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MARKTKOMMENTAR

Im April tendierten die Aktienmarkte seitwarts. Der Fonds entwickelte sich bes-
ser und verzeichnete einen Gewinn von +0,8%. Seit Jahresanfang betrégt sein
Wertzuwachs +2,1%, der Vergleichsindex erzielte -0,5%. Die Volatilitdt des
Fonds ist mit 8,2% weiterhin niedrig. Im Berichtsmonat wurde die Wandelanleihe
der Immofinanz AG Uber Bérsenkurs verduBert. Zahlreiche Portfoliounterneh-
men gldnzten in den letzten Tagen mit sehr guten Quartalszahlen und einem er-
freulichen Ausblick fur 201 |. Fir das abgelaufene Jahr 2010 erwarten wir in den
kommenden Wochen hohe Ausschiittungen. In der Spitze betrdgt die Dividen-
denrendite unserer Unternehmen 9% (Oslo Bers). Zusammen mit unseren Ar-
bitrageinvestments und der Liquiditdtsposition soliten wir auch zukinftig eine
stabile Wertentwicklung erzielen und die Kapitalschwankungen im Vergleich zum
Aktienmarkt geringer halten kénnen.

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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PERFORMANCE AM STICHTAG*
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr Index
2011 06 18 -1 08
2010 12 31 29 09 -6 20 22 02 13 34 21 35
2009 06 -35 23 I12 58 05 46 22 43 09 14 210 14,6
2008 KRl 0. +|-02 *
* alle Angaben in Prozent #* seit 15.12.2008
Performance Volatilitat Sharpe Ratio
seit Auflage * seit Auflage seit Auflage
59,0% 82 25
* Quelle: Bloomberg, KAG
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ASSET ALLOKATION — NACH ASSETKLASSEN

Renten 22,1%

. Genussscheine 6,8%

Sonstige 0,5%

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

SAUREN

Sauren Research Goldmedaille

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fur kiinftige Ertrdge. 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 erhiltlich bei ACATIS Investment GmbH
sowie beim Vertreter in der Schweiz. Anleger soliten die Fonds nicht direkt kaufen. Bitte kontaktieren Sie ihren Anlageberater fiir weitere Informationen zu den ACATIS Produkten. Verantwortlich: Dr. Hendrik Leber, Geschéftsfihrender Gesellschafter der ACATIS Investment
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