Geboren 1956 in Heidelberg, wuchs der Sohn
eines Botschafters in London, Hongkong,
Paris und Kairo auf. Nach Banklehre
und Wirtschaftsstudium an der Universi-
tit in Koln arbeitete Dr. Elsiisser in einer
Wirtschafispriifer-Sozietit. Seine Industrie-
karriere begann er als Finanzdirektor bei
Dow Chemical Deutschland. Danach
war er in Sydney, Australien, als General
Manager fiir Benckiser und schliefSlich in
Singapur als Managing Director Asia-
Pacific fiir die Storck Gruppe titig. Seit
1998 ist er selbststindiger Investor und
Fondsberater. Dariiber hinaus war er viele
Jahre als Mitglied in Beiriten von einfluss-
reichen Industriefamilien titig und arbeitete

fiir einige Jahre eng mit dem bekannten
New Yorker Investor Guy Wyser-Pratte
gusammen.
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Interview

~1rump verkorpert
den Willen zur
Verdnderung”

Smart Investor im Gesprach mit Dr. Markus
Elsasser von ME Fonds uber den Value-Ansatz
des ME Fonds Special Values (WKN: 663307)
und den Wahlsieg Trumps

Smart Investor: Ihr Fonds trigt den Titel
»Special Values“. Wie ist Value beim In-
vestmentansatz Ihres Fonds zu verstehen,
vor allem vor dem Hintergrund, dass die
Aktien des Fonds teilweise nicht mehr
giinstig sind?

Elséisser: Die Bewertung eines Unterneh-
mens spielt bei uns eine wichtige Rolle. So
sind wir nicht bereit, Bewertungen zu ak-
zeptieren, wie sie zuletzt im Bereich von
populdren US-Tech-Aktien anzutreffen
waren. Dennoch muss man akzeptieren,
dass fiir Top-Qualitit an der Bérse heute
mehr zu bezahlen ist als zu Beginn des
Aktienzyklus vor acht Jahren. Fiir diese
Qualitit sind wir, dhnlich wie Warren Buf-
fett, bereit, eine hohere Bewertung zu ak-
zeptieren. Dariiber hinaus haben wir unser
eigenes Bewertungsmodell entwickelt. Wir
nennen es das ,MQVI“-Modell. Das steht
fiir ,Modern Quality Value Investing“ und
berticksichtigt die verinderten Rahmenbe-
dingungen der heutigen Zeit. Generell muss
man die Aktienbewertungen natiirlich auch
vor dem Hintergrund der aktuellen Zins-
losigkeit sehen.

Smart Investor: Qualitiitstitel haben ak-
tuell keine leichte Zeit. Einige Titel aus
dem Fonds haben in den vergangenen
Wochen in einer Gréflenordnung von
10-15% vom Hoch verloren. Wie gehen
Sie damit um?

Elsiisser: Zuletzt war an den Aktienmirkten
eine Sektor-Rotation zu beobachten: raus
aus vermeintlich zu teuren Qualititswerten
wie Nestlé oder Novo-Nordisk und rein in
zuriickgebliebene Werte wie z.B. Finanz-
titel. So konnte man beispielsweise mit der
Aktie der Deutschen Bank in wenigen
Wochen 50% verdienen. An solchen Spe-
kulationen beteiligen wir uns aber nicht.
Im Vordergrund stehen beim ME Fonds
Special Values solide Qualititswerte. Die-
se erzielen nicht nur langfristig attraktive
Renditen, sie reduzieren auch gleichzeitig
das Risiko des Portfolios. Denn die globa-
le Prisenz und die starke Wettbewerbssi-
tuation solcher Unternehmen macht diese
wesentlich unabhingiger von Schwankun-
gen, wie das beispielsweise bei Stahlwerten
oder Banken der Fall ist. Zwischenzeitliche
Schwankungen sind normal und gehéren
dazu.

Smart Investor: Welche Titel finden Sie
auf dem ermifligten Kursniveau interes-
sant und warum?

Elsiisser: Wir haben vor einiger Zeit damit
begonnen, einen Liquiditdtspuffer im ME
Fonds Special Values aufzubauen. Wir be-
obachten den Markt sehr genau und werden
sicherlich in Kiirze bei den Unternehmen
zukaufen, die aus unserer Sicht zu Unrecht
abgestraft wurden, nur weil sich an der
Borse eine neue Mode ergeben hat.



Langfristig ist eine Beiersdorf deutlich un-
ter 80 EUR ebenso interessant wie eine
Givaudan oder Lindt & Spriingli zu aktu-
ellen Kursen.

Smart Investor: Die Anleger haben in
den vergangenen Wochen auf die Prisi-
dentenwahl in den USA geblickt. An den
Tagen vor der Wahl hat die Volatilitit an
den Aktienmirkten zugelegt. Haben po-
litische Bérsen auch in diesem Fall kur-
ze Beine oder wird der neue Prisident

die Aktienmirkte linger beschiftigen?

Elsdisser: Wir haben ja als einer von ganz
wenigen den Wahlausgang in einem am 4.
November verdffentlichten Blog richtig
vorhergesagt! Donald Trump verkérpert
den Willen und die Tatkraft zur Verinde-
rung: Ein Schlussstrich unter Gewohntes
und ein Aufbruch zu etwas Neuem. Aber
Neuland, das wir nicht abschitzen kénnen.
Deshalb auch die viele Aufregung um
Trump. Im Endeffeke wird auch Donald
Trump nicht in der Lage sein, stabile Ge-
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schiftsmodelle von Top-Unternehmen
negativ zu beeintrichtigen. Wir sehen auch
nicht, warum das in seinem Interesse sein
sollte. An dem Konsumverhalten und der
Offenheit gegeniiber technischen Neue-
rungen der Weltbevolkerung wird sich kaum
etwas indern.

Smart Investor: Herr Dr. Elsisser, vielen
Dank fiir die interessanten Ausfiihrun-
gen.

Interview: Christian Bayer

Minen unter Druck

Das Musterdepot hat 3% abgegeben, unsere
Benchmark dagegen um 2,2% zugelegt.

Edelmetallaktien verlieren

Zu den deutlichen Verlierern auf Monatssicht gehéren die Edelme-
tallminen-Fonds Tocqueville Gold P (WKN: A1C4YR; -14,7%) und
der Stabilitas SILBER+WEISSMETALLE (WKN: AOKFA1;-9,1%).
Gold und Silber gingen nach der US-Prisidentenwahl auf Sinkflug.
Vor allem der starke Greenback und Aussagen der Fed-Chefin Yellen
zu einer anstehenden Zinsanhebung waren als Ursache auszumachen.
Die von vielen nicht erwartete Wahl Trumps zum US-Prisidenten

fithrte am Marke zu einer Neubewertung von Anlageklassen, Regionen
und Branchen. Neben den Edelmetallminen gab auch der brasiliani-
sche Aktienmarket deutlich nach. Unser db X-trackers MSCI Brazil-ETF

(WKN: DBX1MR) verlor gegeniiber dem Vormonat 11,1%. Anleger
befiirchten hier vor allem Auswirkungen einer méglichen protektio-
nistischen Wirtschaftspolitik des designierten Prisidenten.

Gesunde Gewinne

Aufatmen konnte dagegen die Healthcare-Branche. Vom Hillary-
Malus befreit, gehorten Aktien aus diesem Segment zu den Profi-
teuren des Trump-Sieges. Der FCP OP Medical BioHealth-Trends
(WKN: 941135) konnte dementsprechend um 4,3% zugelegen.
Zur politischen Agenda von Hillary Clinton gehorte der Plan,
Preise fiir Medikamente in den USA staatlich zu deckeln.

Fazit

In den kommenden Wochen werden die Finanzmirkte mit der

Besetzung der Spitzenimter in der neuen Trump-Administration

mehr Klarheit {iber die anstehenden Pline bekommen. Aktuell

nehmen wir keine neuen Dispositionen vor. Mégliche Anderungen

im Fondsmusterdepot kénnen Sie dem SI Weekly entnehmen.
Christian Bayer

Musterdepot (Start: 01.01.2009 mit 100.000 EUR) Stichtag:
Performance: seit Auflage: +70,4% (MSCI Welt: +139,8%); 2016: +5,4% (MSCI Welt:+4,5%); seit dem Vormonat: -3,0% (MSCI Welt: +2,2%) 18.11.2016
Kauf- Kauf Kurs Wert  Depot- Perf. seit

Fonds WKN  Fokus Anteile  Datum zu aktuell aktuell anteil Vormonat Kauf
FCP OP Medical BioHealth-Trends* 941135  Aktien Health Care 30 20.10.16 259,09 363,40 10.902 6,4% 43% 40,3%
Tocqueville Gold P A1C4YR  Aktien Edelmetalle 70 4713 11093 12843 8990 53% -147% 158%
Frankfurter Aktienfonds fiir Stiftungen AOM8HD  Europ. Nebenwerte 120 269.13 9400 11691 14029 82% -18% 244%
Sunares* AONDG6Y  Aktien Rohstoffe 200 103.16 5409 6060 12120 71% -63% 12,0%
FU Fonds - Multi Asset Fonds P* AOQ5MD  Mischfonds 120 10.3.16 167,02 169,77 20372 12,0% -2,0% 1,6%
AB Global Core Equity Portfolio RX A1)JJ5 Aktien Welt 65 17.3.16 187,70 20829 13.539 7,9% 19% 11,0%
db X-trackers MSCI Brazil* DBXTMR  Aktien Brasilien 500 30.6.16 26,56 3362 16810 99% -11,1% 266%
DNB Technology AOMWAN  Aktien Technologie 50 14416 298,57 342,11 17106 100%  04% 146%
Stabilitas Silber+Weissmetalle AOKFAT  Aktien Metalle 300 14416 26,34 3405 10215 60% -91% 293%
db X-trackers MSCI Japan Index ETF* DBX1MJ  Aktien Japan 300 306.16 42,06 4699 14097 83% 09% 11,7%
Mandarine Unique Small & Mid Caps Europe* ATCWBQ  Aktien Nebenwerte 8 30.6.16 1.109,20 1.107,00 8856 52% -2,7% -02%
Alger American Asset Growth Fund 986333  Aktien USA 300 26.5.16 44,15 4724 14172 8,3% 2,0% 7,0%

Fondsbestand: 161.208,05 94,6%

SIS "Ly s Mk e e

Gesamtwert: 170.367,36  100%
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