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MARKTKOMMENTAR

Im November konnte der Fonds nicht an die gute Entwicklung der Vormonate
ankntpfen. Er gab um 2,19 nach. Seit Jahresanfang betragt der Wertzuwachs des
Fonds +13,7%, der Vergleichsindex legte um +7,7% zu. Wahrend der Index von
seiner hohen USD-Gewichtung profitierte, litt der Fonds unter dem Kursrutsch
bei Unternehmensanleihen, insbesondere bei Hybridanleihen. Die Halfte des
Kursabschlags entfdllt auf eine Hybridanleihe der Eurohypo LLC. Deren Kurssturz
auf 40% ihres Nennwerts ist der allgemeinen Panik in diesem Marktsegment ge-
schuldet. Die Stéarke der Spezialsituation, die wir in einem zukiinftigen Invest-
mentbericht erldutern werden, konnte uns davor nicht schiitzen. Wir nutzten die
schlechte Stimmung fur einen Zukauf. Im Gegenzug trennten wir uns vollstandig
von unserer Freenet-Restposition, um die Business-Qualitdt der Aktien-Invest-
ments weiter zu verbessern. Viele Unternehmen lassen Rekordergebnisse fir das
Jahr 2010 und die kommenden Jahre erwarten.

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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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fir kiinftige Ertrége. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberticksichtigt. ACATIS Investment GmbH wird von der BAFIN, Lurgiallee
12, 60439 Frankfurt, reguliert. Die Meinungen sind die des Fondsmanagers zum Zeitpunkt der Veréffentlichung und stimmen moglicherweise nicht mit der Meinung zu einem spiéteren Zeitpunkt tberein. Die Meinungen dienen dem Verstindnis des Anlageprozesses und sind nicht.
als Anlageempfehlung gedacht. Holdings und Allokationen kénnen sich dndem. Es kann keine Gewahr (ibernommen werden, dass die Marktprognosen erzielt werden. Die Informationen sind nur fiir den Gebrauch der Person, fir welche sie bestimmt sind und diirfen weder
reproduziert noch an andere Personen verteilt werden. Die Informationen beruhen auf sorgfaltig ausgewahlten Quellen, die ACATIS fur zuverldssig erachtet, doch kann deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Genauigkeit nicht garantiert werden. Sie stellen kein Angebot und keine
Aufforderung zur Zeichnung von Fondsanteilen dar und dienen lediglich Informationszwecken. Produkte und Dienstleistungen kénnen sich von Land zu Land unterscheiden. Verkaufsprospekt, Halbjahres— und Jahresbericht sind kostenlos erhaltlich bei ACATIS Investment GmbH.
Anleger soliten die Fonds nicht direkt kaufen. Bitte kontaktieren Sie ihren Anlageberater fiir weitere Informationen zu den ACATIS Produkten. Verantwortlich: Dr. Hendrik Leber, Geschftsfiihrender Gesellschafter der ACATIS Investment GmbH Redaktionsschluss: 6. Dezember
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