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Der unabhangige Informationsdienst fur Investmentfonds

ProfitlichSchmidlin Fonds Ul

Asset Management Start-Up mit Potenzial

Die Erwartungshaltung der ,Deutschen Fondsoéffentlichkeit*
ist hoch, wenn ein neuer Mischfonds an den Start geht, an des-
sen Asset Manager sich unter anderem auch die Flossbach von
Storch AG und die Vorstdnde der GANE Aktiengesellschaft (Hen-
rik Muhle und Dr. Uwe Rathausky) beteiligt haben. Schlieflich
haben beide Hauser in der Vergangenheit vorgemacht, wie man
Multi-Asset-Fonds erfolgreich verwaltet und vermarktet. Und wenn
dann auch noch einer der beiden Fondsmanager und namenge-
benden Firmengrinder ,Profitlich“ heifit, passt doch eigentlich
alles zusammen. Die entscheidende Frage fur die Zukunft lautet
somit von jetzt an nur noch: sind eins und eins zusammen zwei?

Mit Blick in_die Vergangenheit erhalt man fur die Beantwortung
vielleicht schon eine Indikation. Denn der anhand der Ergebnis-
se des Investmentclubs LIPS (Long-Term Investment Profitlich &
Schmidlin GbR) aus den Jahren 2009 (Juli) bis 2013 (Oktober)
rekonstruierte und attestierte Track-Record der beiden Fondsma-
nager des ProfitlichSchmidlin Fonds Ul (DEOOOA1WO9A28) kann
sich sehen lassen und macht neugierig. Schliefllich gelang es
dem Club fUr seine ihm angeschlossenen Mitglieder in dieser Zeit
eine Vorsteuerrendite in Hohe von 132% zu erwirtschaften. Inte-
ressierte Investoren kdonnen bei der ProfitlichSchmidlin AG jene
18 Quartalsberichte anfordern, die der Historie zu Grunde liegen.

Marc Profitlich und Nicolas Schmidlin leben und lieben die Borse
und ihren Investmentstil. Das wissen sie in gleichermafien professi-
oneller wie auch erfrischend jugendlicher Weise vorzutragen. Wird
ihnen dabei argumentativ auf den Zahn geflhlt, erwehren sie sich
in fast schon abgeklarter Weise ihrer Haut. Dieser Umstand sollte
nicht verwundern: denn wo andere ,Mittzwanziger“ gerade frisch
von der Universitat ohne berufliche Praxis daherkommen, verfugen
die beiden bereits Uber einen mehrjahrigen, belegten Erfahrungs-
schatz als Analysten (Profitlich unter anderem bei Flossbach von
Storch), Berater und Geldverwalter und haben obendrein auch
schon als (Co-) Autoren mehrere Blcher publiziert (unter anderem
»Renditeperlen aus dem Scherbenhaufen: Bankhybridkapital in der
Finanzkrise®, ,Unternehmensbewertung & Kennzahlenanalyse®).
Wenn es bisweilen heifdt, die deutsche Jugend kénne nicht rechnen,
mussen wohl andere als diese beiden jungen Manner gemeint sein.

Wie groff Marc Profitlich und Nicolas Schmidlin die Worte ,Abso-
lut-Return” und ,Risiko-Diversifizierung” schreiben, wird schon mit
dem ersten Blick auf ihre im Fonds verfolgte Strategie deutlich.
So sind beispielsweise die Aktieninvestments des Mischfonds in
zwei unterschiedliche Teilbereiche untergliedert: zum einen in
eine langfristig orientierte Strategie, die sich auf die signifikante
Unterbewertung (Value) einzelner attraktiver Unternehmen stutzt
und mit Sicherheitsmargen arbeitet, zum anderen in eher oppor-
tunistische, vergleichsweise kurz- bis mittelfristige Investments,
mit denen man sich marktunabhangige Chancen erschliefien will.
Beispielhaft seien hier Kapitalerhéhungen, Spin-Offs, Ubernah-
men und Aktien-Ruckkaufprogramme genannt. Unter den derzeit
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15 Aktientiteln des Fonds finden sich unter anderem das Spezial-
chemie-Unternehmen EVONIK, die in der Privatisierung befindliche
griechische Hafengesellschaft Tessaloniki Port und als grofte Po-
sition mit rund 5% der Mittel der Online-Reifen-Handler Delticom.

Eine dhnliche Herangehensweise findet sich bei den aktuell 25 Anlei-
hen, deren Auswahl ausschliefllich auf Basis von Sondersituationen
mit unkorrelierten Werttreibern erfolgt und die Zinssensitivitat zu ei-
ner vernachlassigbaren Gréfle werden lassen soll. Im wesentlichen
wird dabei auf drei Bereiche gesetzt: Hybridkapital von Finanzinstitu-
ten, Sondersituationen im Segment der Unternehmensanleihen und
Staatsanleihen, die von Restrukturierungen profitieren konnen. ,Die
Nachwirkungen der Finanzkrise und das bevorstehende Inkrafttreten
von Basel Il und Solvency Il bieten viele attraktive Chancen fur flexi-
ble Investoren®, wie uns die beiden Fondsmanager im Gesprach
versichern. Als Beleg fuhren sie Beispiele wie griechische An-
leihen nach italienischem Recht oder auch durch den Oster-
reichischen Staat besicherte Anleihen der Hypo Alpe Adria an.

Der Fokus der Portfoliostrategie liegt ,vornehmlich® auf europai-
schen Titeln. Diese Eingrenzung des Anlageuniversums erfolgt im
Zuge des eigenen Kompetenzbereichs und liegt im Interesse der An-
teilinhaber des Fonds. Sie ist dem Umstand geschuldet, das Profit-
lich und Schmidlin ausschlieRlich in Aktien und Anleihen investieren
wollen, die sie mit Blick auf Geschaftsmodelle und besondere Situa-
tionen auch tiefschiirfend genug analysieren und verstehen kdnnen.

Derivate werden im Regelfall lediglich zur Absicherung genutzt und
sollen helfen, die Volatilitat einzuddmmen. Die Kasse dient als stra-
tegische Option, die lediglich in Ermangelung attraktiver Investitions-
gelegenheiten an Bedeutung gewinnt. In diesem Zusammenhang
liegt es auf der Hand, dass die Asset Allocation aus der Summe der
Einzelentscheidungen resultiert und nicht auf Basis makrookonomi-
scher Faktoren erfolgt. Profitlich und Schmidlin sind davon Uberzeugt,
dass sie den Markt nicht ,timen“ konnen und wollen die Abhangig-
keit des von ihnen gemanagten Portfolios von den Kapitalmarkten
soweit wie moglich einschranken. Aktuell entfallen rund 37% des
Fondsvolumens auf Aktien, 13% auf Finanzanleihen, 17% auf Unter-
nehmensanleihen und 9% auf Staatsanleihen. 23% der rund 20 Mio.
Euro verwalteten Fondsgelder warten in der Kasse auf Verwendung,

Fazit: Esscheint uns keine schlechte ldee gewesen zu sein, den einige
Jahre ausschlief3lich ,Friends & Family“ vorbehaltenen Investmen-
tansatz des Tandems ProfitlichSchmidlin zu Jahresbeginn in einen
Fondsmantel zu Uberfuhren. Das Ergebnis des ersten Rumpf-Quar-
tals (Fondsauflage war der 27.01.2014) kann sich zumindest schon
einmal sehen lassen. Bis Ende Marz schlugen den Krim-Verunsi-
cherungen zum Trotz 2,6 Prozent zu Buche. Die Zielgruppe der Anle-
ger, an die sich der Fonds richtet, beschreibt Nicolas Schmidlin zum
Schluss unseres Gesprachs wie folgt: ,Wir praferieren Investments
in Unternehmen und Opportunitaten, die wir verstehen und wenden
uns an Anleger, die verstehen sollten, was wir tun®. Potenzielle Anle-
ger, die sich angesprochen fuhlen, sollten sich mit dem Fonds und
dem hinterihm stehenden Ansatz einmal eingehender beschaftigen.
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