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Mischfonds Global, flexibel, aktienorientiert

MARKTKOMMENTAR

Im Monat Juli reagierten die Kapitalmdrkte uneinheitlich auf Nachrichten im Zu-
sammenhang mit den sich zugespitzten Verschuldungssituationen in den USA
und in Griechenland. Der Fonds gab in diesem Umfeld 0,8% nach. Der Kursriick-
gang ist auf Verluste der beiden Anleihen Hapag-Lloyd und Heidelberger Druck-
maschinen zurlickzufiihren. Beide Investments wurden im Berichtsmonat aufge-
stockt. Sie weisen zwischenzeitlich interne Verzinsungen von 3% p.a. auf. Die
Verzinsung des gesamten Anleiheportfolios betrdgt rund | 1% p.a. Mit sehr guten
Quartalszahlen gldnzten unsere Aktieninvestments, allen voran McDonald's,
Grenkeleasing und Comdirect sowie Nemetschek und Takkt. Seit Jahresanfang
betragt der Wertzuwachs des Fonds +2,0% gegenlber -1,5% beim Vergleichs-
index. Dank unseres Liquiditatspolsters von derzeit 20% kénnen wir Investment-

chancen ergreifen, sofern uns der volatile Kapitalmarkt hierfir Gelegenheiten

eroffnet.

ANLAGEZIEL UND -PHILOSOPHIE

Bei der Auswahl der Fondspositionen wird die Philosophie des Value-Investing
mit dem Ansatz der Event-Orientierung ("Eventdriven Value") kombiniert. Durch

Fokussierung auf Unternehmen mit hoher Business-Qualitit sollen fundamentale

Risiken bei der Auswahl von Fondspositionen reduziert werden. Das Manage-
ment versteht unter Business-Qualitdt Geschiftsmodelle, die sich insbesondere
durch Nachhaltigkeit, die Verteidigbarkeit eines bestehenden Wettbewerbsvor-
teils und die Fahigkeit zur Generierung hoher freier Cash-Flows auszeichnen. Das
Portfolio soll diversifiziert sein Uber verschiedene Arten von Events und ver-
schiedene Haltedauemn. Zinspapiere und Anleihen kénnen dem Portfolio beige-

mischt werden.
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Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr Index
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ASSET ALLOKATION — NACH ASSETKLASSEN

Renten 24,8%

. Genussscheine 6,8%

Sonstige 0,2%

(Alle Angaben beziehen sich auf die Grafiken der Klasse A)

SAUREN

Sauren Research Goldmedaille
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