Ich glaube
an die

Als Tilly Franklin sechs Jahre alt war,
gab der Vater ihr zehn Penny-Miinzen.
Dann sollte sie sich zehn Aktien aussu-
chen, um das Geld darin zu investieren.
Ein Unternehmen, das die Tochter wihl-
te, war der Einzelhdndler Marks & Spen-
cer — weil ihre Mutter dort arbeitete. Da-
her musste es ja gut sein. Doch so simpel
funktioniert die Geldanlage selten, erst
recht nicht in der aktuellen Phase.

VON FRANK STOCKER

Seit 2020 erlebt das Tilly Franklin als
Chefverwalterin des Stiftungsfonds der
renommierten britischen Universitit
von Cambridge, der rund vier Milliar-
den Pfund (4,6 Milliarden Euro) inves-
tiert. Fonds wie dieser haben Einfluss
am Finanzmarkt, denn viele Anleger
schauen darauf, was derartig angesehe-
ne Fonds machen. Franklin war diese
Woche zu Gast bei der Investmentkon-
ferenz der Fondsgesellschaft Lupus al-
pha in Frankfurt. In diesem Rahmen
sprach WELT AM SONNTAG mit der
Britin iiber die Lage an den Finanz-
mairkten, aber auch {iber eine ihrer Her-
zensangelegenheiten: das Engagement
fiir Frauen in der Investmentbranche.

KRAFT
der Aktie

MARKUS KIRCHGESSNER

Tilly Franklin leitet den Stiftungsfonds der Universitat Cambridge,
einen der groBten der Welt. Das Anlageumfeld sei schwierig
geworden, sagt die Finanzstrategin. Von Gold und Kryptowdhrungen
halt sie wenig, von nachhaltigen Investments dagegen viel

WELT AM SONNTAG: Frau Franklin, in
den vergangenen zwei Jahren hat sich
die Anlagewelt komplett gedreht: Wir
sind durch eine Phase hoher Inflation
gegangen, und die Zinsen sind rapide
gestiegen, nachdem wir zuvor jahre-
lang in einer Nullzinswelt lebten. Was
bedeutet das fiir Anleger?

TILLY FRANKLIN: Die Anlagewelt ist
wirklich schwierig geworden, weit
schwieriger als jemals zuvor in meiner
Karriere. Und wir sind gerade erst da-
bei, unsere Denkweise anzupassen. Das
fallt mir vielleicht leichter, weil ich seit
25 Jahren in dieser Branche bin und
auch friiher schon Phasen hoher Zinsen
erlebt habe. Aber die vor uns liegende
Dekade wird trotzdem weit herausfor-
dernder als die zuriickliegende.

Haben Sie konkrete Konsequenzen
aus der Verinderung in der Anlage-
welt gezogen, Umschichtungen vorge-
nommen?

Wir hatten in den vergangenen Jahren
iiberhaupt keine Anleihen, in den letz-
ten Wochen haben wir erstmals wieder
eine kleine Summe in diese Vermdgens-
klasse investiert, und wir haben weite-
res freies Kapital, das wir bei Bedarf da-

Tilly Franklin

Stiftungsfonds-Vorsitzende

Die 51-Jahrige studierte englische Literatur und begann ihre
berufliche Karriere zundchst in der Beratungsbranche. Anschlie-
Bend hatte sie diverse Positionen bei BBC Worldwide, Virgin
Management und McKinsey. Spdter organisierte Franklin acht
Jahre lang kreditfinanzierte Unternehmenskdufe bei Apax Part-
ners und wechselte dann zum Family Office Alta Advisers. Seit
2020 steht sie dem Stiftungsfonds der Universitdt Cambridge
vor. Unis in Grof3britannien und in den USA nutzen diese Fonds,
um ihre Ausgaben zu finanzieren. Daneben ist Franklin Grinde-
rin von GAIN, einer gemeinnitzigen Organisation, die junge
Frauen fUr einen Berufsweg in der Investmentbranche gewin-
nen mochte, um diese weiblicher und diverser zu machen.

rin investieren konnten. Aber das ist
und bleibt nur ein kleiner Anteil. Ich
glaube nach wie vor an die Kraft der Ak-
tie, das ist und bleibt der wichtigste
Treiber fiir Wertzuwichse.

Zuletzt war es aber schwer, mit Ak-
tien viel zu gewinnen. Ihr Ziel ist es,
jahrlich einen Wertzuwachs von fiinf
Prozent iiber der Inflation zu erzie-
len. Ist IThnen das zuletzt gelungen?
Uber die vergangenen zehn Jahre be-
trachtet ist es uns gelungen, zuletzt
aber nicht. In unserem letzten Rech-
nungsjahr, von Juli 2022 bis Juni 2023,
lag die Rendite bei 4,1 Prozent. Wir ha-
ben uns daher Anfang des Jahres auch
hingesetzt und iiberlegt, ob wir deshalb
unsere Anlagestrategie dndern miissen.
Wir sind aber zu dem Schluss gekom-
men, dass dies nicht der Fall ist, wir
glauben, unser Ziel kiinftig mit der ge-
genwirtigen Strategie wieder erreichen
zu konnen.

Wie soll das gelingen?

Wir glauben an ein baldiges Ende der
Konzentration der Borsen auf einige
wenige Unternehmen. Die sieben gro-
flen US-Technologiekonzerne erzielten
in den vergangenen Jahren einen Grof-
teil der Performance, doch wenn das en-
det, kann es wieder zu einem breiteren
Aufschwung am Aktienmarkt kommen.
Es kommt dann mehr als friiher darauf
an, die richtigen Aktien zu finden, und
dazu setzen wir auf die besten Fonds-
manager. Gleichzeitig wird Diversifika-
tion noch wichtiger.

Sie setzen deshalb auch auf Private
Equity, also Beteiligungen an nicht-
borsennotierten Unternehmen. Diese
Branche steht aber gerade durch die
hohen Zinsen unter Druck, da sie Un-
ternehmenskiufe meist auf Kredit fi-
nanziert. Viele Anleger fliichten daher
aus diesen Anlagen. Sie auch?

Nein, im Gegenteil. Wir bauen den An-
teil von Private Equity weiter nach und
nach aus, von etwa 15 Prozent, wo er

2020 lag, auf rund 30 Prozent unserer
Investments. Wir fokussieren uns aber
auf Private-Equity-Fonds, die relativ
wenig fremdfinanzieren und die Rendi-
te vor allem durch eine aktive Ge-
schiftspolitik erzielen.

Spielen Gold oder Kryptowihrungen
eine Rolle bei Ihren Anlagen?

Nein, fiir beides gilt, dass ich keine Basis
erkennen kann, aufgrund derer man ei-
ne faire Bewertung dieser Anlageklas-
sen vornehmen kénnte. Wir investieren
daher in beides nicht.

Sie verfolgen das Ziel, mit den Anlagen
TIhrer Stiftung komplett aus fossilen
Energien auszusteigen, also Invest-
ments in Unternehmen, die etwas da-
mit zu tun haben, abzustof3en. Viele
wissenschaftliche Studien haben aber
inzwischen gezeigt, dass dieses Desin-
vestment keinerlei positive Wirkun-
gen fiir Klima- oder Umweltschutz
hat, eine Studie ergab zuletzt sogar,
dass ein solches Anlageverhalten eher
die Emissionen vergrofiert. Verhindert
Thre Anlagepolitik also am Ende sogar
mehr Klima- und Umweltschutz?

Wir haben uns dazu verpflichtet, bis
2030 aus allen Investitionen rund um
fossile Energien auszusteigen, und wir
fiihlen uns damit nach wie vor wohl. Vor
allem aber fiihlen sich jene, fiir die wir
arbeiten, dem Ziel verpflichtet. Natiir-
lich kann man dariiber diskutieren, ob
Desinvestitionen allein viel erreichen,
aber das ist ja nicht das einzige, was wir
tun. Viel wichtiger ist das Engagement,
um Unternehmen dazu zu bringen, ihre
Emissionen zu reduzieren. Wir haben
dazu beispielsweise auch einen Weiter-
bildungskurs aufgesetzt, zu dem wir un-
sere Fondsmanager einladen und der ih-
nen beibringt, wie sie etwas in dieser
Richtung erreichen koénnen. Und
schliefilich gibt es noch einen 6konomi-
schen Hintergrund: Die Unternehmen,
die weiter auf fossile Energien setzen,
werden schon bald grofie Probleme be-
kommen und strukturell schrumpfen.

Wir wollen aber nicht auf Branchen set-
zen, die strukturell absteigen, sondern
auf jene, die bei einer Entwicklung vor-
ne dabei sind.

Dazu gehoren ganz klar die Firmen
aus der Branche der regenerativen
Energien. Deren Aktien erlebten in
diesem Jahr jedoch ein regelrechtes
Debakel, die Kurse sind um ein Drittel
eingebrochen.

Das gilt fiir die bOrsennotierten Fir-
men, in die wir aber kaum investiert ha-
ben. Aber selbst bei diesen Unterneh-
men muss man sagen, dass das viel-
leicht eine Kaufgelegenheit ist. Denn
mittel- bis langfristig fiihrt ja kein Weg
an ihnen vorbei, sie produzieren die
Energie der Zukunft.

Lassen Sie uns etwas iiber Ihre Person
sprechen. Sie haben urspriinglich
englische Literatur studiert. Wie wird
man dann zur Chefin eines der grof3-
ten Geldverwalter?

Nach dem Studium war ich fest ent-
schlossen, meinen Doktor in englischer
Literatur zu machen. Doch dabei fiihlte
ich mich zu einsam. Ich brach ab und
ging in die Beratungsbranche. Dort hatte
ich schnell mit Businessplénen zu tun,
dann mit Kapitalallokation, und so
wuchs ich in die Finanzbranche hinein.
Irgendwann organisierte ich kreditfinan-
zierte Unternehmenskédufe und landete
schliefilich bei einem Family Office, dem
Verwalter eines grofien Privatvermo-
gens. Von dort wechselte ich zum Stif-
tungsfonds der Cambridge Universitét

Eine ungewdhnliche Karriere. Unge-
wohnlich erst recht, weil Sie eine der
wenigen Frauen in einer Spitzenposi-
tion in der Investmentbranche sind.
Warum ist das nach wie vor so?

Fiir die meisten Frauen ist diese Branche
keine Option, die sie erwigen. Das merk-
te ich, als ich in einer fritheren Position
feststellte, dass nur 20 Prozent unserer
neu eingestellten Kollegen Frauen wa-
ren. Ich lie mir dann alle Bewerbungen
kommen und stellte fest, dass auch nur
20 Prozent der Bewerbungen von Frauen
waren. Es war also nicht etwa so, dass
wir Frauen benachteiligten, die Quote
der Einstellungen entsprach ihrem An-
teil bei den Bewerbungen.

Was hilt die jungen Frauen davon ab,
sich zu bewerben?

Ich habe versucht, das iiber viele Ge-
sprache herauszubekommen, und es ist
wohl so, dass vor allem die Vorbilder
fehlen. Wir sagen auf englisch: If you
can’t see it, then you can’t be it (was
man nicht sieht, kann man nicht wer-
den, Anm. d. Red.). Deshalb habe ich
mit anderen eine Organisation gegriin-
det, die die Foérderung von Frauen in der
Investmentbranche zum Ziel hat.

GAIN heifit Thre Organisation, Girls
are Investors. Was macht sie konkret?
Wir informieren und inspirieren junge
Frauen, im Internet, {iber Webinare
oder in sozialen Medien. Aber wir ver-
mitteln auch Praktika bei britischen In-
vestmentfirmen, zuletzt 200 Stellen.
Darauf hatten sich 1000 Frauen bewor-
ben. Wir wollen so einen sich selbst ver-
stirkenden Prozess anstofien.

Finanziert wird Ihre Organisation
durch die Finanzbranche. Nach aufien
wollen diese Unternehmen ja schon
lange mehr Frauen in ihren Reihen.
Aber ist das in der Realitét auch so?
Das waren vor einigen Jahren wohl in
der Tat oft noch vor allem warme Wor-
te, doch inzwischen wird das gelebt. Das
liegt auch am Druck von Investoren, die
inzwischen wirklich Verénderungen se-
hen wollen.

Warum eigentlich? Sind Frauen die
besseren Investoren?

Ich glaube nicht, dass irgendeine Grup-
pe besser ist als andere. Aber stérker di-
versifizierte Gruppen treffen meist bes-
sere Entscheidungen als uniforme.

Warum sollten Frauen - oder auch
Minner - eine Karriere in der Invest-
mentindustrie anstreben?

Weil dieser Job einfach Spaf§ macht. Ich
bin jetzt seit 25 Jahren dabei und ich
hatte nie das Gefiihl der Langeweile.
Man lernt immer etwas neues, man
kommt viel herum, man lernt viele inte-
ressante Menschen kennen.

Welchen Rat wiirden Sie ihnen mit
auf den Weg geben, welche Fehler
sollten sie vielleicht vermeiden?

Vor allem sollten sie sich iiber Fehler
nicht allzu sehr gridmen, jeder macht
Fehler, mir ging das auch so. Wichtig ist,
dass man Fehler nicht zwei Mal macht,
sondern dass man daraus lernt. Und
man sollte sich als junger Mensch nicht
allzu viele Gedanken machen, ob dieser
oder jener Job nun zu den eigenen Kar-
rierezielen passt. Am Ende ergeben sich
meist Moglichkeiten, mit denen man
zundchst nicht gerechnet hat.
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