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Zukunft des aktiven Assetmanagements liegt im Netzwerk

Wie Fondsboutiquen ihre Starken ausspielen konnen —Hoher Spezialisierungsgrad, schnelle Reaktionsgeschwindigkeit und groRe Flexibilitat

Borsen-Zeitung, 5.12.2020
Weltweit gibt es rund 1 100 Assetma-
nager, die Mittel zwischen 500 Mill.
und 10 Mrd. Dollar verwalten und
sich mit Aktien, Anleihen oder Ver-
mogensverwaltungsstrategien  im
Long-only-Bereich oder im Bereich
liquider  alternativer = Anlagen

heiten, eine hohe Flexibilitit bei der
Umsetzung von Ideen und eine
langfristige Perspektive. Aber auch
die Nachteile sind hier nicht unter
den Tisch zu kehren: oftmals unzu-
reichende Vertriebsmoglichkeiten
mit regionaler Beschrdnkung und
mangelnde Ressourcen bei der eige-

nen Planung der
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Geschiéftsentwicklung
begrenzen den Ge-
schéftserfolg. Diesen
Boutiquen bei der Uber-
windung der genannten
Probleme zu helfen und
ihr Potenzial génzlich
zu entfesseln, ist unsere
Aufgabe. Das hochste
Maf} an Glaubwiirdig-
keit bei der Erfiillung
dieser Aufgabe ist es,
das eigene Vertrauen
mit Eigenkapital zu

beschéftigen. Aus diesem Universum
an Boutiquen beobachten wir als
Investment- und Entwicklungsnetz-
werk etwa 390, davon rund 40 inten-
siv. Die aus unserer Sicht besten
Assetmanagement-Boutiquen zeich-
nen sich durch exzellente Prozesse
mit nachhaltig starken Ergebnissen
aus. Und diese Perlen der Industrie
sind eigentiimergefithrt. Wer iiber
aktives Management spricht, muss
iiber Menschen sprechen. Uber
Talente, die in einem Portfolio-Team
eine sehr klare und personliche Sicht
auf die Markte und borsennotierte
Unternehmen haben. Diese Talente
entfalten sich meist in kleinen Ein-
heiten viel besser als in groen Hiu-
sern, die zudem oftmals bankdomi-
niert sind. Aktives Management lebt.
Man muss nur wissen wo.

Die Vorteile dieser Boutiquen lie-
gen also auf der Hand: eine starke
Ubereinstimmung des Fondsma-
nagements mit dem (oft) eigenen
Unternehmen, ein hoher Speziali-
sierungsgrad, eine schnelle Reak-
tionsfahigkeit auf Marktgegeben-

unterlegen. Bei jenen
Unternehmen, die wir nach langer
und intensiver Due Diligence als die
besten in ihrem Bereich erachten,
sprechen wir vor, um uns beteiligen
zu diirfen. Dabei gehen wir immer
nur Minderheitsbeteiligungen ein.
Wir wollen niemals kontrollieren,
sondern iiberzeugen. Denn nur so
kann die Philosophie der Boutique,
die sie erfolgreich gemacht hat,
bewahrt werden.

Wachstum seit der Griindung

Seit unserer Griindung im Jahr
2013 und der ersten Beteiligung 2015
ist das Netzwerk stark gewachsen.
Ermoglicht wurde dies durch die
Unterstiitzung unserer eigenen Griin-
dungskapitalgeber Amundi, Eurazeo
und La Maison & Dassault. Die erste
Minderheitsbeteiligung von 20%
sind wir im Dezember 2015 einge-
gangen, und zwar in den amerikani-
schen Assetmanager Polen Capital.
Im Moment der Beteiligung hatte
Polen Capital Assets under Manage-
ment in Hohe von 7,5 Mrd. Dollar,
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durchgerechnet auf iM Global Part-
ner wiesen wir somit fiir 2015 1,5
Mrd. Dollar AuM aus. Inzwischen
haben wir mit der Unterstiitzung

,Das hochste Mal$ an
Glaubwiirdigkeit bei der
Erfiillung dieser Aufgabe
ist es, das eigene
Vertrauen mit
Eigenkapital zu
unterlegen. Bei jenen
Unternehmen, die wir
nach langer und
intensiver Due Diligence
als die besten in ihrem
Bereich erachten,
sprechen wir vor, um uns
beteiligen zu diirfen.”

unseres Ankeraktiondrs Eurazeo in
weitere fiinf Minderheitsbeteiligun-
gen bei exzellenten Boutiquen inves-
tiert: Dolan McEniry Capital, Sirios
Capital Management, Dynamic Beta
Investments, Scharf Investments und
Zadig AM. Im Mai 2020 haben wir
zudem die Fondspalette Oyster von
der Schweizer Bank Syz iibernom-
men und das Management an Unter-
nehmen delegiert, an denen wir zum
Teil Beteiligungen halten. Durchge-
rechnet belduft sich die Hohe der
Assets under Management fiir iM Glo-
bal Partner nun auf 18 Mrd. Dollar.

Es ist nicht schwer, exzellente
Unternehmen zu identifizieren. Es
ist wesentlich schwerer, sie dazu zu
bewegen, einen Minderheitsaktio-
nir zu akzeptieren. Eine Beteili-
gung ist natiirlich immer eine Frage
des Preises. Beide Seiten miissen
das Gefithl haben, der Preis ist
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angemessen. Aber das Geld fiir eine
Beteiligung an exzellenten Unter-
nehmen aufzubringen, ist fiir viele
Marktteilnehmer kein Problem.
Jene Eigentlimer herausragender
aktiver Assetmanager, die bereit
sind, einen Minderheitsaktionar
willkommen zu heiflen, miissen
also noch einen weiteren gravieren-
den Vorteil sehen. Sonst wiirden sie
das nicht tun. Der Vorteil fiir sie
liegt in der Branchenunterstiit-
zung, die wir leisten kénnen. Von
unseren 45 Mitarbeitern sind 30
Spezialisten damit beschéftigt,
unseren Partnerunternehmen bei
der Geschiftsentwicklung zu hel-
fen, und natiirlich im Vertrieb. Wir
helfen unseren Partnern, ihre
Fonds in den USA, in Asien und in
Europa zu verkaufen. Unsere Sales-
Aktivititen addieren sich zu den
Vertriebserfolgen unserer Kunden.
Waihrend iM Global Partner im Jahr
2018 erst 20 Mill. Dollar an ver-
kauften Partnerprodukten vorwei-
sen konnte, sind es in diesem Jahr
bereits 1,5 Mrd. Dollar. Die strate-
gische Entscheidung, die Oyster-
Fonds-Palette zu erwerben und das

Management auf die jeweils am
besten dafiir geeigneten Partner zu
verteilen, ist ein weiterer Schritt,
ein erfolgreiches internationales
Netzwerk zu etablieren.

Weitere Partner

Unser Netzwerk wird groRer
werden. Derzeit planen wir bis zum
Jahr 2022/2023 rund vier bis sechs
neue Partner aufzunehmen, das
heil3t, Minderheitsbeteiligungen zu
erwerben und ihnen die volle
Unterstlitzung bei der Geschifts-
entwicklung und im Vertrieb
zukommen zu lassen. In flinf Jah-
ren halten wir es fiir moglich, auf
die iM Global Partner anteilsméRig
angerechnet 60 bis 65 Mrd. Dollar
Assets under Management zu er-
zielen. In zehn Jahren wollen wir
bei 150 bis 200 Mrd. Dollar AuM
stehen.

Im Universum der Vermogensver-
walter sind auch Assets under
Management von 200 Mrd. Dollar
eine eher mittlere Grof3e. Aber wer
nur auf diese Zahl schaut, verkennt
den Charme des Modells. Es ist ein

grol3er Unterschied, ob es sich um
200 Mrd. Dollar handelt, die von
einem Vermdégensverwaltungsarm
einer Bank gehalten werden, oder
ob dahinter ein Zusammenschluss
von etwa 25 Partnern steht, die

,Die Talente entfalten
sich meist in kleinen
Einheiten viel besser als
in grolBen Hausern, die
zudem oftmals
bankdominiert sind.
Aktives Management
lebt. Man muss nur
wissen wo.*

hocheffizient und spezialisiert auf
ihren jeweiligen Maérkten unter-
wegs sind. Und dieser Unterschied
ist entscheidend fiir Qualitét, Profi-
tabilitdt und Performance fiir die
Kunden.

Mehr als nur Gesinnung

Worauf es beim nachhaltigen Investieren mit ETFs ankommt

Borsen-Zeitung, 5.12.2020
Nachhaltiges Anlegen ist mehr als ein
kurzlebiger Hype. Das gilt nicht erst,
seit Larry Fink Anfang des Jahres in
seinem Brief an Firmenlenker welt-
weit eindringlich vor Klimarisiken als
Anlagerisiken warnte. Dass der Chef
des weltweit grof3ten Vermogensver-
walters BlackRock das Thema ins
Zentrum stellt, zeigt: Niemand kann
Nachhaltigkeit mehr als Rand-
erscheinung oder Mode abtun. Bei
professionellen wie privaten Investo-
ren steigt die Nachfrage nach Pro-
dukten, mit denen man klimafreund-
lich, sozial oder verantwortungsbe-
wusst investieren kann.

Mit sogenannten ESG-ETFs ist
nachhaltiges Anlegen heute fiir Pri-
vatanleger  kostengiinstig und
unkompliziert moglich. Jeder zehnte
an der Deutschen Borse gelistete
Indexfonds ist mittlerweile ein nach-
haltiger ETF. Allein 2019 hat sich das
in ESG-ETFs investierte Vermogen
am Handelsplatz Xetra verdreifacht.
Je mehr sich das Thema etabliert,
desto dringlicher stellt sich allerdings
die Frage: Wann ist eine Geldanlage
iberhaupt nachhaltig?

Umweltschutz, soziale Kriterien
und verantwortungsvolles Wirt-
schaften gelten als die wesentlichen
Kategorien von Nachhaltigkeit -

,Wer breit gestreut und
zudem langfristig in
nachhaltige ETFs anlegt,
der kann am
Kapitalmarkt attraktive
Rendliten erzielen.”

zusammengefasst oft mit der engli-
schen Abkiirzung ESG fiir Environ-
mental, Social, Governance. Doch
was heifst das konkret? Der eine
denkt dabei als Erstes an emissions-
freie Elektroautos, ein anderer
daran, dass auch Firmen in Schwel-
lenldndern auf Arbeitsschutz achten
und ihren Mitarbeitern existenzsi-
chernde Lohne zahlen sollen. Wer
sich im personlichen Umfeld umhort,
merkt schnell: Ein einheitliches Ver-
stdndnis existiert nicht. Ebenso gibt
es auch bei der Geldanlage kein
Schwarz-Weil} von nachhaltig und
nicht nachhaltig, sondern ein breites
Spektrum unterschiedlicher Anséatze
und Produkte. Das erfordert vom
Anleger, sich mit den einzelnen Kon-
zepten auseinanderzusetzen.

Ein Index, mehrere Varianten

Einem konventionellen Aktienin-
dex wie dem MSCI Europe steht nicht
etwa nur ein nachhaltiges Pendant
gegeniiber, sondern mehrere, nach
verschiedenen Kriterien konstruierte
Tochterindizes. Indexanbieter wie
MSCI setzen diese Varianten nach
zwei Methoden zusammen. Zum
einen schlief3en sie Unternehmen aus
bestimmten Branchen aus, etwa Waf-
fenhersteller, Kohlekonzerne oder
Tabakfirmen. Zum anderen wenden

sie ein sogenanntes Best-in-Class-
Verfahren an. Dabei nehmen sie aus
einzelnen Sektoren jeweils nur die
Firmen mit den besten Nachhaltig-
keitsratings in einen Index auf. In
diese Ratings flie3t eine Vielzahl von
Kriterien ein, vom CO,-FuRabdruck
bis zu den Arbeitsbedingungen.

er sein Risiko weitaus weniger. Auch
wenn eine Investition in ausgewahlte
Hersteller von Elektroautos oder Bat-
teriespeichern besonders nachhaltig
klingen mag: Hier geht der Anleger
eine starke Wette auf einen Sektor
beziehungsweise ein Trendthema
ein. Als Beimischung im nachhalti-

gen Portfolio kann sich
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ein solcher ETF zwar
durchaus eignen, als
Kerninvestment  oder
gar einzige Position aber
nicht.

Wer breit gestreut und
zudem langfristig in
nachhaltige ETFs anlegt,
der kann am Kapital-
markt attraktive Rendi-
ten erzielen. Das immer
noch verbreitete Vor-
urteil, mit der Entschei-
dung fiir verantwor-

Je nachdem, welche Mafstéibe
die Indexanbieter bei beiden Ver-
fahren anlegen, entstehen unter-
schiedliche Nachhaltigkeitsindizes.
Im MSCI Europe ESG Screened etwa
sind 411 der 435 Firmen aus dem
Mutterindex MSCI Europe enthal-
ten. Wesentlich strikter siebt der
MSCI Europe SRI aus. SRI steht fiir
Social Responsible Investment. Hier
spricht MSCI ausdrticklich von wer-
tebasierten  Ausschliissen. Im
Gegensatz zu der ESG-Screened-Va-
riante werden hier auch Firmen aus-
geschlossen, die ihr Geld mit Alko-
hol, Gliicksspiel oder Pornografie
verdienen. Hinzu kommt ein Best-
in-Class-Filter. Ergebnis: Im MSCI
Europe SRI stecken nur 112 Werte.
Er ist also deutlich schmaler aufge-
stellt als sein Mutterindex. Auch die
grofiten Positionen unterscheiden
sich zum Teil.

Blick auf Rendite-Risiko-Profil

Solche Charakteristika sollten
Anlegern bewusst sein, die mittels
ETF in einen nachhaltigen Index
investieren. Denn durch die unter-
schiedliche Zusammensetzung kann
das Rendite-Risiko-Profil eines ESG-
oder SRI-Index von dem seines Mut-
terindex abweichen. Sowohl die
Volatilitit, also die Schwankungs-
breite, als auch die Rendite kénnen
phasenweise anders ausfallen. Diese
Metriken sind bei einem nachhalti-
gen Investment genauso relevant wie
bei einer konventionellen Geldanla-
ge. Nachhaltig zu investieren ist also
mehr als eine Gesinnungsentschei-
dung. Denn auch wer verantwor-
tungsbewusst anlegt, will schlief3lich
bei einem fiir ihn tragbaren Risiko
eine gute Rendite erzielen und sein
Vermoégen wachsen sehen.

Beachten sollten Anleger daher
aufderdem die Grundregeln der Geld-
anlage wie eine ausreichende Diver-
sifikation iiber Branchen und Regio-
nen hinweg. Mit ETFs auf nachhalti-
ge Varianten grofer Aktienindizes
lasstsich leicht eine hinreichend brei-
te Streuung erreichen. Kauft ein
Anleger hingegen zum Beispiel einen
ESG-ETF, in dem nur eine zweistelli-
ge Zahl von Firmen aus dem Bereich
Mobilitdt der Zukunft steckt, verteilt

tungsbewusstes Anlegen
miisse der Anleger auf Rendite ver-
zichten, ist Stand heute nicht haltbar.
Vergleicht man die Wertentwicklung
nachhaltiger Indizes mit der ihrer
konventionellen Mutterindizes, liegt
je nach gewéhltem Zeitraum mal der
eine, mal der andere vorn. Fiir die
ersten drei Quartale dieses Jahres
zeigt eine Untersuchung der Fonds-
ratingagentur Morningstar eine Out-
performance nachhaltiger ETFs: 25
von 26 betrachteten ESG-Indexfonds
erzielten von Januar bis September
bessere Renditen als ihre konventio-
nellen Pendants.

,Fr die nachhaltige
Geldanlage mit ETFs
gilt: Sie ist dhnlich
erfolgversprechend
wie ein klassisches
Investment mit
bérsengehandelten
Indexfonds, erfordert
dieselben
Vortiberlegungen

zu Anlagezielen und
-horizont und ist
ebenso unkompliziert
umsetzbar”,

Unterm Strich gilt fiir die nachhal-
tige Geldanlage mit ETFs: Sie ist ahn-
lich erfolgversprechend wie ein klas-
sisches Investment mit borsengehan-
delten Indexfonds, erfordert diesel-
ben Voriiberlegungen zu Anlagezie-
len und -horizont und ist ebenso
unkompliziert umsetzbar. Anleger
konnen aus einer wachsenden Zahl
glinstiger und liquider Produkte
selbst die fiir sie geeigneten nachhal-
tigen ETFs fiir ihr Portfolio auswih-
len. Wem das zu viel Aufwand ist,
der kann die Geldanlage Experten
anvertrauen. Vermdgensverwalter
bieten Anlegern einen Rundum-Ser-
vice — von der Auswahl nachhaltiger
ETFs bis zum regelmif3igen Rebalan-
cing des Portfolios.



