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Wo stehen wir in der Value Landschaft?
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Distress value

Classic value – Ben Graham

Growth at a reasonable price (GARP)

Deep value – SG Value Partners

Blend – value & growth

Juristisches Verständnis

Abwicklung der Firma

Bewertung von Liquidationsmasse 

Bilanzfokus – Netto

Mechanische Suche

Sicherheitsmarge in der Bilanz

Erfolgsrechnung (P & L) im Vordergrund

Starke (und teurere) Aktiva

Geringere Preissensitivität  

Going Concern – zurück zur Normalität

Vernachlässigung 

Von der Bilanz in die Erfolgsrechnung

Wachstum als Teil des Erfolges

Erfolgsrechnung (P & L) im Vordergrund

Sicherheitsmarge spielt eine untergeordnete Rolle

Value-Stile Merkmale & Ausprägungen

Quelle: SG Value Partners AG.



Was interessiert uns?
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• Vernachlässigung durch den Markt

• Angst

• Komplexität

• Informationsmangel

«Problemfirmen»

(ungerechtfertigte) 
Abstrafung durch 

den Markt

Signifikanter 
Abschlag zum 
inneren Wert

Kaufentscheid

• «Langweilige» oder «träge» Grosskonzerne

• «Fallen Angels»

• Wetten auf das Anlagepotenzial/aktuell keine Ertragskraft 

(z.B. Abschläge auf den Nettoinventarwert, ineffiziente 

Landnutzung, Restrukturierungen/Reorganisationen usw.)

• Andere Besonderheiten

Schnäppchen

Relativ grosse, 
unbeliebte Firmen

Spezialsituationen

Quelle: SG Value Partners AG.



Acht «Wertnischen» im Portfolio
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Bereiche die aktuell einen erheblichen Abschlag 

zum inneren Wert aufweisen können:

1. Regionen

Japan, Europa

2. Sektoren

Basisindustrie/Infrastruktur, 

Zwischenprodukte und -leistungen 

ggü. Endprodukte

3. Konjukturanfälligkeit 

hoch (d.h. zyklisch)

4. Entwicklungsstand der Branche

reif

5. Marktfokussierung

breit (d.h. diversifizierte 

Geschäftsbereiche, Mischkonzerne)

6. Kapital-/Finanzierungsbedarf

hoch

7. Grösse

vornehmlich mittelständisch, einige 

grosse Unternehmen (nur selten 

«Börsenriesen»)

8. Besitzverhältnisse

konzentriert (Familienunternehmen 

oder anderer Grossaktionär)

Quelle: SG Value Partners AG.



Unser Musterportfolio
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DIES IST EINE INDIKATIVE ASSET-ALLOKATION, 
DIE SICH IM VERLAUF DER ZEIT VERÄNDERN KANN.

Quelle: SG Value Partners AG. Daten per 30.04.2021

Kennzahlen

Anzahl Positionen 80

Top 10 Positionen in %

Del Monte Pacific Ltd 4.8

Natuzzi SpA 3.9

Sherritt International Corp 3.8

RR Donnelley & Sons Co 2.3

De La Rue PLC 1.9

Kirloskar Brothers Ltd 1.9

Cresud SACIF y A 1.8

Jain Irrigation Systems Ltd 1.8

Taisei Lamick Co Ltd 1.7

KSB SE & Co KGaA 1.6

Sektorallokation in %

Industrie 26.1

Grundstoffe 14.6

Zyklische Konsumgüter 11.6

Nichtzyklische Konsumgüter 10.7

Kommunikationsdienstleistungen 9.8

Energie 7.1

Versorgungsbetriebe 6.0

Finanzen 5.2

Informationstechnologie 4.7

Immobilien 2.6

Gesundheitswesen 1.1

Cash 0.4

Länderallokation in %

Japan 17.6

Italien 13.1

USA 12.8

Frankreich 7.2

Brasilien 5.4

Vereinigtes Königreich 5.1

Philippinen 4.8

Indien 4.4

Schweiz 4.1

Andere 25.5

Marktkapitalisierung in %

Super Large Caps (> EUR 50 Mrd.) 4.5

Large Caps (EUR 10-50 Mrd.) 11.7

Mid Caps (EUR 2.5–10 Mrd.) 21.3

Small Caps (< EUR 2.5 Mrd.) 62.1



Das Fundament unseres Erfolgs

WARBURG INVEST 6

1. Mentales für den Kunden

• Individualist

• Langfristig denkend, unternehmerisch handelnd

• Gegen den Strom schwimmen können / wollen

• Affinität für das Unkonventionelle 

2. Mentales für die Manager 

• Übernahme von Verantwortung

• Unnötiger Lärm ausblenden, 

emotional ausbalanciert

• Intellektuelle Ehrlichkeit 

• Demut, sich ständig zu hinterfragen

3. Wie entstehen unsere Sicherheitsmargen

• Vernachlässigung oder Vergessenheit, Angst und Unsicherheit 

• Komplexität

• Temporäre Probleme, 

• Vermeintlicher Informationsmangel

4. Technisches – Portfoliomanagement

• Disziplin und Konsistenz 

• Gleichgewichtete Portfolios

• Opportunistisches Rebalancing

• Jedes Investment ist gleich wichtig

Quelle: SG Value Partners AG.



Das Fundament unseres Erfolgs
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Compounding
Langfristige 
Gesamtrendite

• Kontinuität
• Reinvestition
• Replikation über die Zeit

• Deklariertes Anlageziel von 
Graham & Dodd: «Sicherheit der 
Substanz und adäquater Ertrag»
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Erreichen ihrer Sparbedürfnissever

• Langfristige Partnerschaft mit dem Kunden
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w Suche & 
Beurteilung

Bewertung Auswahl
Portfolio 
Management

Kontinuierliche 
Anwendung

• Kompetenzzirkel
• Selektivität

• Discounted cash flow
• Reproduktionskosten
• Sum-of-the-parts
• Privater Marktwert

• Sicherheitsmarge
• Zusammensetzung
• Gleichgewichtung 

(keine Wetten)

• Zwingende Assets
• Effizienter Mix
• Trimmung

• Disziplin
• Konsistenz

Quelle: SG Value Partners AG.



Wertentwicklung Warburg Value Fund A per 31. Mai 2021
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WARBURG VALUE FUND A (285,33% ; 8,55%p.a.)

YTD: 28,15 %

1 Monat: 5,10 %

3 Monate: 13,92 %

6 Monate: 34,80 %

1 Jahr: 70,16 %

3 Jahre: 20,10 %

seit Auflage 23.12.2004 8,55 % p.a.

Berechnung der Wertentwicklung nach BVI-Methode, d.h. ohne Berücksichtigung des Ausgabeaufschlages. Individuelle Kosten wie
beispielsweise Gebühren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berücksichtigt und würden sich bei
Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator
für die zukünftige Wertentwicklung.

Quelle: Eigene Berechnungen



Chancen und Risiken
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Die disziplinierte Anlage in unterbewerteten

Beteiligungspapieren ermöglicht die Erwirtschaftung 

überdurchschnittlicher Renditen über lange Zeitperioden

Partizipation in Anlagemöglichkeiten abseits der

eingefahrenen Wege, d.h. in weniger bekannten Firmen

und Märkten

Die globale Ausrichtung des Fonds, ohne starre

Restriktionen wie Geographie, Sektor oder Thema zu unterstehen, 

ermöglicht die uneingeschränkte Suche nach den attraktivsten 

Anlagemöglichkeiten

Es wird aus Prinzip nicht versucht, kurzfristige

Kursschwankungen an den Börsen zu kontrollieren. Das 

Augenmerk gilt einzig und allein der Analyse des Geschäftsrisikos 

einzelner Firmen

Die Schwankungen des Fonds können höher sein als diejenigen des 

Gesamtmarktes aufgrund relativ hoher Investitionen in weniger 

liquiden Aktien sowie aufstrebenden Märkten

Als Investor in Beteiligungspapieren ist der Fonds

maßgeblich von der Entwicklung und Stabilität der

Weltwirtschaft abhängig. Im Falle einer substanziellen 

Erschütterung der Weltlage aufgrund von ökonomischen, 

regulatorischen, geopolitischen und anderen Problemen, würde 

auch der Fonds entsprechend in Mitleidenschaft gezogen werden

Chancen Risiken



WARBURG Value Fund A
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Kapitalverwaltungsgesellschaft: LRI Invest S.A.

Verwahrstelle: Euopean Depositary Bank SA

Portfoliomanager: WARBURG INVEST KAG MBH

Anteilsklasse: A

ISIN / WKN: LU0208289198 / A0DN29

Auflage: 23. Dezember 2004

Max. Ausgabeaufschlag: Bis zu 5 %

Verwaltungsvergütung: 1,75 % p.a.

Verwahrstellenvergütung: 0,10 % p.a.

Mindestanlagesumme: EUR 100,00

Erfolgsabhängige Vergütung Ja

Vertriebsvergütung: Ja, in Verwaltungsvergütung und Ausgabeaufschlag enthalten

Ertragsverwendung: thesaurierend

Gesamtkostenquote: 2,00 %

Risiko- und Ertragsprofil: 6
Kategorie-Stufen 1 – 7 vorhanden, nähere Informationen zum 
Risiko- und Ertragsprofil finden Sie in den Wesentlichen 
Anlegerinformationen (KIID) des Investmentvermögens.



Disclaimer
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Diese Ausarbeitung ist von WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH (WARBURG INVEST) erstellt worden. Sie ist nur an denjenigen als Empfänger gerichtet, dem die

Ausarbeitung willentlich von WARBURG INVEST zur Verfügung gestellt wird. Wird diese Ausarbeitung einem Kunden zur Verfügung gestellt, ist dieser allein der Empfänger, auch wenn die Ausarbeitung

einem Mitarbeiter oder Repräsentanten des Kunden übergeben wird. Der Empfänger ist nicht berechtigt, diese Ausarbeitung zu veröffentlichen oder Dritten zur Verfügung zu stellen oder Dritten zugänglich zu

machen.

Diese Ausarbeitung stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung von möglichen geschäftlichen Aktivitäten. Die in

dieser Ausarbeitung enthaltenen Informationen erheben nicht den Anspruch auf Vollständigkeit und sind daher unverbindlich. Soweit in dieser Ausarbeitung Aussagen über Preise, Zinssätze oder sonstige

Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschließlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und enthalten keine Aussage über die zukünftige Entwicklung, insbesondere nicht

hinsichtlich zukünftiger Gewinne oder Verluste. Die Inhalte dieser Information entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung. Sie können aufgrund künftiger Entwicklungen überholt sein, ohne dass

dieses Dokument geändert wurde.

Ausführliche produktspezifische Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen Verkaufsprospekt, den Wesentlichen Anlegerinformationen des Fonds (KIID) sowie dem Jahres- und ggf. Halbjahresbericht.

Diese Dokumente bilden die allein verbindliche Grundlage für den Kauf von Investmentanteilen. Sie sind kostenlos am Sitz der Kapitalverwaltungsgesellschaft (WARBURG INVEST

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH, Ferdinandstraße 75 in 20095 Hamburg) sowie bei der Verwahrstelle (M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, Ferdinandstraße 75 in 20095 Hamburg) erhältlich.

Die steuerliche Behandlung hängt von den persönlichen Verhältnissen des Anlegers ab und kann künftig Änderungen unterworfen sein. Nähere steuerliche Informationen entnehmen Sie bitte dem

Verkaufsprospekt. Personen, die Investmentanteile erwerben wollen, halten oder eine Verfügung im Hinblick auf Investmentanteile beabsichtigen, wird daher empfohlen, sich von einem Angehörigen der

steuerberatenden Berufe über die individuellen steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens oder der Veräußerungen der in dieser Unterlage beschriebenen Investmentanteile beraten zu lassen.

Etwaige Wertentwicklungen wurden nach BVI-Methode, d.h. ohne Ausgabeaufschlag, berechnet. Individuelle Kosten wie beispielsweise Gebühren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung

nicht berücksichtigt und würden sich bei Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Frühere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen Indikator für künftige

Performance dar. Die künftige Wertentwicklung hängt von vielen Faktoren wie der Entwicklung der Kapitalmärkte, den Zinssätzen und der Inflationsrate ab und kann daher nicht vorhergesagt werden.

Für Schäden, die im Zusammenhang mit der Verwendung und/oder der Verteilung dieser Ausarbeitung entstehen oder entstanden sind, übernimmt WARBURG INVEST keine Haftung.

WARBURG INVEST

Kapitalanlagegesellschaft mbH

- Geschäftsführung -


