann, wenn sich
ein Unternehmen in der Hand eines
Familienclans befindet, haben bereits
zahlreiche jiingere Studien belegt.
Auch Fondsanleger kénnen davon
profitieren — indem sie Anteile am
Kapitalfonds LK. Family Business
kaufen. Dasvom Investmenthaus
Grosshotzl, Schmitz & Partner auf-
gelegte Portfolio ist der einzige in
Deutschland zugelassene Fonds, der
das Geld seiner Anleger ausschliefi-
lich in familiengefiihrte Unternehmen
investiert.

HINTER DER Auflegung des ,Family Busi-
ness-Fonds® stand die Annahme, dass
von Eigentiimern dominierte Firmen am
Markt langfristig erfolgreicher sind, als die
Mehrzahl der von angestellten Managern
gefihrten Unternehmen. Diese These ist
mittlerweile sogar statistisch untermauert,
sogar mehrfach. Die Initiatoren des Fonds
kamen bei ihren Studien zu dem Schluss,
dass eigentimerdominierte Unternehmen
in den meisten Fillen eine Outperformance
gegeniiber nicht eignerdominierten Firmen
aufweisen konnten.

Das hat auch der Anfang dieses |ahres von
der Deutschen Biirse ins Leben gerufene
Mittelstandsindex GEX bewiesen: Binnen
|ahresfrist hat der Index iiber 35 Prozent
zugelegt und stellt damit auch die Perfor-
mance seines grofen Bruders DAX in den
Schatten, der auf ein Plus von rund 27 Pro-
zent kommt. Als Benchmark eignet sich der

deutsche Mittelstandsindex dennach nicht
fiir den ,Family Business-Fonds®, wie Jiirg
Fritsche von Grosshitzl, Schmitz & Partner
betont. Der ,Familienfonds” investiere aus-
schlieflich in Unternehmen die — anders als
beim GEX — bereits seit iber zehn Jahren
auf dem Markt sind. ,Der Erfolg von Fami-
lienunternehmen bzw. von eigentumsdomi-
nierten Unternehmen beruht insbesondere
auf den Charakteristika und Eigenschaften
von Familienunternehmen im Vergleich zu
reinen Publikumsgesellschaften®, erklart
Fritsche. Doch welche Charakteristika sind
das? Was macht den Erfolg von Familien-
unternehmen im Vergleich zu nicht eigentii-
merdominierten Unternehmen aus? Fiir den
Eigentiimer steht in erster Linie der Erhalt
der Firma im Vordergrund. Demnach kann
man im Allgemeinen von einem héheren
Verantwortungsbewusstsein gegeniiberdem
Unternehmen ausgehen. Schliefilich schlagt
sich die enge Bindung an das Unternehmen
auch materiell nieder, da die Familienmit-
glieder in aller Regel mit Privatvermdgen im
Unternehmen investiert sind. Werden Fehler
gemacht, schligt sich das automatisch auch
auf das Privatvermigen der Familie nieder.
Das legt den Schluss nahe, dass die Eigner
verldssliche Strukturen und Kontinuitdt
schatzen und in diesem Rahmen auch keine
allzu risikoreichen Entscheidungen treffen.

Substanz entscheidet

Die Manager des Kapitalfonds L.K. Fami-
ly Business verfolgen einen langfristigen
Vermagensaufbau, der durch Investments in
solide Value-Aktien, die branchen- und re-
gionenunabhdngig herausgefiltert werden.
Dabei wird streng darauf geachtet, dass die
Aktien eine hohe Marktkapitalisierung und
einen relativ hohen Free-Float aufweisen.

Harte Auswahlkriterien

Wie bei jedem anderen Fonds gilt auch
beim ,Familienfonds™: Das A & O eines er-
folgreichen Portfolios ist die richtige Aus-
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wahl der Unternehmen. Bei diesem Punkt
haben die Fondsmanager bisher ein ,gutes
Handchen® gehabt. Auf Jahressicht hat der
Fonds einen Wertzuwachs von rund 30
Prozent werzeichnet Grundvoraussetzung
fiir eine Aufnahme in den ..Family Busi-
ness-Fonds" ist, dass das Unternehmen von
einem Eigner oder einer Eignerfamilie direkt
oder indirekt beherrscht wird. Um Streitig-
keiten bei der Nachfolgeregelung und damit
verbundene Schwierigkeiten fiir das Unter-
nehmen zu vermeiden, muss die Nachfolge
zudem explizit geregelt sein. Bei der Aus-
wahl der Unternehmen wird zundchst eine
quantitative und qualitative Fundamentala-
nalyse durchgefiihrt. Neben den ,Zahlenko-
lennen® achten die Analysten aber auch auf
branchen- und gesamtwirtschaftliche Fak-
toren, die ebenfallsin die Gesamtbewertung
einfliefen.

Fazit

Der Nischenfonds hat bewiesen, dass In-
vestitionen in eigentiimergefilhrte Unter-
nehmen durchaus lukrativ sein kinnen. Mit-
tel- bis langfristig sollte der Fonds noch Giber
weiteres Potenzial verfiigen.
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