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Wir investieren in Werte. Entscheidende Krite-
rien bei der Auswahl unserer Anleihen sind Zins-
deckungskraft, Schuldendeckung und die Nach-
haltigkeit des Geschaftsmodells. Wir setzen nicht
auf kurzfristige Ergebnisverbesserungen, sondem
finanzieren Unternehmen, deren intrinsisches
Kreditrisiko deutlich unter dem vom Markt wahr-
genommenen Risiko liegt.

5,500% PeopleCert Wisdom Issuer 203 |
Der ,,For-Profit-Schalter*

PeopleCert ist der globale MarktfUhrer fir pro-
fessionelle und berufliche Qualifikationen und
Zertifizierungen in Uber 200 Landemn. Das Unter-
nehmen besitzt finf ikonische Marken, darunter
ITIL (Zertifizierung fur IT-Service-Management),
PRINCE2 (Zertifizierung im Projekt-Manage-
ment) und City & Guilds (Qualifikations- und
Fahigkeitszertifikate fur Lehrberufe). Uber 82%
der Fortune-500-Unternehmen nutzen People-
Certs Zertifizierungen. Grinder und CEO Byron
Nicolaides (79% der Anteile) sowie FTV Capital
(219%) kontrollieren das Unternehmen.

Eine grof3e Starke ist die Kontrolle Uber die geis-
tigen Eigentumsrechte (IP) von ITIL und
PRINCE2. Die tiefe Verankerung in den
Abldufen globaler Grof3unternehmen fuhrt bei
diesen zu hohen Wechselkosten und daher zu
geringer Preissensitivitat. Mit der Akquisition des
City & Guilds of London Institute im Oktober
2025 expandiert das Unternehmen in den briti-
schen Markt fUr berufliche Qualifikationen, was
die Abhdngigkeit von einzelnen IP-Frameworks
reduziert. City & Guilds fokussiert sich starker auf
"Blue-Collar"-Arbeiter, was als natlrliche KI-
Absicherung fungiert. Aber auch fur ITIL ist Kl
eine Chance, wie das geplante Produkt "ITIL Al
Governance" zeigt. Mit PRINCE2 profitiert Pe-
opleCert direkt vom steigenden Einsatz von Kl-
Tools, denn hier zertifiziert man Projektmanager
fir den Einsatz von Kl als Hilfsmittel.

Ein wichtiger Wettbewerbsvorteil ist das "Asset-
Light"-Geschéftsmodell mit moderaten Investiti-
onsausgaben, das historisch zu einer starken
Free-Cash-Flow-Conversion von ca. 8/7% fuhrte.
Die transformative Akquisition von City & Guilds
werten wir als zentrale Eventkomponente dieses
Investments. Das strategische Rationale geht weit
Uber den reinen Zukauf von Marktanteilen hin-
aus. City & Guilds wurde bisher als Non-Profit-
Organisation mit einer EBITDA-Marge von ledig-
lich rund 9% gefuhrt. Durch den Wechsel auf ein
, For-Profit“-Modell unter dem Dach von People-
Cert wird nun ein massiver operativer Hebel
angesetzt, der erhebliches Margenpotential durch
die Hebung von Synergien bietet und zu einem
besseren Kreditrating fihren wird.

Unsere Anleihen sind durch einen hohen LTV
von 45% bis 55% gut “geschitzt”. Jingste Markt-
sorgen beziglich Kiinstlicher Intelligenz und einer
Disruption IP-basierter Geschdftsmodelle haben
wir als klare Opportunitdt wahrgenommen. Da
wir das Geschéftsmodell als Kl-resistent und teils
als nattrlichen Kl-Hedge bewerten, nutzten wir
die tempordren Bewertungsabschldge, um unse-
ren Bestand deutlich aufzustocken. Durch dieses
antizyklische Vorgehen bauten wir unsere Posi-
tion zu einer hochattraktiven durchschnittlichen
Einstandsrendite von knapp 6% aus.

Mit freundlichen Grif3en

Johannes Hesche
Tobias Engl

Diese Unterlage richtet sich ausschlielich an professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien im Sinne des WpHG und ist nicht fur Privatkunden bestimmt. Die Unterlage ist zudem kein Angebot an Personen, an die sie aus
Rechtsgriinden nicht abgegeben werden darf. Die Unterlage dient nur der Information und ist keine Anlageempfehlung oder Aufforderung zum Fondskauf. Die dargestellte Anlagemdglichkeit kann fur bestimmte Anleger wegen ihrer
speziellen Anlageziele und finanziellen Situation ungeeignet sein. Abgegebene Meinungen gelten zum Zeitpunkt der Verdffentlichung und kénnen sich dndemn, ebenso die Fondszusammensetzung und Allokationen. Bisherige Wertent-
wicklungen sind keine Garantie fiir kiinftige Ertrage. ACATIS Ubernimmt keine Gewihr fiir die Erreichung der Marktprognosen. Trotz sorgfiltig ausgewahiter Quellen kann die Richtigkeit, Vollstindigkeit oder Genauigkeit der Informa-
tionen nicht garantiert werden. Die Informationen diirfen weder reproduziert noch weiterverteilt werden. Die Vertriebszulassungen der ACATIS-Fonds in einzelnen Lindem und zugehérige Dienstleistungen kénnen unterschiedlich
sein. ACATIS stelft die Verkaufsprospekte, Basisinformationsblatter (BIB), Jahres- und Halbjahresberichte ihrer Fonds kostenlos auf Deutsch bereit (http://www.acatis.de). Die ACATIS Investment KVG mbH hat ihren Hauptsitz in

Frankfurt a.M., Deutschland, und wird von der BaFin, Marie-Curie-Stra3e 24-28, in 60439 Frankfurt, beaufsichtigt.
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