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Update zum ACATIS Fair Value Modulor Vermogensverwaltungsfonds

Die erfreuliche Wertentwicklung von rund 15,7% in
den letzten |2 Monaten bzw. 11,19% YTD verdankt
der ACATIS Fair Value Modulor Vermodgensverwal-
tungsfonds in erster Linie seiner ausgewogenen Mi-
schung von Unternehmen entlang der Wertschop-
fungskette der Bereiche Chips, KI und Rechenzentren.
Mit Unternehmen wie Infineon, Aixtron, Nexan,
Prysmian, Nvidia, X-Fab und ITM Power waren wir
hier entsprechend richtig positioniert.

Zuletzt waren die Kursentwicklungen jedoch deutlich
positiver als die fundamentale Entwicklung. Die Be-
wertungen haben ein Niveau erreicht, auf dem wir als
Value-Investoren Gewinne mitnehmen.

Verkiufe

Aixtron: Nachdem der Kurs seit dem Einstieg vor rund
einem Jahr um fast 300 % gestiegen ist, haben wir den
Titel verkauft. Im Mai erfolgten diverse Reduzierungen
bei Infineon, Nexans, Prysmian, Nvidia etc. Fundamen-
tal bleiben wir fur diesen Sektor weiterhin optimis-
tisch. Aufgrund der Bewertungen und des aktuell sehr
hohen Optimismus des Marktes fur diesen Sektor fah-
ren wir unsere Gewichtung jedoch insgesamt zurick.
Pioniere

Auch die Aktie von ITM Power, die seit Jahresbeginn
um 207 % gestiegen ist und seit dem Tief vor etwas
mehr als einem Jahr um 500 % zugelegt hat, haben wir
deutlich reduziert. ITM Power ist fir uns weiterhin ein
,,Pionier” mit gro3em Potenzial, der jedoch auch mit
hoher Volatilitdt einhergeht. Daher wollen wir solchen
Titeln keinen zu groBen Einfluss auf das Portfolio ge-
ben und haben die Gewichtung von 2,5 % auf 1,4 %
reduziert. Wir halten ITM Power seit 2023, haben das
Unternehmen auch persénlich in Grof3britannien be-
sucht und standen regelmaBig mit dem Management
im Austausch. ITM Power ist ein gutes Beispiel dafir,
wie lange es teilweise dauert, bis der Markt das Po-
tenzial solcher Titel erkennt. Wir haben aus Uberzeu-
gung gekauft und unsere Uberzeugung regelmaBig
Uberpriift. Wir haben das Unternehmen unabhdngig
von der Kurs-entwicklung gehalten, auch wenn es zeit-
weise schmerzhaft war. Unsere Geduld und Disziplin
zahlen sich nun aus. Andere Pioniere wie Oxford Na-
nopore oder BioNTech kdnnten folgen.

Disclaimer

Kaufe

Durch die berichteten Transaktionen, zusammen mit
den erzielten Kursgewinnen, liegt die Aktienquote nun
bei 72%. Ein Grofteil der Verkaufserldse wurde rein-
vestiert. Trotz sehr optimistischen Bewertungen in be-
stimmten Bereichen des Aktienmarktes gibt es weiter-
hin gentigend gute Chancen, um investiert zu bleiben.
Innerhalb der Aktienallokation haben wir das Portfo-
lio zugunsten planbarer Geschdftsmodelle mit weni-
ger Fantasie, aber mehr Substanz verschoben. Wir ha-
ben Titel wie Stella-Jones aufgestockt und Biome-
rieux (Medizintechnik) sowie UPS (Paketdienst) neu
ins Portfolio aufgenommen. UPS hat beispielsweise in
den letzten 25 Jahren die aus dem Free Cashflow ge-
zahite Quartalsdividende kontinuierlich angehoben
und die Rendite liegt aktuell bei 6,6 % p.a.. Solche Titel
stellen im Portfolio ein wichtiges Gegengewicht zu
volatilen Technologietiteln dar.

Ebenfalls neu im Portfolio sind Anfangspositionen von
MercadoLibre und Universal Display. Die Be-wertun-
gen sind nun attraktiv und die Unternehmensqualitat
ungebrochen — wir stocken an schwdcheren Tagen
gerne weiter auf.

Nach den Erfahrungen der letzten Jahre haben wir uns
auBerdem entschieden, die Komplexitit des Fonds zu
verringem. So wurden im ersten Quartal sémtliche In-
flationssicherungen verkauft und eine auslaufende Put-
Option nicht weiter rolliert. Unsere nachhaltigen In-
vestitionen kdnnen sich nun freier entfalten. Die CO2-
Neutralisierung bleibt im Fonds erhalten.

Fazit: Mit rund 12 % des Portfolios sind wir weiter-hin
gut positioniert, um vom anhaltenden Kl-Boom zu
profitieren. Die Pioniere bieten zusatzlich das Poten-
zial, jederzeit positiv zu Uberraschen, ohne dass die
Gewichtungen die Performance zu sehr beeinflussen.
Mit den stabilen Dividendentiteln und unserem kon-
servativen, aber rentierlichen Unternehmensanleihen-
portfolio halten wir zudem genligend Pulver trocken,
um bei Marktkorrekturen beherzt zugreifen zu kon-
nen.

ACATIS Portfoliomanagement
Stand: 31.05.2026

Diese Unterlage richtet sich ausschlieBllich an professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien im Sinne des WpHG und ist nicht fiir 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 dargestelite Anlageméglichkeit kann fiir bestimmte Anleger wegen ihrer
speziellen Anlageziele und finanziellen Situation ungeeignet sein. Abgegebene Meinungen geften zum Zeitpunkt der Verdffentlichung und kénnen sich dndem, ebenso die Fondszusammensetzung und Allokationen. Bisherige Wert-
entwicklungen sind keine Garantie fiir kiinftige Ertrdge. ACATIS tbemimmt keine Gewihr fiir die Erreichung der Marktprognosen. Trotz sorgfiltig ausgewahiter Quellen kann die Richtigkeit, Vollstindigkeit oder Genauigkeit der
Informationen nicht garantiert werden. Die Informationen diirfen weder reproduziert noch weiterverteilt werden. Die Vertriebszulassungen der ACATIS-Fonds in einzelnen Lindem und zugehdrige Dienstleistungen kénnen unter-
schiedlich sein. ACATIS stellt die Verkaufsprospekte, Basisinformationsblatter (BIB), Jahres- und Halbjahresberichte ihrer Fonds kostenlos auf Deutsch bereit (httpy//www.acatis.de). Die ACATIS Investment KVG mbH hat ihren
Hauptsitz in Frankfurt aM., Deutschland, und wird von der BaFin, Marie-Curie-StraBe 24-28, in 60439 Frankfurt, beaufsichtigt.

ACATIS Investment Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, mainBuilding, Taunusanlage 18, D-60325 Frankfurt am Main, Tel: +49/ 69/ 97 58 37-77, Fax: +49/ 69/ 97 58 37-99, E-Mail: anfragen@acatis.de, http://www.acatis.de.



