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IM Global Partner

Der dritte Weg

Vor allem mittelgro3e Fondsmanager geraten angesichts der
Konsolidierung innerhalb der Branche in Gefahr. IM Global Partner
aus Frankreich glaubt, eine Losung gefunden zu haben.

chon seit einigen Jahren steht die
AssetManagement-Branche, vor allem
hier in Europa, vor einem im Grunde
hausgemachten Problem. Zum einen gibt
es zu viele Produkte, die zu-
dem identische Anlageziele
verfolgen. Das fithrt zum ande-
ren dazu, dass gleichzeitig zu
viele Asset Manager mit einem
vergleichbaren Angebot um
die gleichen Kundengruppen
buhlen. Insbesondere kleinen
und mittleren Anbietern fehlt
es auflerdem oft an der not-
wendigen Vertriebskraft, um
weiter wachsen zu kdnnen.
Daher kann es kaum ver-
wundern, dass schon seit Jah-
ren Prophezeiungen tber eine
weitere Konsolidierung im
Asset Management immer
wieder einmal zum Thema in
den Medien werden. Was in
diesem Jahr besonders auffillt:
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Die Ubernahmeaktivititen scheinen sich
erheblich beschleunigt zu haben.

Im Januar gab Europas grofSter Asset
Manager, die franzosische Amundi, zu-

Wachstum durch Beteiligung
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® Von IM Global Partner
verwaltetes Fondsvermogen
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Die beachtliche Entwicklung des von IM Global Partner insgesamt betreuten
Fondsvermogens umfasst sowohl die eigenen Assets als auch die Fonds-

vermogen der Netzwerkpartner in Relation zur Hohe der jeweiligen Minder-
heitsbeteiligung durch IM Global Partner.
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Der Netzwerkeffekt: Wenn man die
richtigen Partner an der richtigen
Stelle einsetzt, profitieren am Ende
alle davon. Davon ist zumindest
Philippe Couvrecelle iiberzeugt, der
Griinder von IM Global Partner.

nichst die Ubernahme der spanischen
Sabadell Asset Management bekannt. Im
Februar wurde die britische Jupiter Fund
Management durch den Kauf der ebenfalls
britischen Merian Global Investors zum
zweitgrofiten Retailfondsmanager der Insel.
Nur einen Tag danach kiindigte Franklin
Resources, Mutter von Franklin Templeton,
die Ubernahme von Legg Mason an, wo-
durch ein neuer Fondsriese mit rund 1,4
Billionen US-Dollar an verwal-
teten Assets entstand.

Gefahr fiir die Mitte
Branchenanalysten kommen
nicht erst vor diesem Hinter-
20 . .
grund zu einem in aller Regel
dhnlichen Schluss: Am Ende
tibrig bleiben werden zum ei-
10 nen die wirklich Grof§en der
Branche, weil sie am ehesten in
5 der Lage sind, notwendige Syn-
ergieeffekte und mogliche Ko-
steneinsparungen fiir sich zu
nutzen. Zu den Uberlebenden
gehoren am anderen Ende
eher kleine Fondshauser und
Boutiquen, die ihre Existenz
vor allem ihrer Spezialisierung
verdanken. Auf der Strecke
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aber bleiben bei dieser Sichtweise — da sind
sich die meisten Beobachter nahezu einig
— die mittelgrofSen Asset Manager mit eini-
gen hundert Milliarden Euro unter Verwal-
tung.

Zwischending

Ahnlich sieht das Philippe Couvrecelle,
CEO der franzosischen IM Global Partner.
Der Franzose ist seit gut 30 Jahren in der
Branche aktiv; hat rund zwei Jahrzehnte flir
Natixis gearbeitet und stand finf Jahre
lang als CEO an der Spitze von Edmond
de Rothschild Asset Management. Im Jahr
2013 zog er sich zurtick, um eine lang ge-
hegte Idee umzusetzen. Denn er war der
Ansicht, es musse noch einen dritten Weg
geben, tiber den sich auch ein mittelstindi-
scher Fondsanbieter zwischen den irgend-
wann ubrig gebliebenen Fondsriesen und
den Boutiquen behaupten kann.

Im Jahr 2013 grindete er deshalb das
heutige Vertriebs- und AssetManagement-
Netzwerk IM Global Partner. Das dafir
notwendige Kapital warb er bei den drei
Griindungsgesellschaftern ein, den beiden
Fondsgesellschaften Amundi und Eurazeo
sowie dem Venture-Capital-Haus La Mai-
son. Seine Idee: eine Plattform, die einer
Gruppe von ausgesuchten Fondsboutiquen
mit einem ausgewiesen guten Performance-

IM Global Partner

Philippe Couvrecelle, IM Global Partner:
Wir werden nie versuchen, die Mehrheit an einer
Gesellschaft zu iibernehmen.”

TrackRecord den Zugang zu groferen
Vertriebseinheiten, aber auch institutio-
nellen Investoren er6ffnet. Denn ihm war
klar, dass es vor allem die Vertriebskapazi-
titen sind, an denen es gerade in kleineren
Hausern fehlt.

Sein Plan war, ausgesuchte Fondsmana-
gementspezialisten Gber Minderheitsbe-
teiligungen an das IM-Global-Partner-Netz-
werk anzubinden, um sie mit einem Team
von insgesamt 17 Vertriebsexperten in

Ubernahme der Oyster-Fondspalette

Anfang des Jahres hat das Schweizer Bankhaus
Syz seine Luxemburger Oyster-Fondspalette an
IM Global Partner verkauft. Die Fonds verwalten
ein Vermdgen von zwei Milliarden Franken (zirka
1,85 Milliarden Euro). IM Global Partner wird
auBer in Europa den Vertrieh von Oyster auch in
Lateinamerika, in den USA sowie in Asien aus-
weiten, wahrend die Syz-Gruppe ihren Privat-
kunden umgekehrt eine breitere Palette an Pro-
dukten und Dienstleistungen anbieten kann.

Die Asset-Management-Tochter von Syz wird
weiterhin das Fondsmanagement der Multi-
Asset-Produkte und eines Euro-Rentenfonds
iibernehmen. Bei den meisten der Oyster-Fonds
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kommt es allerdings zu einem Austausch der
Managementverantwortung. Kiinftig werden die
an IM Global Partner bereits angeschlossenen
Fondshoutiquen die Geschicke einer Reihe von
Oyster-Fonds lenken.

Den jiingsten Wechsel gab es beim Oyster Glo-
bal Equity Income Fund, der kiinftig Oyster US
Value Fund heiien wird und von Scharf Invest-
ments gemanagt wird. Das US-Haus, einer der
Netzwerkpartner von IM Global Partner, verfiigt
tiber eine auBergewdhnliche Erfolgshilanz durch
seine Fahigkeit, Qualitats- und Bewertungskri-
terien in einem auf mittelfristigen Kapitalschutz
ausgerichteten Ansatz zu kombinieren.

fondsprofessionellde FONDS 4/2020

Europa und den USA zu unterstiitzen. ,,In
einer solchen Partnerschaft braucht man
zwar eine gewisse Einflussmoglichkeit, aber
man darf nicht versuchen, die komplette
Kontrolle anzustreben, denn Kontrolle ist
in dem Fall todlich so Couvrecelle. Seine
Logik dahinter: Viele der Talente in unab-
hangigen Fondsboutiquen hitten sich
gerade deshalb zur Griindung eines eige-
nen Unternehmens entschlossen, weil sie
unabhingig arbeiten wollen, um so ihr
Talent wirklich ausspielen zu kénnen.
,Deshalb werden wir nie versuchen, die
Mehrheit an einer Gesellschaft zu tiberneh-
men’; so Couvrecelle. ,,Denn damit beka-
me man zwar einen grofferen Anteil an
den verwalteten Assets, man wuirde aber
das Talent verlieren, weil sich der entspre-
chende Fondsmanager frither oder spater
verabschieden wiirde:

Fiindig geworden in den USA

Auf seiner Talentsuche fiindig geworden
ist Couvrecelle vor allem in den USA, denn
funf der bisher an das Netzwerk angebun-
denen Partner haben ihren Sitz auf der
anderen Seite des groflen Teichs. Nur die
jungste Akquisition namens Zadig Asset
Management residiert in London. Die bis-
herigen Beteiligungsquoten liegen je nach
Gesellschaft zwischen 15 und 45 Prozent
(siche Kasten nachste Seite).

In dieser Grofenordnung werde man
sich auch kiinftig bewegen, so Couvrecelle,
der sich durchaus optimistisch zeigt, sein
Netzwerk in den kommenden Jahren
deutlich ausbauen zu kdnnen. ,Ich gehe
davon aus, dass wir in den kommenden
funf Jahren von den derzeit verwalteten
18 Milliarden Euro auf ein Volumen von
60 oder 65 Milliarden Euro wachsen kon-
nen’ so der Franzose. ,Der Markt bietet
eine ausreichende Tiefe, um mehr Partner
anzubinden und ihnen weiteres Wachs-
tum zu ermoglichen, ohne ihre Anlage-
philosophie zu gefihrden:* Wenn alles so
laufe, wie er sich das vorstelle, konnten es
in zehn Jahren bereits 25 angeschlossene
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Partner und ein insgesamt betreutes Volu-
men zwischen 150 und 200 Milliarden
Euro sein.

Das Argument, dass seine Gesellschaft
auf diesem Weg dann doch irgendwann in
genau dem Feld der mittelgrofSen Asset
Manager landen werde, denen er selbst
keine besonders rosige Zukunft vorhersagt,
bringt den Franzosen nicht aus der Ruhe.
wSelbst wenn wir irgendwann 200 Milliar-
den Euro unter Verwaltung haben werden,
unterscheiden wir uns immer noch etwa
von der Tochtergesellschaft einer Banken-
gruppe in einer dhnlichen Grofenord-
nung’; so Couvrecelle.

IM Global Partner

Gerade die mittelgrofSen Unternechmen
mit einem eigenen Fondsmanagement-
ansatz konnen nur dann tGberleben, wenn
sie ihre Vermogenswerte selbst verwalten,
sozusagen ,,besitzen', so seine Argumenta-
tion. ,Aber auch in diesem Segment ist es
s0, dass rund 80 Prozent der Manager den
Markt nicht schlagen konnen? glaubt
Couvrecelle. Deshalb drohe ihnen in einer
immer wettbewerbsintensiver werdenden
Welt der Untergang: ,,Sie konnen nicht
tberleben, weil sie in der Regel nur durch-
schnittliche Produkte haben, die zudem zu
teuer sind’ Um nicht nur Gber Beteili-
gungen an den von anderen verwalteten

Assets zu verdienen, hat Couvrecelle
Anfang dieses Jahres einen weiteren Coup
gelandet: Seine Gesellschaft hat die Luxem-
burger Fondspalette des Schweizer Bank-
hauses Syz aufgekauft. IM Global Partner
Ubernimmt nicht nur den Vertrieb in
Europa, sondern wird die Vertriebsaktivi-
titen auch auf den lateinamerikanischen
sowie den US-Markt und Asien ausweiten.
Und das Fondsmanagement fir einen
Grof3teil der Oyster-Fonds iibernehmen
kinftig die an das franzosische Netzwerk
angeschlossenen Partner. Daran kdnnen
alle Beteiligten nur verdienen.

HANS HEUSER [

IM Global Partner: Ein Netzwerk spezialisierter Asset Manager

Polen Capital

Dolan McEniry Capital

Scharf Investments

Homepage www.polencapital.com www.dolanmceniry.com www.scharfinvestments.com
Hauptsitz Boca Raton, USA Chicago, USA Los Gatos, USA
Griindungsjahr 1979 1997 1983
Unternehmensfiihrung Stan C. Moss Daniel Dolan & Roger McEniry Brian Krawez

Beteiligung durch IM Global Partner

20 Prozent (seit Dezember 2015)

45 Prozent (seit November 2016)

40 Prozent (seit Aptil 2019)

Verwaltetes Fondsvermdgen

52,0 Milliarden US-Dollar

7,8 Milliarden US-Dollar

3,2 Milliarden US-Dollar

Zahl der angebotenen Fonds

12 (1 Oyster-Aktienfonds, 5 UCITS-Aktienfonds,
6 ,40-Act‘-Aktienfonds')

3 (1 Oyster-Rentenfonds, 1 UCITS-Rentenfonds,
1,40-Act"~Rentenfonds')

5 (1 Oyster-Aktienfonds, 3, 40-Act‘~Aktienfonds,
1,40-Act"-Multi-Asset-Fonds')

Kurzportrat Die Strategien von Polen Capital investieren mit Dolan McEniry ist ein Value-Investor in US-Unter-  Scharf Investments ist ein Vermagensverwalter mit
einem konzentrierten Bottom-up-Ansatz in Wachs-  nehmensanleihen im Investment-Grade- und High- Stz an der amerikanischen Westkiste, der fokus-
tumsaktien aus den USA, den Emerging Markets  Yield-Anlageuniversums. Kernkompetenz des sierte, hochwertige Value-Strategien fiir private
und den weltweiten Kapitalmarkten. Die Strategien ~ Unternehmens ist die Kreditanalyse. Dolan McEniry  und institutionelle Investoren anbietet. Das Unter-
basieren auf demselben wiederholbaren Investi- ~ verwaltet eine Reihe von Strategien, die auf dem-  nehmen verwaltet Portfolios mit 25 bis 35 Quali-
tionsprozess und suchen mit einem Langfrist- selben einzigartigen, robusten und wiederholbaren tétsunternehmen, die eine betrachtliche Sicher-
ansatz nach hochwertigen Unternehmen, die ein ~ Anlageprozess basieren. Schwerpunkt der fokus-  heitsmarge mit grofien Bewertungsabschlagen auf
nachhaltiges, tiberdurchschnittliches Gewinn- sierten Anlagephilosophie ist die Analyse des den inneren Wert, hohe Ertragsvorhersagbarkeit
wachstum erzielen kdnnen. freien Cashflows. und solides Wachstum bieten.

Sirios Capital Dynamic Beta Investments Zadig Asset Management

Homepage www.sirioslp.com www.dynamicbeta.com www.zadig.lu

Hauptsitz Boston, USA New York, USA London, GroBbritannien

Griindungsjahr 1999 2012 2005

Unternehmensfiihrung John F. Brennan Andrew Beer Laurent Saglio

Beteiligung durch IM Global Partner

15,5 Prozent (seit Juki 2018)

45 Prozent (seit September 2018)

20 Prozent (seit Januar 2020)

Verwaltetes Fondsvermdgen

1,4 Milliarden US-Dollar

409 Millionen US-Dollar

2,0 Milliarden US-Dollar

Zahl der angebotenen Fonds

2 (1 UCITS-Alternatives-Fonds,
1 ,40-Act"“-Alternatives-Fonds')

4 (1 Oyster-Alternatives-Fonds, 1 UCITS-Alterna-
tives-Fonds, 2 ,40-Act “-Alternatives-Fonds’)

6 (3 Oyster-Aktienfonds, 2 UCITS-Aktienfonds,
1 UCITS Multi-Asset-Fonds)

Kurzportrat

Sechs Spezialisten mit einer Expertise in den bedeutendsten Assetklassen. ' US-Fondsvehikel nach dem Investment Company Act von 1940
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Sirios Capital investiert weltweit in Unternehmen
mit mittlerer bis hoher Marktkapitalisierung mit
Fokus auf den USA. Dabei setzt die Firma so-
wohl Long/Short- als auch Long-only-Strategien
ein. Sirios Capital verfolgt einen fundamentalen
Bottom-up-Ansatz, der sich auf wachstums-
orientierte Unternehmen auf der Long-Seite und
auf schwache Bilanzen und Fundamentaldaten
auf der Short-Seite konzentriert.

Dynamic Beta Investments verwaltet liquide alter-
native Strategien durch liquide Futures und ETFs.
Das Unternehmen nutzt eine Form des faktor-
basierten Investierens und zielt darauf ab, Hedge-
fondsrenditen mit taglicher Liquiditat und Transpa-
renz zu erzielen. Die Strategie basiert auf mehr als
zehn Jahren Forschung iiber die Ertragsquellen
von Equity Long/Short, Managed Futures und
Multi-Strategy-Hedgefonds.

fondsprofessionellde FONDS 4/2020

Zadig Asset Management ist ein Vermogensver-
walter, der sich auf den Aufbau konzentrierter
Portfolios mit europaischen Aktien fokussiert hat.
Das Unternehmen verwaltet UCITS-Fonds und
Managed Accounts fiir institutionelle Anleger,
Privathanken und Family-Office-Kunden in Europa
und den USA. Die High-Conviction-Anlagestrategien
basieren alle auf einer robusten und pragmati-
schen Anlagephilosophie.

Quelle: IM Global Partner
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