INVESTMENTFONDS | INTERVIEW

» SKIN IN the game ™

In der Investmentbranche dominieren
die groBen H&iuser mit ihren Brands.
Dennoch wagen immer mehr jun-
ge Talente den Schritt in die Selbst-
standigkeit. René Kerkhoff und Dr.
Maximilian-Benedikt Kéhn waren ei-
nige Jahre in verantwortungsvollen
Positionen bei DJE Kapital. Nun ha-
ben sie etwas Eigenes aufgebaut. Zur
Jahreswende sprach die finanzwelt-
Redaktion mit den beiden Griindern
in Miinchen zum Fondsstart und tiber
die Investmentphilosophie.

finanzwelt: 2023 war wiederum ein
ambitioniertes Jahr. Krisen, Inflations-
bekdmpfung und eine fiir viele Markt-
teilnehmer auBergewdhnliche Rallye
an den Bdrsen. Sie haben sich selbst-
standig gemacht. Sicher kein einfa-
cher Schritt, oder?

René Kerkhoff» Vielleicht kein einfa-
cher, aber wohliberlegter Schritt. Mit
unserer langjahrigen Tatigkeit bei DJE
Kapital hatten wir eine der besten Lehr-
schulen und sind auch bis zum heutigen
Tag in gutem Kontakt und Austausch.
Dennoch reifte mit den Jahren der Ent-
schluss, etwas Eigenes zu machen. Wir
haben zwischenzeitlich eine hohe Ex-
pertise und tiefes Verstandnis in den
Sektoren Healthcare & Technologie und
glauben, in der gewahlten Nische dau-
erhaft bestehen und erfolgreich sein zu
kdnnen.

finanzwelt: Im Oktober gab es den
Startschuss fir den ,K&K - Wachs-
tum & Innovation”. Ein turbulentes
Umfeld, gerade mit Blick auf die Geo-
politik.

Dr. Maximilian-Benedikt K&hn» Ab-
solut, zumindest zu Beginn. Im Okto-
ber kam es an den Bérsen zu einem
voribergehenden Rucksetzer, danach
setzte die sogenannte ,Jahresendrallye’
ein, von der wir natlrlich profitierten.
Insofern unbeabsichtigt ein guter Zeit-
punkt, um mit dem Fonds an den Markt
zu gehen. Viele Werte der zweiten und
dritten Reihe wurden rickblickend
2022/2023 abgestraft oder hinken der
allgemeinen  Entwicklung hinterher.
Auch dieser Aspekt spielt uns sozusa-
gen in die Karten.

finanzwelt: Kommen wir auf den We-
senskern lhres Fonds zu sprechen.
Kerkhoff» Gerne. Der K&K — Wachstum
& Innovation legt seinen Schwerpunkt
eindeutig auf Small/Mid-Caps in der
SkanDACH-Region sowie im Technolo-
gie- und Healthcare-Sektor. Hier haben
wir die beschriebene Expertise, fihlen
uns wohl.

Dr. Kdhn» Ein besonderes Augenmerk
legen wir auf Skandinavien. Weshalb?
Die skandinavischen Staaten gelten als
robust. Zu den Erfolgsfaktoren zahlen
nicht zuletzt das hohe Pro-Kopf-Wirt-
schaftswachstum, die vergleichsweise

stabilen politischen Verhéltnisse und
die hohe Innovationskraft. Die Region
steht ferner fur Wohlstand und eine
hohe Wettbewerbsfahigkeit. Und es fin-
den sich viele nordische Small-Caps, die
durch Grindergeist, Transparenz, tech-
nischem Know-how punkten und ein-
deutiges Potenzial aufweisen kénnen.

finanzwelt: Wie hoch ist der Anteil
skandinavischer Unternehmen?

Kerkhoff» Regional betrachtet kommt
Skandinavien derzeit auf einen Anteil
von 40 %, ebenso Deutschland. Die
Schweiz liegt bei etwa 20 %. Wir haben
aber keine starren Quoten, schauen
vielmehr die Unternehmen detailliert an
und treffen dann die Wahl. Erst kirzlich
waren wir auf einer mehrtagigen Road-
show in den Nordics und haben uns mit
Unternehmensvertretern getroffen und
ausgetauscht. Diese Unternehmensnéhe
ist ein weiterer Baustein der K&K-DNA.

finanzwelt: Die DNA des Fonds ist ein
gutes Stichwort - in der Vergangen-
heit waren Sie auf Technologie und
Healthcare spezialisiert. Wie breit ist
lhr Fonds allokiert?

Dr. K&hn» Nach wie vor liegt der Fo-
kus in diesen Sektoren. Diese beiden
Sektoren machen zusammen etwa die
Halfte des Portfolios aus. Doch auch
in anderen Branchen wie Erneuerba-

re Energien und Industrie kénnen und
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werden wir nach eingehender Priifung
fundig. Es gibt tberall Perlen im Small-
und Mid-Cap-Bereich - diese gilt es
letztlich herauszufiltern. In der Nische
der zweiten und dritten Reihe finden
sich ausgezeichnete Unternehmen, mit-
unter Weltmarktfihrer, deren Namen in
der breiten Offentlichkeit weniger bis
gar nicht bekannt sind. Wichtig sind ein
Uberzeugendes, stabiles und zukunfts-
weisendes Geschaftsmodell, gute Bi-
lanzen und Entscheidungstrager, die
rechtzeitig agieren, aber zugleich auch
einen langeren Atem haben.

finanzwelt: In diesem Zusammenhang
kommt der Aspekt der familienge-
fuhrten Unternehmen zum Tragen.
Kerkhoff» Absolut. Eine groBe Zahl
kleinerer Unternehmen befindet sich
Uber Generationen in den Handen der
Eigentimerfamilien. Bei der Finanzie-
rung sind solche Firmen héaufig sehr
konservativ aufgestellt. Sie weisen hohe
Eigenkapitalquoten auf. Das ermdglicht
ihnen, auch gestérkt aus Krisen hervor-
zugehen, weil sie mehr in Innovationen
und Verbesserungen investieren kon-
nen. Und letztlich denken sie langfristig
und nicht nur von Quartal zu Quartal.

finanzwelt: Herr Dr. K&hn, Sie sind der
Healthcare-Experte. Wie ist es um die
Branche als Ganzes bestellt?

Dr. Kéhn» Krankheiten gab und gibt es
immer wieder. Sie verschwinden nicht
einfach. Insofern werden notwendige
Innovationen, wie beispielsweise im Be-
reich medizinischer Gerate, permanent
gebraucht. Wir versuchen aber stets,
auch Trends abzudecken, so fuhlen wir
uns besonders wohl in Krankheitsgebie-
ten mit einer sehr geringen Penetrati-
on. Dort, wo es noch kaum Wettbewerb
gibt und vielleicht gerade erst ein neu-
es Medikament oder medizinisches Ge-
rat zugelassen wurde. Aktien aus dem
Gesundheitswesen, wie etwa Pharma,
Biotech und Medizientechnik, bieten
folglich eine breite Palette interessan-
ter Investmentmaoglichkeiten.

finanzwelt: Das gilt wohl auch fiir den
Technologie-Sektor.

Kerkhoff» Richtig. Denken Sie bei-
spielsweise nur an die Investitionsmog-
lichkeiten fir Cloud- und Software-

Anbieter, die oft durch hohe Margen
und wiederkehrende Umsé&tze gekenn-
zeichnet sind. Oder das Thema Cyber-
security, das im Zuge der wachsenden
Digitalisierung der Unternehmen zu-
nehmend an Wichtigkeit gewonnen
hat. Dabei geht es um nicht weniger als
den Schutz des geistigen Eigentums.
Wenn man zurlickdenkt, welche bahn-
brechenden, technologischen Entwick-
lungen allein in den vergangenen Jah-
ren Einzug in den Unternehmensalltag
gehalten haben, so ist der Blick nach
vorne keinesfalls verzagt, sondern hoff-
nungsvoll. Strukturelle Trends tiberdau-
ern viele Jahre, wenn nicht Jahrzehnte.
finanzwelt: Den Investitionsschwer-
punkt haben wir erwdhnt; was kenn-
zeichnet noch die DNA lhres Fonds?

René Kerkhoff (li.) und Dr. Maximilian-Benedikt Kéhn (re.)

Dr. Kdhn» Wichtig ist mitunter auch
der Fakt, dass wir ,skin in the game”
haben, also dass wir beide substan-
ziell in unserem neuen Fonds investiert
sind. Wir vertrauen auf die Ideen und
unser Tun. Insofern ist dieser Schritt nur
konsequent. Mit dem K&K — Wachs-
tum & Innovation haben wir unseren
ersten eigenen Fonds auf den Markt
gebracht und sind fur die Zukunft so-
mit positiv gestimmt. Der Fonds ist
breit gefachert, das Portfolio nicht zu
konzentriert und vor allem mit The-
men gespickt, die auch in der Zukunft
sehr bedeutsam sind. In der Kombina-
tion mit dem regionalen Fokus auf die
SkanDACH-Region und den aktuellen
Bewertungen in der zweiten bezie-
hungsweise dritten Reihe fihlen wir
uns bestens positioniert. (ah)
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