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ACATIS

ACATIS auf einen Blick %

m Wir kénnen nur Value
m 1,95 Mrd. Euro unter Verwaltung
m Letztes Jahr (2012) Uber alle Produkte hinweg:
= Performance von 12,8%
= Volatilitat 6,8%
= Bandbreite von plus 4% bis plus 34%
m  Unser Flaggschiff: ACATIS Aktien Global Fonds — seit Auflage vor
|6 Jahren eine Vervierfachung im Wert — dieses Jahr plus 14%.




ACATIS

Sachwerte: schon anzusehen, wenig rentierlich

Quelle: Pixdaus




ACATIS

Aktien kdnnen sehr reich machen %

= Warren Buffetts Vermdgen
= 1956:0,0001 Mrd. USD
= Heute: 60,3 Mrd. USD
m Berkshire Hathaway Wert
= 196522 Mio USD
= Heute: 277 Mrd. USD




Die Wissenschaft sagt es: hohe
Wertsteigerungen durch Aktien- und Value-
Investments
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7,6% pro Jahr
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ACATIS

Die Alternative zur Aktie ist fUrchterlich —
immer tiefer in die Grube der Staatsverschuldung

Verschuldung von Bund, Landern und Gemeinden 1950-201 |
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Quelle: Sachverstandigenrat 2012, basierend auf Bundesbankstatistik ZR046




ACATIS

Der deutsche Schuldenberg ist untragbar —
oberhalb von 80% gab es schon zweimal einen

Reset

Deutschlands Staatsschulden seit 1850
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Stndenfdlle — die Unschuld Europas ist dahin

Tabu Sdndenfall Konsequenz

Maastricht Kriterien Griechenland, Deutschland und Frankreich Die Disziplin des Gesetzes gilt nicht fur
werden eingehalten als SUnder Politiker

Jedes Land ist fur sich Immer wieder gebrochen Am Ende zahlen die Wohlhabenden
selbst verantwortlich (No-
Bailout-Klausel).

Die europaische Immer wieder gebrochen Mit einem schwachen Euro werden die
Zentralbank ist unabhangig Schulden weginflationiert

und nur der

Geldwertstabilitdt

verpflichtet.

Staatsanleihen sind Schuldenschnitt Griechenlands Kaufe keine Staatsanleihen

risikofrel

Einlagen bis 100.000 Euro | Versuchter Griff in die zypriotischen Minimiere die Einlagen bei Banken

sind in Europa sicher Spareinlagen

Renten sind sicher Versuchter Griff in die zypriotische Gemeinschaftsvorsorgekassen sind
Rentenkasse gefdhrdet

Freier Zahlungsverkehr Zypriotische Zahlungsverkehrskontrollen Trag das Geld an einen sicheren Platz
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ACATIS

Die Grube der Staatsverschuldung wird tiefer,
die Unternehmensgewinne aber steigen werter

Unternehmensgewinne 1980-2012 (oben) sowie Verschuldung von Bund, Landern und Gemeinden 1950-201 | (unten)
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ACATIS

Die Zinsen sind mittlerwelle auf einem
200-jahrigen Tiefststand

US-Langfristzinsen 1790-201 |
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ACATIS

Aktien rechnen sich besser als festverzinsliche %
Anlagen — ganz Im Gegensatz zu 2000

675
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Schluf3folgerung

Superniedrige Zinsen — der Treibstoff der Wirtschaft ist reichlich und gratis vorhanden
= Gut fur Investitionen
= Gut fiir Ubernahmen
= Gut fur Aktienrickkaufe
Folgende Investments sind ungeeignet
= Staatsanleihen wegen Ruckzahlungsrisiko
= Bankeinlagen wegen moglichem Staatszugniff
= Lebensversicherungen (klassische) wegen hoher Regulierung
= Sachwerte wegen Renditemangel
Dann sind Aktien (oder Aktienfonds) das einzige sinnvolle Investment fur Privatanleger
= Untermnehmensgewinne sind attraktiv und steigen

= Aktienbewertungen sind nicht teuer

ACATIS




[dentifiziere gute, werthaltige Aktien

AR

Setze auf Branchen, die menschliche Grundbedurfnisse abdecken
Selektiere Firmen, die einen Aktiondrsmehrwert erbringen
Selektiere Firmen, die eine gute, verteidigbare Marktstellung haben
Kaufe, wenn die Kurse glnstig sind

Gewichte hoch, wenn die Aussichten sich verbessern

ACATIS
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Firmen mit hoher, stetiger, steigender
Wertschopfung sind in Branchen zu finden, die
menschliche Grundbedurfnisse abdecken

Wachstum real

Erndhrung. Menschen missen essen: Saatgut, Dingemittel, Pflanzenschutz, Nahrungsmittel, _£9
1-5% p.a.
Lebensmittelverteilung, Restaurantketten.
3% p.a.
Bewegung. Menschen und Waren: Flughdfen, Eisenbahnen, Hafen, Nahverkehr, Spediteure. .
Kommunikation. Daten werden verarbeitet : Software, Internetanbieter, Netzwerkbetreiber. 100% p.a.
Energie. 2% p.a.
= Energiehunger wichst: Ol, Gas miissen exploriert, geférdert, gelagert und transportiert werder
= Strom wird erzeugt, verteilt und genutzt: Stromerzeuger, Netze, Ausrister.
(®)
Gesundheit. Menschen bleiben langer gesund und werden dlter: Korperersatzteile, Plege. >% pa
(®)
Wohlstandskonsum. Alkoholische Getranke, Unterhaltungsindustrie, Freizeitindustrie. Lepa
Wohnungen. Menschen brauchen ein Dach Uber dem Kopf: Baumaterialien. |-2% pa.
-39 *
Vorsorge. Menschen sparen, nehmen Kredite auf und versichern sich: Vermdgensverwalter, Lepe )
Kreditgeber, Versicherer.
3% p.a.*)

Chemie. Eine Welt ohne Chemie ist nicht vorstellbar.

*) Wachstum in Geldeinheiten (USD) 13




Der Bedarf an guter Erndhrung nimmt zu

Welthiihnchenfleischproduktion (in t)
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Die elektronischen Kommunikationsvolumina
verdoppeln sich jedes Jahr

Weltinternetverkehr (in Peak Gbps)
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Beispiel fur Produzenten alkoholischer %

Getranke mit hoher Wertschdpfung: Brown
Forman, Diageo, Asia Pacific Breweries
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Das Aussuchen von Aktien macht Freude %




ualitative Analyse

ACATIS

CERNER CORP GVKEY: 012850 ACATIS Pro & Contra Liste
ISIN:  US1567821046

Related Party

Hat es Geschaftsbeziehungen mit "verwandten” Parteien gegeben, also Kaufe, Verkaufe etc. mit dem
Management, griferen Aktiondren, Familienmitgliedern? Wenn ja, welche?
ja

Kommentar:

Im Zusammenhang mit einem Immobkilienprojekt gibt es grofke, konflikitrachtige Transaktion mit Patterson
(Chairman) und lllig (Vice Chairman).Hier der Auszug aus dem Q3-2012, Seite 13:During 2009, as part of

our long-term space planning analysis, we determinad that we would require additional office space for asseciates
toaccommodate our anticipated growth. Upon completion of this review, we decided to proceed with an office
development in Wyandotte County, Kansas, which is part of the “Village West” development. In order to maximize
available incentives, we agreed to pursue the Village West office development in conjunction with the
development of an 18,000 seat, multi-sport stadium and related recreationalathletic complex. The Village West
stadium complex was developed by Kansas Unified Development, LLC (the “Developer”), an entity controlled by
NealPatterson, Chairman of the Board of Directors, Chief Executive Officer and President of Cemner Corporation,
and Clifford lllig, ViceChairman of the Board of Directors of Cerner Corporation. The total construction and
development cost of the office complex has initially been estimated to be approximately $160.0 million.

Thnl™ s ;e s balimnenn Bl cncndiin fmanmdhann 3ndaling nmeensdeeatabs TOM N enillicn fenme tha Maalamae




ACATIS

Aktienrecherche macht Spal3




ACATIS

Der Moat (Burggraben) muf3 in Handarbert %

untersucht werden

C: Mariusz Sz

m Verhaltens-Moat: Loyalitat und Servicebindung
m Know-How-Moat: Patente, Marktkenntnisse, Prozesse
m Regulatorischer Moat

m Geographischer Moat

m Netzwerk-Moat: Physisch und IT 20




Zwel Beispiele 1Ur extremen Verhaltens-Moat

N

Schindler

Es gibt weltweit 4 grol3e
Aufzugsfirmen: Schindler, Otis,
Kone, Thyssen-Krupp

Wenn der Aufzug installiert ist,
bleiben fur die ndachsten 50 Jahre
die Service-Umsdtze

Es gibt kaum Wettbewerb um die

Service-Umsatze

ORACLE

m  Der grofite Datenbank-
Softwarelieferant

m Jeder Dollar Datenbank-
Neugeschaft fuhrt zu rund |7 Cent
Update-Umsatz

m  Das Updategeschift hat eine
Rohmarge von 93%

m  Selbst bei einem Neugeschaft von
Null sind nach |3 Jahren noch die
Halfte der Update-Umsatze

vorhanden

ACATIS
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Der Blick auf die Wertschopfung eines
Unternehmens

Ein Wert ist dann
realisiert, wenn er

beim Inhaber oder in  —

der Bilanz
angekommen ist.

__ Wertkomponente
Eigenkapital

| Wertkomponente
Ausschittung

Caveat: Der buchhalterische
Wert unterscheidet sich vom
unternehmerischen Wert und

vom Borsenkurs

Eigenkapital

Anspruchsberechtigte

Dividenden

—  Aktienrtckkiufe

— Splits, Spin-offs

Gewinnzuflihrung

Verdnderung des
Eigenkapitals, das direkt
gebucht wurde

Kapitalmal3nahmen

Ausstehende Aktien
(Stamme, Vorziige,
Wandelanleihen,
Minderheitsanteile)

Verdnderung der
Aktienzahl

ACATIS
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Die Urtelle unserer vier Bewertungsmodelle
laufen zusammen

Penman Classic Penman Simple Penman ,,Model 2b* Random Forest

l

V2MePens V2Me Sims V2Me2bs V2MeRF ST Starss

243 0,81 1,50 2,56 *
219 1,30 1,04 3,32 *
117 1,00 0,54 4,10 *
293 1,57 0,77 4,95 *
1,79 1,58 0,81 5,58 *
1.42 1,02 0,57 5,30 *

ACATIS
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Wenn unsere Modelle sich einig sind, kommt
eine hohe Performance heraus

| -Jahresperformance basierend auf dem Votum der Modelle
40%

30,0%
30%
20%
14,6%
109% s
4,5%
. . n
B =
-10% -6,8%
-20%
-23,1%
-30%
-30,0%
-40%
Level | Level 2 Level 3 Level 4 Level 5 Level 6 Level 7 Level 8

Quelle: Backtest ACATIS Research auf 10.000 Datensatzen 1995 bis 2011 (> | Mrd. Euro Market Cap, rund 1200 Ausreif3er
eliminiert, effektiv 8800 Datensdtze)

ACATIS
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Wann

Preis/
Wert

investiert ein Value Investor?

Verkauf, wenn fairer

., Kauf, wenn ,,alles" stimmt

Zeit

Verkaufszone

Marktwert

Innerer Wert (wachst p.a um 10%)

Kaufzone

Hohergewichtung, wenn Analysten, Kurse
positiv sind und Volatilitdt niedrig bleibt

ACATIS
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Oracle: Das Softwareunternehnmen mit der

Gelddruckmaschine im Keller

Firmenbeschreibung

Oracle entwickelt, verkauft und betreibt Datenbanksoftware, darauf
aufbauende Anwendungssoftware und daflr geeignete Hardware.

Managerkommentar

Nur Gelddrucken ist billiger — ein kluges Abonnementsgeschaft
Schnell wachsend: Hohe Wachstumsrate von tber 5% p.a.

*  Wachsender Markt (,,Big Data")

*  Wachsender Marktanteil — organisch und Akquisitionen

Profitabel: Im Wartungsgeschift Rohmarge von 93%

Stabil: Kunden bleiben im Durchschnitt 20 Jahre

Stand: April 2013

kennzahlen

Aussagekriftiger
Geschéftsbericht
Marktmacht

Unterbewertung

(= 20%)
Hohes

Branchenpotenzial

Unsere Kriterien

Unternehmens-

LA A

93% pa.
6%

20 Jahre

Rohmarge im
Wartungsgeschaft
Umsatzwachstum
(10 Jahre)
Kundenverweil-
dauer

26
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Oracle: Immer steller aufwarts

Umsatz (grau) und Gewinn (rot) von Oracle 1991-2012
In Mio USD
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Quelle: Bloomberg 7




ORACLE CORP GVKEY: 012142 Sektor: Software
ISIN: LUS68389X 1054 Land: USA
Bloomberg: Wihrung: USD
WKN: Stand Marktdaten: 2013033
Unternehmensentwicklung
1.000.000
100.000
10.000 \ -
—
I_/_’ —
1,000 _,_l
P ——
100 '
10

1 1 I 1 1 1 1 I 1 1 I ] ] I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ]
1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 (996 1997 (998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
—— Net-Sales (37.121 Mio. USD) === EBIT (14.057 Mio. USD) == Market-Cap (152.296 Mio. USD) === BE (43688 Mio. USD) === Net Income (IB) (9.981 Mio. USD)
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Chubb Corporation: Einnahmen im

Doppelpack

Firmenbeschreibung

Chubb ist ein amerikanischer Sach- und Haftpflichtversicherer. Das
Unternehmen wadchst seit Jahren stetig und profitabel.

Managerkommentar

Das Rezept von Warren Buffett: Einnahmen im Doppelpack
= Kapitalertrage aus dem , Float"
= Gewinne aus dem origindren Versicherungsgeschaft

In den vergangenen zehn Jahren
= Eigenkapital plus 8,9% p.a.

= Buchwert pro Aktie plus | 1,7% p.a.

Seit 2006 schittete der Konzern 13,7 Milliarden USD aus.

Hohe Disziplin erforderlich.

Stand: April 2013

Unternehmens-

kennzahlen

Aussagekriftiger 4
Geschéftsbericht

Marktmacht

Unterbewertung
(= 20%)

Hohes J

Branchenpotenzial

I'1,7% pa.  Buchwertstei-
gerung pro
Aktie (10 Jahre)
13,7 Mrd. Ausschittungen
USD seit 2006
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Zusammenhang zwischen Buchwertsteigerung und

Aktienkursentwicklung (1987-2012)
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Apple: Die knackige Versuchung

Firmenbeschreibung

Apple produziert benutzerfreundliche und schéne Konsumelektronik
— Ipod, Ipad, Iphone sowie Computer (Mac). Uhren und TV sind in
Vorbereitung.

Managerkommentar

LA A

Okosystem Apple
* Hohe Kundenloyalitit
* Enge technische Kundenbindung durch Integration

Neue Partnerschaften in den USA, in Japan und China
Reich und billig:
= 140 Mrd. USD in der Kasse (30% des Borsenwertes)

» Nach Abzug der Kasse ein Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 6,5

Aktienriickkdufe angekindigt, Sonderausschittungen maglich

Stand: April 2013

Unsere Kriterien

Unternehmens-

kennzahlen

Aussagekriftiger
Geschiéftsbericht

Marktmacht

Unterbewertung

(= 20%)
Hohes

Branchenpotenzial

ACATIS

40 Mrd.
USD
25x

6,5

Geld in der
Kasse
Umsatz-
wachstum

(10 Jahre)
Kurs-Gewinn-
Verhiltnis
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Apple: Hervorragende Wertschopfung

Umsatz, Gewinn, Marge
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ACATIS zeigt es: von 1997-bis 14.05.2013
plus 303% (9,1% p.a.)

ACATIS Aktien Global Fonds Ul
Zeitraum 21.Mai 1997 bis 14.Mai 2013
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Quelle: ACATIS Research

ACATIS

33




Der Fonds - ACATIS Aktien Global Fonds Ul

m  Publikumsfonds im Bereich Value-Aktien
Global

m  KAG: Universal-Investment GmbH

m  Depotbank: Hauck & Aufhduser
Privatbankiers

m  Auflage: 21.05.1997 (Anteilsklasse A)

m  Performance seit Auflage: 303% (per

14.05.2013)
= ISIN:  DE0009781740 (KI.A)
DEOOOAOHF4S5 (KI. B)
DEOOOAOYBNM4 (KI. C)

ACATIS AKTIEN GLOBAL FONDS Ul

STAND: 30.04.2013

Altienfonds Global, offensiv

ACATIS

ACATIS
/;\J

o

MARKTKOMMENTAR

Einige Wirtschaftsindikatoren sowie die leicht verhaltene Berichissaison der Un-
ternehmen haben im April fir eine anfingliche Marktschwiche gesorgt. Die Un-
ternehmensergebnisse enttauschten vor allem auf der Margenseite. Die EZB hat

Ende des Menats den Leitzins um 25 Basispunkte auf 0,5% gesenkt und die Han-

diungsberetschaft im Kampf gegen die Eurokrise noch einmal bestitigt, Der
MSCI Wekaktienindex erziehe im Berichtsmonat einen Anstieg von 0,6%. Der
Fonds verzeichnete im gleichen Zeitraum einen Kurssprung von +0,8%. Die bes-
ten Titel im Fonds waren GT Advanced, William Hill und die UBS. GT Advanced
meldet zwar schlechte Quartalszahlen, aber das Unternehmen hik an seinem
Ziel fest, 2013 Umsitze in Héhe von 500 - 600 Mio. USD zu generieren. Zu den
Verlierern gehérten in diesem Monat die HF, das DOVA Zertifikat und
Gazprom,

ANLAGEZIEL UND -PHILOSOPHIE

Das Sondervermdgen wird lberwiegend in Unternehmen investiert, die auf
Grund der traditionellen Aktienanalyse (fundamentale "Bottom-up"- Analyse
verschisdener Einzektitel) ausgewahit wurden, Dabel erfolg: die Selektion der
Titel nach den klassischen Shareholder-Value-Aspekten. Es wird in Unternehmen
investiert, die mindestens nach einem der folgenden Kriterien unterbewertet
sind: Unterbewertete Unternehmenssubstanz, hehe Ertragskraft (die sich nicht
im Bérsenkurs widerspiegelt), Uberdurchschnittlich hohe Ausschittungen, ver-
nachldssigte Branchen oder Lander, Gberschitzte Knisen. Wesentlich fir die Ent-
scheidung sind die Transparenz des Rechnungswesens und die Corporate Go-
vernance des Unternehmens. Die Verauswahl der Aktien erfolgt nach sinem
quartitativen Screening. Die Entscheidung fiir einen Kauf fillt dann nach griind-

PERFORMANCE VYS. INDEX MSCIWELT INDIZIERT
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ACATIS
Das Umfeld fur Aktien war selten einmal %
so gut wie |etzt

m In den letzten 200 Jahren (in der Geschichte der Menschheit?)

= Waren die Gewinne der Unternehmen nie so hoch wie jetzt

(jedenfalls in den meisten grof3en Landemn)

= Waren die Zinsen nie so niedrig wie jetzt.
m Aktien bringen positive Rendite, Staatsanleihen sind Wertvernichter
m Die niedrigen Zinsen befeuem die Aktien

= Unternehmen koénnen sich billig Geld beschaffen

= Unternehmen koénnen billig investieren

= Mit dem billigen Geld kénnen sie billig andere Firmen kaufen
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Resumé

m Investieren Sie in den ACATIS Aktien Global Fonds
m Nur Aktien schaffen echten Wert — fur Gesellschaft und Anleger
m Folgende Aktien machen richtig Freude:

= In den nichtigen Branchen

= Mit hoher Wertschépfung

= Starker Markstellung

= Mit Discount gekauft

= Richtig gewichtet

m Uber lange Jahre gibt es mit dieser Methodik keine Enttiuschungen

ACATIS
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ACATIS

Kontaktdaten

m  ACATIS
Investment GmbH
m Hauptgeschiftsstelle Deutschland m  Geschiftsstelle Schweiz
= Kontal<§personen m Kontaktpersonen
= FaikYargucu = PetraWeise (CH, LI)
= Vera Fulop (DE, AT, HU, LU) = Katharina Risch (DE, AT, CH, LI)

= Michael Niefer (DE)
= Marie Ballorain (FR, BR)

m  Adresse m  Adresse
= mainBuilding = Dorf 104

Taunusanlage 18 CH-9428 Walzenhausen
D-60325 Frankfurt Tel:  +41-71-886 45-51

Tel:  +49-69-97 58 37-77 Fax:  +41-/71-886 45-59
Fax.  +49-69-97 58 37-99 E-Mail:  weise@acatis.ch, ruesch@acatis.com

E-Mail:  yargucu@acatis.de, fueloep@acatis.de, Webseite: www.acatis.ch
niefer@acatis.de, ballorain@acatis.com

= Webseite: www.acatis.de
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ACATIS

Disclaimer

Diese Unterlage dient ausschlieB3lich Informationszwecken. Sie richtet sich ausschliel3lich an professionelle Kunden bzw.
geeignete Gegenparteien im Sinne des WpHG und ist nicht zur Weitergabe an Privatkunden bestimmt.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fur kinftige Ertrdge. ACATIS Ubermimmt keine Gewahr dafir,
dass die Marktprognosen erzielt werden. Die Informationen beruhen auf sorgfiltig ausgewahlten Quellen, die ACATIS fur
zuverldssig erachtet, doch kann deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Genauigkeit nicht garantiert werden. Holdings und
Allokationen kdnnen sich dndern. Die Meinungen sind die des Fondsmanagers zum Zeitpunkt der Verdffentlichung und
stimmen mdglicherweise nicht mit der Meinung zu einem spateren Zeitpunkt Uberein. Die Meinungen dienen dem
Verstandnis des Anlageprozesses und sind nicht als Anlageempfehlung gedacht. Die in diesem Dokument diskutierte
Anlagemdglichkeit kann fur bestimmte Anleger je nach deren speziellen Anlagezielen und je nach deren finanzieller Situation
ungeeignet sein. Au3erdem stellt dieses Dokument kein Angebot an Personen dar, an die es nach der jeweils anwendbaren
Gesetzgebung nicht abgegeben werden darf.

Dieses Dokument ist keine Aufforderung zur Zeichnung von Fondsanteilen und dient lediglich Informationszwecken.
Privatpersonen und nicht-institutionelle Anleger sollten die Fonds nicht direkt kaufen. Bitte kontaktieren Sie Ihren
Anlageberater fur weitere Informationen zu den ACATIS Produkten. Die Informationen dirfen weder reproduziert noch an
andere Personen verteilt werden.

Einige Fonds der ACATIS Investment GmbH sind in der Schweiz nicht zum &ffentlichen Vertrieb zugelassen (Ausnahmen:
ACATIS Aktien Global Fonds UIl, ACATIS Fair Value Aktien Global, ACATIS 5 Sterne-Universal-Fonds, ACATIS GANE
Value Event Fonds Ul, ACATIS IfK Value Renten Ul, ACATIS Fair Value Bonds Ul, ACATIS Aktien Deutschland ELM).
Auflerdem sind einige Fonds der ACATIS Investment GmbH in Frankreich nicht zum &ffentlichen Vertrieb zugelassen
(Ausnahmen: ACATIS Aktien Global Ul, ACATIS WALLBERG Value Inside, ACATIS Aktien Deutschland ELM, ACATIS
Gané Value Event Fonds Ul (A), ACATIS IfK Value Renten Ul (A)).

Produkte und Dienstleistungen kdnnen sich von Land zu Land unterscheiden. Verkaufsprospekt, Halbjahres— und
Jahresbericht sowie das , KID" sind kostenlos erhiltlich bei ACATIS Investment GmbH.

Die ACATIS Investment GmbH wird von der BAFIN, Lurgiallee 12, in 60439 Frankfurt reguliert.
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