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Partners Groups Aufstieg in den SMI hinterlisst keine Liicke

Mit dem Aufstieg in den Schweizer Hauptindex schreibt Partners Group ein weiteres Kapital seiner
Erfolgsgeschichte. Die Aktie verliess deswegen unseren auf klein- und mittelkapitalisierte Firmen
fokusierten Fonds. In den «Indexabsteiger» Adecco investieren wir nicht. Die Firma hitte die hohe
Qualitit des Portfolios verwissert. Durch die Reinvestition der freigewordenen Mittel in
bestehende Kernanlagen wie PSP, Vontobel, SFS und Georg Fischer bleibt der Qualititsfokus

unverindert hoch. Portfoliomanagement bedeutet emsiges Handwerk, welches auch dieses Jahr in

einer Mehrrendite resultierte.

Indexreview: Anlass fiir Portfoliomanagement

Die Schweizer Borse SIX tiberpriift die Zusam-
mensetzung ihrer Indizes auf vierteljihrlicher
Basis. Die letzte Uberpriifung fithrte zu einer mar-
kanten Verdnderung im SPI EXTRA Index, dem
massgebenden Vergleichswert fiir klein- und mit-

telkapitalisierte Schweizer Firmen:

Partners Group, mit 6.7% ein Schwergewicht im
SPIEXTRA, verliess diesen per18. September und
stieg in den SMI Index, den Benchmark fiir gross-
kapitalisierte ~ Schweizer ~Firmen, auf. Im
Gegenzug stieg der Personaldienstleister Adecco

in den SPI EXTRA ab.

«Die durch die Verdusserung von Partners
Group freigewordenen Mittel investieren
wir in bestehende Kernanlagen. Dadurch
dnderte sich die Zusammensetzung des
Portfolios, nicht aber dessen Qualitit.
Diese bleibt unverédndert hoch.»

Partners Group: Eine Erfolgsgeschichte

Die Aktien von Partners Group waren seit Lancie-
rung unseres Fonds eine wichtige Kernanlage. Die
Aufnahme in den SMI unterstreicht die Qualitit
des umsichtigen Managements und Geschiftsmo-
dells sowie die rosigen Wachstumsaussichten des

Vermogensverwalters fiir Privatmarktanlagen.
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Die Indexanpassung veranlasste uns die Position
zu verdussert. Entsprechend verdnderte sich die
Branchenallokation des Fonds (siehe Grafik).

Adecco: Qualitativ ungeniigend

Der Personaldienstleister Adecco kimpftseit Lan-
gem mit einer gedriickten Nachfrage. Die
abnehmende Wirtschaftsdynamik und die aktu-
elle Situation um das Corona-Virus bedeuten
zusitzliche Belastungen. Wir verzichten bewusst
auf eine Investition, denn die Firma erfiillt unsere
Qualititsanforderungen nicht. Es fehlt das Ver-
trauen ins Management und die Alleinstel-
lungsmerkmale sowie die Marktstellung vermo-
gen nicht zu tberzeugen. Zudem weist das
Geschiftsmodell eine hohe Zyklizitit auf. Selbst
die scheinbar anspruchslose Bewertung dndert

nichts an unserer Entscheidung.

«Wir investieren ausschliesslich in erst-
klassige Firmen mit solider Finanzierung,
starkem Management und fiihrender
Marktstellung.»

Portfoliomanagement: Ein emsiges Handwerk

Die Veridusserung unserer Bestinde in Partners
Group ermdglichte gezielte Kédufe. Dies geschah
unter Wahrung unserer wichtigsten Anlagegrund-
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Qualititsunternehmen. Zweitens konzentrieren
wir als aktiver Investor das Fondsvermégen in 30-
40 Firmen. Schliesslich wenden wir ein striktes
Risikomanagement an. So vermeiden wir Klum-
penrisiken sowohl auf Titel- wie auch auf
Branchenebene und halten auch kleine Positionen
in erstklassigen Firmen, deren Aktienbewertung

auf den ersten Blick hoch erscheint.

Risikomanagement: Erh6hung Barry Callebaut

Ein Beispiel fur Letzteres ist der Fall des Schoko-
ladenherstellers ~ Barry  Callebaut,
Indexschwergewicht im SPI EXTRA. Wir schit-

zen die Aktien als

einem

fair bewertet ein. Dies
widerspiegelt jedoch die hohe Qualitit des Unter-
nehmens, von dessen Geschiftsmodell und
Marktstellung wir iiberzeugt sind. Wir haben un-

ser Engagement erhoht.

Reinvestition in bestehende Kernanlagen

Die Immobiliengesellschaft PSP Swiss Property
besitzt ein erstklassiges Liegenschaftsportfolio an
den besten Lagen der Schweizer Wirtschaftszen-
tren. Das Geschiftsmodell ist charakterisiert
durch einen hohen Anteil an wiederkehrenden Er-
trigen. Dennoch verloren die Aktien im Zuge der

Corona Pandemie stark an Wert. Wir finden zu

Unrecht. Der Firma sprechen wir hohe Qualitit
zu. Sie wird von einem erfahrenden Management
gefithrt und die Bilanz ist grundsolide. Wir nutzten
die tiefen Kurse fiir einen weiteren Ausbau unserer

Position.

Ein weiteres Beispiel ist die Bank Vontobel, ein
fithrender Anbieter von Vermogensverwaltung
und Asset Management. Die noch stirkere Fokus-
fihrt zu
konstanteren Ertrigen und verspricht eine im
Branchenvergleich hohe Profitabilitit. Die attrak-

sierung auf diese Kernbereiche

tive Bewertung der Aktie veranlasste uns, die

Position auszubauen.

Schliesslich haben wir die Positionen in zwei erst-
SFS und Georg

Fischer, weiter aufgestockt. Sie wurden im Zuge

klassigen Industriefirmen,

der schwachen Automobilabsitze hart abgestraft.
Wer jedoch genauer hinschaut, erkennt, dass de-
ren Abnehmerschaft breit tber zahlreiche
Branchen diversifiziert ist, was das Geschiftsmo-
dell krisenresistenter macht. Wir sind deshalb
iiberzeugt, dass beide Firmen die pandemiebe-
dingten Herausforderungen meistern und dank
ihrer starken Marktstellung optimistisch in die

Zukunft blicken konnen.

Branchenzusammensetzung des Albin Kistler Aktien Small & Mid Cap Schweiz
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Quelle: Eigene Daten und Darstellung, per 30.09.2020

B Gewichte per 30.09.2020

Rechtlicher Hinweis: Dies ist weder eine Empfehlung noch ein Angebot oder eine Aufforderung hinsichtlich Wertschriften- oder anderen Rechtsgeschiften. Historische Ren-
diteangaben sind kein verldsslicher Indikator fiir zukiinftige Ergebnisse. Wir empfehlen eine personliche Beratung durch eine qualifizierte Fachperson. Unseren ausfiihrlichen

Disclaimer finden Sie unter www.albinkistler.ch. Wir stellen diesen Thnen gerne zu - bitte kontaktieren Sie uns.



