seite 48 Tageblatt

Wirtschaft/Investmentfonds

Weltweites Management fiir eine Luxemburger Fondsgesellschaft

lkano: 40 Milliarden US-Dollar auf einen Tisch

Helmut Wyrwich

Acht Personen sitzen um einen
langen rechteckigen
IKEA-Tisch herum und reden
iiber Geld, Aktien und die
Verfassung der Borse. Sechs
von ihnen sind Milliarddre im
iibertragenen Sinne. Sie
verwalten Geld fiir Anleger. Es
sind ungefahr 40 Milliarden
US-Dollar.

ie heillen A. Michael Sramek,

Michael F. Hotchkiss, J. Coo-
per Abbot und Todd L. McCallis-
ter. Sie sind aus den USA nach
Luxemburg gekommen. Sie ha-
ben hier einen Termin mit ihrem
Kunden und reden iiber Geld.
Die vier Amerikaner vertreten die
Vermogensverwaltungen Sands
aus Arlington und Eagle aus Flo-
rida und verwalten fiir Kunden
gut 35 Milliarden US-Dollar.
Nimmt man das Vermégen hin-
zu, fiir das Jesper Nielsen und
Carsten Jorgensen verantwort-
lich sind, dann liegen symbolisch
40 Milliarden US-Dollar auf dem
Tisch.

Der Besuch aus den USA in
dem modernen Gebidude in einer
Seitenstral3e eines grolRen Boule-
vards in Luxemburg hat seine
Griinde. Die Investmentfondsge-
sellschaft Ikano hat Sands und
Eagle ein wenig Geld zur Verfii-
gung gestellt. Die beiden Gesell-
schaften sollen es in den USA an-
legen und mehren.

Management
in Luxemburg

Ikano gehort der Kamprad-Fa-
milie, Firmengriinder der IKEA-
Gruppe. Die Vermoégensverwal-
tung zeichnet derzeit fiir etwa 4,5
Milliarden Euro (6,75 Milliarden
US-Dollar) verantwortlich. Ika-
no legt nicht nur Fonds in Lu-
xemburg auf und verwaltet sie im
Land. Ikano hat auch das Ma-
nagement fiir das Geld in Luxem-
burg angesiedelt.

Wer nun glaubt, dass die
Fondsmanager mit diesem Geld
personlich téglich spielen, der
tduscht sich. Die Gruppe der As-
set Manager geht vollig anders
vor. Sie sucht sich weltweit Geld-
Spezialisten aus, die nach klaren
Absprachen das Geld aus Lu-
xemburg anlegen und vermehren
sollen. Dass nun ausgerechnet zu
diesem Zeitpunkt die USA ein
Land sind, in dem man Geld an-
legt, iiberrascht ein wenig. Aber

bei Ikano scheint man das als fol-
gerichtig anzusehen.

Das Verfahren, Geld von Anle-
gern an andere Manager irgend-
wo in der Welt zu vergeben, ist
nichts Ungewohnliches bei In-
vestmentfonds. Kein Manager
kann die globale Welt mit ihren
regionalen und lokalen Entwick-
lungen {ibersehen. Die Fonds
vergeben daher Tranchen ihres
Anlagevermogens an Verwalter
quer iiber den Globus und ver-
einbaren mit ihnen Strategien
und Ziele. Michael Sramek und
Michael Hotchkiss von Sands in
Arlington bei Washington haben
von Ikano 300 Millionen Euro
erhalten. Todd McCallister und
Cooper Abbot aus St. Petersburg
in Florida verwalten 170 Millio-
nen Euro fiir Ikano.

Die Dénen tun sich sehr schwer
bei der Auswahl ihrer Geldver-
walter. Es gibt zahlreiche Gespra-
che, das Abklopfen einer Reihe
von Kriterien und letztlich dabei
auch die Frage der personlichen
Chemie. Die Ikano-Manager
mochten — obwohl das heutzuta-
ge ein wenig altmodisch scheinen
mag - ein personliches Vertrau-
ensverhdltnis zu ihren Vermo-
gensverwaltern in der Welt ha-
ben. Das fithrt dazu, dass man
mit vollig verschiedenen Typen
zusammenarbeitet und auch mit
vollig verschiedenen Anlagestra-
tegien. Diese Art der Auswahl
fiihrt auch dazu, dass man sich
problemlos wieder trennen und
Jahre spiter dennoch wieder fin-
den kann. Wenn der Manager
nicht mehr iiberzeugt nimmt man
Abschied!

Ikano hilt zu seinen Vermo-
gensverwaltern regelmédRig Kon-
takt — in der Regel iiber Video-
konferenzen. Ein Mal im Jahr
gibt es einen personlichen Kon-
takt vor Ort. Dieser Reisezirkus
wird auch benutzt, um potenziel-
le neue Manager zu besuchen.
Die beiden Vermogensverwal-
tungsgesellschaften  sind in
Europa nicht oder nur Insidern
bekannt. Eagle besteht seit iiber
30 Jahren. Sie verwaltet 14 Milli-
arden US-Dollar mit 130 Mitar-
beitern, davon 42 Investment-
Profis. Todd McCallister, der als
einer von drei Managern fiir ein
Teilbudget des Fonds ,,Ikano US
Small Cap Fund“ fungiert, ist
ehemaliger Professor fiir Wirt-
schaftswissenschaften. Er sieht
die Zeit als Anlageprofi als eine
Lebensphase und kann sich vor-
stellen, eines Tages auszusteigen
und dann wieder lehrend, aber
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Sands: A. Michael Sramek (I.) und Michael F. Hotchkiss

vor allem mit Jugendlichen zu ar-
beiten. Die Eagle-Vermogensver-
waltung arbeitet vor allem im Be-
reich der Small Caps, also der
kleineren Borsenkapitalisierun-
gen.

Zwei unterschiedliche
Investitionsarten

Ganz anders sieht die Situation
bei Sands aus. Die Vermogens-
verwaltung ist konservativ. Die
Gruppe der Anlage-Analysten ist
konstant. Michael Sramek als
Verwalter des Ikano-Budgets ar-
beitet seit 2001 bei Sands in einer
homogenen Gruppe. Seit 2001 ist
Sands einer der Teilmanager fiir
den Ikano-Fonds ,Ikano US
Equity Fund“. Sramek wund
Hotchkiss reprdsentieren duller-
lich die Philosophie des Unter-
nehmens. Sie setzen auf die gro-
Ren Gesellschaften, auf Wachs-
tumswerte — darunter groRe, tra-
ditionelle Namen der amerikani-
schen Wirtschaft.

Wihrend McCallister bei Eagle
Phantasie und Bewegung aus-
driickt, auch den SpaR an der
Analyse und der Geldanlage, gilt
bei Sands der Ausdruck amerika-
nischer Finanzkunst: ,Unsere

Eagle: Professor Todd L. McCallister (I.) und J. Cooper Abbot
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Aufgabe ist, Werte zu schaffen,
indem wir das Vermodgen unserer
Kunden mit der Zeit vergro-
Bern.“ Das ist kiihl und trocken,
signalisiert, dass man kaum ein
Risiko eingehen wird, dass sich
der Kunde auf Sands verlassen
kann.

Die Referenzkunden, die das
1992 gegriindete Unternehmen
angibt, unterstreichen den Cha-
rakter von Sands: National Gal-
lery of Art, Mellon Foundation,
die katholische Di6zese von Ar-
lington, die Pennsylvania State
University, die Rutgers University
und auch General Motors Asset
Management, neben Ikano, na-
tiirlich. Sands, so stellt sich die
Vermogensverwaltung dar, ist ein
Fels, auf den man bauen kann.
,Sands“, sagt Michael Sramek,
Hist ein Langfrist-Anleger, weil
sich mit der Zeit der Wertzu-
wachs eines Unternehmens im-
mer auch im Aktienkurs wider-
spiegelt”.

Keine Chance flr
sinkende Aktien

Bei Sands wiirde man nie zuge-
ben, was Professor MacCallister
lachelnd sagt: ,Natiirlich irren
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Anlageprofis, sich ... dauernd,
das ist normal. Aber sagen es
nicht so laut.” Allerdings ist auch
McCallister ein knallharter Anla-
geprofi. Er hat 3.800 Unterneh-
men mit einer Markt-Kapitalisie-
rung von zwischen 100 Millionen
und drei Milliarden Dollar als an-
lagewiirdig in den USA identifi-
ziert. Bei 80 bis 120 Unterneh-
men ist er letztlich vertreten.
Sinkt ein Kurs, dann hat das Un-
ternehmen  keine  Chance.
McCallister steigt aus. Seine Be-
griindung: Anders als bei grolRen
Borsenkapitalisierungen sind
kleine empfindlicher. Er darf also
nicht warten.

Ikano hat die Anwesenheit bei-
der VermoOgensmanager dazu ge-
nutzt, eine Vorlesung iiber Anla-
gestrategien zu veranstalten. US-
Aktien, heif3t es dabei, haben der-
zeit kein besonderes Interesse,
weil der Dollarkurs kein Vertrau-
en bildet. Andererseits ldsst der
grol3e Anlageraum der USA eine
Anlage dennoch als giinstig er-
scheinen, zeigen sich beide Ge-
sellschaften von den USA - na-
tiirlicherweise - iiberzeugt. Dabei
ginge es gar nicht darum, ob man
in grolRe oder kleinere Borsenka-
pitalisierungen investiert. Die Er-
gebnisse der mit deutlichen Zu-
gewinnen iiber eine Periode von
10 bis 20 Jahren arbeitenden Ver-
mogensmanager zeigten, dass
man in beiden Bereichen je nach
Anlagephilosophie mit Erfolg ar-
beiten kann.

Die Hypothekenkrise
stort nicht

Auch die Hypothekenkrise er-
schiittert Professor McCallister
nicht. ,Die gute Nachricht dabei
liegt darin, dass durch die Hypo-
thekenkrise die Kerninflation in
den USA sinken wird. Und das
wird der Zentralbank erlauben,
die Zinsen zu senken.”“ Was wie-
derum die Borsenkurse steigen
lassen wird. Aber das ist implizit
und muss von Profis gar nicht
erst gesagt werden.

Immerhin wird so deutlich, wa-
rum Ikano eigene Fonds fiir den
riesigen US-Finanzmarkt hat.
Amerikanern gelingt es immer, in
jeder Krise auch das Positive zu
sehen und unerschiitterliches
Vertrauen in sich selbst zu haben.
Beide Vermogensverwaltungsge-
sellschaften schlieRen daher das
schwierige Jahr 2007 positiv ab.



