
“Risk is not inherent in an investment; it is 
always relative to the price paid.“  

- Seth Klarman 

ProfitlichSchmidlin Fonds UI 



ProfitlichSchmidlin AG 

Wir stellen uns vor 



Nicolas Schmidlin (Jg. 1988) 
Vorstand der ProfitlichSchmidlin AG 

•  Goethe Universität Frankfurt, BSc in 
Wirtschaftswissenschaften  

•  Cass Business School (London), MSc in 
Investment Management 

•  Beratertätigkeit für die Steubing AG 
•  Geschäftsführer der Long-Term Investments 

Profitlich & Schmidlin GbR (2009-2014) 

ProfitlichSchmidlin AG 

Vorstand & Gründer 



Aktien 

Anleihen Derivate 

Der Fonds strebt die Erzielung einer 
hohen absoluten Rendite unter 
Eingrenzung der fundamentalen 

Risiken an. 

ProfitlichSchmidlin AG 

Unser Ziel 

Kasse 

Bewertungs-
getriebene 
Auswahl auf  
Einzeltitelebene 



•  Langfristig & wertorientiert 
•  Bottom-Up Auswahl, tiefgehende Fundamentalanalyse 
•  Sicherheitsmarge und das Vorhandensein von Werttreibern reduzieren das Risiko 

•  Opportunistischer  Ansatz  
•  Marktunabhängige, kurz- bis mittelfristige Investitionen 

Aktien 

•  Investitionen in Sondersituationen mit unkorrelierten Werttreibern: 
•  Hybridkapital von Finanzinstituten 
•  Sondersituationen Unternehmensanleihen 
•  Staatsanleihen Restrukturierungen 

Anleihen 

•  Derivate zu Absicherungszwecken 
•  In Einzelfällen bewertungsgetriebene Investitionen  

Derivate 

•  Kasse als strategische Option 

Kasse 

Investmentprozess 

Asset Allokation: Flexibel und Bewertungsgetrieben 



Buffett: “Learn about every company in the United States that 
has publicly traded securities.” 

Journalist: “But there are 27,000 public companies.” 

Buffett: “Well, start with the A’s.” 

Investmentprozess Aktien 

Aktienauswahl 



Sämtliche börsennotierte Unternehmen, Europafokus  
(„Chaos-Auswahl“) 

Eingrenzung durch unseren Kompetenzbereich 

Quantitative Voranalyse 

Identifikation von 
Alleinstellungsmerkmal und 

Katalysatoren 

Unternehmens 
-analyse 

Investmentprozess Aktien 

Aktienauswahl 



•  Tiefgehender Analyseprozess: 
•  Quantitativ: Cashflow-Fokus, starke Margen, niedrige Verschuldung 
•  Qualitativ: Wettbewerbsanalyse, Incentivierung des Managements, 

Identifizierung der Werttreiber 
•  Preisdisziplin: Hohe geforderte Sicherheitsmarge & Fokus auf 

spezifische Werttreiber 
•  Diversifikation: Konzentriert, abhängig von Sicherheitsmarge und 

fundamentalem Risiko 
•  Anlagehorizont: Langfristig     

Bewertungsorientiert 

•  Insbesondere Kapitalmarkttransaktionen führen häufig zu 
Sondersituationen welche zu einem günstigen Chancen-/Risiken 
Verhältnis führen 

•  Preisdisziplin: Marktunabhängige Werttreiber sind wichtiger als eine 
absolute Unterbewertung 

•  Diversifikation: Einzelfallabhängig 
•  Anlagehorizont: Kurz- bis mittelfristig  

Opportunistisch 

Investmentprozess Aktien 

Bewertungsorientiert & Opportunistisch  

•  Sicherheitsmarge 
•  langfristige   
_Werttreiber 
•  Kompetenzbereich 
•  Business Owner 

•  Kapitalerhöhungen 
•  Spin-offs 
•  Übernahmen 
•  Aktionärsstruktur 
•  Rückkäufe 



Gerry Weber International AG 

Werttreiber: Retail Expansion 
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Großhandel Einzelhandel 

Quelle: Geschäftsberichte, eigenes Research 



•  In der Krise zahlreiche rechtlich zweifelhafte Gläubigerbehandlungen - 
Nachwirkung bis heute 

•  Basel III und Solvency II als strukturelle und komplexe Werttreiber 
•  Wertpapiere mit nominell unendlicher Laufzeit müssen vorzeitig 

zurückgezahlt und durch adäquate Papiere ersetzte werden 

Hybridkapital von Finanzinstituten 

•  Europa: Eurokrise eröffnet neue Opportunitäten, um von 
Prospektbesonderheiten und politischen Begebenheiten zu profitieren 

•  Südamerika: Insbesondere in Argentinien durch langwierigen 
Umstrukturierungsprozess Marktineffizienzen durch komplexe 
Strukturen 

Staatsanleihen Restrukturierungen 

•  Einzelfallabhängige Sondersituationen 
•  Regelmäßig bedingt durch Kapitalmarkttransaktionen 

Sondersituationen Unternehmensanleihen 

Investmentprozess Anleihen 

Fokus auf Sondersituationen 

•  Pull to Par 
•  Tender offer 
•  Restrukturierungen 
•  Rechtliche Aspekte 

•  Foreign law 
•  GDP Kicker 
•  Staatsgarantien 
•  Gebietskörperschaft 

•  Put/Call-Rechte 
•  Debt/Equity Swap 
•  Besicherungen 
•  Übernahmen 



          Kurzfristig                          Mittelfristig                         Langfristig  

Kapitalmarkt  
Transaktionen 

Regulatorische & 
rechtliche 
Sondersituationen 

Unternehmensanleihen 

Bankhybridkapital: Basel 
III & Solvency II Staatsanleihen 

Investmentprozess Anleihen 

Kategorisierung von Sondersituationen 



HT1 Funding GmbH (2017/unb.) 

Sondersituation: Komplexe Anleihenbedingungen 

Quelle: Geschäftsberichte, eigenes Research 



Griechenland CHF (2013) 

Sondersituation: Foreign Governing Law 

Quelle: eigenes Research 



ProfitlichSchmidlin AG 

ProfitlichSchmidlin Fonds UI 

Fondsname ProfitlichSchmidlin Fonds UI 

Fondsberater ProfitlichSchmidlin AG 

KVG Universal-Investment-Gesellschaft mbH 

Haftungsdach BN & Partners Capital AG 

Verwahrstelle Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG 

Fondsprofil Mischfonds (Aktien/Anleihen/Derivate/Kasse; 0-100%) 

Anlageziel Hohe absolute Rendite unter Eingrenzung der fundamentalen Risiken 

Domizil/Währung Deutschland/Euro 

Auflagedatum 27.01.2014 

Verwaltungs- & Beratungsvergütung 1,25% (I), 1,75% (R) 

Performance Fee 15% der 5% p.a. übersteigenden Wertentwicklung, HWM 

Ertragsverwendung Thesaurierend 

WKNs: A1W9A2 (R), A1W9A3 (I) 

ISINs: DE000A1W9A28 (R), DE000A1W9A36 (I) 



•  Der Fonds wird  in  Aktien, Anleihen, Derivate und Kasse, 
vornehmlich in Europa investieren 

Das Fondskonzept 

•  Der Fonds strebt die Erzielung einer hohen absoluten Rendite 
unter Eingrenzung der fundamentalen Risiken an 

Das Ziel 

•  Bewertungsgetriebener Ansatz mit einem Fokus auf 
Sicherheitsmarge und spezifische Werttreiber 

•  Akien: hauptsächlich langfristiger Value-Ansatz 
•  Anleihen: Sondersituationen als spezifisch Werttreiber 
•  Derivate: Bewertungsgetrieben und zu Absicherungszwecken 
•  Kasse: Als strategische Option 
•  Flexible Gewichtung der Assetklassen (0-100%) 

Der Ansatz 

ProfitlichSchmidlin AG 

Das Fazit 



ProfitlichSchmidlin AG 

Ihr Kontakt zu uns 

•  Marc Profitlich | +49 151 22 63 28 66 | +49 221 16913186 | mp@profitlich-schmidlin.de 
•  Nicolas Schmidlin | +49 151 51 11 04 55 | +49 69 260 10954 | ns@profitlich-schmidlin.de 

Das Team 

•  Anschrift: Quirinstr. 5, 50676 Köln 
•  Sitz der Gesellschaft: Frankfurt am Main 
•  Handelsregistergericht: Frankfurt am Main HRB 97685 
•  Aufsichtsrat: Juan Nicolás Piñeros Petersen, Dr. Uwe Rathausky, Maximilian Ruschepaul 

ProfitlichSchmidlin AG 



ProfitlichSchmidlin AG 

Disclaimer 

Die Information richtet sich ausschließlich an Empfänger, denen die bereitgestellten Informationen 
rechtmäßig zugeleitet werden dürfen. Sie richten sich nicht an Personen in Ländern, die die Nutzung 
der Informationen untersagen. Sofern und soweit Personen aufgrund ihrer Nationalität, ihres 
Wohnsitzes oder aus anderen Gründen Nutzungsbeschränkungen unterliegen, dürfen sie die 
Information nicht nutzen. Bitte informieren Sie sich vorab über bestehende Nutzungsbeschränkungen 
und halten diese ein.  

Die bereitgestellten Inhalte dienen lediglich der allgemeinen Information und stellen keine Beratung 
oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fonds dar. Sie sollen Ihre selbständige 
Entscheidung erleichtern, können aber nicht die individuelle Beratung ersetzen.  

Bevor Sie von den Inhalten Gebrauch machen, sollten Sie eingehend prüfen, ob die Informationen für 
Ihre Zwecke geeignet und mit Ihren individuellen Zielen vereinbar sind.  

Alleinige Grundlage für den Anteilerwerb sind die Verkaufsunterlagen zu den Sondervermögen. 
Verkaufsunterlagen zu allen Sondervermögen der Universal-Investment sind kostenlos bei der 
zuständigen Depotbank oder bei Universal-Investment unter www.universal-investment.de erhältlich.  

Wertentwicklungen nach BVI-Methode, d.h. ohne Berücksichtigung des Ausgabeaufschlags. 
Gebühren, Transaktionskosten, Provisionen und Steuern sind in der Darstellung nicht berücksichtigt 
und würden sich bei Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken.  

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein Indikator für die zukünftige Wertentwicklung der 
Anlage. 

Die steuerliche Behandlung hängt von den persönlichen Verhältnissen des Erwerbers ab und kann 
künftigen Änderungen unterworfen sein. 



ProfitlichSchmidlin AG 

Anhang 



“The case studies are better quality than 
anything you will ever read in analyst 

reports, newspapers etc.” 
 – ValueAndOpportunity.com 

„Die Autoren führen die Leser tatsächlich 
durch ihren Analyseprozess, benennen 
Chancen ebenso klar wie Risiken und 

liefern [... ] ein kleines Lehrstück darüber 
ab, wie Märkte funktionieren [...] ”  

– der-privatanleger.de 

„Bücher zur Theorie gibt es schon viele, 
aber kaum ein Lehrbuch geht im Detail 

darauf ein, wie die komplexen 
Bewertungsmodelle in der Praxis 

angewandt werden.” 
 – Börse Online 25/2012 

„Das Buch bietet eine praxisorientierte 
und didaktisch hervorragend aufbereitete 

Einführung in die Welt der 
Unternehmensbewertung“ 

– CORPORATE FINANCE biz 5/2013 

#1 Bestseller 
Unternehmensbewertung  

2012 und 2013 in D 

Nicolas Schmidlin & Marc Profitlich 

Veröffentlichungen 



Investmentprozess Anleihen 

HT1 Funding 

Quelle: Prospekt, eigenes Research 



1824-1834  1867-1882  1890-1900  1911-1921  1931-1940  1976-1989  1998-2004  2005-2013 

2x 

2x 

+ ca. 100 Staatspleiten in 
Lateinamerika 

Investmentprozess Anleihen 

Staatsanleihen Restrukturierungen 

Gunboat policy 

Brady Plan 

Weltover 
Urteil 

SDRM 

Law 4765 

 NY CAC GRE Haircut 

EM/NML vs. 
Argentinia 



Investmentprozess Anleihen 

Hybridkapital von Finanzinstituten 


