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Rainer Lemm, Harald Berres, Christian
Schmitt und Jiirgen Flaskamp (von links
nach rechts im Bild) haben friiher alle bei
europaischen GroRbanken gearbeitet.
Heute schatzen sie die Freiheiten bei Anla-
geentscheidungen, die ihnen die unabhan-
gige Vermogensverwaltung GS & P bietet.
Flaskamp ist Partner der Diisseldorfer
Muttergesellschaft Grosshotzl, Schmitz &
Partner, die rund 1,5 Milliarden Euro verwal-
tet. Lemm verantwortet als Geschaftsfiihrer
der GS& P KAG die Publikumsfondspalette
des Unternehmens. Schmitt und Berres
gehoren ebenso wie Jiirg Fritsche (nicht im
Bild) als Portfoliomanager zum Team. Die
Titelauswahl bei der GS & P KAG ist compu-
terbasiert; zudem gibt ein Trendfolgemodell

Absicherungsstrategien vor.

Wellenbrecher von der Mosel

Die GS &P KAG aus Wasserbillig an der Mosel sichert ihre Aktienfonds per Trendfolge-
modell ab. Das dampft Kursschwankungen und zahlt sich aus.

von Carsten Lootze

Im Urlaub liebt Rainer Lemm (45)
hohe Wellen. Ob an der franzosischen
Atlantikkiiste, vor Fuerteventura
oder Australien - fiir den Hobby-Wel-
lenreiter konnen sich die Wasser-
massen gar nicht hoch genug auftiir-
men, um dann wieder in sich zusam-
menzufallen. Im Berufsalltag, an den
Kapitalmérkten, mag Lemm dieses
Aufund Ab dagegen nicht besonders
gern: Der Geschéftsfiihrer der GS &P
Kapitalanlagegesellschaft aus dem
luxemburgischen Wasserbillig will
Kursschwankungen flach halten.
Dazu setzen er und seine Kollegen
bei ihren Aktienfonds Futures ein.
Die Fonds sind in der Regel voll
in Aktien investiert. Je nach Markt-
lage sichern Lemm und sein drei-
kopfiges Team die Portfolios aber
stufenweise ab, um starke Verluste
zu vermeiden. So wie zuletzt am 31.
August: In der einen Ecke des GroB-
raumbiiros schwarmt Portfoliomana-
ger Harald Berres (32) gerade von der
Aktie des Optikers Fielmann: ,Die
liebe ich® sagt er und deutet auf die
Zahlen auf seinem Bildschirm. Dort
stehen gut 150 deutsche Nebenwerte
in einer Rangliste, daneben die
operativen Margen, Nettogewinne,
freien Kapitalfliisse und Dividenden-
renditen. Berres: ,In jeder dieser Ka-
tegorien vergibt das Computersys-
tem je nach Wert Punkte. Die Ge-
samtpunktzahl entscheidet dariiber,

welchen Rang die Aktie bekommt.“
Und der Rang bestimmt wiederum,
ob Berres einen Wert in das Portfolio
seines Kapitalfonds L.K. Deutscher
Nebenwerte aufnimmt oder nicht.
Denn insgesamt soll sein Portfolio
stets nur 30 Titel umfassen. Ahnlich
handhaben es Berres’ Kollegen Jiirg
Fritsche (38) und Lemm bei den iib-
rigen Aktienfonds.

Im Gegensatz zu anderen Fonds-
managern mit quantitativen Model-
len verldsst sich das Team nicht nur
auf den Computer. ,Hinzu kommen
erfahrungsgetriebene  Entschei-
dungen®, sagt Lemm. Zum Beispiel
im Herbst 2008. Damals habe der
Computer immer wieder Finanz-
werte empfohlen. Lemm:, Das war so
ungewohnlich, dass wir die Funda-
mentaldaten nachgepriift und uns
beim Kauf zuriickgehalten haben.”
In dem Moment lautet das Tele-
fon auf Berres’ Schreibtisch: Die Diis-
seldorfer Muttergesellschaft Gross-
botzl, Schmitz und Partner fragt
nach, ob das Signal zum Absichern
schon gekommen sei. Der DAX hat an
diesem Tag bis zum Nachmittag gut
zwei Prozent verloren, und auch die
groBen internationalen Indizes notie-
ren deutlich im Minus. Christian
Schmitt (27), der Riicken an Riicken
mit Berres sitzt, beginnt, Futures auf
die Vergleichsindizes der Fonds zu
verkaufen. Damit sichert er Index-
kurse, unabhédngig von deren wei-

terer Entwicklung. Schmitt ist bei
der GS&P KAG fiir Absicherungsge-
schifte zustdndig. Im Gegensatz zu
seinen Kollegen hilt er sich bei der
Aktienauswahl dabei genau an die
Vorgaben eines Trendfolgesystems,
auch wenn sein Bauchgefiihl dage-
gensprechen sollte.

Die Futures-Absicherung an-
hand des Trendfolgemodells ist bei
der GS&P KAG seit Anfang 2005 im
Einsatz. Zuvor haben die Portfolio-
manager Aktien physisch verkauft,
um die Quote zu verringern. ,Die Fu-
tures-Strategie geht aber schneller
und ist kostengiinstiger®, erklart
Lemm den Vorteil dieser Methode.

Abgesichert werden je nach Com-
putervorgabe 25 oder 50 Prozent der
Portfolios, beim L.K. Family Busi-
ness sind es zehn beziehungsweise
20 Prozent. Mehr als 50 Prozent Ab-
sicherungsquote hédlt Lemm fiir un-
giinstig. ,Da die groBten Kursge-
winne in der Regel zu Beginn eines
Aufwirtstrends stattfinden, wollen
wir stets zu einem Teil investiert blei-
ben. Sonst besteht die Gefahr, dass
das Trendfolgemodell zu spat zum
Wiedereinstieg rat und wir die An-
fangsrally verpassen.”

Bislang war das Sicherungskon-
zept erfolgreich. So zdhlt zum Bei-
spiel der Kapitalfonds L.K. Deutscher
Aktien der GS&P KAG zu den weni-
gen Deutschland-Aktienfonds, denen
es in den vergangenen Jahren regel-
maBig gelang, eine bessere Wertent-
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Aktien: ,Wir gehen davon aus, dass im April ein neuer Bor-
senzyklus begonnen hat. Dementsprechend diirfte sich

der begonnene Aufwartstrend fortsetzen.”

Vermogensverwalter-Check

§tandort
Griindungsjahr

Staatsanleihen: ,Niedrige Zinsen und die hohen Schulden-
stande der Staaten machen diese Papiere unattraktiv.
Das Chance/Risiko-Verhaltnis ist negativ.”

Unternehmensanleihen: , Trotz der starken Rally ist weiteres
Kurspotenzial vorhanden. Wir empfehlen Papiere mit

kurzen Laufzeiten und Wandelanleihen.”

Gold: ,,Gold ist eine gute Sicherung gegen extreme Negativ-
szenarien. Wenn, dann sollten Anleger es als Barren
und Miinzen kaufen — nicht iiber Wertpapiere.”

O1: ,,Der Olpreis konnte nach dem starken Anstieg seit Jah-
resanfang kurzfristig korrigieren. In einem Jahr sollte

er aber iiber dem heutigen Niveau liegen.”

wicklung als der Aktienindex DAX
zu erwirtschaften. Im Krisenjahr
2008 verlor der Fonds 21 Prozent an
Wert, wahrend der DAX 40 Prozent
einbiifte. Wahrend der DAX in den
vergangenen zwolf Monaten 37 Pro-
zent um seinen Durchschnittswert
schwankte, betrug diese Volatilitats-
kennziffer beim Fonds nur 27 Pro-
zent. Das zeigt: Das Kurswellenbre-
cherkonzept geht auf. Auch die iib-
rigen Fonds schneiden innerhalb
ihrer Vergleichsgruppen tiberdurch-
schnittlich gut ab.

Bevor Lemm, Berres, Schmitt
und Fritsche zur GS &P KAG kamen,
haben sie als Portfoliomanager fiir
groBe Finanzinstitute gearbeitet:
Lemm bei der Deutschen Bank,
Berres bei der WestLB, Schmitt bei
der LRI Invest und Fritsche bei UBS
Asset Management.

Als Querkopfe verschrien sind un-
abhdngige Vermogensverwalter hiu-
fig. Sie konnten sich schwer in groie
Unternehmen eingliedern, weil sie
gern eigene Wege gingen, heifit es.
Auf Rainer Lemm trifft das zumin-
dest im Privaten voll zu. Denn dass
er als gebtirtiger Dortmunder Fan
des FuBballklubs FC Bayern Miin-
chen ist, statt mit dem Lokalmata-
doren Borussia Dortmund mitzufie-
bern, hat Seltenheitswert.

Aber auch als Fondsmanager
verfolgt Lemm einen anderen Weg
als die meisten seiner Kollegen. Be-
sonders deutlich wird das beim Ka-
pitalanlagefonds L.K. Deutscher
Aktien: Wahrend Deutschland-Ak-
tienfondsmanager sich in der Regel
auf Standardwerte beschrianken,
investiert Lemm in der Regel zu
etwa 20 Prozent in Nebenwerte.
Und wahrend andere Manager sehr
nah am DAX bleiben, verzichtet
Lemm auch mal vollig auf einige

der 30 Werte — zurzeit auf Automo-
biltitel, Fresenius und Thyssen-
Krupp. Zudem hilt Lemm nichts
von Unternehmensbesuchen. ,Die
Marketingvorstidnde diirfen so-
wieso immer nur die Halfte erzdh-
len”, sagt er und verldsst sich lieber
auf die harten Zahlen.

Die GS &P KAG gehort zur Gross-
botzl, Schmitz & Partner Gruppe aus
Diisseldorf. Widhrend die meisten
unabhédngigen Vermogensverwalter
ihre Fonds bei Master-KAGs wie Uni-
versal-Investment, IP Concept oder
Hauck & Aufhauser auflegen, haben
die Diisseldorfer schon 1996 die ei-
gene Fondsgesellschaft gegriindet.
,Wir haben uns dazu entschlossen,
nachdem eine unserer friitheren Mas-
ter-KAGs uns das Mandat fiir einen
Fonds entziehen wollte®, sagt Jiirgen
Flaskamp (51). Erist seit 2000 neben
Wolfgang Hemker aktiver Partner
der GS &P Gruppe.

Fiir Luxemburg als Standort hat
sich die Gesellschaft entschieden,
weil die Rahmenbedingungen dort
bis heute glinstiger sind als in
Deutschland. Zum Beispiel geht es
schneller, einen Fonds in Luxemburg
aufzulegen als in Deutschland. Bis
2008 saB die Gesellschaft in der
Stadt Luxemburg, 2008 ist sie an die
deutsche Grenze nach Wasserbillig
umgezogen.

Fondsthemen, die in den vergan-
genen Jahren in Mode gewesen sind,
bietet die GS&P KAG nicht an. In den
Anfangsjahren der Gesellschaft war
das anders: So hatte die Gesellschaft
von 1997 bis vor wenigen Monaten
den Technologieaktienfonds L.K.
New Growth im Angebot. Und bis vor
zwei Jahren gehorte auch ein Bio-
technologiefonds zum Sortiment.
Flaskamp: ,Es gehort Selbstbewusst-
sein dazu, nicht jeden Trend mitzu-

..‘.’a on im Fondsmanagement
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machen. Dieses Selbstbewusstsein
musste bei uns erst wachsen.”
Aushéngeschild der GS&P KAG
sind neben dem L.K. Deutscher Ak-
tien der L.K. Family Business und der
L.K. Schwellenldnder. Fiir diesen
Fonds ist aber nicht Lemms Team
verantwortlich. Michael Keppler von
Keppler Asset Management aus New
York verwaltet das Portfolio als Bera-
ter, ebenso wie beim L.K. Aktien-
Global-Dividends. Der deutsche Aus-
wanderer, der sich als Schwellenlan-
derinvestor einen Namen gemacht
hat, kennt den pensionierten Unter-
nehmensgriinder Horst Grossbotzl
(67) noch von der Commerzbank, wo
beide bis Ende der 80er-Jahre als
Analysten gearbeitet haben.

Die aktuelle Konsolidierung in der
Branche findet auch bei der GS&P
KAG statt: Im Juli hat Lemm den
deutschen Aktienfonds L.K. DM-Ak-
tien mit dem L.K. Deutscher Aktien
fusioniert. Das war notig geworden,
weil der DM-Aktien mit nur fiinf Mil-
lionen Euro Fondsvolumen unwirt-
schaftlich geworden war; zudem ver-
folgte er eine dhnliche Strategie wie
der L.K. Deutscher Aktien. AuBer-
dem hat Lemm den Immobilienakti-
enfonds Property Stocks Opportunity
»~mangels positiver Aussichten in die-
sem Sektor” am Montag aufgelost.
Unterm Strich verbucht die GS&P
KAG seit drei Monaten mehr Zu- als
Abfliisse von Kundengeldern.
Lemms letzter Wellenritt im Ur-
laub ist mittlerweile schon vier Jahre
her. In der Zwischenzeit hat die Borse
mit ihren Aufs und Abs als Ersatz
hergehalten. Aber da die Markte
Lemm zufolge nun wieder ruhiger
nach oben laufen werden, plant er fiir
das kommende Jahr den nachsten
Ritt - in Biarritz vor der franzosi-
schen Atlantikkiiste. Q
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Kapitalf. L.K. Deutscher Aktien
Dauerhaft besser als der DAX

Manager Rainer Lemm investiert in der Regel zu 75 Pro-
zent in deutsche Standardwerte und zu 25 Prozent in Ne-
benwerte. Insgesamt halt er stets 25 Titel, die er zum
Ende jedes Kalenderjahres mit je vier Prozent gewichtet.
Nach den Vorgaben eines Trendfolgemodells sichert
Lemm das Portfolio gar nicht, zu 25 Prozent oder zu 50
Prozent ab, indem er DAX-Futures verkauft. Cashpolster
halt er dagegen nur in Ausnahmesituationen. Aktuell
sind_50 Prozent des Portfalios.abgesichert.
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Kapitalf. L.K. Family Business
Fonds mit Familienanschluss

Das Anlageuniversum von Jiirg Fritsche und Rainer Lemm
umfasst europaische, inhabergefiihrte Unternehmen.
Diese sollen sich aufgrund der Interessengleichheit von
Eigentimern und Anlegern langfristig besser entwickeln
als nicht-inhabergefiihrte Unternehmen. Das Portfolio
umfasst immer 20 Standard- und 20 Nebenwerte. Zum
Ende eines Kalenderjahres gewichten die Manager alle
Standardwerte mit je 3,25 Prozent und alle Nebenwerte
Gebiihrp.a.:  Servicetelefon

mit je 1,75 Prozent.
1,20%  00352/2663851
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Kapitalf. L.K. Schwellenldnder
Schwellenldnderschnappchen

Diesen Fonds managt Schwellenlanderspezialist Michael
Keppler als externer Berater. Ein von ihm entwickeltes
Computersystem sucht aus 25 Schwellenlandern die am
niedrigsten bewerteten Aktienmarkte heraus. Keppler
gewichtet jeden dieser Markte in der Regel gleich. Inner-
halb der einzelnen Lander gewichtet er die Branchen ent-
sprechend des jeweiligen Leitindexes. Aktuell umfasst
das Portfolio 107 Werte. Aufgrund des Value-Ansatzes

fehlen Uberfliegermarkte wie China und Indien.
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