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Flossbach von Storch

Es ist eine kniffelige Frage: Wem vertraue ich mein Geld an? Die Vermégensverwalter
Flossbach von Storch gelten als eine der ersten Adressen unter denen, die Deutschlands
Vermogende zu Rate ziehen. Mit welchen Anlagetricks die Kélner arbeiten.

Hamburg - Demut ist eine Haltung, die unter normal veranlagten Vermodgensverwaltern nicht sehr
haufig anzutreffen ist. Die Kundschaft schatzt es Ublicherweise, wenn sie ihr Geld jemandem
anvertrauen kann, der ihr das Gefuhl vermittelt, alles vollkommen unter Kontrolle, die Zukunft glasklar
vor Augen und eine Sicherheitsgarantie in alle Kapitalanlagen eingepasst zu haben.

Womit die Rede auf Bert Flossbach (50) kommt, einen der tiichtigsten und tatkraftigsten
Vermdgensverwalter des Landes, der in geschéftlich merkwdrdiger, in moralisch-sittlich aber
einwandfreier Weise dem Begriff der Demut in seinen schriftlichen und wortlichen AuRerungen immer
wieder die Ehre erweist und der Triumph, Sieg und Bezwingung fur Ereignisse hélt, vor denen man
sich tunlichst hiten sollte: "Zweiter zu sein”, meint er, sei "das Beste: Man vermeidet Hybris, weil3
aber trotzdem, dass man uberdurchschnittliche Leistungen bringt."

Dem Jahresbericht seiner Vermdgensverwaltung Flossbach von Storch stellte er (eingedenk dessen,
dass Zigellosigkeit und Raffgier gerade die Seelen jener geféahrden, die langere Zeit erfolgreich im
Finanzwesen tatig sind) ein Zwiegesprach aus dem "Faust" voran, in dem Mephisto dem Kaiser, der
den Hals nicht vollkriegt, entgegnet: "Ich schaffe, was ihr wollt; und schaffe mehr / Zwar ist es leicht,
doch ist das Leichte schwer."

An anderer Stelle, in der Schlussbemerkung zum Bericht des dritten Quartals 2011, bekennt sich der
Geldmann schliel3lich in geradezu sittenwidriger Rein- und Offenheit zu "maoglichen
Fehleinschatzungen", die man "als demutiger Anleger nie ausschlieen" kénne. Ach, du griine
Neune: "demutiger Anleger"?

Wer ist dieser Mann, der in der Finanzbranche neue Tdne anschlagt, Hochmut und Dinkel
verabscheut, Trugschluss und Irrtum ausdricklich einrAumt?

Flossbach von Storch (FvS), 1998 gegriindet und als Aktiengesellschaft organisiert, zahlt mit 13
Publikumsfonds und einem betreuten Vermdgen von uber funf Milliarden Euro zu den grof3ten
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unabhangigen Kraften ihres Standes. Gut 84 Prozent der Firmenanteile liegen bei Flossbach und
seinem Kompagnon Kurt von Storch (51), tber den Rest disponieren ihre leitenden Kader.

2. Teil: Ruhm und Erfolg sind flichtige Guter

In den Ranglisten, Aufstellungen und Statistiken der Gilde liegen FvS-Angebote weit vorn: Die Kdlner
Geldsammler fiihren einige der appetitlichsten Fonds ihrer Art im Sortiment, komponiert auf
demutigste Weise.

Ihr Verkaufsschlager, der Mischfonds Multiple Opportunities, hat seit Auflegung 2007 trotz
Borsenschwankungen, von denen Anlegern schlecht werden konnte, und zweier veritabler Krache
einen Zuwachs von 47, auf die vergangenen drei Jahre bezogen sogar von knapp 69 Prozent erzielt.

Waéhrend die Krise vielen Rivalen derart zusetzt, dass sie nur noch herumrédeln und froh sein
kénnen, wenn es ihnen gelingt, keine EinbulR3en zu erleiden, hat sich um Flossbach ein Ring von
Sachverstandigen gebildet, die, einander beiféllig zunickend, zu dem Urteil gelangt sind, dass es in
Deutschland zurzeit keinen besseren Vermdgensverwalter beziehungsweise -vermehrer gebe als
ihn. Das Magazin "Euro” rief ihn dieser Tage zum "Fondsmanager des Jahres" aus.

Das kann naturlich in einem Jahr schon wieder ganz anders aussehen. Ruhm und Erfolg sind
flichtige Guter, und was die Zukunft angeht, tappte bislang noch jeder im Dunkeln. Aber heute ist
Flossbach ein Star, und einiges spricht dafurr, dass er einer bleibt.

Ganz geheuer ist ihm das natdrlich nicht, mulmig ist ihm zumute: "lch muss die Erwartungshaltung
kalibrieren, um Enttauschungen zu vermeiden”, sagt er recht verquast, ein ruhiges, wirkungsvolles
Lacheln hinterherschickend.

Flossbach, ein Mann von landlichem oder doch kleinstadtischem AuReren, ausgestattet mit der
Sattelnase eines romischen Legionars, knapp tUber 73 Kilogramm schwer und einen Meter 77 grol3
und bekannt dafur, blaue Hemden zu tragen, will damit sagen: Er misse aufpassen, dass er auf dem
Teppich bleibe.

Sein Finanzbetrieb beschaftigt 65 Leute und belegt die 24., 25. und 26. Etage des Triangle-Turms in
KdIn-Deutz, eines 103 Meter hohen Glaszylinders vis-a-vis dem Dom am Ostufer des Rheins, gleich
beim "Hyatt" und nebenan von RTL.

Eingerichtet nach dem vollsten Komfort der modernen Zeit und den vortrefflichsten Gesichtspunkten
der Schonheitslehre, bieten die FvS-Biiros viel Weil3 und Uberhaupt viel Helligkeit, dazu jede Menge
Platz fur weitere 20 Mitarbeiter. Die Fenster reichen vom Boden bis zur Decke, der Blick geht in alle
Himmelsrichtungen.

Es durfte nicht so einfach sein, in Kéln Buros zu finden, deren Miete hdher ist: 1900 Quadratmeter
nimmt FvS in Beschlag. Wie viel er dafiir bezahlt, will Flossbach nicht sagen: "Teuer" sei es,
"jedenfalls nicht ganz preiswert".

3. Teil: Ein vielseitiger Charakter

Die wenigen Einzelbiros und vielen offenen Arbeitsplétze liegen aulRen, ein Flur fuhrt auf der
Innenbahn um die Etage. Ein bisschen Kunst ist in geschmackvoller Weise verteilt: Skulpturen,
Statuetten und dergleichen, Bilder auch. Von Storch, ein Norddeutscher und Hanseat und dergestalt
radikal-taktvollen Zuschnitts, ist ein routinierter Sammler, wahrend Flossbach gerade erst mit dem
Zusammentragen anfangt.

Ob er wirklich ein Kunstlieberhaber ist oder ob die Neigung einem alters- und schichtbedingten
Nachahmungswillen entspringt, lasst sich so ohne Weiteres nicht sagen, und es spielt im Grunde
auch keine Rolle: Viel lieber als die Kunstsammlerei betreibt er andere, schnellere Steckenpferde:



Jagt sonnabends, sofern es seine Zeit erlaubt, um den Nurburgring (bis 2005 hatte er noch an
Langstreckenmeisterschaften teilgenommen) und stirzt sich auf Skiern Berghange hinab wie ein
Wilder.

Uber Weihnachten erst hatte er ein paar Tage am Arlberg verbracht, und als er an diesem Mittwoch
vor Silvester wieder ins Buro kommt, herrscht dort eine gewisse Traumseligkeit und nur bedingte
Einsatzbereitschaft. Viele Kollegen sind im Urlaub, die chinesische Analystin, die Flossbach von
Storch neuerdings beschattigt, ist in China, und Philipp Vorndran sowieso die meiste Zeit unterwegs:
Der ehemalige Stratege der Credit Suisse =4, befreit von den Muhen des Anlegeralltags und mit den
Entwirfen in grof3en Zigen betraut, bereitet sich wahrscheinlich gerade wieder auf ein Interview vor.

Im Rucken von Flossbachs Schreibtisch hangt ein Graffiti-Objekt von Stefan Mauck ("Hallo,
Pseudorapper"), darunter befinden sich ein Regal und ein flacher, zweitiriger, verschlielbarer
Blechschrank, auf denen 85 Blicher stehen: Sachen, die man mégen muss, weil man sie sonst nie zu
Ende liest wie "How to invest in E-Commerce Stocks", "Stocks for the long run”, "Buffettology"”, "Der
Crash des Kapitalismus”, "Gier". Dazwischen "Faust" von Goethe und "Straight from the Gut" von
Welch und funf Fotos von Frau Nicola, die er bei Goldman Sachs mikennengelernt hat, und den drei
Tdchtern.

Auf seinem Schreibtisch stehen vier Bloomberg-Monitore: Hier prift der Meister den Markt mit
Spéaheraugen, ob denn wohl irgendwo ein Veilchen erbliht oder ein anderes verwelkt sei.

In seiner Innung gilt Flossbach zwar nicht als seltsamer Vogel, aber doch als unkonventionell in
seiner Manier, die Dinge beim Namen zu nennen, Kritik am Finanzgebaren von Banken sowohl wie
Staaten zu Uben und Uberhaupt eine gewisse UnbotmaRigkeit an den Tag zu legen. Er redet in Moll
uber die Kunste der EU, der er in eindringlichen Worten Versdumnisse vorwirft, und spricht mit Hohn
uber die Zukunft des Euros.

Flossbach hat nichts von dieser auf akkurate Weise hervorgerufenen Durchtriebenheit, die vielen
Bank- und Finanzleuten anhaftet, dieser Mischung aus Strebertum, Vornehmheit und Tucke, die seit
einigen Jahren noch durchsetzt ist mit einigen Spritzern Pikiertheit und Beleidigtsein - Reflexe auf die
Angriffe, denen die Zunft seit 2008 ausgesetzt ist.

In seinem Blechschrank bewabhrt er ein paar Dutzend grof3formatiger Notizbucher auf, in die er
Zeitungsatrtikel klebt, sie mit Randbemerkungen versieht, mit Kasten und Tabellen und Linien und
Pfeilen anreichert und verbindet. Es ist, was man eine Marotte nennt. Wenn Flossbach das Haus
verlasst, dann nie ohne Schere, Kleber und Kleingeld.

4. Teil: Sein eigener Herr

Unter einem Zeitungskommentar ("Monti und die lllusionisten”) hat er notiert: "30 Milliarden
Einsparungen und Mehreinnahmen p. a. sind zu wenig. Sie zeigen vielleicht einen guten Willen, aber
ohne massive Strukturreformen geht es nicht, und auch die wirken erst in einigen Jahren. Too late!"
So tickt Flossbach.

In die Branchenfolklore eingegangen ist seine Griechenland-Expedition, zu der er im Frihling 2010
aufgebrochen war: Er wollte sich im Zuge einer privaten Feldforschung ein eigenes Bild vom dortigen
Elendswirtschaften machen. Dies ist ihm gelungen.

Er kehrte zurlck, kopfschittelnd und konsterniert, Gberzeugt, dass da nichts zu machen sei. In einem
"Bild"-Interview verkiindete er - vor zwei Jahren wohlgemerkt -, dass eine Pleite der Griechen
unvermeidlich und EU-Hilfe vollig unangebracht sei, weil sie nur Spekulanten und Bankern in die
Hande arbeite. In seiner Zunft gilt Flossbach als bedeutender Denker, Uberall aufs Beste
angeschrieben und angesehen daflr, gern und vielleicht sogar spaf3eshalber auch gegenteilige
Standpunkte einzunehmen und aufs Originellste zu verteidigen.
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Das Zurtckzucken ist ihm nicht mit eingebaut, und auch bei Hitze schmilzt er nicht. Gelehrte wie der
Hannoveraner Finanzwissenschaftler Stefan Homburg rihmen seinen "kiihlen, analytischen Kopf".

Sein Kompagnon sei "herrlich unpratentios"”, er polarisiere, sagt Kurt von Storch, und Gerald Kichler,
leitender Portfoliomanager des Hauses, der zuletzt gute Geschéafte mit australischen Dollars und
norwegischen Kronen gemacht hat, beschreibt Flossbach als "klassischen Unternehmertyp, flei3ig
und ideenreich", der h&aufig bis Mitternacht arbeite und fur jedermann ein freundliches Wort tbrig
habe.

Um seine Punktlichkeit stehe es allerdings nicht zum Allerbesten: Er trudele haufig ein paar Minuten
zu spét ein. "Ja", sagt Flossbach, "da ist was dran."

Der Firmenchef tragt Kleider, die unter seinesgleichen ganzlich ungebrauchlich sind: namen- und
markenlose Erzeugnisse, Anzuge von den Stange. Er fahrt einen Porsche 911. Aber wer, zum
Teufel, fahrt den nicht?

Und seine Patek Philippe, die vielleicht 30.000 Euro kostet, geht womdglich sogar ein bisschen nach,
was auch sein haufiges Zuspatkommen erklaren wirde. Doch woher rihrt, was Flossbach, dieser
mitteilsame Charakter, der kein Blatt vor den Mund nimmt, weil er sein eigener Herr ist - woher rihrt,
was er "Demut” nennt?

Der Mann entstammt einem Unternehmerhaushalt. Sein Vater hat in Wipperfurth, einer Kleinstadt im
Bergischen Land, einen Handel fir Werkzeugindustriebedarf aufgebaut (den heute Berts Bruder
fuhrt), schon als Kind konnte er beim Mittagessen lernen, wie schwer die Birde der Verantwortung
wiegen und wie sehr die Sorge um den Bestand auf dem Herzen lasten kann.

5. Teil: Krisen lehren uns Demut

Flossbach studierte Betriebswirtschaft in Koln, schrieb seine Doktorarbeit in Innsbruck, ging als
Vermoégensberater zur Matuschka-Gruppe nach Miinchen und unterschrieb 1991 einen Vertrag bei
Goldman Sachs, wo er als sogenannter Executive Director zustandig war fur die Verwaltung
deutscher und internationaler Vermogen. Gemeinsam mit seinem Goldman-Kollegen Kurt von Storch
machte er sich 1998 schliel3lich selbststandig.

Es war die Zeit der Neuen Wirtschaft, als selbst intelligente Menschen zu der festen Uberzeugung
gelangt waren, dass die Gesetze von Soll und Haben allenfalls noch eingeschrankte Gultigkeit
hatten, weil eine Epoche unabsehbarer Wirtschaftsblite angebrochen sei: "Die Erwartungshaltung,
auch unsere eigene, war geradezu unfassbar"”, sagt Flossbach. "Was sich damals an der Nasdaq
abgespielt hat, wurde zur Benchmark unserer Kunden." Es war eine Jahrhundert-Hausse. Aber man
wusste es nicht. Man dachte, es ginge immer so weiter.

Das erste Quartal 2001, als die sogenannte Dotcom-Blase geplatzt war, lehrte den Jungunternehmer
Flossbach, dass er einer lllusion aufgesessen war; der 11. September des gleichen Jahres
radikalisierte ihn in seiner Annahme, dass nichts wirklich sicher sei, jedenfalls nichts im
Finanzgewerbe: "Damals stellten wir uns die Frage: ,Gibt es eine Geldanlage, die véllig risikoimmun
ist?' Und unsere Antwort lautete: ,Nein, natirlich nicht." Fur jede Investition lie3en sich
"Katastrophenszenarien" denken: Angefangen bei Erdbeben und Enteignungen tber Brande und
Fluten bis zu Terroranschlagen, von ordinarer Misswirtschaft ganz zu schweigen. "Diese Zeit hat uns
gepréagt, und sie hat uns vor allem eines gelehrt: Demut."”

Sich und anderen nichts vorzumachen ist ein wesentlicher Teil der FvS-Delikatess-Strategie: In der
Euro- oder Staatsschuldenkrise, wie immer man sie nennen mdchte, befahigt ihn diese
Herangehensweise, automatisch das Richtige oder doch zumindest nicht das Falsche zu tun.

Uberzeugt davon, dass die Schulden der groRen Volkswirtschaften sich unmdaglich wegsparen
lieRen, halten es Flossbach und seine Leute flr ausgemacht, dass die EZB den Leitzins niedrig



halten und Staatsanleihen kaufen werde, allein, weil es sonst niemand mehr tut. Dies sei
unvermeidlich, ebenso wie die unangenehmen Effekte einer Geldentwertung, die damit verbunden
seien.

Anleger sollten deshalb in Sachwerte investieren, in Aktien und Wandelanleihen und Hauser und
Gold maund Silber m=.

Flossbach und von Storch haben ein paar der scharfsten Jungs der Szene unter Vertrag genommen,
die mit raffinierten Algorithmen Unternehmenskennziffern behandeln und nach Hausformeln
bewerten. Aber Leichtsinn und Ubermut kennen sie nicht.

Der Zusammenbruch der Neuen Wirtschaft, sagt Flossbach, "hat unser Bewusstsein fiir die absolute
Rendite gescharft, wir haben uns geschworen, kiinftig Geld zu verdienen und nicht zu versuchen,
irgendeinen Index zu schlagen®.

FvS investiert nicht in irgendwelche Aktien aus dem Sperenzienmilieu, in abseitige Biotech-
Freakfirmen oder Internetschuppen, in der Hoffnung, ein paar Zusatzprozente zu ergattern, sondern
in robustes, wetterfestes Zeug: Colgate =aund Coca-Cola =4, Nestlé maund Procter & Gamble =,
Einserkandidaten auf der internen Benotungsskala: "Bevor die pleitegehen, fliel3t, etwas tberspitzt
formuliert, kein Wasser mehr den Rhein hinunter."

Auch SAP m=a, Bayer m@oder Siemens magelten als zuverlassige Anlagen, wie alle Marktfiihrer mit
weltweiter Prasenz, niedrigem Verschuldungsgrad, hoher Bekanntheit, klarer Preissetzungsmacht
und Uberhaupt durabler Konstitution: "Wir halten es mit Warren Buffett und investieren nur in
Unternehmen, die wir kennen und die wir verstehen."

6. Teil: Fondsmanager des Jahres

Der Drang, auf Nummer sicher zu gehen, brachte Flossbach schon 2004 dazu, in Gold und spéater
(auf Zureden des Kollegen Vorndran) auch ein wenig in Silber zu investieren. Der Edelmetallantell
am Fondsvermogen betragt heute knapp 15 Prozent. "Gold", sagt Flossbach, "war mehr als 6000

Jahre lang eine Wéahrung", und zwar eine recht stabile.

Die letzten Bank- und Versicherungstitel hat Flossbach 2007 aus dem Portfolio entfernt. Es hatte
einiger Uberredungskunst bedurft, um die Kundschaft von diesem Schritt zu iberzeugen, der sich,
wie man weil3, als unvermeidlich erweisen sollte, um die vollendete Darbietung der FvS-Fonds zu
gewahrleisten.

Der Multiple Opportunities, Prachtexemplar im Portfolio, ist bis oben hin gefillt mit
Sachwertbestanden, dariiber hinaus mit Wandelanleihen und Zinspapieren von Staaten, die noch
vernunftig wirtschaften. "Diversifikation", raunt Flossbach, "geht viel weiter, als ein klassischer
Portfolio-Apparatschik denkt."

Heute ist der "Mof", wie Flossbach seinen Liebling nennt, mit tiber 700 Millionen Euro gepolstert und
damit einer der grof3ten Wertpapierfonds des Landes. Monat fur Monat schwillt er um weitere 50 bis
100 Millionen Euro an.

"Wenn man mich fragt, was mich am glicklichsten macht: Ein toller Geschaftsverlauf, ein hoher
Mittelzufluss? Dann sage ich: Nein, nein! Mich macht am glucklichsten unsere Performance. Ich will
einfach immer besser werden, wir alle hier wollen das."

Mit seiner Bankenschelte ist Flossbach in jungster Zeit etwas zurtickhaltender geworden. Wie man
hort: aus Mitleid. Banker seien bedauernswerte Kreaturen, missten ihren Kunden halt verkaufen,
was die Hauspolitik von ihnen verlange. Arme Schweine, im Grunde genommen. "Ich wirde
physischen Schmerz empfinden”, sagt Flossbach mit sorgféltig vergiftetem Lacheln, "wenn ich den
Leuten etwas andrehen wirde, was nichts taugt.”
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Nachdem er gehoért hatte, dass man ihn zum "Fondsmanager des Jahres" kiiren wolle, hat er seine
Leute gebeten, mal herauszufinden, ob all die ehemaligen "Fondsmanager des Jahres" nach ihrer
Auszeichnung eigentlich noch gute Leistungen gebracht hatten oder ob sie trage geworden seien:
Man weil} ja nie, und sicher ist sicher.
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