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Disclaimer LPActive Value Fund

Die Anlage in Investmentfonds ist Marktrisiken unterworfen. Performanceergebnisse der
Vergangenheit lassen keine Rückschlüsse auf die zukünftige Entwicklung eines
Investmentfonds zu. Insbesondere wenn sich die Performanceergebnisse auf einen Zeitraum
von unter zwölf Monaten beziehen (Angabe von Year-to-date-Performance, Fondsauflage vor
weniger als 12 Monaten), sind diese aufgrund des kurzen Vergleichszeitraums kein Indikator für
künftige Ergebnisse. Ausgabe- und Rücknahmespesen werden in den Performancedaten nicht
mitberücksichtigt. Alle Angaben sind ohne Gewähr. Berechnungs- oder Rechenfehler und Irrtum
vorbehalten. Sitzstaat des Fonds ist Luxemburg. Die Fondsbestimmungen oder die
Satzung/Statuten, der Prospekt in der aktuellen Fassung, die "Wesentlichen Informationen für
den Anleger" sowie die Jahres- und Halbjahresberichte stehen den Interessenten bei der
MultiConcept Fund Management S.A., 5 rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg sowie beim
Vertreter in der Schweiz PMG Fonds Management AG, Sihlstrasse 95, CH-8001 Zürich,
www.pmg-fonds.ch kostenlos zur Verfügung. Zahlstelle in der Schweiz ist die InCore Bank AG,
Stauffacherstrasse 41, CH-8004 Zürich. Die vorgenannten Unterlagen können zudem kostenlos
bei der Zahl- und Informationsstelle in Österreich, Erste Bank der österreichischen Sparkassen
AG, Am Belvedere 1, A-1100 Wien, angefordert werden. Informationsstelle Deutschland ist die
Deutsche Bank A.G., Taunusanlage 12, D-60325 Frankfurt am Main. Die steuerliche Behandlung
des Fonds hängt von den persönlichen Verhältnissen des jeweiligen Kunden ab und kann
künftigen Änderungen unterworfen sein. Dieses Dokument ist nur für Informationszwecke
bestimmt und gilt nicht als Angebot für den Kauf oder Verkauf des Fonds. Der Fonds darf weder
direkt noch indirekt in den USA vertrieben noch an US Personen verkauft werden.
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LPActive Value Fund

Attraktive Investment Niche

 Circa 300 Unternehmen, Marktkapitalisierung circa USD 120 Mrd.

 Hohe Dividendenrendite

 Von Analysten kaum beachtetes Aktienuniversum

Der LPActive Value Fund verfolgt eine strikte Value Strategie:

Value Strategie, die sicherstellt, dass nur in Unternehmen investiert wird, die:
 eine „gesunde“ Bilanz- und Kapitalstruktur aufweisen
 in der Rezession die finanziellen Mittel haben, zu investieren
 zu einem attraktiven (impliziten) Discount handeln (value)
 ein NAV-Wachstum über Konjunkturzyklen aufweisen
 Ausschüttungen in Form von Dividenden tätigen
 direkt von der eigenen Bilanz aus investieren (keine reinen PE Fund Manager)

Update 2020/2021
 in 2020 haben Growth Titel zugelegt, während Value Aktien verloren haben
 die fundamentalen Daten sind aber alle positiv: Unternehmensbewertungen liegen wieder auf 

Vorkrisenniveau und es werden erfolgreiche Exits durchgeführt
 die ausgewählten Aktien im Portfolio sind dementsprechend günstig bewertet
 als Folge ist die Dividendenrendite nach wie vor sehr attraktiv
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Weshalb Private Equity?

Private Equity bietet Zugang zu:
 Neuen Technologien
 Marktführern und deren Marktdurchdringung
 mittelständischen Unternehmen

Buyout

Venture
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LPActive Value Fund – Diversifikation 

Listed
Private Equity

Investor

Direktbeteiligungen

Fondsanteil

LPActive Value 
Fund

 EUR-Tranche (Hedged)
 CHF-Tranche (Hedged)
 USD-Tranche (Hedged)
 UCITS V (FCP)
 5/10/40* Investment Rule

 Investition in LPE-Unternehmen 
gemäss Anlagepolitik 

 Aktuell: 20 LPE-Unternehmen

 Zugang zu mehr als 750 
Direktbeteiligungen und 230 Private 
Equity-Fonds

 UCITS V (FCP) regulierter Fonds mit währungsgesicherten Tranchen in EUR & CHF

 Liquider Zugang zu einem globalen und breit diversifizierten Private Equity-Portfolio

Zunehm
ende D

iversifikation

*5/10/40: Laut Investmentgesetz dürfen höchstens 10% des Fondsvermögens in eine 
Einzelposition investiert werden. Alle Positionen über 5% dürfen in der Summe maximal 40% 
des Fondsvermögens ausmachen.

Healthcare IT Industrials Materials Financials Energy

Sektor Diversifikation
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Vintage Years

Quelle: LPX, Jahresbericht 2020

 Die Verteilung der Investitionsjahrgänge ist breit diversifiziert.

Bis 2015: 44%



7

Investment Styles

 Der Fokus der Private Equity Gesellschaften liegt im Bereich Buyout.

Quelle: LPX, Jahresbericht 2019

Buyout
80.2%

Growth
15.7%

Venture
2.4%

Other
1.7%

Definitionen
Buyout: Übernahme der Mehrheit des 
Unternehmens  etablierte Unternehmen

Growth: Minderheitsbeteiligung

Venture: Early stage, Start-ups



8

Performance in EUR (Hedged) – 2020

Risiko/Rendite MTD* YTD L6M L3M Vola.
Fonds -1.39% -1.39% 16.37% 18.74% 13.63%
seit Auflage: 10.28% p.a. *31.12.2020 - 29.01.2021
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Inventarwert pro Anteil
Höchster NAV
Tiefster NAV
Discount -19.16%
Impliziter Discount -26.05%

Daten per 29.01.2021

EUR 274. 11
EUR 315.88
EUR 105.23
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Case Studies

HgCapital Trust

APAX Global Alpha 

Onex

Unternehmen Beschreibung

Onex ist ein börsennotiertes Private-Equity-Unternehmen, 
das seit April 1987 an der Toronto Stock Exchange notiert
ist. Onex verfolgt eine Buyout-Kapitalanlagestrategie in 
Sektoren wie Gesundheitswesen und Industrie. Der 
geografische Investitionsschwerpunkt liegt auf 
Nordamerika, aber Onex hat kürzlich einige Investitionen in 
Europa getätigt.

HgCapital Trust ist seit 1989 an der Londoner Börse 
notiert und bietet hauptsächlich Buyout-Kapital für 
europäische und britische Buyouts mit einem 
Branchenfokus auf Informationstechnologie. Das 
Unternehmen verfügt über eine der besten 
Erfolgsbilanzen, basierend auf dem Aktienkurs und der 
NAV-Performance im gesamten börsennotierten Private-
Equity-Sektor. 100
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APAX Global Alpha ist seit Juni 2015 an der 
Londoner Börse notiert. Das Unternehmen verfolgt 
eine globale Buyout-Anlagestrategie. Die meisten 
Deals werden mit APAX gemacht, einem der 
erfolgreichsten und erfahrensten Private-Equity-
Investoren weltweit.
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Deutsche Beteiligungs AG (DBAG)
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LPX50 Premium/Discount

Private Equity – aktuelle Bewertungen

Premium: Aktienkurs höher als Buchwert

Discount: Aktienkurs tiefer als Buchwert
𝑃𝑟𝑒𝑚𝑖𝑢𝑚𝐷𝑖𝑠𝑐𝑜𝑢𝑛𝑡 =  

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑒𝑛𝑘𝑢𝑟𝑠

𝐵𝑢𝑐ℎ𝑤𝑒𝑟𝑡
− 1
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Private Equity – Timing

 Zeitpunkte mit hohen Discounts waren historisch betrachtet die besten Einstiegsgelegenheiten

 Hier ein einfaches Beispiel:

 im ersten Chart sind alle Discounts kleiner -10%

 Im zweiten Chart sind die dazugehörigen 5-Jahres Renditen von Private Equity (gemessen am LPX50)
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Rendite LPX50 folgende 5 Jahre, wenn Discount kleiner -10%
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LPX50 Premium/Discount

Private Equity – aktuelle Bewertungen

28.02.2003
Discount: -16.00%
Rendite folgende 5 Jahre*: 93%

31.12.2008
Discount: -55.63%
Rendite folgende 5 Jahre*: 204%

31.12.2012
Discount: -21.35%
Rendite folgende 5 Jahre*: 107%

08.05.2020
Discount: -33.55%

*Rendite bezieht auf 5-Jahres Zeitraum 
des LPX50 Index, folgend auf den 
Zeitpunkt des ausgewiesenen Discount



14

LPActive Value Fund – Aktienrückkäufe

Beispiele für Aktienrückkäufe in 2020:

 Onex hat bisher 9.47% der Marktkapitalisierung zurückgekauft (per 31.12.2019)

 GP Investments hat bisher 3.79% der Marktkapitalisierung zurückgekauft (per 31.12.2019)

 Oakley Capital hat bisher 2.19% der Marktkapitalisierung zurückgekauft (per 31.12.2019)

 Eurazeo hat bisher 0.46% der Marktkapitalisierung zurückgekauft (per 31.12.2019)
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Performance in EUR (Hedged) – Seit Auflage

2020 -8.80% 2016 5.82% 2012 23.30%
2019 21.81% 2015 9.45% 2011 -6.34%
2018 -10.51% 2014 6.10% 2010 16.48%
2017 16.29% 2013 25.00% 2009 15.09%

JahresrenditenRisiko/Rendite MTD* YTD L6M L3M Vola.
Fonds -1.39% -1.39% 16.37% 18.74% 13.63%
seit Auflage: 10.28% p.a. *31.12.2020 - 29.01.2021

Berichtsperiode: 31.12.2020 - 29.01.2021
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LPActive Value Fund – Bisherige Rendite

Aktuelle Entwicklung

 Weitere Steigerung des NAV der im Fonds enthaltenen LPE-Unternehmen

 Weitere Exits mit teilweise deutlichen Aufschlägen auf die letzte Bewertung in der Bilanz  Trend zu 
«Double Discounts» setzt sich fort

 Nettocash-Quote steigt weiter  hohe Dividenden und Tender Offers

Performance

15.1% 16.5%

-6.3%

23.3% 25.0%

6.1%
9.5%

5.8%

16.3%

-10.5%

21.8%

-8.8%

4.7%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021*

*per 15.02.2021
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LPActive Value Fund – Dividendenrendite

Dividendenrendite* LPActive Value Fund (EUR ausschüttend)

*Annahme ist, dass Ende des Vorjahres investiert wurde. Z.B.: 6.2% in 2015 nimmt an, dass ein Investor 
am 31. Dezember 2014 investiert hat und dann in 2015 Dividenden erhält. Zahltag war der 1. März 2016.

Keine längere Historie verfügbar, da die ausschüttende Anteilsklasse erst 2014 lanciert wurde.

6.2% 5.4%
8.1% 8.0% 7.3%

2015 2016 2017 2018 2019

Div idendenrendite* LPActive Value Fund
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LPActive Value Fund – Ausblick

Bewertungen:

 Aktuell handeln die Unternehmen zu hohen (impliziten) Discounts

 die fundamentalen Daten sind aber alle positiv: Unternehmensbewertungen liegen wieder auf Vorkrisenniveau 
und es werden erfolgreiche Exits durchgeführt

 Die Unternehmen im LPActive Value Fund haben die letzten Jahre genutzt, um durch erfolgreiche Exits eine 
komfortable Liquiditätsposition aufzubauen sowie neue Deals zu attraktiven Konditionen abzuschliessen

Rendite/Risiko:

 Risiko nach unten mittlerweile gering; vor allem bei den Unternehmen mit hoher Nettocash-Quote

 Risiko nach unten bei den Unternehmen mit hoher Nettoliquiditäts-Quote ebenfalls geringer durch das bereits 
tiefe Pricing der börsengehandelten Beteiligungen, welches in den Bewertungen bereits berücksichtigt ist

 Hohes Rendite-Potenzial für alle Unternehmen im Fonds durch das Schliessen der sehr hohen Discounts und 
weiteres Erholungspotenzial der NAVs

Ausblick 2021
 in 2020 haben insbesondere Investments in den Sektoren Healthcare und IT zugelegt
 Investments in klassischen Sektoren (wie Tourismus, Hospitality, Automotive) haben noch Aufholpotential
 2021 verspricht für Private Equity ein interessantes Jahr zu werden: 

 einerseits eröffnen starke Aktienmärkte und steigende Multiples gute Exitmöglichkeiten
 andererseits ergeben sich interessante Kaufmöglichkeiten von Unternehmen, die besonders vom 

Lockdown betroffen waren/sind
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LPActive Value Fund

Rechtsform Lux FCP – UCITS V

ISIN (EUR-Tranche ausschüttend) LU1162521717

ISIN (EUR-Tranche thesaurierend) LU0434213525

ISIN (CHF-Tranche thesaurierend) LU0641442941

Management Fee Max. 1.5%

Investment Advisor LPX AG, Zürich

Fundmanager PMG Fonds Management AG, Zürich

Fundadministrator (Lux Master KAG) MultiConcept, Luxemburg

Depotbank Credit Suisse (Luxembourg) S.A.

Abschlussprüfer PricewaterhouseCoopers 

Liquidität Täglich
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Disclaimer LPActive Value Fund

Die Anlage in Investmentfonds ist Marktrisiken unterworfen. Performanceergebnisse der
Vergangenheit lassen keine Rückschlüsse auf die zukünftige Entwicklung eines
Investmentfonds zu. Insbesondere wenn sich die Performanceergebnisse auf einen Zeitraum
von unter zwölf Monaten beziehen (Angabe von Year-to-date-Performance, Fondsauflage vor
weniger als 12 Monaten), sind diese aufgrund des kurzen Vergleichszeitraums kein Indikator für
künftige Ergebnisse. Ausgabe- und Rücknahmespesen werden in den Performancedaten nicht
mitberücksichtigt. Alle Angaben sind ohne Gewähr. Berechnungs- oder Rechenfehler und Irrtum
vorbehalten. Sitzstaat des Fonds ist Luxemburg. Die Fondsbestimmungen oder die
Satzung/Statuten, der Prospekt in der aktuellen Fassung, die "Wesentlichen Informationen für
den Anleger" sowie die Jahres- und Halbjahresberichte stehen den Interessenten bei der
MultiConcept Fund Management S.A., 5 rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg sowie beim
Vertreter in der Schweiz PMG Fonds Management AG, Sihlstrasse 95, CH-8001 Zürich,
www.pmg-fonds.ch kostenlos zur Verfügung. Zahlstelle in der Schweiz ist die InCore Bank AG,
Stauffacherstrasse 41, CH-8004 Zürich. Die vorgenannten Unterlagen können zudem kostenlos
bei der Zahl- und Informationsstelle in Österreich, Erste Bank der österreichischen Sparkassen
AG, Am Belvedere 1, A-1100 Wien, angefordert werden. Informationsstelle Deutschland ist die
Deutsche Bank A.G., Taunusanlage 12, D-60325 Frankfurt am Main. Die steuerliche Behandlung
des Fonds hängt von den persönlichen Verhältnissen des jeweiligen Kunden ab und kann
künftigen Änderungen unterworfen sein. Dieses Dokument ist nur für Informationszwecke
bestimmt und gilt nicht als Angebot für den Kauf oder Verkauf des Fonds. Der Fonds darf weder
direkt noch indirekt in den USA vertrieben noch an US Personen verkauft werden.
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T: +41 (0) 44 38 290 20
M: info@lpx-group.com
W: www.lpx-group.com

PMG Fonds Management AG
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AC Innovation GmbH
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Germany

Tel: +49 (0) 170 7345 775
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