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Ein «Ritter der Kleinaktionare»

ZUG Peter Lehner gehért zu

den erfolgreichsten Fondsma-
nagern der Schweiz. Jetzt hat
er sein Portfolio seinem Nach-
folger ubergeben — ganz lasst
der Borsenprofi aber nicht los.

ERNST MEIER
ernst.meier@zugerzeitung.ch

Kleinanleger und der Werkplatz
Schweiz liegen ihm am Herzen: Fonds-
verwalter Peter Lehner aus Zug inves-
tierte in den vergangenen 16 Jahren das
ihm anvertraute Geld ausschliesslich in
heimische Firmen und setzte sich fiir
Tausende Sparer und Kleinaktionére
ein — notfalls sogar vor Gericht (siehe
Box). Sein Fonds Saraselect gehort zu
den erfolgreichsten seiner Art. Die Per-
formance darf sich sehen lassen: Seit
dem Start im Januar 1996 legte Sara-
select per Ende August um durch-
schnittlich 8,6 Prozent pro Jahr zu.
Damit tibertrifft Lehner sogar die ame-
rikanische Investmentlegende Warren
Buffet. Dessen Gesellschaft Berkshire
Hathaway verzeichnet im gleichen Zeit-
raum eine jihrliche Zunahme von
8,2 Prozent in US-Dollar.

Keine Banken und Versicherungen

Was ist Lehners Erfolgsrezept? «Wir
investieren nur in Unternehmen, deren
Geschiftsmodelle klar verstidndlich sind
—Firmen, die einen Mehrwert schaffen»,
fasst er seine Anlagestrategie zusam-
men und ergédnzt: «Wir sind langfristige
Investoren und keine Spekulanten, die
nur auf einen schnellen Gewinn aus
sind.» Gewisse Sektoren und Gesell-
schaften meide er bewusst, so zum
Beispiel Finanzunternehmen. Lehner:
«Die Wirtschaft ist <overbanked. Die
Finanzkrise hat es an den Tag gebracht:
Die Geschiftsmodelle von Banken und
Versicherungen sind zu undurchsichtig.
Die das volle Risiko tragenden Aktionére
erhalten, falls eine Wertschopfung da
ist, nur einen verschwindend kleinen
Teil des Gewinns, da vorher die Bank-
manager tiber Boni den Grossteil fiir
sich beanspruchen. Ausserdem werden
Produkte kreiert und Gewinne ausge-
wiesen, die von aussen nicht nachvoll-
ziehbar sind.» Auch von Biotechfirmen
lasst er die Finger («das Risiko eines
Totalausfalls ist zu gross»), Beteiligun-
gen an Immobilienunternehmen findet
man ebenfalls nicht im Fonds Saraselect
(«Immobilien sind bei den meisten
Anlegern eine eigene Anlageklasse»),
und Stromversorger ldsst er auch draus-
sen («die politischen Risiken sind zu
gross»).

Vielmehr gefallen Peter Lehner «soli-
de Schweizer Unternehmen aus dem
Nebenwertebereich», sogenannte KMU
— in der Anlegersprache Small- und

Mid-Caps genannt (borsenkotierte Fir-
men mit einem Umsatz von weniger als
1 Milliarde Franken). Die wichtigsten
Positionen von Saraselect sind denn
auch Anteile von Unternehmen wie
dem Zuger Schraubenhéndler Bossard,
dem Prizisionsgerdtehersteller Lem,
dem Landmaschinenproduzenten Bu-
cher, dem Fleischverarbeiter Bell oder

«Man darf sich von
kurzfristigen Zyklen
nicht beunruhigen
lassen.»

PETER LEHNER,
FONDSMANAGER

dem Urner Industriezulieferer Datwyler.
«Die Produkte dieser Firmen sind auf
den Weltmarkten sehr gefragt. Sie ste-
hen fiir Schweizer Qualitdt und Prazi-
sionsarbeit», erzdhlt Lehner begeistert
und présentiert auch gleich ein Beispiel
dazu. Er eilt zur Kaffeemaschine und
kommt mit einer Nespresso-Kapsel zu-

Haben sich auf kleine Schweizer Unternehmen
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spezialisiert: Peter Lehner (stehend) und sein Nachfolger

riick. «Sehen Sie die Abdichtung zwi-
schen dem Deckel und dem Kaffee-
behilter», fragt er? «Das ist eine Silikon-
Dichtung, die Détwyler in Altdorf her-
stellt, und zwar fiir die gesamte Produk-
tion von Nestlé.» Das Verfahren zur
Abdichtung sei sogar patentiert -
«Schweizer Know-how und Qualitét fiir
den schnell wachsenden Kapselmarkt».

Fonds mit 721 Millionen Franken

Peter Lehner hat sich bewusst auf Ne-
benwerte spezialisiert und hélt in sei-
nem Fonds iiber 90 Prozent an Schwei-
zer Small- und Mid-Caps. «Das Gewinn-
wachstum bei ausgewihlten Nebenwer-
ten ist grosser als bei Blue Chips», weiss
Lehner. Die Positionen in seinem Fonds
bewirtschaftet er aktiv, das heisst, es
wird je nach Performance laufend dazu-
gekauft oder abgebaut, «wobei keine
Position mehr als 10 Prozent des Fonds-
vermogens iibersteigen darf».

Als Lehner 1996 seinen Fonds starte-
te, verwaltete er 65 Millionen Franken,
Mitte 2011 sind es 721,2 Millionen
Franken. Von verlustreichen Jahren
blieb aber auch Saraselect nicht ver-
schont. In den Borsenkrisen 2001 und
2002 verzeichnete der Fonds empfindli-
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che Verluste (minus 22 und minus
17 Prozent). Ganz schlimm ging es auch
2008 runter: minus 51 Prozent. Davon
will sich Peter Lehner aber nicht zu sehr
beunruhigen lassen. «In solchen Krisen
kommt es zu Ubertreibungen. Man darf
sich von kurzfristigen Zyklen nicht
beunruhigen lassen.» Wichtig sei, dass
die Performance tiber einen langerfristi-
gen Zeitraum von zwei bis drei Jahren
stimme. Denn die Industrie richte sich
nicht an Kalenderjahre, sondern an
Wirtschaftszyklen. Ein antizyklisches
Verhalten, das heisst: Kaufen im Ab-
schwung und Verkaufen bei Ubertrei-
bungen nach oben garantieren einen
sicheren langfristigen Erfolg.

Generationenwechsel

Nach 16 Jahren ilibergab Peter Lehner
im Juli die Verantwortung fiir seinen
Fonds dem Okonomen Marc Possa (46).
«Im Sinne einer zukunftsfahigen Nach-
folgeregelung war es Zeit, dass jemand
Jiingeres die Fiihrung iibernimmt», sagt
der 72-Jahrige. Marc Possa hat Lehner
vor einigen Jahren bei Gesellschaftspra-
sentationen kennen gelernt. Er war
damals fiir die langfristige Anlage von
Bankvermogen in Schweizer Neben-

hort auf

Notfalls vor Gericht

STREITFALLE eme. «Kampfer fiir die
Gleichberechtigung von Aktiona-
ren», nannte ihn die «Finanz und
Wirtschaft», als «Anwalt der Klein-
anleger» bezeichnete ihn jungst
die «Weltwoche». Peter Lehner
setzt sich immer wieder aktiv flr
die Anliegen seiner Geldgeber ein.
So bei der Ubernahme des Gipfeli-
Konzerns Hiestand durch die iri-
sche IAWS (heute: Aryzta). Weil
durch den Zusammenschluss 2008
der Grossaktionar Lion Capital fir
seinen Hiestand-Anteil 18 Prozent
mehr erhielt als die anderen Teilha-
ber, argerte sich Lehner. Er vertrat
5 Prozent der Hiestand-Aktionare:
«Das ist eine klare Schlechterbe-
handlung, welche bei einer Fusion
nicht korrekt ist.» Der Fall liegt jetzt
beim Handelsgericht und konnte
beim Bundesgericht enden.

Beim Schraubenhandler Bossard
bewirkte der Fondsmanager, dass
ein Vertreter der Inhaberaktionare
in den Verwaltungsrat gewahlt
wurde, und beim Sanitarspezialist
Geberit wehrte er sich gegen das
Doppelmandat CEO/Verwaltungs-
ratsprasident. Neben dem Hie-
stand-Fall ist auch Lehners Einspra-
che gegen die Ubernahme der
Firma Quadrant durch Mitsubishi
noch offen. Lehners Kommentar
zu den Fallen: «Ich sehe mich als
aktiven Investor, der gegen Fehl-
verhalten auch juristisch vorgeht.»

werte zustdndig. «In Sachen Aktienan-
lage denken wir gleich», sagt Marc
Possa, der an der Uni Ziirich Wirtschaft
studiert hat und seit 20 Jahren im
Anlagegeschift tétig ist.

An der Strategie von Saraselect werde
sich deshalb nichts #ndern. Possa:
«Trotz der aktuell schwierigen Lage an
den Finanzmaérkten sehe ich weiterhin
gute Chancen fiir Schweizer Indus-
trieunternehmen, die dank Innovation,
Qualitdt und einer breiten Produktepa-
lette erfolgreich fiir den Weltmarkt ar-
beiten.» Gerade im Bereich erneuerbare
Energien glaubt er an eine gute Zukunft
fiir Schweizer Industriefirmen. Ganz auf
das Wissen und die Erfahrung seines
erfolgreichen Vorgingers muss Possa
aber nicht verzichten. Denn ganz loslas-
sen will Anlagespezialist Lehner doch
nicht. «Ich werde weiterhin fiir Sara-
select das machen, was ich am liebsten
tue: Unternehmen und deren Bewer-
tungen analysieren und den direkten
Kontakt zum Management suchen. Die
Verantwortung und die Entscheide tiber
Kauf oder Verkauf, die {iberlasse ich
aber kiinftig meinem Nachfolger.» Er-
folgreiches Investieren erfordere unge-
teilte Entscheidungskompetenz.

NACHRICHTEN

Pensionierung bei
den Wasserwerken

ZUG red. Diesen Monat wird Alois
Aschwanden, Mitarbeiter im Tech-
nischen Dienst und Administration
in Hochdorf, nach 39 Dienstjahren
bei der WWZ Energie AG in den
wohlverdienten Ruhestand treten.
Fiir den neuen Lebensabschnitt
wiinschen wir ihm alles Gute und
vor allem auch Gesundheit.

ANLASSE
Mystik und Alltag

ZUG red. Heute Dienstag um 20
Uhr 14dt die Citykirche Zug zu einer
Lesung mit dem Autor und Radio-
moderator Lorenz Marti in der refor-
mierten Kirche, Zug, ein. Diese Ver-
anstaltung wird zusammen mit der
Pfarrei St. Johannes, Zug, organisiert.
Sie feiert in diesem Jahr unter dem
Motto «mittendrin» ihr 40-Jahr-Jubi-
ldaum und begibt sich fiir diese Ver-
anstaltung mitten in die Stadt.

Ein neues

ZUG TOURISMUS Ob alte
Hasen oder Neuburger — Eltern
in Zug haben es nun leichter,
ihren Kindern jeden Tag etwas
Neues zu bieten.

«Maaaaami, was machen wir heute?»
Wer seinen Sprosslingen auf diese Frage
nicht immer die gleichen Antworten
geben mochte, kann sich nun auf
einem neuen Internetportal inspirieren
lassen. Zug Tourismus hat in Zusam-
menarbeit mit der Jungen Wirtschafts-
kammer Zug und der Guidle AG seinen
Internetauftritt den Bediirfnissen un-
ternehmungslustiger Familien im Kan-
ton angepasst. «Das Angebot fiir Kinder
und Eltern ist gross, aber bisher war es
schwierig, sich im Internet dariiber zu
informieren», sagt Urs Raschle, der
Geschiftsfithrer von Zug Tourismus,
«hier gibts nun alles auf einen Blick.»

Laufende Aktualisierung

Die fiinf Rubriken «Restaurants», «Aus-
fltige», «Kindergeburtstag», «Spielplat-
ze» und «Events» vereinen niitzliche
Informationen und Vorschlédge fiir Fa-

Portal inspiriert Familien

milienaktivitdten, die ausserdem nach
Gemeinden sortiert abrufbar sind.
Beim Schmokern in den {iiber 250
Vorschldgen stosst man etwa auf «Phi-
losophieren mit Kindern in der Burg
Zug», den «Kinderspielplatz Usseregg»
in Walchwil oder den «Bidrenlauf in
Cham», bei dem man sowohl Wissens-
wertes {iber geschichtstrachtige Orte
der Gemeinde lernt als auch durch die
Beantwortung von elf tiber den Par-
cours verteilten Fragen an einem Wett-
bewerb teilnehmen kann.
Veranstaltungshinweise sollen stetig
aktualisiert werden, erkldart Roger
Wechsler von Guidle zum Konzept der
Homepage. Veranstalter wie Museen
und Vereine sind angehalten, ihre An-
gebote Zug Tourismus mitzuteilen und
so fiir eine mdglichst breite Abdeckung
an Informationen fiir die Nutzer zu
sorgen. Diese konnen die gefundenen
Events und Pldtze per Twitter und
Facebook weiterempfehlen. Restau-
rants wurden mit Hilfe eines standardi-
sierten Fragebogens auf ihre Familien-
freundlichkeit hin untersucht. Die Ru-
brik «Kindergeburtstage» vereint Kom-
plettpakete und simple Losungen wie
mietbare Rdume oder auch die Kon-
taktdaten von Clowns und Zauberern.

Odine Rigert tobt sich auf dem
Spielplatz Siehbach in Zug aus.
Archivbild Stefan Kaiser

Zug muss familienfreundlich sein

Die Initiative, das Online-Angebot fiir
Eltern zu verbessern, kam von der
Jungen Wirtschaftskammer. «Ein famili-
enfreundliches Klima erhoht auch Zugs
Attraktivitdt als Wirtschaftsstandort»,
sagt Severin Kniisel, dem die Férderung
sozialer Projekte ein wichtiges Anliegen
ist. «Zug hat viel zu bieten fiir Fachkraf-
te aus der Schweiz und aus dem
Ausland, die hier zur Arbeit kommen»,
sagt auch sein Kollege Marc Speck,
«man darf dabei nicht vergessen, dass
diese Leute meist eine Familie mitbrin-
gen, die sich hier ebenfalls wohl fithlen
mochte.» Besonders wichtig seien In-
ternetdienstleistungen daher fiir die
vielen internationalen Expats, die sich
in Zug ansiedeln. Die englische Uber-
setzung der Seite beschrankt sich aller-
dings auf das Menti, wiahrend die rein
deutschen Beschreibungen der Aus-
flugsziele einigen der besagten Expats
Miihe bereiten dirften. «Dafiir haben
wir iberall Bilder eingefiigt», meint
Raschle, «die sprechen fiir sich.»

SARAH SCHLUTER

redaktion@zugerzeitung.ch
HINWEIS

» Das Portal ist abrufbar unter «Service» und
«Familienfiihrer» auf www.zug-tourismus.ch <«




