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Kaufen mit

den Insidern

Selten haben Vorstinde so viele Aktien des
eigenen Unternehmens gehandelt wie jetzt.
Anleger konnen ihnen folgen. Aber Vorsicht!

VON TIM HOFINGHOFF

Gerhard Weber ist ein konstanter
Kaufer. Der Vorstandschef der Ger-
ry Weber AG hat in den vergange-
nen Wochen 15-Mal Aktien seines
Unternehmens im Gesamtwert von
2,5 Millionen Euro gekauft.

An den Borsen mag es abwirts
gehen, seit Anfang des Jahres hat
der Dax 20 Prozent verloren. Der
Weber-Aktienkurs war in den ver-
gangenen Monaten stark eingebro-
chen. Doch Weber kauft zu.

Nun fragen sich auch Privatanle-
ger, ob und wann der Einstieg wie-
der lohnt. Hilfreich zur Entschei-
dung kann dabei sein, das Handeln
der Insider zu analysieren. Das sind
Vorstinde, aber auch Aufsichtsrats-
mitglieder von bérsennotierten Un-
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ternehmen, die mit Aktien des eige-
nen Unternehmens handeln. Die
Strategie, legalen Insidergeschiften
(auch Directors Dealings genannt)
zu folgen, ist nicht neu, doch gerade
in Zeiten von Bérsenflaute und Fi-
nanzkrise mag sie interessant sein.
Die nétigen Daten verdffentlicht
die Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (Bafin). Es gibt
aber auch Internetanbieter wie In-
siderdaten.de oder Insider-alarm.de,
die sich auf solche Angebote speziali-
siert haben. David Ernsting von In-
sideralarm.de sagt: ,,Seit Anfang des
Jahres gibt es wesentlich mehr Kiu-
fe als Verkdufe von Insidern.” Das
zeige, dass sie daran glaubten, dass
ihre Akten unterbewertet seien.
Motto: Zukaufen in Zeiten schwa-

cher Aktienmirkte. Kiufe kénnten
aber auch ein Versuch sein, schwa-
che Kurse zu stiitzen.

Unter den Top-Kiufen der ver-
gangenen zwei Wochen rangiert auf
den Seiten von Insiderdaten.de die
Douglas Holding ganz oben: So hat
die Dr. August Oetker Finanzie-
rungs- und Beteiligungsgesellschaft
zuletzt Douglas-Aktien im Volumen
von knapp 20 Millionen Euro ge-
kauft. Inzwischen hat der Lebens-
mittelkonzern Oetker mit seiner
Douglas-Beteiligung  schon  die
Schwelle von 20 Prozent der Stimm-
rechte tberschritten. Zuvor war der
Akdenkurs der Drogeriekette wo-
chenlang gesunken. Den Tiefstand
nutzte auch Douglas-Vorstandschef
Henning Kreke und kaufte vergan-
gene Woche Anteilsscheine im
Wert von 1,5 Millionen Euro.

Kein Wunder, dass viele Anleger
solche Aktivititen des Manage-
ments als Kaufsignale deuten.
Denn die Insider, allen voran Vor-
stinde, sind eher in der Lage, das
Unternehmen gut zu beurteilen.
Und Forscher, die sich mit Insider-
aktien beschiftigen, behaupten:
Wer die Insiderdaten nutze, konne
uberdurchschnittliche Renditen er-
zielen. Es gibt auch Zertifikate, die
lediglich in solche Aktien investie-
ren, die zuletzt von Insidern ge-
kauft wurden: Sie heifien ,,S-Box In-
sider Index Zertifikat“ der Deut-
schen Bank oder ,Insider Basket
Zertifikat“ von der Commerzbank.

Doch dass die millionenschwe-
ren Insiderkdufe stets steigende
Kurse zur Folge haben, ist lingst
nicht sicher. Ein Blick auf die Wert-
entwicklung der Zertifikate zeigt:
Sie entwickeln sich nur so wie der
Dax oder sogar noch schlechter.

Und wenn Manager neu als Vor-
standschef anfangen, kaufen sie in
der Regel viele Aktien des von ih-
nen gefithrten Unternehmens. Der
Grund: Sie wollen Vertrauen ver-
breiten. Zudem zeigt das Beispiel
Oetker und Douglas, dass bei Op-
tionsausiibungen genaue Informa-
tionen fehlen. So hat die Oetker-Be-
teiligungsfirma zwar innerhalb we-
niger Tage sehr viele Douglas-Ak-
tien gekauft. Doch Oetker war zur
Abnahme der Aktien gezwungen.
Hinzu kommt: ,Diese Kurse lagen
deutlich tber den derzeitigen Bor-
senkursen®, sagt Ernsting. ,Es
bleibt unklar, welche Strategie da-
hintersteckt.”

Doch nicht nur Zukiufe sind in-
teressant. Ebenso zeigt sich anhand
der Insiderdaten, wer sich von den
Anteilen trennt. Beispiel Deutsche
Bank: In den vergangenen Tagen
kam es zu zwei grofieren Insiderver-
kiufen: Anshu Jain, der das Invest-
mentbanking leitet, trennte sich
von Aktien im Wert von 7,2 Millio-
nen Euro. Und Pierre de Weck, zu-
standig fir das private Vermdgens-
management, verkaufte im Wert
von 1,7 Millionen Euro. Jeder In-
sider mag seine eigenen Griinde
fir den Verkauf haben, wichtig
aber ist der Trend: Wihrend In-
sider von anderen Banken schon
lingst wieder Aktien ihres Unter-
nehmens ordern, sind die Insider
der Deutschen Bank pessimistisch.
Ernsting: ,In den vergangenen 200
Tagen hat keiner von ihnen eigene
Aktien zugekauft.“

.

Marco Brockbaus baben wir im Restaurant Knoblauch in Frankfurt getroffen.

Lunch mit der Sonntagszeitung: Marco Brockbaus, Brockbaus Private Equity

Von den Rothschilds zu Private Equity

Vor acht Jahren hat sich Marco Brockhaus
selbstindig gemacht. Beim Essen erzihlt er, wie

er 180 Millionen Euro eingesammelt hat. Und
was er damit vor hat. Von Tim Hofinghoff

Keine Frage, der Mann hat ent-
spannte Zeiten hinter sich. Jeden-
falls prisentiert sich Marco Brock-
haus gut gebriunt und gut erholt.
Er berichtet von zwei Wochen
Mallorca: Finca gemietet, Freunde
eingeladen, ,die Seele baumeln las-
sen“. Und Geburtstag gefeiert hat
er auf der Insel auch: ,Ich bin gera-
de 40 geworden.”

Wir treffen Marco Brockhaus
zum Mittagessen im Knoblauch,
einem franzosischen Restaurant
im Frankfurter Stadtteil Westend.
Der Laden liegt unscheinbar hin-
ter Kirschlorbeerhecken, innen ist
er klein und eher bieder: Nur zwei
Réume gibt es, an den Wiinden ist
dunkles Holz. Das Knoblauch ist
nicht nur bei Bankern sehr be-
liebt. Eine internationale Anwalts-
kanzlei soll hier auch zu Bewer-
bungsgesprichen einladen.

Brockhaus, der Name klingt
nach Lexika. Marco Brockhaus er-
zahlt, dass er 6fter auf den promi-
nenten Namen angesprochen wer-
de, doch verwandt sei er mit den
Verlagsleuten nur um einige
Ecken. Es sind also sehr entfernte
Verwandte. Zumal er auch nicht
im Verlagsgeschift, sondern ein
Private-Equity-Investor ist. Vor
acht Jahren hat er sich in Frank-
furt selbstindig gemacht.

Das Geschiftsmodell, kurzge-
fasst, funktioniert so: Er sammelt
Geld von Investoren ein, fullt ei-
nen Fonds, kauft Unternehmen
oder beteiligt sich an ihnen. Das

geschieht - wie bei Private Equity
ublich - auch mit Krediten. Nach
einigen Jahren verkauft er wieder,
Ziel ist eine gute Rendite.

Aber zuriick zum Essen: Wir
wihlen Gazpacho als Vorspeise.
Dann Kalbsbrust auf Kartoffel-
piree. Dazu bestellen wir Wasser.
Heif} ist es im Knoblauch, der Ven-
tilator Gber der Eingangstiir kann
die Hitze nicht vertreiben. Es sind
eben Sommerzeiten. Das bedeutet
wohl auch, dass die Geschifte von
Brockhaus eher ruhig verlaufen.
Nein, sagt Brockhaus. Besonders
bei Transaktionen unterhalb der
Marke von 100 Millionen Euro
»boomt es momentan unglaub-
lich“. Na klar, denkt man gleich:
Die Antwort war erwartbar. Was
soll ein Firmenkiufer und Beteili-
gungsmanager wie Brockhaus
auch berichten? Alles Flaute?

Doch Brockhaus setzt erneut an:
»Es ist wirklich so“, sagt er. Seit
zwoOlf Jahren sei er im Geschift,
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Solange der Sommer hilt, bleibt das
Gazpacho auf der Speisekarte.

Das grofie Putzen nach der Party

Wischeberge im
Schlafzimmer, Chaos in
der Kiche: Ein Anruf
beim Reinigungsdienst
sorgt fur Ordnung.

VON MATHIAS PEER

Das kleine Wunder dauert nur we-
nige Stunden. Noch am Morgen
nach der Geburtstagsfeier versinkt
die Wohnung in schmutzigem Ge-
schirr und leeren Weinflaschen -
schon am Nachmittag ist sie wie-
der so sauber wie frisch nach dem
Friihjahrsputz.

Die Flecken im Teppich sind
verschwunden, die Gliser gespiilt
und die Hemden im Kleider-
schrank sogar nach Farben sor-
tiert. Wihrend das Geburtstags-

kind schon in der Arbeit ist, hat
ein professioneller Reinigungsser-
vice die Partytiberreste wieder weg-
gefegt.

Sechseinhalb Stunden verwen-
den die Deutschen laut einer Un-
tersuchung des Statistischen Bun-
desamtes pro Woche fiir den Woh-
nungsputz. Wenn es im Beruf mal
gerade zu stressig ist oder eine pri-
vate Feier etwas grofiere Dreckspu-
ren hinterlassen hat, fehlt oft diese
Zeit zum grundlichen Sauberma-
chen.

Wer nur zu speziellen Anldssen
Hilfe im Haushalt benétigt, muss
dafiir keine eigene Putzfrau einstel-
len. In vielen Grofistidten bieten
Reinigungsunternehmen auch
Putzkolonnen fiir den einmaligen
Einsatz an. Die Haushaltshilfen
sind kurzfristig buchbar - und ma-
chen meist nicht nur die Wohnung

sauber, sondern waschen auch die
Wische oder versorgen die Haus-
tiere.

Das Angebot ist sinnvoll aus
Sicht der Dienstleister: Mit Privat-
haushalten konnen die Reinigungs-
unternehmen nur schwer Geld ver-
dienen - sie werden von Schwarzar-
beiterinnen unterboten. Mit Spezi-
alangeboten wie dem grofien Party-
putz rechnen sie sich bessere Chan-
cen aus.

Das Miinchner Unternehmen
Happymaids hat sich als eines der
ersten auf den ,,Putzservice on de-
mand* spezialisiert. ,,Als mich mei-
ne Frau verlassen hatte, suchte ich
nach jemandem, den ich nur gele-
gentlich zum Aufrdumen bestellen
konnte*, sagt Firmengriinder Hel-
mut Schwind. Weil er nicht fiindig
wurde, grindete er den Dienst zu-
sammen mit einer Freundin ein-

fach selbst. Mittlerweile arbeiten
in seiner Firma rund 50 Reini-
gungskrifte in Minchen, Dresden,
Hannover und dem Ruhrgebiet.
‘Wenn alles nach Plan liuft, soll in
den nichsten Monaten auch Kéln
als  Standort  dazukommen.
Schwinds Kunden missen keine
dauerhafte Vertragsbindung einge-
hen: Die Reinigungskrifte putzen
je nach Bedarf und sind innerhalb
von 24 Stunden einsatzbereit.

Die Basisreinigung einer 5o
Quadratmeter grofien Wohnung
kostet 59 Euro. Die Komplettreini-
gung gibt es fiir 120 Euro. Fir die-
sen Preis werden zusitzlich etwa
auch Backofen und Kiihlschrank
geputzt oder der Kalk von den Ba-
dezimmerflieflen entfernt. Jeder
zusiatzliche Quadratmeter kostet
1,30 Euro in der Basis- und 2,50
Euro in der Komplettvariante. Auf

,und ich habe noch niemals zuvor
erlebt, dass so viele Firmen zum
Verkauf stehen.“ Als habe ,je-
mand auf einen Knopf gedriicke,
auf dem steht: Mittelstand zu ver-
kaufen®.

Da mag die Finanzkrise noch
so viel Unheil angerichtet haben
und dem Geschift der Private-
Equity-Branche einen Dimpfer
verpasst haben, Brockhaus sagt:
,Die Verkaufswelle hat im Febru-
ar begonnen, und sie rollt weiter.“
Und: ,Wir investieren in Techno-
logiefithrer im Mittelstand.“ Das
sind Automobilzulieferer, auch Fir-
men in der Medizintechnik. Oder
Maschinenbauer. Brockhaus st
auch bei dem Computerspiele-Ver-
triebler CDV Software Entertain-
ment eingestiegen. Andere Na-
men oder wer sonst noch auf der
Kaufliste steht, mag er aber nicht
verraten. Seine Transaktionen lie-
gen zwischen 20 und 120 Millio-
nen Euro - mit Eigenkapitalein-
satz von 5 bis 25 Millionen Euro.
Das sei ein Geschift, das trotz Fi-
nanzkrise immer noch funktionie-
re, versichert Brockhaus. Auch
Banken wiirden fiir diese Nische
weiterhin Geld fiir kreditfinanzier-
te Ubernahmen bereitstellen.

Gut, die Konjunktur, die sorgt
ihn schon ein wenig. Zwar sinken
im Abschwung auch die Preise fir
weitere Zukaufe, und ,,wir konnen
glinstiger investieren“. Doch die
gekauften Unternehmen haben es
auch schwerer, ihre Wachstums-
ziele zu erreichen. Und damit
wird es auch viel hirter, die Pri-
vate-Equity-Eigner mit hohen
Renditen zu begliicken.

Brockhaus erzahlt, dass er aus ei-
ner mittelstindisch geprigten Un-
ternehmensfamilie stammt. Der

Waunsch biigeln die Happymaids
auch die Wische oder kaufen Le-
bensmittel im Supermarkt ein.

Ahnliche Dienste gibt es mittler-
weile in fast allen grofien Ballungs-
gebieten: In Berlin etwa wischt
und wienert ,,CallACleaner.com®.
Das Unternehmen verlangt 21,50
Euro brutto in der Stunde und
kann die Auftrige in der Regel be-
reits am Tag nach der Bestellung
erledigen.

Die Putzdienste sind auch ein-
zeln buchbar: Herd- und Backofen
macht der Anbieter ab 38 Euro sau-
ber, Polstermdbel kosten 30 Euro.
Den Wohnungsschlissel bringen
die Reinigungskrifte nach dem
Saubermachen auch im Biiro des
Kunden vorbei.

Im gesamten Rhein-Main-Ge-
biet arbeiten die ,Guten Geister*
(www.gutegeister.net). Fir einen

Familie im Siegerland gehorte ein
Automobilzulieferbetrieb, den sie
aber vor einigen Jahren verkaufte.
Selbst dort einzusteigen, das stand
fir Brockhaus also nicht zur De-
batte. Er hat Betriebswirtschafts-
lehre in Wiirzburg studiert. Nach
Praktika bei Unternehmen wie
BMW war ihm aber bald bewusst,
»dass ich nicht in einem Konzern
arbeiten will“. Mit welcher Idee er
sich jedoch einmal selbstindig ma-
chen wirde, das war ihm damals
noch nicht klar gewesen. Nur: Das
Private-Equity-Geschift  reizte
ihn bereits wihrend des Studiums.

1995, nach dem Diplom, fing
Brockhaus bei der Investment-
bank Rothschild in Frankfurt an.
1997 wechselte er zu dem Private-
Equity-Haus 3i. Dort hat er so
ziemlich alles gemacht: von Start-
up-Finanzierung bis zur eigenen
Transaktion. ,Es war wie ein Col-
lege zur Private-Equity-Ausbil-
dung.“ Im Jahr 2000 machte er
sich selbstindig, er wollte sein ei-
gener Herr sein. ,Riumlich und
beruflich habe ich mich in den ver-
gangenen 13 Jahren nur in einem
Radius von 800 Metern verin-
dert.“ Damals, Mitte der goer,
habe er noch geglaubt, nach drei
Jahren aus Frankfurt weg zu sein,
vielleicht ~ Richtung  London.
Doch nun ist er immer noch am
Main und lebt mit seiner Familie
im Taunus.

Wenn er Menschen, die wenig
von seiner Branche verstehen, er-
kldren soll, was er genau macht,
dann witzelt er: ,,Ich bin ein Gras-
hiipfer.“ Das hort sich niedlich an,
aber so kann er die bisweilen nega-
tive Heuschrecken-Debatte locker
umschiffen. Er spielt aber auch
ein wenig auf die Grofie seiner Fir-

Putzen auf Bestellung
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ma an: Brockhaus hat funf Invest-
mentspezialisten, es ist also ein Mi-
nianbieter und kein Vergleich zu
Branchengrofien wie KKR oder
Blackstone, die 60 Milliarden Dol-
lar und mehr verwalten.
Brockhaus fithrt zwei Fonds mit
einem Volumen von 180 Millionen
Euro. Als er den ersten Fonds star-

Speisekarte

Gazpacho mit
gebratener Wassermelone

Kalbsbrust
auf Kartoffelpiiree

Vanilleeis

tete, war das mitten im New-Eco-
nomy-Boom: 50 Millionen Euro
sammelte er ein. Als die Market-
blase platzte, ,war ich glicklich,
bisher wenig investiert zu haben®.
Wias seinen zweiten, neuen Fonds
angeht, ist er nun ,in der reinen
Investmentphase“.  Das  heifit,
Brockhaus tingelt durchs Land,
um sich Unternehmen anzuschau-
en. Gestern war er in Bayern.
Mehr will er nicht verraten.

Das Geld fur den Fonds und sei-
ne Einkaufstour kommt zu 95 Pro-
zent von institutionellen Anlegern
(wie etwa der KfW-Bank oder der
Anlagefirma LGT Capital Part-
ners). Den Rest liefern Familien-
unternehmen oder auch Privatleu-
te. Zum Nachtisch erzihlt Brock-
haus, dass er mit seinem ersten
Fonds eine Rendite von 30 Pro-
zent pro Jahr erzielt habe. Das wer-
den seine Anleger wohl nun wie-
der erwarten. Trotz Konjunkturab-
schwung.

Einmaleinsatz ihrer Mitarbeiter
verlangt Firmen-Inhaberin Inga
Kimpel 35 Euro pro Stunde zuziig-
lich einer Pauschale von zehn
Euro fiir die Anfahrtskosten.

Die Ausgaben fir den Reini-
gungsservice sind steuerlich als
yhaushaltsnahe Dienstleistung® ab-
setzbar. 20 Prozent der Kosten kon-
nen bis zu einer Hochstgrenze von
3000 Euro steuerlich geltend ge-
macht werden. Damit kann sich
die Einkommensteuer um bis zu
600 Euro pro Jahr reduzieren.

Nichtsdestotrotz  bleiben  die
Putzdienste auf Abruf Luxus: Eine
Komplettreinigung inklusive Fens-
terputzen und Bodenreinigung kos-
tet bei allen Anbietern mehrere
hundert Euro. Aber der grofie
Wohnungsputz nach der Geburts-
tagsfeier ist ja auch hochstens ein-
mal im Jahr notwendig.




