ProfitlichSchmidlin

40. Quartalsbericht und Jahresbericht 2023

fir den Zeitraum vom 1. Oktober 2023 bis 31. Dezember 2023 sowie das Gesamtjahr 2023 8. Januar 2024

Liebe Investoren und Partner,

der Anteilspreis des ProfitlichSchmidlin Fonds Ul stieg im vierten Quartal um 9,2 % an, fiir das Gesamtjahr 2023
ergibt sich ein Anstieg von 24,1 %.

Die Allokation stellt sich zum Ende des Quartals wie folgt dar:

Assetkategorie Gewicht  Grofite Position
Langfristige Unternehmensbeteiligungen 64,7 % Royal Unibrew
Aktien Sondersituationen 4,0 % Rocket Internet
Anleihe Sondersituationen 23,5 %  Ubisoft 2024
Derivate 0,0 %

Kasse 7.8 %

Stand: 31.12.2023; Quelle: Universal Investment, ProfitlichSchmidlin AG
Jahresriickblick 2023 - Performancebeitrige’

Der ProfitlichSchmidlin Fonds weist seit Auflage einen Wertzuwachs von 72,9 % auf. Im Jahr 2023 ist ein Zuwachs
von 24,1 % zu verzeichnen.

Jahr Performance

2014* +6,0 %
2015 +7,6 %
2016 +3.1 %
2017 +7,9 %
2018 -7,9 %
2019 +11,9 %
2020 +9,0 %
2021 +21,0 %
2022 -19,3 %
2023 +24,1 %

Quelle: Universal Investment; *2014 Rumpfjahr ab 27. Januar 2014

Die positive Entwicklung des Fondsanteilspreises ist insbesondere den langfristigen Unternehmensbeteiligungen
zuzuschreiben, die im Jahr 2023 um etwa 36 % zulegen konnten. In einem grundsétzlich guten Jahr fiir Aktien
wurden steigende Kurse bei unseren Beteiligungen von sehr zufriedenstellenden Fundamentaldaten begleitet und
wir konnten nennenswerte Fehler vermeiden. Daneben entfalteten die Sondersituationen insgesamt und die Anlei-
hen Sondersituationen im Besonderen trotz des iiber weite Teile des Jahres weiter steigenden Zinsniveaus wieder
ihren stabilisierenden Charakter. Die deutlich prominenter gewichteten Anleihen Sondersituationen weisen eine
Rendite von etwa 8 % aus, wihrend Aktien Sondersituationen als einzige Portfoliokomponente einen negativen
Beitrag auszuweisen haben. Insgesamt ist die Entwicklung damit absolut wie auch relativ im Vergleich zu den
Aktien- und Anleihenmirkten sehr zufriedenstellend. Im Detail lassen sich die Performancebeitrige wie folgt
aufteilen:

Das erfolgreichste Investment im zuriickliegenden Jahr stellt unsere Beteiligung am mexikanischen Betreiber
von Convenience Stores, Femsa, dar (+315bp). Im Kontrast zu einer kontinuierlich positiven fundamentalen
Entwicklung war die Aktie in den letzten Jahren sehr giinstig geworden. Der Titel reagierte ab Anfang des Jahres

1Die Angaben beriicksichtigen alle Kosten auf Ebene des Fonds gemi8 BVI-Methode. Die frithere Wertentwicklung ist kein zu-
verlédssiger Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen. Die Wertbeitrage der Einzeltitel ergeben in Summe die Performance des
Fonds. Samtliche individuelle Wertbeitrage sind vor Verwaltungskosten und nach Fremdwihrungseinfiissen.
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2023 positiv auf die als ,Femsa Forward“ bekannten Pldne zur Reorganisation und Verschlankung des Unter-
nehmens. Die groflen Technologieunternehmen MercadoLibre, Microsoft, Amazon, Alphabet und Spotify
trugen insgesamt +925bp zur Entwicklung bei. Die Aktien dieser Unternehmen hatten im Vorjahr sehr sensibel
negativ auf das gestiegene Zinsniveau reagiert, was wir zu attraktiven Bewertungen fiir Kéufe genutzt hatten;
dies zahlte sich nun aus. Das erst Ende des Jahres 2022 neu ins Portfolio aufgenommene spanische Pharmaunter-
nehmen Laboratorios Farmacéuticos Rovi trug mit +244bp positiv zur Entwicklung bei, und die Aktie der
jingst iibernommenen EQS Group kommt auf einen Wertbeitrag von +213bp. Sika, Ferguson und Holcim,
die allesamt im weiteren Sinne in der Bauindustrie tétig sind, trugen mit insgesamt +464bp zur Wertentwicklung
bei. Die Unternehmen haben im abgelaufenen Jahr ihre Widerstandsfahigkeit unter Beweis gestellt und trotz stei-
gender Zinsen und riickldufiger Neubauaktivitdt mit Wachstum geglénzt. Nur vier der vierundzwanzig innerhalb
des Jahres gehaltenen langfristigen Unternehmensbeteiligungen hatten einen negativen Wertbeitrag auszuweisen,
und mit unserer Beteiligung am kanadischen Internet-Infrastrukturbetreiber Tucows (-73bp) kommt nur ein
einziges Unternehmen auf einen negativen Wertbeitrag von iiber 50bp.

Die positive Entwicklung bei den Anleihen Sondersituationen wurde von der Breite der Titel getragen. 19
der 21 im Verlaufe des Jahres gehaltenen Emittenten wiesen einen positiven Wertbeitrag aus, was angesichts
des gestiegenen Zinsniveaus den starken Sondersituations-Charakter der Anleihen hervorhebt. Zu den grofiten
Gewinnern zihlen Wandelanleihen von MorphoSys (4+29bp), die sich nach einer schwachen Entwicklung im
Vorjahr deutlich erholten. Senioranleihen von Nidda, dem Mutterunternehmen von Stada Arzneimittel, gewan-
nen +21bp. Die Papiere von Matterhorn trugen mit +20bp zur Entwicklung bei. Lediglich mit den weiterhin
im Portfolio befindlichen Anleihen der Deutschen Pfandbriefbank (-19bp) und von Tele Columbus (-18bp)
mussten wir Verluste hinnehmen.

Wiihrend sich die Quote der Anleihen Sondersituationen im Verlaufe des Jahres kontinuierlich erhhte, setzten
wir aus Aktien Sondersituationen durch Verduflerungen (Osram Licht) und Squeeze-Outs (Kabel Deutschland)
Kapital frei. Insgesamt spielten Aktien Sondersituationen daher im Vergleich zu den Vorjahren eine untergeord-
nete Rolle, was auch am fiir Ubernahmen ungiinstigen Kapitalmarktumfeld lag. Kabel Deutschland (+6bp)
stellte hier den grofiten Gewinner im abgeschlossenen Jahr dar; nach dem Squeeze-Outs gingen hier dem Fonds
Nachbesserungsrechte zu. Die Aktien von Zooplus (-54bp) und Rhén Klinikum (-53bp) weisen Verluste aus.

Auch im zuriickliegenden Jahr konnten Stillhaltergeschiifte einen positiven, stabilisierenden Beitrag zur Ent-
wicklung leisten. Unsere Position in BioNTech-Stillhaltergeschiften wies erneut Gewinne aus (+37bp). Inzwischen
halten wir die Aktien des Unternehmens auch direkt im Bestand. Wahrungseinfliisse spielten im abgeschlossenen
Jahr keine nennenswerte Rolle.

Einordnung

Mit der Wertentwicklung des Fonds im zuriickliegenden Jahr kénnen wir sehr zufrieden sein. Das positive Ergebnis
kam unserer Einschéitzung zufolge keinesfalls durch eine Erhohung des Risikos zustande, sondern ist ein Resul-
tat unseres Research-Prozesses. Die Kurse unserer langfristigen Unternehmensbeteiligungen entwickelten sich im
zuriickliegenden Jahr mit einem Zuwachs von etwa +36 % besser als die der breiten Aktienmérkte (DAX40
+20,4 %, S&P 500 +22,3 % in Euro). Die Entwicklung der langfristigen Unternehmensbeteiligungen ist auch
deshalb als besonders zufriedenstellend einzuordnen, weil sich kleine und mittelgrofle Unternehmen in den letzten
zwolf Monaten relativ schwach entwickelten (MDAX +8,1 %, S&P 600 +12,3 % in Euro). Im ProfitlichSchmidlin
Fonds streben wir eine ausgewogene Allokation an und investieren aus diesem Grund seit Fondsauflage iiber das
gesamte Spektrum der Marktkapitalisierungen, von klein bis sehr grof. Anders als im Vorjahr folgten Aktien
im Jahr 2023 wieder stéirker den Fundamentalzahlen und diese waren bei den von uns gehaltenen langfristigen
Unternehmensbeteiligungen bis auf wenige Ausnahmen und trotz eines nicht einfachen wirtschaftlichen Umfelds
sehr zufriedenstellend. Wir konnten es dabei grofitenteils vermeiden, in Unternehmen zu investieren, die von den
geopolitischen Spannungen oder den anhaltend volatilen Erzeugerpreisen negativ betroffen waren. Es zeigte sich
vielmehr, dass die Beteiligungen gerade in einem Umfeld wie diesem prosperieren konnen, was aus unserer Sicht
die Qualitidt und antifragilen Merkmale der Portfoliounternehmen unterstreicht.

Anleihen Sondersituationen lieferten im Jahr 2023 wieder das, was wir von ihnen erwarten: Ein positives,
stabilisierendes Ergebnis bei geringer Zinssensitivitit. Es gelang dabei, die Anzahl und Gewichtung der Anleihen
Sondersituationen deutlich zu erhéhen, wihrend nennenswerte Fehler vermieden wurden.

Durch die hohen Zinsen am kurzen Laufzeitende und den ausgeweiteten Credit Spreads ergaben sich zahlreiche
Opportunitidten bei den Anleihen Sondersituationen, relativ dazu biifiten Aktien Sondersituationen an Attrak-
tivitdt ein, sodass wir aus diesen Liquiditét freisetzten. Bei den grofiten Verlierern Zooplus und Rhon Kliniken
hilt der Groflaktionér jeweils iiber 90 % der Anteile, was einen Squeeze-Out grundsétzlich méglich und auch aus
betriebswirtschaftlichen Griinden rational erscheinen lasst. Bei Zooplus miissen wir uns riickblickend ankreiden
lassen, dass wir die zugrundeliegende (teure) Unternehmensbewertung nicht ausreichend in der Analyse beriick-
sichtigt haben. Eine Strukturmafinahme erscheint bei den Titeln in absehbarer Zeit dennoch naheliegend.

Kundeninformation 2



Ausblick
Langfristige Unternehmensbeteiligungen

Anders als im Vorjahr stiegen die Aktienkurse im Jahr 2023 grundsétzlich wieder eher im Einklang mit den
Fundamentaldaten. Gerade bei kleiner kapitalisierten Werten hat sich die Divergenz zwischen Kurs und Fun-
damentaldaten im letzten Jahr jedoch sogar noch verstédrkt. Diesen Umstand nutzen wir, um von mittlerweile
eher teuer bewerteten Unternehmen in giinstigere Titel umzuschichten. Beispielhaft kann hierfiir die deutliche
Reduktion unserer Microsoft-Position von rund 6 % auf nur noch etwa 2 % angefiihrt werden, wihrend wir unsere
Beteiligung an Beijer Ref ausgehend von etwa 2 % auf in der Spitze mehr als 6 % aufstockten. Der Grund hierfiir
ist einfach: Die Microsoft-Aktie wurde zuletzt deutlich teurer, beispielsweise gemessen am Kurs-Gewinn-Verhélt-
nis von 19x auf 28x. Bei Beijer Ref ging das KGV dagegen in der Spitze von 35x auf unter 20x zuriick:
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Das Interessante daran: Beide Unternehmen haben sich fundamental priachtig entwickelt. Microsoft konnte den
Gewinn je Aktie in den letzten zwdlf Monaten um 12 % steigern, Beijer Ref gar um 27 %. Der von der funda-
mentalen Entwicklung scheinbar losgeloste Bewertungsriickgang bei Beijer Ref erméglichte diese Rotation in ein
qualitativ hochwertiges Unternehmen zu einem attraktiven Preis.

Bei den langfristigen Unternehmensbeteiligungen legen wir einen wesentlichen Fokus auf nachhaltige Wachs-
tumstreiber, die sich unabhéngig von der volkswirtschaftlichen Entwicklung entfalten kénnen:

e Der skandinavische Getriinkehersteller Royal Unibrew fiihrt seine erfolgreiche ,,Multi-Beverage“-Strategie
in den neu erworbenen Regionen Norwegen, Schweden und den Niederlanden ein und ergénzt dieses Wachs-
tum durch weitere wertschaffende Ubernahmen.

e Die Kunden von Beijer Ref miissen aufgrund neuer Umweltschutzbestimmungen in die Modernisierung
ihrer Kiihlaggregate investieren. In Europa sind davon bis 2030 nahezu alle kommerziellen Anwender wie
Supermirkte betroffen. Beijer Ref profitiert als Mittelsmann direkt von einem Anstieg der Nachfrage.

e Das spanische Pharmaunternehmen Laboratorios Farmacéuticos ROVI wird in diesem Jahr die Ver-
doppelung seiner , Fill & Finish“-Kapazititen fiir die Abfiillung von Biopharmazeutika fertigstellen. Diese
Kapazitiat wird derzeit am Markt von wachstumsstarken Pharmaunternehmen wie Moderna, Eli Lilly und
Novo Nordisk stark nachgefragt.

e Die mexikanische Femsa wichst im Wesentlichen durch die Expansion ihrer ,,Oxxo“ Convenience Stores in
Lateinamerika. Durch die stark zunehmende Adaption der Fintech-Angebote aus dem Hause Femsa steigt
das Unternehmen auch in diesem Segment zu einem der fithrenden Anbieter auf.

e Durch das weltweit stetig steigende Fluggastautkommen erfihrt MTU Aero Engines ein Wachstum
der Nachfrage nach Triebwerksersatzteilen und Wartungsdienstleistungen. Das Unternehmen profitiert von
einem bis zum Ende der Dekade gefiillten Auftragsbuch.

Diese Wachstumstreiber schlagen sich auch in den nackten Zahlen nieder, wie die untenstehende Ubersicht des
zu erwartenden Gewinnwachstums zwischen 2023 und 2025 veranschaulicht. Fiir nahezu alle Werte werden auf
Basis des Bloomberg-Konensus deutliche Gewinnanstiege erwartet:
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EBITDA (in Mio.) Upside KGV
2023e 2025e A bis Allzeithoch | 5-Jahres Perzentil

Royal Unibrew 2.189 DKK 2.897 DKK  32% 88% 5%
Beijer Ref 4.123 SEK 4.754 SEK 15% 3% 23%
Laboratorios ROVI 231 EUR 256 EUR  11% 20% 35%
Femsa 106.359 MXN 126.810 MXN 19% 2% 47%
MTU Aero Engines 989 EUR 1.366 EUR  38% 47% 8%
BioNTech 1.009 EUR n/m n/m 324% n/m
Roche 22.716 CHF 25.707 CHF 13% 64% 3%
EQS Group 10 EUR 24 EUR 132% Ubernahme Ubernahme
Ferguson 3.052 USD 3.561 USD 17% 0% 69%
Sika 2.082 CHF 2.692 CHF  29% 40% 58%

Ein nachhaltiges Wachstum ist die eine Seite der Medaille, eine attraktive Bewertung mit ausreichender Sicher-
heitsmarge die andere. Um Letzteres zu veranschaulichen, kann beispielsweise das Kurspotenzial der Titel bis zu
deren Allzeithoch betrachtet werden. Dieses betrigt bei den dargestellten grofiten zehn Positionen im Median 38
%, was vor dem Hintergrund von Rekordgewinnen bei den meisten Beteiligungen durchaus beachtlich ist. Ein
dhnliches Bild zeigt sich bei Betrachtung der relativen Bewertung anhand des fiinfjahrigen KGV-Perzentils. Diese
Kennziffer sagt aus, dass die Bewertung nur an ,x %*“ der Tage in den letzten fiinf Jahren unter dem heutigen
Niveau notierte. Unternehmen wie Roche (3 % Perzentil), Royal Unibrew (5 % Perzentil) und MTU Aero Engines
(8 % Perzentil) notieren folglich so giinstig wie zu kaum einem Zeitpunkt wihrend der letzten fiinf Jahre. Im
Median notieren die zehn gréfiten Portfoliopositionen beim 29 % KGV-Perzentil. Ein derartiger Riickgang der
Bewertungen lédsst sich nicht allein mit dem Zinsanstieg erkliaren. Diese Zahlen verdeutlichen, dass ein Fondsan-
teilspreis nahe des Allzeithochs keinen Riickschluss auf die Bewertungen zuldsst. Der Grund dafiir ist, dass die
niedrigen Bewertungen auch das Ergebnis unserer aktiven Portfoliorotation sind. Wie eingangs dargestellt, hatten
Technologiewerte einen nennenswerten positiven Anteil an der Entwicklung des Fondsanteilspreises im letzten
Jahr. Auf das gestiegene Bewertungsniveau in diesem Sektor reagierten wir, indem wir die Allokation in den
groflen Technologiewerten um etwa zehn Prozentpunkte verringerten. Im Gegenzug wurden Beteiligungen ausge-
baut, die als Hersteller und Zulieferer im weiteren Sinne dem Pharmasektor zugeordnet werden kénnen. In diesem
wenig konjunktursensiblen Sektor stieg die Allokation von 8 % auf 16 %. Wihrend bei gréfieren Unternehmen die
Aktienkurse oftmals mindestens mit den Fundamentaldaten gestiegen sind, ist das Bewertungsniveau bei kleinen
und mittelgroflen Unternehmen im zuriickliegenden Jahr in der Breite sogar weiter gefallen. Entsprechend sehen
wir derzeit eher bei Unternehmen aus der zweiten Reihe Chancen, wie wir auch jiingst in einem Blogbeitrag?
dargestellt haben.

Anleihen Sondersituationen

Das stark gestiegene Zinsniveau sowie die weiterhin erhéhten Risikoaufschldge ermoglichen es, die Anleihequote
nach mehrjahriger Zuriickhaltung wieder deutlich zu erhchen. Wir fokussieren uns grundsétzlich auf Sondersi-
tuationen mit einer kurzen Restlaufzeit oder Laufzeit bis zur erwarteten Riickzahlung, um Zinsdnderungsrisiken
einzugrenzen. Uns kommt dabei aktuell entgegen, dass die Zinsen am kurzen Ende der Laufzeitstruktur besonders
stark angestiegen sind. Das Portfolio der Anleihen Sondersituationen weist eine Restlaufzeit von unter zwei Jah-
ren bei einer erwarteten Rendite im hohen einstelligen Prozentbereich auf. Fiir besonders attraktiv erachten wir
derzeit etwa Sondersituationen bei eher risikoarmen Wandelanleihen®. Diese werden durch kleinere Positionen in
Nachranganleihen von Banken komplementiert. Das hohere Risiko bei diesen Papieren wird unserer Einschéitzung
zufolge durch auskémmliche zu erwartende Renditen kompensiert. Im Falle wieder steigender Zinsen profitieren
diese Anleihen zudem von Anpassungen der Kupons nach oben.

Aktien Sondersituationen

Aktien Sondersituationen ergeben sich in der Regel aus Ubernahmen. Die Aktivitit in diesem Marktsegment
ist angesichts der gestiegenen Zinsen und des dadurch schwierigeren Umfelds fiir Private Equity-Investoren der-
zeit auf einem niedrigen Niveau, wodurch wir aktuell nur wenige neue Chancen in diesem Bereich ausmachen. Wir
erwarten jedoch im Jahr 2024 neue Fortschritte in den laufenden Spruchverfahren bei bereits vollzogenen Squeeze-
Outs. Zum Quartalsstichtag liegt das in Zusammenhang mit Squeeze-Outs abgefundene Volumen bei 48,9 Mio. €.

2yuw. profitlich-schmidlin.de/schnaeppchen-in-der-zweiten-reihe
Swww. profitlich-schmidlin.de/wandelanleihen-wenn-die-natuerlichen-kaeufer-fehlen
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Ausblick auf Fondsebene

In Summe blicken wir verhalten optimistisch auf das Jahr 2024. Unsere langfristigen Unternehmensbeteiligungen
weisen im zuriickliegenden Jahr einen positiven fundamentalen Wachstumstrend auf, der sich angesichts der star-
ken zugrundeliegenden Werttreiber auch im folgenden Jahr fortsetzen diirfte. Aus diesem Grund erscheint uns
das Bewertungsniveau bei unseren Beteiligungen als nicht ambitioniert. Auf das Segment der Anleihen Sondersi-
tuationen blicken wir optimistisch. Aufgrund der anhaltend ausgeweiteten Credit Spreads finden wir zahlreiche
attraktive Anleihen am kurzen Ende der Laufzeitstruktur. Insgesamt sollte von den Sondersituationen im Jahr
2024 ein positiver, stabilisierender Beitrag zu erwarten sein. Bei den Aktien Sondersituationen zeigen sich aktuell
wenig neue Chancen, jedoch kénnten die Nachbesserungsrechte aus den laufenden Spruchverfahren fiir Impulse
sorgen. Abgerundet wird die Positionierung zum Jahreswechsel von einer Kasseposition in Héhe von 7,8 %. Diese
diirfte durch den Vollzug der EQS Group-Ubernahme im Januar 2024 noch weiter ansteigen. Angesichts der
gestiegenen Einlagenzinsen verzinst sich die Kasse inzwischen wieder und gibt uns dazu die Flexibilitdt, Chancen
im neuen Jahr zu nutzen.

Update zum vierten Quartal 2023

In den letzten drei Monaten des Jahres kam es zu einigen Umschichtungen im Portfolio. So verduferten wir
unsere seit dem Jahr 2019 gehaltenen Beteiligungen an Alphabet und Talgo vollsténdig. Unsere Beteiligung an
der Miinchner EQS Group profitierte von einem Ubernahmeangebot. Im Gegenzug stockten wir bei dem déini-
schen Getrankehersteller Royal Unibrew und dem schwedischen Groflhéndler fiir kommerzielle Kiihlgerite, Beijer
Ref, auf. Neu im Portfolio sind kleinere Positionen in zwei Zulieferern der Pharmabranche. Der Squeeze-Out
bei Kabel Deutschland wurde vollzogen und die freigewordene Liquiditéit konnten wir in verschiedenen Anleihen
Sondersituationen am kurzen Laufzeitende reinvestieren.

e Mitte November wurde den Aktioniren der EQS Group ein Ubernahmeangebot durch die Private Equity-
Gesellschaft Thoma Bravo zu 40 € je Aktie unterbreitet. Der ProfitlichSchmidlin Fonds hielt rund 5 %
der ausstehenden Aktien des Unternehmens. Als Aktiondre hitten wir die Erfolgsgeschichte des Unterneh-
mens gerne noch ldnger begleitet, nahmen das Angebot aber nach Verhandlungen mit den Bietern an und
realisierten einen nennenswerten Gewinn.

e Tele Columbus einigte sich mit seinen Glaubigern auf einen Refinanzierungsplan. Dieser sieht einen
Kapitalzuschuss iiber 300 Mio. € durch die Private Equity-Eigentiimer vor. Im Gegenzug verlingern die
Glaubiger ihre Anleihen und Darlehen um drei Jahre und erhalten einen deutlich htheren Kupon. Unsere
Anleihen profitierten von dieser Entwicklung, notieren jedoch weiterhin auf einem tiefen Niveau.

e Ende November wies das Landgericht Miinchen die Antrige auf Festsetzung einer hoheren Barabfindung im
Rahmen des Linde-Spruchverfahrens zuriick. Nach jahrelangen schriftlichen und miindlichen Verhand-
lungen stellt dies einen Riickschlag dar. Wir rechnen uns dennoch Chancen in der zweiten Instanz vor dem
bayerischen Obersten Landesgericht aus. Der Wert der Nachbesserungsrechte wurde aus Vorsichtsgriinden
vollstédndig herabgeschrieben.

Vielen Dank fiir Euer Vertrauen,

Al /M Nedwo (ore=—

Marc Profitlich Nicolas Schmidlin
Kontakt
Vorstand: E-Mail: ProfitlichSchmidlin AG . .
Marc Profitlich mp@profitlich-schmidlin.de ~ Waidmarkt 11 ProfitlichSchmidlin

Nicolas Schmidlin ns@profitlich-schmidlin.de 50676 Kéln
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Disclaimer

Samtliche in diesem Dokument genannten Renditeangaben beziehen sich auf die institutionelle Anteilsklasse (,, Anteils-
klasse I*) des ProfitlichSchmidlin Fonds UL

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation (,, KI*) im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG),
die ,,KI* richtet sich an ausschliefilich an professionelle Kunden im Sinne des § 67 WpHG (natiirliche und juristische Per-
sonen) mit gewshnlichem Aufenthalt/Sitz in Deutschland und wird ausschliefllich zu Informationszwecken eingesetzt.

Diese ,KI* kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht ersetzen und begriindet weder einen Ver-
trag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung. Ferner stellen die Inhalte weder eine Anlageberatung, eine individuelle
Anlageempfehlung, eine Einladung zur Zeichnung von Wertpapieren oder eine Willenserklédrung oder Aufforderung zum
Vertragsschluss iiber ein Geschéft in Finanzinstrumenten dar. Auch wurde Sie nicht mit der Absicht verfasst, einen recht-
lichen oder steuerlichen Rat zu geben. Die steuerliche Behandlung von Transaktionen ist von den personlichen Verhélt-
nissen des jeweiligen Kunden abhingig und evtl. kiinftigen Anderungen unterworfen. Die individuellen Verhiltnisse des
Empféngers (u.a. die wirtschaftliche und finanzielle Situation) wurden im Rahmen der Erstellung der ,,KI* nicht beiick-
sichtigt. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverléssiger Indikator fiir zukiiftige Wertentwicklungen. Emp-
fehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile {iber zukiinftiges Geschehen dar, sie kénnen sich daher bzgl.
der zukiinftigen Entwicklung eines Produkts als unzutreichend erweisen. Die aufgefiihrten Informationen beziehen sich
ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser ,KI“, eine Garantie fiir die Aktualitéit und fortgeltende Richtigkeit
kann nicht ibernommen werden. Der vorstehende Inhalt gibt ausschliellich die Meinungen des Verfassers wieder, eine
dnderung dieser Meinung ist jederzeit moglich, ohne dass es publiziert wird. Die vorliegende ,,KI“ ist urheberrechtlich
geschiitzt, jede Vervielfiltigung und die gewerbliche Verwendung sind nicht gestattet. Eine Anlage in erwihnte Finanzin-
strumente/Anlagestrategie/Finanzdienstleistung beinhaltet gewisse produktspezifische Risiken - z.B. Markt- oder Bran-
chenrisiken, das Wahrungs-, Ausfall-, Liquiditéts-, Zins- und Bonitétsrisiko - und ist nicht fiir alle Anleger geeignet. Daher
sollten mogliche Interessenten eine Investitionsentscheidung erst nach einem ausfiihrlichen Anlageberatungsgesprach durch
einen registrierten Anlageberater und nach Konsultation aller zur Verfiigung stehenden Informationsquellen treffen. Zur
weiteren Information finden Sie hier die ,, Wesentlichen Anlegerinformationen“ und das Wertpapierprospekt kostenfrei:
https://profitlich-schmidlin.de/investmentfonds/ Die Informationen werden IThnen in deutscher Sprache zur Verfiigung ge-
stellt. Der vorstehende Inhalt gibt ausschlieBlich die Meinungen des Verfassers wieder, eine Anderung dieser Meinung ist
jederzeit moglich, ohne dass es publiziert wird. Die vorliegende ,,KI“ ist urheberrechtlich geschiitzt, jede Vervielfaltigung
und die gewerbliche Verwendung sind nicht gestattet. Datum: 08.01.2024

Eine Anlage in erwihnte Finanzinstrumente/Anlagestrategie/Finanzdienstleistung beinhaltet gewisse produktspezifische
Risiken - z.B. Markt- oder Branchenrisiken, das Wahrungs-, Ausfall-, Liquiditéts-, Zins- und Bonitétsrisiko - und ist nicht
fiir alle Anleger geeignet. Daher sollten mogliche Interessenten eine Investitionsentscheidung erst nach einem ausfiihrlichen
Anlageberatungsgespréich durch einen registrierten Anlageberater und nach Konsultation aller zur Verfiigung stehenden
Informationsquellen treffen. Zur weiteren Information finden Sie die ,, Wesentlichen Anlegerinformationen“ und das Wert-
papierprospekt kostenlos bei der zustdndigen Verwahrstelle oder bei Universal-Investment, Theodor-Heuss-Allee 70, 60486
Frankfurt am Main, Tel. 069-71043-0, oder unter www.universal-investment.com.

Herausgeber: ProfitlichSchmidlin AG, Waidmarkt 11, 50676 Koln, handelnd als vertraglich gebundener Vermittler (§
3 Abs. 2 WpIG) im Auftrag, im Namen, fiir Rechnung und unter der Haftung des verantwortlichen Haftungstrigers BN &
Partners Capital AG, Steinstrafle 33, 50374 Erftstadt. Die BN & Partners Capital AG besitzt fiir die Erbringung der An-
lageberatung gemafl § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG und der Anlagevermittlung geméfl § 2 Abs. 2 Nr. 3 WpIG eine entsprechende
Erlaubnis der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht geméfl § 15 WplG.
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