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Guter Start: ProfitlichSchmidlin Fonds Ul

Mischfonds schieflen seit Jahren wie Pilze aus dem
Boden, gelten sie doch als ,pflegeleichte Dauer-
|6sung® flirs Depot. Dass dies auf Dauer nur fur
eine Minderheit gelten wird und nicht Jahr fur Jahr
Hochstleistungen erwartet werden sollten, ahnt
der aufmerksame Beobachter - etwa beim Blick
auf den Carmignac Patrimoine, der nun schon uber
zwei Jahre hinter dem Durchschnitt vergleichba-
rer Mischfonds und Benchmarks hinterherhinkt.

Umso kritischeristdie anhaltende Grundungswelle von
Mischfonds zu bewerten: Jeder will ein Stuck vom Ku-
chen abhaben. Und in den meisten Fallen wird sich
die Spreu erst in ein paar Jahren vom Weizen trennen
lassen. Deshalb finden die wenigsten neu gestarteten
Mischfonds an diese Stelle Erwahnung. Aufhorchen
lasst aber, wenn im Umfeld der Flossbach von Storch
AG und der GANE AG ein neuer Fonds startet mit zwei
jungen Fondsmanagern, denen man die Begeiste-
rung und ihr Engagement anmerkt. Als wohluberleg-
te Vorschusslorbeeren darf man die Beteiligung han-
delnder Personen bzw. der genannten Boutiquen an
der neuen Firma, der ProfitlichSchmidlin AG, werten.
Die neue Boutique und ihr Fonds verzichten beim
Namen auf modische Anglizismen und heiffen nach
den beiden jungen Fondsmanagern: Marc Profitlich
und Nicolas Schmidlin. Ist es jetzt einmal mehr rich-
tig, moglichst fruh auf einen ,rising star” zu setzen?

Der Werdegang der ,Newcomer” erinnert an die Vor-
stdnde der GANE Aktiengesellschaft, Henrik Muhle
und Dr. Uwe Rathausky: Einschlagige akademische
Ausbildung und parallel dazu schon Schritte in die Pra-
xis der Wertpapieranalyse. Bei Profitlich und Schmidlin
manifestierte sich das zwischen 2009 und 2013 in ei-
nem eigenen Investmentclub, der als Vorlaufer des im
Januar bei Universal Investment gestarteten Profitlich-
Schmidlin Fonds Ul (DEOOOA1W9A2 8) gelten kann.
Einblicke in die Arbeit einer Investmentboutique konn-
te Marc Profitlich bei Flossbach von Storch gewinnen -
ahnlich vielleicht wie Henrik Muhle fruher bei ACATIS.

Beim Startzeitpunkt Mitte 2009 mag sich der Ein-
druck der ,Gnade der spaten Geburt“ aufdrangen.
Die ,Long-Term Investment Profitlich & Schmidlin
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GbR*“, kurz ,LIPS®, musste nicht den Hartetest des
Beinah-Kollaps-Jahres 2008 durchmachen. Schade,
denn diese beiden hatten wohl gute Chancen gehabt,
auch in jenem Umfeld uberdurchschnittlich anzu-
schneiden. So wurde vor dem Hintergrund zunachst
freundlicher, dann aber immer herausfordernder
Markte ein Vor-Steuer-Plus von 132 Prozent erzielt,
uber 20 Prozent per anno - und das bei einer ver-
gleichsweise niedrigen Volatilitat.

Das gute Rendite / Risiko - Verhaltnis, das nun auch
der Fonds erwarten lasst, sind dabei nicht das Er-
gebnis vorausschauender Makro-Prognonsen oder
ausgefeilter Portfolio-Optimierung sondern guter
Einzeltitelauswahl. Das gilt gleichermafen fur Akti-
en wie Anleihen. Das Gespur furs Detail wird deut-
lich, wenn man sich mit den beiden Mittzwanzigern
uber die groften Positionen in ihrem Fonds unter-
halt. Die vergangenen Wochen haben sie fur Zukaufe
bei WMF Vorzugsaktien genutzt. Mit mittlerweile 7,3
Prozent ist dies zurzeit die grofite Aktienposition im
ProfitlichSchmidlin-Fonds. Dass andere Investoren
offenbar die HOhe der Dividende mit Enttauschung
aufgenommen und die Aktien verkauft hatten, sei in-
sofern eine gute Zukaufgelegenheit gewesen. Man
sei vor Ort gewesen. Und die Gesprache hatten sie
in ihrer Einschatzung nur nochmals bestarkt. Das
Restrukturierungspotenzial werde weiterhin verkannt.
Der neue Mehrheits-Stammaktionar KKR werden in
den kommenden Jahren erhebliche Potenziale aufde-
cken konnen. Die Aktie sei ungeachtet der Kursverdrei-
fachung in den vergangenen funf Jahren immer noch
klar unterbewertet. Der Gewinn je Aktie, jetzt immerhin
schon fast4 Euro, werde sich Richtung 6 Euro bewegen
konnen. Bei einer angemessenen Bewertung mit dem
vielleicht Funfzehnfachen konne man sich ja ausrech-
nen, was das fur das Kursziel bedeutet. Ja, konnen wir:
Der Aktienkurs musste sich noch einmal verdoppeln.

Marc Profitlich _und Nicolas Schmidlin _leben und
lieben die Borse und ihren eignen Investment-
stil. Das wird in jedem Gesprach mit ihnen deut-
lich. Wird ihnen dabei auf den Zahn gefuhlt, er-
wehren sie sich in fast schon abgeklarter Weise
und mit trefflicher Faktenkenntnis ihrer Haut.

Es bleibt zu hoffen, dass die beiden sich auch weiter-
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hin auf das konzentrieren kdnnen, was sie lieben und
am besten kdnnen: die Einzeltitelauswahl. Dass auf
sie als Inhaber einer eigenen Investment-Boutique
auch andere Fragestellungen, beispielsweise vertrieb-
liche Aspekte, zukommen, merken sie schon: Welche
Zugestandnisse soll man beispielsweise institutionel-
len Anlegern machen? Eine Anteilsklasse ohne Be-
standsvergutung gibt es schon. Dass es allerdings bei
einem Fonds bleiben soll, da sind sie sich sicher. Ge-
rade die Freiheit, nicht auf bestimmte Asset-Klassen
oder deren Gewichtungen festgelegt zu sein, sei fur
sie wichtig. Ihre Asset-Allocation wird nicht ,top down*
konstruiert sondern ergibt sich ,bottom up“ aus den
identifizierten Investment-Opportunitaten. Beim Akti-
enportfolio kann man einen Teil eher einer langfris-
tig orientierten Value-Strategie zuordnen: Signifikante
Unterbewertung einzelner Unternehmen, deren gute
Positionierung vom Markt noch nicht erkannt werde,
bietet dank hoher ,margin of safety“ gute Chance /
Risiko - Verhaltnisse. Daneben treten eher oppor-
tunistische, vergleichsweise kurz- bis mittelfristige
Investments, bei denen Unterbewertungen aus Son-
dersituationen, Events wie KapitalerhOhungen, Spin-
Offs, Ubernahmen oder Aktien-Riickkaufprogramme
entstehen. Nach den oben genannten WMF Vorzigen
sind aktuell der Online-Reifen-Handler Delticom und
die belgische Post BPost die grofdten Aktienpositionen.

Nicht den Markt zu kaufen, sondern mit gezielter
Einzeltitelauswahl sogar eine moglichst geringe Ab-
hangigkeit von den Launen des Gesamtmarktes zu

erhalten, charakterisiert auch das Anleiheportfolio.
Auch hier ist Unterbewertung, meist auf Grund von
Sondersituationen, fur die Aufnahme in den Fonds
ausschlaggebend. Die Zinssensitivitat, Sorgenkind
der Anleiheinvestoren in Zeiten moglicher Renditean-
stiege, werde damit sehr gering. ,Jagdgrinde” fur den
jungen Mischfonds bieten vor allem die drei Bereiche
Hybridkapital von Finanzinstituten, Sondersituationen
im Segment der Unternehmensanleihen und Staats-
anleihen, die von Restrukturierungen profitieren kon-
nen. Auch hier erwachst ein moglicher Vorsprung aus
der Beschaftigung mit den Details: Was steht wirklich
im Prospekt? Wahrend ,,Mainstream-lnvestoren® eine
Anleihe allzu oft auf Bonitat des Emittenten und Dura-
tion verkUrzen, stecken sowohl die Risiken als auch
die Chancen oft im ,Kleingedruckten®. Dass der Pro-
fitichSchmidlin Fonds Ul dabei einen ,Home-Bias*
bei deutschen Aktien und insgesamt europaischen
Wertpapieren hat, ist angesichts der Tiefe, in die sich
die beiden Manager mit ihren Werten vertraut ma-
chen, im wahrsten Sinne des Wortes ,naheliegend®.

Fazit: Hier geht wieder ein junges Management an
den Start, das uns in mancherlei Hinsicht an Bou-
tiguen wie SQUAD Capital oder GANE erinnert. Ge-
rade angesichts unserer Einschatzung, dass in
nachster Zeit aktives Management mit guter Ti-
telselektion wichtiger wird als ,den Markt zu kau-
fen“, nehmen wir den ProfitlichSchmidlin Fonds Ul
in den Kreis der empfehlenswerten Mischfonds auf.
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Bestellschein fur Borsenbriefe FondsScout

Bestellschein fluir Borsenbriefe Drescher Cie
Per Telefax an: +49 (0) 2241 932 62-21 Consult
An:

Drescher & Cie Gesellschaft fur
Wirtschafts und Finanzinformationen mbH
Siegburger StrafRe 39a

53757 Sankt Augustin

Bitte Zutreffendes ankreuzen.

Ja, ich abonniere ab sofort den einmal monatlich erscheinenden Borsenbrief FondsScout

FondsScout per E-Mail zum Preis von 12,75 Euro/Monat. Spezialbrief fir Fonds

Ja, ich abonniere ab sofort den zweimal monatlich erscheinenden Borsenbrief @Fonds- Visier
im

Fonds im Visier per E-Mail zum Preis von 8,50 Euro/Monat.

Ich winsche eine postalische Lieferung meiner Ausgaben zum Bezugspreis von:
15,00 Euro/Monat fiir den FondsScout und/bzw. 10,00 Euro/Monat fir die Fonds im Visier.

Die Lieferung der Ausgaben erfolgt mit Beginn des auf die Bestellung folgenden Monats.

* Ich habe die Allgemeinen Geschaftsbedingungen fur den Bezug der Borsenbriefe gelesen
und erklare mich damit einverstanden.

* Ich erklare mich mit der Speicherung meiner Daten einverstanden.

Firma:*

Name, gesetzlicher Vertreter:*

Vorname:*

Strafle, Hausnummer: *

PLZ, Ort: *

Telefon:

E-Mail: *

SEPA-Lastschriftmandat
Glaubiger-ldentifikationsnummer DE34ZZ2Z00000549638
Mandatsreferenz WIRD SEPARAT MITGETEILT

Ich ermachtige Drescher & Cie, Zahlungen von meinem Konto mittels Lastschrift einzuziehen. Zugleich weise ich mein Kreditinstitut
an, die von Drescher & Cie auf mein Konto gezogenen Lastschriften einzuldsen. Ich kann innerhalb von acht Wochen, beginnend mit
dem Belastungsdatum, die Erstattung des belasteten Betrages verlangen. Es gelten dabei die mit meinem Kreditinstitut vereinbar-
ten Bedingungen.

Name, Vorname Kontoinhaber:*
Strafe, Nr.: *

PLZ, Ort: *

Kreditinstitut - Name und BIC:*
IBAN:* DE

Datum, Ort und Unterschrift
Kunden werben Kunden: 2 EUR laufender Rabatt fur jeden geworbenen Kunden

Ich wurde geworben von:

* Alle mit einem ,,*“ (Sternchen) gekennzeichneten Felder sind Pflichtfelder.
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Allgemeine Geschaftsbhedingungen
fur den Bezug von Borsenbriefen

Geltungsbereich

Diese Allgemeinen Geschaftsbedingungen gelten fur die Ge-
schaftsbeziehung zwischen dem Abon-nenten der Borsenbrie-
fe (Kunde) und der Drescher und Cie GmbH (Gesellschaft).

Gegenstand der Geschiaftsbeziehung

Gegenstand der Geschaftsbeziehung ist der Bezug von Borsen-
briefen durch den Kunden. Die Gesellschaft verlegt die beiden
Borsenbriefe FondScout und Fonds im Visier.

Abrechnung/Kiundigungsfrist

Die Abonnements beginnen zum 1. des Monats, der auf die Be-
stellung folgt. Die Laufzeit des Abonnements betragt 3 Monate
und verlangert sich automatisch um weitere 3 Monate, wenn
es nicht mit einer Frist von 6 Wochen zum Ende eines drei Mo-
natszeitraums gekundigt wird. Die Kundigung hat schriftlich zu
erfolgen.

Die Abrechnung der Abonnements erfolgt jeweils zu Beginn ei-
nes neuen Dreimonatszeitraums. Die Zahlung erfolgt mittels
Lastschrifteinzug.

Bei Werbeaktionen konnen abweichende Abrechnungs- und
Kundigungskonditionen gelten.

Widerrufsrecht

Die Abonnement-Bestellung kann vom Kunden innerhalb von
14 Tagen, beginnend einen Tag nach dem Datum der Bestel-
lung, schriftlich widerrufen werden. Der Widerruf ist zu richten
an: Drescher & Cie, Siegburger Strafle 39a, 53757 Sankt Au-
gustin.

Haftung, Haftungsfreistellung, Vertragsstrafe

Die Gesellschaft wird die ihr Ubertragenen Aufgaben mit der
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes durchfuhren und haf-
tet fur Handlungen und Unterlassungen im Zusammenhang
mit der Erbringung der in diesem Vertrag geregelten Pflichten
nur fur Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit. Die Ge-sellschaft
haftet nicht fur die Aktualitat, Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Korrektheit der Inhalte der Borsenbriefe. Jegliche Haftung der
Gesellschaft, insbesondere fur eventuelle Schaden oder Kon-
sequenzen, die durch die Nutzung der Inhalte der Borsenbriefe
entstehen, sind ausgeschlossen.

Soweit Verletzungen der in diesem Vertrag ge-nannten Pflich-
ten durch den Kunden zu einer Inanspruchnahme der Gesell-
schaft durch Dritte fuhren, stellt der Kunde die Gesellschaft
im Innenverhaltnis von einer Haftung fur diese Anspriche auf
erste Anforderung der Gesellschaft frei.

Risikohinweis

Die in den Borsenbriefen enthaltenen Informationen und Da-
ten bzw. Einschatzungen dienen ausschlief3lich der Information
und lllustration. Keine Angaben sollten als Beratung verstan-
den werden. Die wiedergegebenen Inhalte stellen keine Emp-
fehlung oder Beratung im Hinblick auf den Kauf oder Verkauf

von Finanzinstrumenten oder zur Abwendung einer bestimm-
ten Anlagestrategie dar. Ferner stellen die Inhalte kein Angebot
zur Anschaffung oder Verauflerung von Finanzinstrumenten
bzw. zur Vermittlung solcher Geschéafte oder zur Uber-nahme
sonstiger Wertpapierdienst- oder Neben-dienstleistungen dar.

Copyright

Jegliche Vervielfaltigung der Borsenbriefe oder deren Inhal-
te sowie die Weiterleitung oder Verteilung der elektronischen
Ausgaben ist ohne die ausdruckliche Zustimmung der Gesell-
schaft strikt untersagt. Ebenfalls strikt untersagt ist eine 6ffent-
liche Bereitstellung. Zuwiderhandlungen werden wie eine Copy-
right-Verletzung behandelt. Alle Rechte an den Borsenbriefen
und deren Inhalte verbleiben bei der Gesellschaft.

Datenschutz

Die personenbezogenen Daten des Kunden, die im Rahmen
des Vertragsschlusses angegeben und bestatigt werden und
die zur Durchfuhrung des Vertrages erforderlich sind werden
von der Gesellschaft nach den Vorschriften des Bundesdaten-
schutzgesetzes (BDSG) erhoben, gespeichert, verarbeitet und
genutzt.

Zum Zweck des Drucks und Versandes, der Abrechnung, der
Einziehung der Zahlungsforderungen, hat die Gesellschaft das
Recht, die im vorstehendem Absatz genannten Daten an den
daflr im Rahmen einer Auftragsdatenverarbeitung nach § 11
BDSG beauftragten Service-Provider zu Ubermitteln, damit die-
se dort zu den genannten Zwecken verarbeitet und genutzt
werden konnen.

Erganzend weist die Gesellschaft auf die allgemeinen Da-
tenschutzinformationen hin, die auf der Webseite www.dre-
scher-cie.de hinterlegt sind.

Anderung dieser Geschéaftsbedingungen

Anderungen dieser Geschaftsbedingungen werden dem Kun-
den schriftlich bekannt gegeben. Sie gelten als genehmigt,
wenn der Kunde nicht schriftlich Widerspruch erhebt. Auf diese
Folge wird ihn die Gesellschaft bei der Bekanntgabe besonders
hinweisen. Der Kunde muss den Widerspruch innerhalb von
6 Wochen nach Bekanntgabe der Anderungen an die Gesell-
schaft absenden.

Sprache und Kommunikationswege
Mafgebliche Sprache fur dieses Vertragsverhaltnis und die
Kommunikation mit der Gesellschaft ist Deutsch.

Sonstige Hinweise

Anderungen oder Ergdnzungen des Vertrages bediirfen der
Schriftform (E-Mail ausgeschlossen). Dies gilt auch fur die Auf-
hebung des Schriftformerfordernisses.

Bei Unwirksamkeit oder Unvollstandigkeit einer Klausel dieser
AGB soll nicht der gesamte Vertrag unwirksam sein. Vielmehr
soll die unwirksame Klausel durch eine solche ersetzt werden,
die wirksam ist und dem Sinn der unwirksamen Klausel wirt-
schaftlich am nachsten kommt. Das Gleiche soll bei der Schlie-
Bung einer regelungsbedurftigen Licke gelten.

Drescher & Cie

imVisier

Gesellschaft fiir Wirtschafts- und Finanzinormation mbH
Siegburger Strafle 39a, 53757 Sankt Augustin
Tel. +49 (0) 2241 9 3262 0, Fax +49 (0) 2241 93262 21
Mail: kontakt@drescher-cie.de, www.drescher-cie.de

Disclaimer: Die Vervielfaltigung und Weiterverbreitung ist nicht erlaubt. Kein Teil darf (auch nicht auszugsweise) ohne unsere ausdruckliche
vorherige schriftliche Zustimmung auf elektronische oder sonstige Weise an Dritte Ubermittelt, vervielfaltigt oder so gespeichert werden, daf
Dritte auf sie zugreifen kdnnen. Jede im Bereich eines gewerblichen Unternehmens veranlasste (auch auszugsweise) Kopie, Ubermittlung oder
Zuganglichmachung fur Dritte verpflichtet zum Schadensersatz. Dies gilt auch flr die ohne unsere Zustimmung erfolgte Weiterverbreitung. ALLE
RECHTE VORBEHALTEN. Der Inhalt ist ohne Gewahr. Alle Informationen beruhen auf Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Deshalb dienen
alle Hinweise der aktuellen Information ohne letzte Verbindlichkeit, begrinden also kein Haftungsobligo.



