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Herr Dr. Schmitt, vor welchem Problem stehen die
Anleger an den Finanzmirkten heute aus Ihrer Sicht?
Wir leben in einer Ara monetirer Experimente. Die Zen-
tralbanken haben den Zins de facto abgeschafft. Dadurch
konnte sich die globale Schuldenorgie ungebremst fortset-
zen. Nie zuvor war das Finanzsystem in Friedenszeiten so
stark gehebelt wie heute. In der nichsten Krise werden die
Notenbanken noch meht Geld drucken mussen, um einen
Schuldenkollaps abzuwenden. Oder kommt es gar zu einem
Reset unserer kranken Geldordnung? Keiner weil3, wie
dieses Experiment ausgeht. Fest steht jedoch, dass bei Zin-
sen von null schon eine vollig unspektakuldre Inflationsrate
von ein bis zwei Prozent pro Jahr geniigt, um die Kaufkraft
tber die Zeit hinweg substantiell aufzuzehren. Die Zeche
zahlen diejenigen, die in der Illusion leben, dass die Zinsen
irgendwann schon wieder steigen werden, und in Nibelun-
gentreue an ihren Sparguthaben festhalten. Mit dieser Spar-
buchmentalitit wird es in einer Welt dauerhaft tiefer Zinsen
nicht gelingen, den nétigen Wohlstand fiir einen sorgen-
freien Ruhestand aufzubauen.

Welche Losung haben Sie fiir dieses Anlegerproblem?

Aufgrund der gewaltigen Informationsflut unserer Zeit ist
es zunichst einmal wichtig, sich von dem teils hysterischen
Getdse an den Kapitalmirkten nicht verriickt machen zu
lassen. Man braucht einen intakten Investmentkompass,
der fiir die notwendige Orientierung sorgt und die vorherr-
schende Meinung kritisch-kontrovers hinterfragt. Quer
denken, geradlinig handeln, lautet deshalb meine Devise.
Fir mich ist klar, dass das Ziel des realen Vermdgenserhalts
in einem Zeitalter von Null- und Negativzinsen nur durch
die Beteiligung am unternehmerischen Produktivkapital zu
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erreichen ist. Denn Geld kann man drucken, gute Firmen
aber nicht. Leider lassen sich viele Anleger von der Volatili-
tit an der Borse abschrecken und sehen Aktien als den
Inbegriff des Risikos. Zu Unrecht, denn gerade die Kurs-
schwankungen sind es doch, die kaufminnisch denkenden
Investoren immer wieder attraktive Opportunititen besche-
ren. Antizyklik, Flexibilitit und Geduld sind dabei gefragt.
Wer mit der erfordetlichen Weitsicht in ein sinnvoll diversi-
fiziertes Portfolio investiert, dem ebnet die Borse den Weg
zu finanziellem Wohlstand. Allerdings ist dieser Weg keine
Einbahnstrale, denn zwei mal zwei ergibt an der Borse
nicht vier, sondern fiinf minus eins, wie André Kostolany
cinmal sagte. Um das ,,minus eins“, also die temporiren
Riickschlige, abzufedern und fir mehr Ruhe im Depot zu
sorgen, bietet sich der Einsatz defensiver Komponenten an,
die dem Portfolio in volatilen Phasen Stabilitit vetleihen.
Mit diesem Konzept ldsst sich auch in einer Ara tiefer Zin-

sen und geldpolitischer Experimente verldsslich investieren.

Wie setzen Sie diese Anlagephilosophie in Ihrem
Fonds um?

Der Fortezza Valuewerk Plus ist ein flexibler Multi-Value-
Fonds, der global in Aktien, Anleihen, Gold und Kasse
investieren kann; Anlageschwerpunkte sind Europa und
Nordamerika. Abgesehen von einer Mindestquote von 25%
Kapitalbeteiligungen gibt es keine starren Investitionsgren-
zen, so dass der Fonds sehr gut in der Lage ist, neue Op-
portunititen zu nutzen, die verinderte Marktbedingungen
mit sich bringen. Der Fonds vereint verschiedene Value-
Quellen unter einem Dach und kombiniert diese mit defen-
siven Elementen, die das Portfolio in Stressphasen als Stof3-
didmpfer stabilisieren sollen — daher das ,,Plus“ im Fonds-



namen. Sowohl bei Aktien als auch bei Anleihen verstehen
wir uns als Value Picker. Neben Aktien mit attraktivem
Neubewertungspotenzial investiert der Fonds in sog. Zin-
seszins-Aktien, d.h. verldssliche Dividendenzahler mit ro-
bustem Geschiftsmodell und sauberer Bilanz, bei denen
sich die gewaltige Kraft des Zinseszins-Effekts langfristig
voll entfalten kann. Auch bei Anleihen agieren wir oppor-
tunistisch und selektiv, wobei der Fokus angesichts der
Zinslandschaft auf Unternehmensanleihen gerichtet ist. Mit
der Anlagestrategie Value Picking plus Stodidmpfer wollen
wir fiir unsere Investoren eine verldssliche Wertsteigerung
erwirtschaften, ohne dabei halsbrecherische Risiken einzu-
gehen.

Die Sto3ddmpfer sollen fiir ein reduziertes Risiko sor-
gen. Wie genau erreichen Sie das?

Die Stodimpfer sind zentrale Elemente des Risikomana-
gements. Durch das stark gehebelte Finanzsystem und die
permanenten Eingriffe der Notenbanken sind die Finanz-
mirkte extrem storanfillig geworden. Immer 6fter kommt
es zu heftigen Kursreaktionen. Mit dem Einsatz defensiver
Portfoliobausteine tragen wir dieser neuen Normalitit an
den Mirkten Rechnung. Dazu setzen wir drei Instrumente
ein. Erstens eine flexible Kasse, die es erlaubt, Opportuni-
titen am Markt jederzeit wahrnehmen zu kénnen. Zwei-
tens, den FEinsatz von Gold, das in der Ara des Gelddru-
ckens gegeniiber den ungedeckten Fiat-Wihrungen struktu-
rell iber Aufwertungspotenzial verfigt und als kostengiin-
stige Versicherung gegen Unfille im Finanzsystem dient.
Die dritte Komponente sind Aktien mit ,,Sicherheitsnetz*.
Darunter sind marktunabhingige, aktienrechtliche Spezial-
situationen infolge von Ubernahmen zu verstehen. Ein
Beispiel sind Beherrschungs- und Gewinnabfihrungs-
vertrige, die eine Barabfindung und Garantiedividende
zugunsten der Minderheitsaktiondre vorsehen miissen, so
dass das Kursrisiko der Aktie begrenzt ist. Gleichzeitig
besteht die Chance, dass die Konditionen bei der gerichtli-
chen Uberpriifung im Spruchverfahren nachgebessert wet-
den. Im Ergebnis sollen diese Stodimpfer dem Fonds in
Stressphasen Stabilitit verlethen und fiir ein asymmetri-
sches Rendite-Risiko-Profil sorgen.

Ihre Anlagestrategie ist auf Antizyklik und Ausdauer
angelegt. Was bedeutet das konkret?

Der Investmentansatz ist antizyklisch geprigt und basiert
auf einer kaufminnischen Fundamentalanalyse, d.h. Trend-
folgemodelle oder prozyklische Wertsicherungskonzepte 4
la Value at Risk spielen keine Rolle. Zudem wird der Fonds
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ohne Bezug auf einen Vergleichsindex aktiv gemanagt, aber
nicht aktionistisch, d.h. es gibt keine Hauruck-Anpassungen
der Allokation. Statt auf kurzfristiges Timing setzen wir auf
Geduld, um das Potenzial des Aktienmarktes voll auszu-
schépfen. Denn damit der Zinseszinseffekt seine ganze
Kraft entfalten kann, braucht es Zeit. Investieren ist ein
Marathonlauf und kein 100-Meter-Sprint. Der Zeitraum des
Investierens ist somit viel wichtiger als der Zeitpunkt. Oder
wie Warren Buffett einmal meinte: Eine Aktie, die man
nicht zehn Jahre zu halten bereit ist, sollte man auch keine
zehn Minuten halten.

Sie setzen Ihr Fondsprojekt mit der Fortezza Finanz
AG um. Welche Vorteile ergeben sich daraus?

Als Value-Manufaktur ist die Fortezza Finanz AG kein
vollig unbeschriebenes Blatt. Zu verdanken ist das dem
2013 initiierten Fonds Fortezza Finanz - Aktienwerk. Mit
ihrer Value-Strategie bei europiischen Nebenwerten haben
Jochen Waag und Wolfgang Altmann exzellente Arbeit
geleistet, wodurch letztlich auch ich auf die Firma aufmerk-
sam wurde. Mein Finstieg bei der Fortezza Finanz AG
bietet viele Vorteile. Statt mich mit einer Vielzahl regulato-
rischer und administrativer Themen beschiftigen zu miis-
sen, kann ich mich voll auf das Fondsmanagement und die
Kommunikation mit den Investoren konzentrieren. Auler-
dem diskutieren wir intensiv iiber Investmentideen und die
Marktlage. Die tiblichen Anlagekomitees finden Sie bei uns
jedoch nicht, denn Gremienentscheidungen fithren tenden-
ziell zu gleichgeschalteten Meinungen. Wir dagegen schit-
zen klare Zustindigkeiten mit Skin in the Game. Als Ideen-
geber und Fondsberater stehe ich deshalb fiir die Strategie
und Performance des Fortezza Valuewerk Plus in der Ver-
antwortung und bin selbstverstindlich auch mit eigenem
Geld im Fonds investiert. Denn: Wir sitzen mit unseren
Investoren in einem Boot: Sie angeln, wir rudern.

Sie haben mehrere Jahre bei Flossbach von Storch
gearbeitet. Wie dullert sich das in Ihrem Fonds?

Nach dem Abschluss meiner Dissertation bei Prof. Wenger
bin ich 2008 zu Flossbach von Storch gestofien. Kurz da-
rauf brach Lehman Brothers zusammen; die Welt stand am
Abgrund. Im Rickblick war diese Extremsituation die beste
Schule, denn ich habe gelernt, welchem Druck man als
Fondsmanager standhalten koénnen muss. Mit einem so
passionierten und inspirierenden Investor wie Bert Floss-
bach zu arbeiten, hat mich natiirlich sehr geprigt, gerade
was das kaufminnische Abwigen von Chancen und Risiken
betrifft. Allerdings muss jeder Portfoliomanager seine eige-



ne Handschrift entwickeln. Im Fortezza Valuewerk Plus
koénnen Sie das z.B. an den aktienrechtlichen Spezialsituati-
onen erkennen, mit denen ich mich schon in meiner Dok-
torarbeit intensiv beschiftigt habe.

Die Mirkte sind zuletzt wieder sehr volatil gewesen.
War das ein guter Zeitpunkt fiir den Fondsstart?
Absolut. Mit dem Fortezza Valuewerk Plus verfolgen wir ja
gerade das Ziel, fiir die von Volatilitit und Turbulenzen
geprigte Ara monetirer Experimente eine verlissliche An-
lagestrategie anzubieten. Die Zeiten des Schénwetterinves-
tierens sind vorbei. Daher bauen wir in unsere Anlagestra-
tegie ganz bewusst StoBddmpfer ein, um der Unbe-
rechenbarkeit und Storanfilligkeit der Finanzmarkte Rech-
nung zu tragen. Vor volatilen Bérsen ist mir daher iber-
haupt nicht bange. Ganz im Gegenteil: Fur antizyklisch und
langfristig denkende Anleger wie uns bieten Kursschwan-
kungen immer wieder lukrative Investmentopportunititen,
denn der Kapitalmarkt ist kurzfristic ein Stimmungsbaro-
meter, langfristig jedoch eine Waage, wie Benjamin Graham
die Bérse beschrieben hat.

Welche Anleger sind in Ihrem Fonds richtig aufge-
hoben und warum?

Wir richten uns mit dem Fortezza Valuewerk Plus an In-
vestoren, die in einer Welt ohne Zinsen eine verlassliche
Anlagestrategie suchen, die es ermdglicht, am langfristigen
Ertragspotenzial des Aktienmarkts zu partizipieren, dabei
aber stets den dauerhaften Schutz des Vermdgens im Auge
behilt. Das konnen institutionelle Investoren wie Banken,
Vermdégensverwalter oder Family Offices sein, die den
Fonds wegen seines asymmetrischen Rendite-Risiko-Profils
als Baustein in ihren Kundendepots einsetzen. Geeignet ist
er aber auch fiir risikobewusste Privatanleger, denen wir
mit unserem vermogensverwaltenden Ansatz professionelle
Unterstiitzung in einem immer anspruchsvolleren Anla-
geumfeld bieten. Generell freuen wir uns tber jeden Anle-
ger, der unsere Begeisterung fiir wertbasiertes Investieren
teilt und eine unaufgeregte, nachvollziehbare Anlagestrate-
gie als Kontrast zur Hektik und Hysterie an der Borse pri-
feriert.

Das Interview wurde gefiihrt von Thomas Reinbold vom Berenberg 1V ermagensverwalter Office, das als 1 erwabrstelle fiir den genannten Fonds

fungiert.

Weitere Informationen

Fortezza Finanz AG

http:/ /www.fortezzafinanz.de/
Fortezza Valuewerk Plus
WKN A2JQHV
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http://www.fortezzafinanz.de/

Wichtige Hinweise: Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung und nicht um eine Anlagestrategicempfehlung
im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder um eine Anlageempfehlung im Sinne des
Artikels 3 Absatz 1 Nummer 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014, jeweils in Verbindung mit § 85 Absatz 1 WpHG.

Als Werbemitteilung gentigen diese Informationen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewihrleistung der Unvoreinge-
nommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der
Veroffentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategicempfehlungen. Diese Informationen sollen Thnen Gelegenheit
geben, sich selbst ein Bild tber eine Kapitalanlageméglichkeit zu machen. Es ersetzt jedoch keine rechtliche, steuerliche oder
individuelle finanzielle Beratung. Thre Anlagezicle sowie Thre personlichen und wirtschaftlichen Verhiltnisse sind ebenfalls nicht
berticksichtigt. Wir weisen daher ausdriicklich darauf hin, dass die Inhalte keine individuelle Anlageberatung darstellten. Diese
Informationen wurden weder durch eine unabhingige Wirtschaftspriifungsgesellschaft noch durch andere unabhingige Experten
gepriift.

Die vorliegenden Aussagen basieren entweder auf eigenen oder allgemein zuginglichen Quellen Dritter und berticksichtigen den
Stand zum Datum der Erstellung dieser Information. Nachtriglich eintretende Anderungen kdénnen nicht beriicksichtigt werden.
Angaben kénnen sich durch Zeitablauf und/oder infolge gesetzlicher, politischer, wirtschaftlicher oder anderer Anderu.ugen als
nicht mehr zutreffend erweisen. Wir tibernehmen keine Verpflichtung, auf solche Anderungen hinzuweisen und/oder eine aktuali-
sierte Unterlage zu erstellen. Wir weisen darauf hin, dass frithere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen kein verlissli-
cher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung sind, und dass Depotkosten entstehen kénnen, die die Wertentwicklung min-
dern.
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BERENBERG

PRIVATBANKIERS SEIT 1590

Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG
Vermégensverwalter Office

Neuer Jungfernstieg 20

20354 Hamburg

www.berenberg.de/vvo

Thomas Reinhold
Telefon +49 40 350 60-8347
thomas.reinhold@berenberg.de
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