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IM GESPRÄCH: NICOLAS CHAPUT

Schmelztiegel der Fondshauskulturen
Nach mehreren Übernahmen will Oddo BHF im Fondsgeschäft als Einheit wahrgenommen

werden – Gravitationszentrum Deutschland
Dem Assetmanagement wird
von manchen Branchenbeobach-
tern die Tendenz hin zu großen
Fondsadressen bescheinigt, zu-
gleich gelten Fusionen wegen
unterschiedlicher Firmenkultu-
ren als heikel. Der Assetmanage-
ment-Chef von Oddo BHF wider-
spricht – kein Wunder, denn sein
Haus passt nicht in diese Raster.

Von Jan Schrader, Frankfurt
.......................................................

B˛rsen-Zeitung, 4.12.2019
Fˇr Fondsgesellschaften, die andere
Adressen aufkaufen oder mit ihnen
fusionieren, hat Nicolas Chaput zwei
Grundregeln parat. Erstens: Erhalte
die Leistungsmaschine. Ein pragma-
tischer Ansatz sei wichtig, um die
Teams zusammenzuhalten. Zwei-
tens: Respektiere die Firmenkultur.
Jede Firma und jedes Land solle sich
im neuen Gebilde wiederfinden.
Leichter gesagt als getan. Chaput
hat vermutlich schon erfahren, wie
schwierig das Management einer In-
tegration seien kann: Als Assetma-
nagement-Chef von Oddo BHF steht
er der ursprˇnglichen Einheit in Pa-
ris vor, aber auch den Standorten in
Dˇsseldorf und Frankfurt. Am Rhein
ˇbernahm die Gesellschaft vor vier
Jahren die Fondsadresse Meriten,
ein Findelkind aus dem zerschlage-
nen Konzern der WestLB, das die
US-Bank BNY Mellon einst adop-
tierte und 2015 an die Oddo-Gruppe
weiterreichte. Mit der vollständigen
Übernahme der Frankfurter BHF-
Bank, die selbst eine Geschichte
wechselnder Eigner hinter sich hat,
ˇbernahm die heutige Finanzgruppe
Oddo BHF 2016 zugleich auch die
zugeh˛rige Fondsadresse Frankfurt
Trust. Im vergangenen Jahr schloss
Oddo BHF den Kauf der franz˛si-
schen Private-Equity-Schmiede ACG
Capital ab.
Nach anfänglicher Spekulation

ˇber den Verbleib der Frankfurt
Trust integrierte Oddo-BHF das As-
setmanagement und zählt heute in
der Sparte mit 58Mrd. Euro zu den
mittelgroßen Fondsadressen, wie
Chaput sagt. ,,Wir sind groß genug,
um stabil zu sein, und ˇberschaubar
genug, um flexibel und agil zu blei-
ben‘‘, sagt der globale CEO des Asset-
managements, der auch Co-Invest-
mentchef ist. Fˇr große Fondsadres-
sen sei es schwierig, in allen Feldern

eine solide Leistung zu erbringen,
während Oddo BHF im Assetmana-
gement als spezialisiertes Haus auf-
trete. Der Blick allein auf die H˛he
der verwalteten Verm˛gen fˇhre
nicht weit, um das Geschäftsmodell
zu bewerten. ,,Es gibt einen Bedarf
nach mittelgroßen Assetmanagern.‘‘

Dies- und jenseits des Rheins

Gewachsen ist eine 369 Mitarbei-
ter zählende Gruppe mit einer Zen-
trale in Paris, aber einem Schwer-
punkt in Deutschland. Im Fondsge-
schäft stammt der ˇberwiegende
Teil der Mittel von Investoren aus
der Bundesrepublik. Somit besteht
die Managementleistung von Cha-
put auch in der Präsenz hier wie
dort. In der Woche hält er sich meist
sowohl in Paris als auch in Deutsch-
land auf, und zwar in wechselnder
Folge in Dˇsseldorf und Frankfurt.
Die einstigen Manager der deut-

schen Einheiten, Norbert Becker
von Meriten und Karl Stäcker von
Frankfurt Trust, fˇhren jeweils als
stellvertretende Sprecher der Ge-
schäftsfˇhrung das hiesige Geschäft,
maßgeblich gesteuert wird die Ge-
sellschaft aber von Frankreich aus.
In Luxemburg fˇhrt die Gruppe ein
weiteres Investmentzentrum, in ei-
nigen anderen Metropolen ist Oddo
BHF Asset Management mit Bˇros
präsent.
Eng abstimmen muss sich Chaput

mit Gruppenchef Philippe Oddo, der
die Übernahme der BHF-Bank nach
einem Bietergefecht mit dem chine-
sischen Konglomerat Fosun 2016
vollendet hatte. Die IT-Plattform im
Assetmanagement sei mittlerweile
gebˇndelt. Kulturelle Gepflogenhei-
ten seien aber in Frankreich und
Deutschland unterschiedlich.
Als Konglomerat im Privatban-

kensektor steht Oddo BHF nicht al-
lein: Die Mˇnchener Merck Finck et-
wa zählt zur belgischen KBL-Grup-
pe, Hauck&Aufhäuser wurde von
der chinesischen Fosun ˇbernom-
men. Allerdings ist der Zusammen-
schluss in der Oddo-BHF-Fondss-
parte, wo gleich drei ähnlich große
Assetmanager zusammengefˇhrt
wurden, ungew˛hnlich. Mit der
Übernahme der Fondsgesellschaft
Pioneer durch den franz˛sischen
Fondsriesen Amundi hat sich schon
einmal ein Finanzkonzern aus

Frankreich im gr˛ßeren Umfang
auch im deutschen Fondsgeschäft
etabliert, allerdings liegen in diesem
Fall das Zentrum des Fondsgeschäfts
und die zentrale Steuerung weiter-
hin in Frankreich.

Sortiment neu sortiert

Aber Chaput wäre kein Chef des
Assetmanagements, wˇrde er nicht
die Vorteile der Vielfalt heraushe-
ben: Denn das Geschäft sei ,,komple-
mentär‘‘, ergänze sich also und fˇge
sich zu einem breiteren, gleichwohl
spezialisierten Angebot. Eine Exper-
tise fˇr die Auswahl von kleinen und
mittleren B˛rsenadressen (Small
undMid Caps) sitzt in Paris, die Dˇs-
seldorfer Meriten war auf Anleihen
spezialisiert, die Frankfurt Trust
brachte quantitative Handelsstrate-
gien und Mischfondskonzepte ein.
Nach den Übernahmen hat die
Gruppe einige Fonds verschmolzen
und Produkte umbenannt.
Themenfonds, die durch den Ein-

satz lernender Computeralgorith-
mus bestˇckt werden, zählen zu
den neuesten Produkten. Chaput be-
zeichnet die Strategie, die auf eine
automatische Auswertung von Un-
ternehmensberichten setzt, sogar
als vierten wesentlichen Ansatz im
Fondsmanagement, neben einer ge-
zielten Einzeltitelauswahl (Stock
Picking), der ,,quantitativen‘‘ Bewer-
tung von Aktien und der ,,passiven‘‘
Anlage via Indexfonds. Außerdem
zählen – wie k˛nnte es anders sein
– auch Nachhaltigkeitsfonds zum
Produktsegment, ein Thema, dem
sich keine Fondsadresse angesichts
nahender EU-Regulierung entziehen
kann. ,,Das nachhaltige Finanzwe-
sen wird die Branche transformie-
ren‘‘, sagt auch Chaput. Fˇr Zukäufe
bleibe die Gruppe offen, doch sei
eine Ausweitung der verwalteten
Mittel nicht per se Ziel der Gesell-
schaft.

Absatz in Frankreich schwach

Im Neugeschäft hat die Gruppe
zuletzt durchwachsene Ergebnisse
erzielt: Zuflˇsse in Deutschland,
aber Abflˇsse in Frankreich fˇhren
konzernweit zu einem Ergebnis na-
he der Nulllinie, wie Chaput sagt.
Eine branchenweit geringe Nachfra-
ge nach Aktienstrategien, aber ein
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zugleich hoher Bedarf nach eher si-
cheren Portfolios habe zu dieser Un-
wucht beigetragen, denn in Frank-
reich sei das Haus eher mit Aktien-
fonds präsent, in Deutschland we-
gen der Übernahme von Meriten

mit Anleihenfonds. Rund 60% der
Anleger sind institutionelle Inves-
toren, der Rest entfällt auf Vertriebs-
partner und damit am Ende auf Pri-
vatleute. Auf einer Investorentagung
habe die Gesellschaft nach frˇherer

Zurˇckhaltung der Kunden nun viel

Zuspruch erhalten, sagt Chaput. All-

mählich werde die Gesellschaft als

Einheit wahrgenommen, hofft er.
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