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Value-Holdings Capital Partners AG Fondsbericht 1. Quartal 2024

1. Bérsenentwicklung

Das erste Quartal 2024 begann an den Aktienbdrsen wie das Jahr 2023 geendet hatte: Kursgewinne bei den
grofien Werten, der Deutsche Aktienindex DAX stieg um 10,4 % auf 18.492 Punkte und erzielte dabei mehrere
Allzeithochs. Flaute war dagegen angesagt bei den Small- und MidCaps. Der SDAX konnte immerhin noch um
2,4 % zulegen, wahrend der MDAX mit -0,3 % leicht im Minus endete. An den europdischen Borsen das gleiche
Bild. Der EuroStoxx 50 Index, der die hochkapitalisierten europaischen Blue Chips beinhaltet, stieg in den
ersten drei Monaten des Jahres um 12,4 %. Der breiter gestreute Stoxx 600 aber, in dem auch viele
mittelgrofe Unternehmen vertreten sind, erreichte nur ein Plus von 7,0 %. Noch schwdcher schnitten
ausschuttungsstarke Werte ab, die das Quartal gemessen am STOXX Europe Select Dividend 30 mit +0,6 %
nahezu unverandert beendeten.

Die kursbewegenden Themen haben sich in den letzten Monaten kaum verandert. Nach wie vor Uberlagert
die Diskussion Uber die kilnftige Zinspolitik der wichtigsten Notenbanken FED und der EZB die Ubrigen
Einflussfaktoren fir die Aktienb6rsen. Aufgrund des weit fortgeschrittenen Zinserhéhungszyklus in den USA
hatte der Markt in diesem Jahr baldige und mehrfache Zinsschritte nach unten erwartet. Da zuletzt jedoch die
Abschwdchung der Inflationsrate weniger stark als erhofft vonstattenging und die amerikanische Wirtschaft
nach wie vor gut lauft, ist nun mit einem spateren Einstieg in die Zinssenkungen zu rechnen. Das kbnnte sogar
dazu flhren, dass die EZB angesichts der in Europa schneller fallenden Inflation sowie der rezessiven
Konjunktur in Deutschland und anderen Staaten der Union friher mit Zinssenkungen beginnt, obwohl sie erst
spater in den Zinserhohungszyklus eingestiegen war.

Hinsichtlich der Bewertung sind deutsche und européische Unternehmen nicht zu teuer. Europaische Aktien
werden derzeit mit einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 14 gehandelt. Der DAX kommt aktuell auf ein KGV von
13. Das ist eine der niedrigsten Bewertungen in Europa und liegt auch deutlich unter dem langfristigen
Durchschnitt von 16. Noch glinstigere Bewertungen sind aktuell bei vielen Small- und MidCaps zu finden.
KGV’s im einstelligen Bereich mit Marktkapitalisierungen unter dem Eigenkapital und zugleich
Dividendenrenditen von 4 bis 6 % sind keine Seltenheit. Neben dem Beginn der Zinssenkungen wird es nun
auf die Ertragsentwicklung der Unternehmen ankommen. Deutschland befindet sich im 1. Quartal noch immer
in der Rezession und auch fir das Gesamtjahr wird nur ein minimaler Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts von
0,2 % erwartet. Besser lauft es dagegen im Rest Europas, den Vereinigten Staaten und selbst in China scheint
die Wachstumsschwache allmahlich Gberwunden zu sein. Fir die global vernetzten deutschen Unternehmen
sind das gute Nachrichten. Die Auslandsnachfrage ist zuletzt in einigen Branchen bereits wieder gestiegen.
Auch bei den Konsumausgaben zeichnet sich eine Trendwende ab. Durch die hohen Lohnabschlisse des
vergangenen Jahres ist das verfligbare Einkommen deutlich gestiegen. Und wenn sich jetzt die
Preissteigerungsraten weiter abschwdchen, fuhrt das zu einer deutlich verbesserten Kaufkraft der
Verbraucher. Die Gewinnerwartungen fir deutsche Unternehmen werden in diesem Jahr jedenfalls allein
schon wegen des nachlassenden Kostendrucks bei Vormaterialien positiv gesehen. Kommt dann noch eine
steigende Kundennachfrage hinzu, kdnnte dies zu positiven Uberraschungen fiihren.

Aber wie immer kommt es auf die sorgfaltige Auswahl der Unternehmen an. Sinkende Zinsen, eine allmahliche
Verbesserung der Konjunktur und der Bewertungsabstand zwischen den groRen Blue Chips und Small Caps
sprechen jedenfalls daflr, dass wir mit unserem Portfolio an glinstig bewerteten Nebenwerten fir die
kommenden Quartale richtig positioniert sind.
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2. Value-Holdings Deutschland Fund

Der Value-Holdings Deutschland Fund hat sich im 1. Quartal positiv entwickelt. Der Anteilspreis stieg in den
ersten drei Monaten des Jahres um 9,2 % auf 4.494,82 €. Der Anstieg erreicht damit knapp die sehr gute
Performance des DAX. Der Fonds entwickelte sich zudem deutlich besser als MDAX oder SDAX, die die
Kursentwicklung deutscher Small- und Mid-Caps abbilden. Die Performance des Fonds ist fur uns sehr
erfreulich, da unser Investitionsschwerpunkt mit rund 89 % bei Nebenwerten liegt, wahrend nur ein kleiner
Anteil von knapp 11 % in DAX-Werte investiert ist.

Bei der Entwicklung der Einzeltitel zeigen sich eine Reihe von Werten mit erfreulichen Kurssteigerungen,
denen lediglich eine kleine Anzahl von Werten mit negativer Kursentwicklung gegenibersteht. Die grofSten
Kursanstiege verzeichneten im 1. Quartal Traton, Kion und SAF-Holland. Die Aktie von Traton konnte in diesen
drei Monaten um mehr als 56 % zulegen. Das Unternehmen profitierte 2023 von einer guten
Kundennachfrage in den wichtigen Markten Europa und USA. Dank verbesserter Lieferketten waren die
Produktionsabldufe nicht mehr wie in den Jahren davor durch eingeschrankte Materialverfigbarkeit gestort.
Durch die Effizienzprogramme bei den Marken MAN und Navistar konnten die Ertrdge deutlich gesteigert
werden. Scania, traditionell die ertragsstarkste Marke im Konzern, konnte ihre Ergebnisse weiter verbessern.
Selbst nach diesem rasanten Kursanstieg ist die Aktie von Traton nicht teuer und der faire Wert ist noch langst
nicht erreicht. Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis auf Basis der erwarteten 2024er Gewinne liegt lediglich bei 8. Und
der Vorschlag an die Hauptversammlung, die Dividende von 0,70 € auf 1,50 € je Aktie zu erhdhen, bedeutet
bezogen auf unseren Einstandskurs eine Dividendenrendite von mehr als 10 %! Die Kion Aktie stieg um 26 %.
Grund daflr waren das anhaltend gute Geschaft mit Gabelstaplern und erste Anzeichen einer Verbesserung
im Bereich der Lagerautomatisierung. Bei den langlaufenden Auftrdagen fur die Einrichtung vollautomatischer
Lager konnten die Materialpreissteigerungen der letzten beiden Jahre von Kion nur verzogert an die Kunden
weitergeben werden, was die Ertriage belastet hat. Da nun die meisten verlustbehafteten Auftrage auslaufen,
sind die Aussichten auch in diesem Konzernbereich wieder positiv. Die Aktie von SAF-Holland ist um 24 %
gestiegen. Die Aktie profitierte von einer guten Geschaftsentwicklung und der gelungenen Integration der
Neuerwerbung Haldex im vergangenen Jahr. Durch Haldex erhéht sich der Umsatz von SAF-Holland um rund
30 %. Ertragsseitig sind dank Synergieeffekten und einer héheren Quote margenstarker Ersatzteil- und
Serviceumsatze noch hohere Steigerungsraten moglich. Auf der Verliererseite stehen dagegen Metro (-20 %),
Bauer (-17 %) und Lanxess (-12 %). Obwohl bei Metro die Geschaftsentwicklung nach Plan verlauft, wurde die
Aktie von vielen Investoren aufgrund der mit dem Russlandgeschaft verbundenen Risiken verkauft. Die Aktien
von Bauer und Lanxess fielen ohne unternehmensspezifische Nachrichten, offenbar weil beide Unternehmen
in Sektoren (Bau bzw. Chemie) tatig sind, die momentan v.a. in Deutschland unter unginstigen
Rahmenbedingungen leiden.

Im vergangenen Quartal haben wir nur wenige Transaktionen im Fonds vorgenommen. Die Position Siltronic
haben wir komplett verkauft. Die berichteten Zahlen fir 2023 lagen zwar im Rahmen der Erwartungen, der
Ausblick auf 2024 jedoch war deutlich zuriickhaltender. Bei den Kunden von Siltronic, den grofRen Herstellern
von Microchips, sind die Bestdnde an Wafern noch immer Gberdurchschnittlich hoch. Das bedeutet fir
Siltronic, dass die Abrufe der Kunden auch 2024 nicht das erhoffte Volumen erreichen. Deswegen wird die
neue Fabrik von Siltronic in Singapur wegen Unterauslastung nicht die erhofften Ertrage erzielen, was im
Gesamtkonzern sogar zu einem Verlust fihren kdnnte. Da wir die Aktien von Siltronic sehr glinstig eingekauft
hatten, fiel uns der Entschluss zum Verkauf leicht, da wir einen erfreulichen Kursgewinn realisieren konnten.

Daneben ist lediglich die Aufstockung der Vossloh-Position erwahnenswert. Mit der aktuellen Cash-Quote von
knapp 10 % haben wir aber weiterhin die Moglichkeit, bei glinstigen Gelegenheiten zu investieren.
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I ——————
3. Value-Holdings Dividenden Fund

Auch der Value-Holdings Dividenden Fund konnte von der allgemein positiven Marktstimmung im ersten
Quartal 2024 profitieren, dabei zwar ebenfalls nicht ganz der Entwicklung der Standardwerte folgen, aber sich
doch besser entwickeln als die Neben- und Dividendenwerte. Insgesamt legte der Fonds in den ersten drei
Monaten 2024 um 6,5 % auf 15,82 € je Anteilsschein zu.

Die insgesamt erfreuliche Entwicklung beruht auf einer ganzen Reihe von Uberproportional hohen
Kurssteigerungen unserer Beteiligungen, die allerdings auch durch die eine oder andere enttduschende
Kursbewegung gebremst wurde. So gab es bedauerlicherweise auch einige zweistellige Kursriickgange. Zu
nennen sind hier an erster Stelle Ceconomy (-25 %), was in dieser Intensitat verwundert. Die Gesellschaft
hatte unseres Erachtens im Februar Uber solide Quartalszahlen berichtet und bestatigte zudem auch den
Ausblick fir 2023/24. Wir fuhren den deutlichen Kursriickgang somit primar auf das gegenwartig negative
Konsumumfeld zuriick. Angesichts erhohter Lohnabschlisse dirfte sich das Konsumklima allerdings in den
kommenden Monaten weiter aufhellen und somit das Sentiment gegeniber der Branche wieder bessern.
Weiterhin Uberproportional verloren Cliqg Digital (-20 %), wo das Aussetzen der Dividende zugunsten eines
betragsmalig gleichwertigen Aktienrickkaufs viele Investoren verstimmt hatte. Technotrans (-17 %), Orsero
(-16 %) sowie Semperit (-13 %) gehorten zu den weiteren Verlierern im ersten Quartal.

Deutlich zulegen konnten hingegen wie im Value-Holdings Deutschland Fund Traton (+56 %), SAF-Holland
(+24%), Deutz (+23 %), Indus Holding (+19 %) und Mercedes (+18 %). DarUber hinaus stiegen die ebenfalls
héher gewichteten Alzchem (+42 %) und Keller (+21 %) Uberproportional. Alle genannten Beteiligungen
konnten mit GUberzeugenden Geschéaftszahlen 2023 sowie einem erfreulichen Dividendenvorschlag trumpfen.
Ebenfalls Uberzeugte die Investoren die positiven Aussichten der jeweiligen Gesellschaften flir das neu
angelaufene Geschaftsjahr.

Wahrend wir im Januar noch recht zuriickhaltend im Portfoliomanagement agierten, haben wir die teils
divergierenden Kursentwicklungen unserer Beteiligungen dazu genutzt, Positionen zu reduzieren oder
komplett zu verdaulRern bzw. bislang noch eher kleine Beteiligungen aufzustocken. Ganzlich neue
Unternehmen haben wir dabei nicht erworben. Zugekauft, teilweise in mehreren Tranchen, haben wir bei
Porr (siehe auch Investorenbrief Gber das Jahr 2023), Swatch, Clig Digital, Technotrans, Indus Holding, HBM
Healthcare, ForFarmers und Zumtobel.

Die hochprofitable Swatch notiert auf dem aktuellen Kursniveau deutlich unter dem bilanziellen Buchwert.
Bei der Analyse der Substanz ist zudem zu erkennen, dass Swatch Uber eine ansehnliche Nettoliquiditat
verflgt, die alleine rund 20 % des Borsenwertes ausmacht. Addiert man zu dieser Nettoliquiditat noch das
Nettoumlaufvermogen (Net Working Capital), so ist der derzeitige Borsenwert zu nahezu 100 % gedeckt.
DarUber hinaus berichtete das Management bei der Vorlage der Geschaftszahlen 2023 Uber die stillen
Reserven der in der Bilanz befindlichen Immobilien, die einen Marktwert in Hohe von ebenfalls rund 40 % der
Marktkapitalisierung haben. Der Nachkauf bei HBM Healthcare erfolgte Mitte Februar mit einem Abschlag auf
den NAV von Uber 30 %, gleichzusetzen mit der von uns geforderten Sicherheitsmarge. Nachdem sich der Kurs
in den Folgewochen mit einem Plus von Uber 20 % deutlich erholt hatte, haben wir die vollstandige Position
wieder verduRert, um aussichtsreichere Titel zu erwerben. Weitere Komplettverkdaufe betrafen Kion, K4S,
Siltronic und Cementir. Die Grinde flr die VerdulRerungen waren vielfaltig. So hat uns beispielsweise der
Dividendenvorschlag und der Ausblick 2024 bei Siltronic enttauscht. Kion und Cementir sind sehr gut gelaufen
und hatten ihre fairen Werte nahezu erreicht. Bei K+S ist absehbar, dass die Dividende fiir 2024 entweder
deutlich geklrzt wird oder woméglich auch géanzlich entfallen kénnte. Nach sehr erfreulichen
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Kurssteigerungen in den letzten Monaten haben wir zudem bei hochgewichteten Beteiligungen die
PositionsgroRe adjustiert und Teilverkdufe vorgenommen. Dies betraf Traton, SAF-Holland, Friedrich Vorwerk
sowie Quadient.

Die Liquiditatsquote des Fonds hat sich in Folge der erlauterten Transaktionen von 4 % auf 3 % nochmals leicht
reduziert. Die verbliebene Liquiditat werden wir wie gehabt mit Bedacht zum Aufstocken bestehender
Beteiligungen bzw. zum Aufbau neuer, aussichtsreicher Positionen nutzen. Zudem erfolgt voraussichtlich noch
im April mit 0,45 € je Anteilsschein die jahrliche Ausschittung des Fonds in Hohe von rund 3 % (gerechnet auf
den jeweiligen Jahresschlusskurs).

Risikohinweis: Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fur kinftige Ertrage. Der Wert der Fondsanteile kann schwanken und wird nicht
garantiert. Aufgrund ihrer Anlagepolitik kénnen die Fonds von der generellen Entwicklung der Aktienmaérkte abweichen, in denen die Fonds investiert sind. Rechtlich
verbindliche Informationen entnehmen Sie bitte ausschlieRlich den Prospekten mit integriertem Anlagereglement sowie den aktuellen Geschéfts- beziehungsweise
Halbjahresberichten der Fonds, welche bei der Fondsleitung und der Depotbank kostenlos erhdltlich sind. Dieser Quartalsbericht dient daher nur zu
Informationszwecken und stellt keine Anlageberatung, sonstige Empfehlung und explizit kein Angebot zum Kauf von Fondsanteilen, Wertpapieren oder sonstigen
Finanzprodukten dar. Der Quartalsbericht begriindet daher weder einen Vertrag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung oder stellt ein irgendwie geartetes
Vertragsangebot dar. Die aufgefiihrten Informationen beziehen sich ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der Erstellung des Quartalsberichts, eine Garantie fur die
Aktualitit und fortgeltende Richtigkeit kann nicht ibernommen werden. Der Inhalt gibt ausschlieRlich die Meinungen des Verfassers wieder. Eine Anderung dieser
Meinung ist jederzeit moglich, ohne dass es publiziert wird. Fir den Inhalt, die Richtigkeit und die Aktualitdt der enthaltenen Informationen Gbernehmen wir keine
Gewadhr und haften nicht fur Schaden, die durch die Verwendung des Quartalsberichts oder Teilen hiervon entstehen
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Daten per 28. Marz 2024 - Marketing Anzeige

Beschreibung

Der Value-Holdings Deutschland Fund investiert in bérsennotierte Unternehmen in Deutschland. Die Auswahl der einzelnen Unternehmen erfolgt ausschlieBlich nach
der Value-Investing Strategie. Danach werden regelméfig Beteiligungspapiere solcher Unternehmen gekauft, deren Bérsenkurs unter dem inneren Wert liegt und die
daher fundamental unterbewertet sind. Anlageberater des Fonds ist die Value-Holdings Capital Partners AG, Augsburg. Sie verwirklicht die Value-Investing Strategie
durch eine unabhéngige, grindliche, disziplinierte und auf lange Sicht ausgerichtete Analyse von Unternehmen. Sie greift dabei auf das Know-how und die Erfahrung
ihrer Muttergesellschaft zurtick, der Value-Holdings AG. Der Teilfonds wird aktiv und nicht unter Bezugnahme auf einen Referenzindex verwaltet.

Fondsinformationen

VP Fund Solutions (Liechtenstein) AG, 9490
Liechtenstein,
LIECHTENSTEIN

VP Bank AG, 9490 Liechtenstein,
LIECHTENSTEIN

Value-Holdings Capital Partners AG, 86150 Augsburg,

Verwaltungsgesellschaft /
Portfolio Manager

Verwahrstelle

Anlageberater

DEUTSCHLAND
Domizil Liechtenstein
Fondstyp Organismus fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW)
Fondsvolumen EUR 29.11 Mio.
Bewertungsintervall Taglich
Anteilsklasse
NAV* EUR 4'494.82
ISIN LI0013873901
WKN AOB63E
Valorennummer 1387390
Bloomberg Ticker IFOSVHC LE
Ertragsverwendung Ausschittend
Waéhrung des Teilfonds EUR
Zulassung zum Vertrieb DE, LI
Steuertransparenz CH, DE, LI

Annahmeschluss Ausgaben
Annahmeschluss Riicknahmen

Valuta Ausgaben

Valuta Riicknahmen

am Handelstag 12:00 Uhr
am Handelstag 12:00 Uhr
3 Bankarbeitstage nach dem Handelstag
3 Bankarbeitstage nach dem Handelstag

Liberierung/Auflage per 15.05.2002
Konditionen

Pauschale Entschadigung 1.25%
Ausgabekommission (max.)** 0.00%
Ricknahmekommission (max.)** 0.00%
Ricknahmekommission zugunsten des Fonds 0.00%
Aktuelle High Watermark EUR 4'401.21
Performance Fee 10.00%
Hurdle Rate 5.00%

Kennzahlen

Die friithere Wertentwicklung l&sst nicht auf zukiinftige Renditen schliessen.

Performance seit Jahresbeginn

TER (per 31.12.2022)
Anzahl Positionen
Volatilitat (1 Jahr)

Top 10 Positionen
SAF-HOLLAND (1)
TRATON (1)
Ringmetall (N)
STOVzI/NZ
Deutz (1)

INDUS Holding (1)
KIOGROUP (1)
Vossloh (1)
Mercedes-BenzGr (N)
Fried Vorw Gr (1)

* Exklusive allfélliger Kommissionen

9.18%
1.25%
25
10.91%

8.4%
8.3%
5.7%
4.9%
4.7%
4.6%
4.4%
4.4%
4.3%
4.3%

Kursentwicklung

Die friihere Wertentwicklung l&sst nicht auf zukiinftige Renditen schliessen.

4'500 -
4'000 -
3'500 -
3'000 -

EUR

2'500 -
2'000 -
1'500 -
1'000 -

05.2002 09.2006 01.2011 05.2015 09.2019 01.2024

Wertentwicklung

Fonds
YTD 9.18%
3 Monate 9.35%
1 Jahr 12.66%
3 Jahre 23.36%
5 Jahre 35.33%
Seit Liberierung 368.96%
Seit Liberierung (annualisiert) 7.32%

Individuelle Kosten, die nicht auf Fondsebene anfallen, wie beispielsweise Gebiihren, Provisionen und
andere Entgelte sind in der Berechnung der Wertentwicklung nicht berticksichtigt und wiirden sich bei
Berlicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Wertentwicklungen in der Vergangenheit
sind kein ver%éss icher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

Branchenverteilung ohne Cash Positionen (per 28.03.2024)

W Industrie 35.9%
Nicht-Basiskonsumgtiter 18.4%

M Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 14.3%
Basiskonsumgtiter 5.3%

M Energie 4.3%

B Kommunikationsdienste 2.8%

W Finanzwesen 2.7%

B Gesundheitswesen 2.6%

M Sonstige 2.4%

W IT2.0%

Vermégensstruktur (per 28.03.2024)

B Aktien / dhnliche Anlagen 90.5%
Liquide Mittel 9.5%

Kontaktdaten

Telefon +423 235 67 67
E-Mail vpfundsolutions@vpbank.com
Website www.vpfundsolutions.li
Adresse Aeulestrasse, 9490 Liechtenstein, Liechtenstein

**zuzlglich allfélliger Courtagen der Hausbank. Diese Kommissionen und Kosten kénnen beim Kauf, dem Halten, dem Umtausch oder dem Verkauf von Anteilen oder
Aktien des Teilfonds verbunden sein und die Rendite der Anleger reduzieren.
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Disclaimer

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt bzw. die konstituierenden Dokumente und den Basisinformationsblatter fiir verpackte Anlageprodukte fiir
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP), bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen.

Diese Marketing-Anzeige wurde von VP Fund Solutions (Liechtenstein) AG erstellt. Obwohl bei der Ausarbeitung dieser Marketing-Anzeige grésstmégliche Sorgfalt an-
gewandt wurde, Gbernimmt die VP Fund Solutions (Liechtenstein) AG keine Gewahr fir die darin enthaltenen Informationen. Des Weiteren wurde diese Marketing-An-
zeige weder von einer Aufsichtsbehorde gepriift noch entsprechend abgenommen.

Diese Marketing-Anzeige ist, sofern unter dem jeweiligen Fondsgesetz vorhanden, in Zusammenhang mit dem Prospekt bzw. den konstituierenden Dokumenten und
den Basisinformationsblatter fir verpackte Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) zu lesen, da diese Dokumente alleine massge-
bend sind. Es ist daher notwendig, diese Dokumente sorgfaltig und vollstandig zu lesen, bevor Anteile dieses Fonds erworben werden. Eine Zeichnung von Anteilen
wird nur auf der Grundlage der konstituierenden Dokumente, dem Prospekt und den Basisinformationsblatter fiir verpackte Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versi-
cherungsanlageprodukte (PRIIP) angenommen.

Sofern unter dem jeweiligen Fondsgesetz vorhanden, kénnen die Prospekte, die konstituierenden Dokumente und die Basisinformationsblétter fir verpackte Anlage-
produkte fiur Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) sowie die aktuellen Geschéfts- und Halbjahresberichte kostenlos beim AIFM bzw. der Verwaltungs-
gesellschaft, der Verwahrstelle, bei allen Vertriebsberechtigten im In- und Ausland sowie auf der Website des LAFV Liechtensteinischen Anlagefondsverbands unter
www.lafv.li bezogen werden.

Die Angaben in dieser Marketing-Anzeige dienen lediglich Informationszwecken und sind weder als Angebot noch als Werbung aufzufassen, welche zum Kauf von An-
teilscheinen dieses Fonds auffordern. Diese Marketing-Anzeige stellt weiter keine Anlageberatung dar. Es tragt spezifischen oder zukinftigen Anlagezielen, finanziellen
oder steuerlichen Umstanden oder sonstigen besonderen Bedirfnissen eines Anlegers keine Rechnung. Der Wert sowie die Ertrdge des in dieser Marketing-Anzeige
dargestellten Fonds kénnen sowohl steigen als auch sinken. Es ist méglich, dass ein Anleger den urspriinglich investierten Betrag nicht mehr bzw. nicht mehr vollstan-
dig zuriickerhélt. Die bisherige Performance ist kein verlasslicher Indikator fir zukiinftige Resultate, und die dargestellte Performance lasst die bei Zeichnung und Rick-
gabe von Fondsanteilen anfallenden Kommissionen und Kosten unberiicksichtigt. Ferner unterliegt die Fondswéhrung Wechselkursschwankungen, wenn die Refe-
renzwéhrung einer Anteilsklasse ungleich der Fondswahrung ist.

Diese Marketing-Anzeige kann zukunftsbezogene Aussagen, insbesondere Aussagen Uber zukinftige Marktentwicklungen, enthalten. Obwohl diesen zukunftsbezoge-
nen Aussagen unsere sorgfaltig begriindeten Beurteilungen und Erwartungen zu Grunde liegen, kdnnen Unsicherheiten und verschiedene Risikofaktoren dazu fihren,
dass die tatsachlichen Entwicklungen und Resultate wesentlich von unseren Aussagen abweichen.

Dieser Fonds hat das Domizil Liechtenstein und ist allenfalls in anderen Landern zum Vertrieb zugelassen. Nahere Informationen zum 6ffentlichen Vertrieb in den einzel-
nen Léndern sind, sofern unter dem jeweiligen Fondsgesetz vorhanden, in den konstituierenden Dokumenten, dem Prospekt und den Basisinformationsblatter fir ver-
packte Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) zu finden. Aufgrund unterschiedlicher Zulassungsverfahren kann keine Gewéhr da-
fur Gbernommen werden, dass der Fonds bzw. dessen allfallige Teilfonds in jedem Land zur gleichen Zeit zum Vertrieb zugelassen sind oder werden. In Ladndern in de-
nen der Fonds nicht zum &ffentlichen Vertrieb zugelassen ist, kann ein Vertrieb - entsprechend den lokalen Vorschriften - nur als ,Private-Placement” oder an institutio-
nelle Anleger erfolgen. Fondsanteile werden nicht in Landern zum Verkauf angeboten, in welchen ein solcher Verkauf rechtlich unzuléssig ist.

Dieser Fonds ist nicht unter dem United States Securities Act von 1933 registriert. Fondsanteile dirfen deshalb in den USA weder fiir, noch auf Rechnung einer US-Per-
son (entsprechend den Definitionen in US Bundesgesetzen betreffend Wertpapiere, Waren und Steuern, einschliesslich der ,Regulation S” bezlglich des United States
Securities Act von 1993) angeboten oder vertrieben werden. Nachtrégliche Transfers von Fondsanteilen in die Vereinigten Staaten und/oder an US-Personen sind nicht
gestattet. Jegliche Dokumente welche sich auf diesen Fonds beziehen diirfen in den Vereinigten Staaten nicht in Umlauf gebracht werden.

Sofern der Fonds ausserhalb seines Fondsdomizils zum &ffentlichen Vertrieb zugelassen ist, sind samtliche Fondsdokumente bei dem Vertreter beziehungsweise der In-
formationsstelle gebiihrenfrei in Deutsch und/oder Englisch und ggf. in den Sprachen der Regionen erhaltlich, in denen der Fonds registriert ist. Wenn in einem Land
kein Vertreter und keine Informationsstelle bestehen, sind die Fondsdokumente bei der Zahlstelle erhéltlich. Sofern die nationalen Bestimmungen beim Vertrieb auslan-
discher Fonds weder eine Zahlstelle, einen Vertreter oder Informationsstelle erfordern, kénnen sédmtliche Fondsdokumente beim AIFM bzw. der Verwaltungsgesell-
schaft, der Verwahrstelle sowie bei allen Vertriebsberechtigten im In- und Ausland bezogen werden.

Die mit dieser Marketing-Anzeige beworbene Anlage betrifft den Erwerb von Anteilen oder Aktien des Teilfonds und nicht den Erwerb eines Basiswerts, welcher vom
Teilfonds erworben wird.

Land Name Funktion
Deutschland Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG, 60311 Frankfurt am Main Informationsstelle
Deutschland Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG, 60311 Frankfurt am Main Zahlstelle

© VP Fund Solutions (Liechtenstein) AG Alle Rechte sind vorbehalten.
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VALUE-HOLDINGS
Capital Partners AG

Value-Holdings Dividenden Fund

Wertentwicklung in % (per 28.03.2024 in EUR)

100.00%
Aktuelle Daten (er 26.03.2004) 2005
Aktueller NAV EUR 15.82
60.00%
Fondsvolumen EUR 6'756'915.39 £0.00%
20.00%
Kategorie 0.00%
Anlagekategorie Aktien ~20.00%
Anlageuniversum Europa ~40.00%
60.00%
Fokus Value-Ansatz 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
UCITS Zielfonds ja
Historische Wertentwicklung in % (per 28.03.2024)
Asset Manager Per Ende Fonds
Banca Credinvest SA 2024 MTD 5.68%
CH-6902 Lugano
. YTD 6.53%
www.credinvest.ch
2023 17.40%
2022 -11.61%
Anlageberater
2021 31.09%
Value-Holdings Capital Partners AG
DE-86150 Augsburg 2020 ~4.66%
www.value-holdings.de 2019 5.89%
Seit Lancierung 81.04%
Verwaltungsgesellschaft Seit Lancierung (annualisiert) 3.84%
IFM Independent Fund Management AG Auflage: 01.07.2008
FL-9494 Schaan
.'f .l' . . . . .
- Historische Wertentwicklung rollierend in % (per 28.03.2024)
YTD 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre 15 Jahre seit
Verwahrstelle kumulativ pa. Auflage p.a.

p.a. p.a. p.a.
Neue Bank AG 6.53% 16.64% 7.84% 6.52% 3.57% 7.88% 3.84%

FL-9490 Vaduz
www.neuebankag.li

Risikokennzahlen

ertSChaﬁSprUfGr 3 Jahre Lanc. 3 Jahre Lanc.
Ernst & Young AG
CH-3008 Bern Annualisierte Volatilitit 14.43% 17.17% % Positive 55.24% 55.79%
www.ey.com NAV 13.73 10.00 Schlechteste Periode -3.29% -10.77%

Hoéchster NAV 15.82 19.55 Beste Periode 3.73% 12.88%
AUfS|ChtSbeh0rde Tiefster NAV 11.05 5.44 Maximaler Drawdown -27.59% -60.48%
FMA Finanzmarktaufsicht Liechtenstein - -
FL-9490 Vaduz Median 14.25 12.26 Anzahl Beobachtungen 744 3’861
www.fma-li.li Mean 14.22 12.05 Sharpe Ratio 0.45 0.19
siehe Homepage (https://www.ifm.li/Glossar)
siehe rechtliche Hinweise auf Seite 4
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VA

VALUE-HOLDINGS
Capital Pariners AG

Fondsportrait Top 10-Positionen (per 28.03.2024)
Fondsname Value-Holdings Gesellschaft Branche Land Gewichtung
biiletaretn 2 TRATON Autofabrikation Deutschland 5.92%
Anteilsklasse -EUR- Keller Group Baugewerbe Grossbritannien 5.81%
Rechnungswahrung EUR SAF-Holland Transportunternehmen Deutschland 5.59%
des (Teil-) Fonds Alzchem Group Rg Chemikalien Deutschland 4.37 %
Rechtsform Kollektivtreuhan- Schaeffler Autofabrikation Deutschland 4.16%
e el Deutz AG Maschinen / Geratebau Deutschland 4.14%
Fondstyp OGAW SES Global Telekommunication Luxemburg 4.12%
Abschluss 31.12 INDUS Holding Rg Finanzdienstleister Deutschland 3.93%
Rechnungsjahr freenet AG Internet Deutschland 3.47%
Auflegungsdatum 01.07.2008 Mercedes-Benz Grp AG Autofabrikation Deutschland 3.28 %
Erstausgabepreis EUR 10.00 Total 44.78%
Erfolgsverwendung Ausschittend
Lander (er 28.03.2024)
. Land
FondsgebUhren B Deutschland 57.16%
Ausgabeaufschlag 0% ‘ B Oesterreich 9.60%
Riicknahmeabschlag 0% ~ B ltalien 7.77%
Riicknahmeabschlag 0% - B Grossbritannien 581%
zugunsten Fonds B Frankreich 5.45%
Management Fee max. 1% ’ B Schweiz 4.80%
Performance Fee keine Luxemburg 4.12%
. o
OGC/ TER 1 1.78% Liquiditat 2.99%
B Niederlande 2.30%
OGC/TER giltig per 30.06.2023
Total 100.00%
SRI laut KID 2] 3] E[s][e][7]
07.05.2023
Branchen (per 28.03.2024)
K 1. Industrie  —— 36.95 %
ennnummern 2. Konsumaglter (zyklisch) .-_ 22.24 %
ISIN LI0039541953 3. Kansumagiiter (nicht zyklisch) - 10.74 %
Valor 3954195 4. Rohstoffe / Zwischenprodukte I 10.15 %
Bloomberg IFOSVHE LE =- Kemmunikation f— 895%
6. Finanzdienstleister | £.98 %
WKN AO0Q8K9 o 1
7. Liguiditat ] 2.99 %
Publikation / Internet
www.ifm.li Wahrungen (per 28.03.2024) Anlagekategorien (per 28.03.2024)
www.lafv.li Waihrung Gewichtung Anlagekategorie Gewichtung
www.fundinfo.com EUR 89.59% Aktien 97.01%
GBP 581% Sichtguthaben 2.99%
Ubrige 4.60% Total 100.00%
Total 100.00%
Seite 2 von 4
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Abwicklungsinformationen

Bewertungs- taglich
intervall

Bewertungstag Montag bis Freitag

Annahmeschluss Bewertungstagum
Ausgaben spatestens 12.00 Uhr (MEZ)

Annahmeschluss Bewertungstagum
Ricknahmen spatestens 12.00 Uhr (MEZ)

Minimumanlage 1 Anteil

Valuta T+3

Vertreter fir qualifizierte Anleger in

der Schweiz

LLB Swiss Investment AG
CH-8002 Ziirich
www.llbswiss.ch

Zahlstelle fir qualifizierte Anleger

in der Schweiz

Helvetische Bank AG
CH-8008 Ziirich
info@nhb.ch
www.helvetischebank.ch

Einrichtung Deutschland

IFM Independent Fund Management AG
FL-9494 Schaan

info@ifm.li

www.ifm.li

Vertrieb

Zulassung zum LI, DE
Vertrieb an
Privatanleger

Zulassung zum LI, DE,CH
Vertrieb an

professionelle

Anleger

Verkaufs- USA
restriktionen

\ 1

VALUE-HOLDINGS
Capital Partners AG

Historische Wertentwicklung pro Kalenderjahr in % (per 28.03.2024)

I I I 0 N R e
-0.67

149 5.68

10.15 133 -0.83 1.99 -245 201 3.94 -3.52 -2.25 -3.80 5.52 5.02
-0.79 -2.92 -1.98 111 157 -7.92 0.76 -431  -10.74 9.47 8.97 -3.56
3.95 3.56 7.88 345 775 0.07 0.40 0.86 -046 1.39 -4.56 3.75
-4.75 -9.80 -24.09 1045 423 4.06 0.62 2.55 1.39 -4.31 17.93 3.39
820 0.15 -1.06 5.60 -8.59 215 -320 -5.07 -0.93 1.63 6.15 1.98
312 -4.62 -4.12 174 -4.14 -647 320 -348 -212 -9.00 -5.20 -7.16
361 -1.61 9.06 483 556 -181 -1.56 -0.76 791 049 -0.87 0.38
-10.31 0.00 491 6.39 -1.00 -5.98 6.63 6.47 -0.55 3.10 2,00 8.68
7.30 6.16 121 223 277 -4.82 -0.37 -7.92 -9.17 7.86 3.98 -4.14
272 0.23 -0.86 133 147 -1.22 -4.87 -1.71 -140 -3.52 0.78 043
641 0.46 -1.09 1.93 757 -3.86 209 -0.09 427 361 -0.16 -111
8.08 5.96 041 -3.05 -5.67 3.56 129 3.08 144 152 0.00 2.90
0.39 213 0.19 199 -1.30 -1.97 -4.79 -7.55 -5.66 6.12 -5.88 -127
0.63 -0.75 4.63 251 -4.32 0.00 4.39 -3.74 7.28 5.32 107 9.35
-3.97 -4.97 0.52 12.82 7.53 -2.14 277 8.38 341 -2.66 1.69 243

-240 123 -1822 -21.16 -0.78 -0.47

Auflage: 01.07.2008

Risiko-/Rendite-Diagramm (seit Lancierung)

6.00%
5.50%
5.00%
4.50%

4.00%
o

3.50%

Rendite p.a.

3.00%
2.50%

2.00%
0.00% 2.00% 4.00% 6.00% 8.00% 10.00% 12.00% 14.00% 16.00%

Standardabweichung p.a.
® Fonds

Historische Wertentwicklung in % (per 28.03.2024)

40%

30%

20%
- . N — | - . I

#

-10%
-20%
-30%

-40%
20m 22 2M3 24 25 2Me 27 2018 2019 20200 2021 2022 2023 2024

Auflage: 01.07.2008
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VALUE-HOLDINGS
Capital Pariners AG

Rechtliche Hinweise:

Dieses Marketingmaterial wurde von der IFM Independent Fund Management AG mit der héchstméglichen Sorgfalt, nach bestem Wissen und nach
den Grundsatzen von Treu und Glauben erstellt. Das in diesem Marketingmaterial erwdhnte Produkt ist in Liechtenstein domiziliert und dieses
Marketingmaterial wird von der IFM Independent Fund Management AG, Landstrasse 30, 9494 Schaan, Liechtenstein, herausgegeben.

Alle veroffentlichten Angaben stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende
Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Fonds und begriinden somit weder eine Aufforderung noch ein Angebot zur Zeichnung von Anteilen.

Dieses Marketingmaterial sollte im Zusammenhang mit den konstituierenden Dokumenten und dem Basisinformationsblatt (PRIIP-KID) gelesen
werden. Der Erwerb von Anteilen des Fonds erfolgt auf der Basis der konstituierenden Dokumente und des KID sowie des letzten Jahresberichtes und,
sofern bereits veroffentlicht, des darauf folgenden Halbjahresberichtes. Giiltigkeit haben nur die Informationen, die in den oben genannten
Dokumenten enthalten sind. Die oben genannten Dokumente sind kostenlos auf einem dauerhaften Datentréger bei der Verwaltungsgesellschaft, der
Verwahrstelle, bei den Zahlstellen und bei allen Vertretern und Vertriebsstellen im In- und Ausland sowie auf der Web-Seite des LAFV
Liechtensteinischer Anlagefondsverband unter www.lafv.li erhéltlich. Auf Wunsch des Anlegers werden ihm die genannten Dokumente ebenfalls in
Papierform kostenlos zur Verfligung gestellt. Weitere Informationen zum Fonds sind im Internet unter www.ifm.li und bei der IFM Independent Fund
Management AG, Landstrasse 30, FL-9494 Schaan, innerhalb der Geschiftszeiten erhaltlich.

Die historische Wertentwicklung eines Anteils ist keine Garantie fiir die laufende und zukiinftige Performance. Der Wert eines Anteils kann jederzeit
steigen oder fallen. Fiir das Erreichen des angestrebten Anlageziels des Fonds kann keine Gewahr ibernommen werden.

In der in diesem Marketingmaterial gezeigten Wertentwicklung werden die bei der Ausgabe und Riicknahme anfallenden Kommissionen und Gebiihren
nicht bericksichtigt. Individuelle Kosten wie beispielsweise Gebiihren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht bertcksichtigt
und wiirden sich bei der Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Eine Haftung fiir die in diesem Factsheet enthaltenen Fehler
oder Auslassungen wird nicht iibernommen.

Potenzielle Anleger sollten sich Giber mdgliche steuerliche Konsequenzen, die rechtlichen Voraussetzungen und mégliche Devisenbeschrankungen oder
-kontrollvorschriften informieren, die in den Landern ihrer Staatsangehdérigkeit, ihres Wohnsitzes oder ihres Aufenthaltsortes gelten und die
bedeutsam fiir die Zeichnung, das Halten, den Umtausch, die Riicknahme oder die Verdusserung von Anteilen sein kdnnen. Weitere steuerliche
Erwagungen sind in den konstituierenden Dokumenten erlautert.

Die Fondsanteile diirfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher
Verkauf zulassig ist. Die Anteile wurden insbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerika (USA) nicht geméass dem United States Securities Act von
1933 registriert und konnen daher weder in den USA, noch an US-Biirger angeboten oder verkauft werden.

Dieses Dokument und die in ihm enthaltenen Informationen diirfen nicht in den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Veréffentlichung dieses
Dokumentes sowie das Angebot oder ein Verkauf der Anteile kdnnen auch in anderen Rechtsordnungen Beschrankungen unterworfen sein.

Dieses Marketingmaterial dient lediglich Informationszwecken und ist flir die ausschliessliche Verwendung durch den Empfanger bestimmt. Dieses
Marketingmaterial darf ohne schriftliche Erlaubnis der IFM Independent Fund Management AG weder ganz noch teilweise kopiert, vervielfiltigt oder
weiterverteilt werden. Die publizierten Informationen begriinden weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zur Zeichnung von
Anteilen.
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