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3 Jahre Alpha Star
Aktienfonds

Mit 68% Rendite feiert der Alpha Star Aktienfonds
ein erfolgreiches 3-jahriges Jubilaum

Per Ende August feiert der Alpha Star Aktienfonds nunmehr sein 3-
jahriges Bestehen. Die Bilanz nach dieser Zeit kann sich sehen lassen.
Mit 68% Rendite gehort der Fonds klar zu den Besten seines Segments.
Gleichzeitig wurde das Fondsvolumen in dieser Zeit von rund 2 Mio. Euro
auf 23 Mio. € erhoht. Wir konnen also rundum zufrieden mit der
Entwicklung des Fonds sein und vor allem darauf gespannt sein, was in
den kommenden Jahren noch kommen wird.

Nach einer Phase mit 13 Monaten steigender Kurse hintereinander,
wurde im August nun nach langer Zeit wieder einmal ein kleiner
Riicksetzer verzeichnet. Dabei ist klar zu betonen, dass dies nur ein
kleiner Riicksetzer war. Denn, erstens war der Riicksetzer mit 1,2% nur
gering und zweitens hatten vor allem die geopolitischen Unruhen rund
um Nordkorea einen maRgeblichen Einfluss auf die leicht niedrigeren
Kurse. Hier wandelte sich die Stimmung nahezu taglich, mit
entsprechenden Schwankungen zur Folge.

Ein starkes Gegengewicht zu diesen Spannungen haben aber die guten
Zahlen der Unternehmen zum ersten Halbjahr gebildet. Diese sind in der
Breite sehr liberzeugend ausgefallen und haben in vielen Fallen die
Prognosen iibertroffen. Letztenendes sind es die fundamentalen
Entwicklungen der Unternehmen, die das langfristige Geschehen an den
Borsen bestimmen. Geht die Entwicklung der Unternehmen also auch im
zweiten Halbjahr weiterhin so gut vonstatten, steht auch einer baldigen
Fortsetzung der Aufwartsbewegung der Borsen nichts im Wege.

Als ein wesentliches Gegenargument fiir weiter steigende Borsen, vor
allem in Europa, wird in diesen Tagen haufig der steigende Euro
gegeniiber dem US-Dollar genannt. Der hohe Euro macht es fiir
auslandischen Kunden teurer in Europa einzukaufen, was wiederum die
Exporte hemmen konnte. Ohne Zweifel ist gerade fiir Deutschland als
Exportnation eine glinstige Euro/Dollar-Relation nicht unwichtig.

Dabei muss jedoch auch bedacht werden, dass wir in einer globalisierten
Welt leben und deutsche Unternehmen auch eine ganze Reihe von
Produkten aus dem Ausland importieren. Das gilt vor allem fiir Rohstoffe,
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die meist in US-Dollar gehandelt werden. Der Import wird mit steigendem
Euro giinstiger und wirkt damit entgegen.

Der beste Test dafiir, wie sich der steigende Euro auswirkt, sind letztlich
noch immer die tatsdachlichen Ergebnisse der Unternehmen. Der GroRteil
des jiingsten Euro-Anstiegs hat sich bereits im ersten Halbjahr
abgespielt. Wahrend der Euro seit Jahresstart um fast 14% zugelegt hat,
entfallen von dem Anstieg knapp 9% auf das erste Halbjahr. Dennoch
haben deutsche Unternehmen starke Halbjahreszahlen vorgelegt und in
vielen Fallen die Prognosen angehoben. Das Argument, dass der Euro
den Unternehmen schadet, ist also nicht belastbar - zumindest nicht in
der Form, wie derzeit an vielen Stellen vermutet wird.

Das gilt gleichwohl fiir die Unternehmen im Alpha Star Aktienfonds, bei
denen in den Halbjahreszahlen eine Euro-Dollar-Belastung von
untergeordneter Bedeutung gewesen ist. Hinzu kommt, dass eine ganze
Reihe von Unternehmen im Alpha Star Aktienfonds mit der
Wahrungsrelation tiberhaupt keine oder nur sehr geringe Beriihrungen
haben, da diese Unternehmen vornehmlich in Europa oder anderen
Wahrungsraumen als den Dollarraum tatigen. Rund ein Drittel der
Unternehmen im Alpha Star Aktienfonds sind vom Euro-Dollar-Kurs
iiberhaupt nicht oder nur sehr untergeordnet betroffen.

Bei Betrachtung der Gesamtsituation sind wir daher, die
Borsenentwicklung im zweiten Halbjahr betreffend, unverandert
zuversichtlich. Die fundamentalen Rahmendaten der Unternehmen
stimmen und das ist es, was letztlich zahlt.

In diesem Zusammenhang sei an dieser Stelle auch noch einmal das
neue Fondsprojekt des Alpha Star-Teams erwahnt, dass voraussichtlich
im September starten wird. Geplant ist ein Dividendenfonds mit dem
speziellen Fokus auf den deutschen Mittelstand - eine Fokussierung, die
derzeit so noch nicht an der deutschen Fondslandschaft gefunden
werden kann. So konnen wir die bestehende Strategie des Alpha Star
Aktienfonds ausweiten, ohne unseren Kompetenzbereich im Mittelstand
zu verlassen und ohne das sich beide Strategien iiberschneiden.

Die Alpha Star-Dividendenstrategie soll zudem quartalsweise
Ausschiittungen vornehmen, so dass Anleger sowohl von der Starke des
Deutschen Mittelstands profitieren, als auch iiber die Dividenden ein
regelmaRiges, passives Einkommen erhalten.
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Portfoliotalk

SQS Software Quality Systems AG - Seit August neu im Depot

Im August wurde die SQS Software Quality Systems AG (SQS) neu in das
Depot des Alpha Star Aktienfonds aufgenommen. Wie der Name des
Unternehmens schon vermuten Idsst, ist SQS im Bereich der Qualitéts-
sicherung fiir Softwaresysteme aktiv und betreut dabei ausschlieflich
groBBe Konzerne mit komplexen IT-Strukturen und -Systemen. Das beson-
dere bei SQS ist der Umstand, dass es sich zwar um ein deutsches Un-
ternehmen handelt, mit Sitz in KoIn, aber die hauptsachliche Borsennotiz
in London hat. Somit handelt es sich um einen echten “Hidden Cham-
pion” des deutschen Mittelstands, der gut in das Portfolio des Alpha
Star Aktienfonds passt. Vor dem Hintergrund der zunehmenden Digita-
lisierung rechnet sich das Unternehmen zudem gute Chancen aus die
Ergebnismargen iiber die kommenden Quartale substanziell steigern zu
konnen.

Nordwest Handel AG - Neu im Depot und GroBaktionar stockt auf

Anfang August wurde mit der Nordwest Handel AG eine weitere neue
Position in den Alpha Star Aktienfonds aufgenommen. Der Logistik-
dienstleister fiir mittelstandische Unternehmen iiberzeugt das Fonds-
management insbesondere durch eine Bewertung unterhalb des Eigen-
kapitalswertes sowie einem einstelligen Kurs-Gewinn-Verhaltnis, bei
steigender Rentabilitat. Operative Verbesserungen bestatigten auch die
Mitte August verdffentlichten Halbjahreszahlen, wobei das operative
Ergebnis im ersten Halbjahr 2017 um rund 44% verbessert wurde. Nicht
zuletzt meldete GroRaktionar Roland Oetker jiingst seinen Anteil an der
Nordwest Handel AG von 5,1% auf 10,5% mehr als verdoppelt zu haben
und weiter aufstocken zu wollen.

GESCO AG - Erstes Quartal mit starken Werten

Sehr dynamisch ist die GESCO AG in das neue Geschéftsjahr (01.04.17-
31.03.18) gestartet. Aufgrund einer Belebung in der Investitionsgiiter-
industrie konnte das Unternehmen den Auftragseingang im ersten Quar-
tal um 21,3% steigern. Dabei hat auch die Ubernahme der Pickhardt &
Gelach-Gruppe einen Einfluss gehabt. Der Umsatz konnte um 17,5%
gesteigert werden. Auch im zweiten Quartal hat sich die positive Ent-
wicklung fortgesetzt, mit einem ebenfalls zweistelligen Umsatzwachs-
tum um 13,8%. Die Investitionsgriinde fiir die GESCO AG gehen bislang
voll auf, was sich auch schon im Aktienkurs niedergeschlagen hat. Seit
Kauf Anfang Juni ist die Aktie rund 11% im Plus.
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Polytec Holding AG - Keine Bremsspuren zu erkennen

Nach einem bereits starken ersten Quartal 2017 konnte der Automobil-
zulieferer Polytec Holding AG auch im zweiten Quartal iiberzeugen. So lag
das Wachstum des Unternehmens im gesamten ersten Halbjahr 2017 bei
6,7%. Von Auswirkungen des Dieselskandals keine Spur. Mehrnoch hat
das Unternehmen auf der Tonspur, also ohne Quantifizierung, die Progno-
sen fiir das Gesamtjahr angehoben. Mit einer operativen Ergebnismarge
von 9,0% im ersten Halbjahr wurde der Trend der vergangenen Quartale,
mit einer steigenden Rentabilitat zudem bestatigt.

Berentzen AG - Wachstum nur temporar gebremst

Mit etwas mehr Wachstum hatte man am Markt bei der Berentzen AG
gerechnet. Der Grund fiir das Wachstum um “nur” 4% im ersten Halbjahr
2017 war insbesondere die schwachere Entwicklung im Bereich Frisch-
saftsysteme. Hintergrund dessen waren wiederum eine schlechte
Orangenernte, was zu Lieferengpassen fiihrte sowie eine stockende Ent-
wicklung auf dem US-Markt. Da auch das Ergebnis leicht unter Vorjahr
lag, gab die Aktie im August deutlich nach. Die jiingsten Entwicklungen
sind jedoch auf temporare Effekte zuriickzufiihren und sollten aus unserer
Sicht nicht das langfristige Wachstum beeintrachtigen. Allein durch die
Riickfiihrung und Refinanzierung der Unternehmensanleihe im Herbst
2018 diirfte das Zinsergebnis im kommenden Jahr um rund 2 Mio. Euro
entlastet werden. Zur Relation: 2016 erzielte Berentzen inklusive der
Zinsen fiir die Anleihe ein Vorsteuerergebnis von 6,5 Mio. Euro. Kurzfris-
tige Effekte wie im Falle der Berentzen AG im ersten Halbjahr 2017 wer-
den im Alpha Star Aktienfonds vielmehr als Chance gesehen.

technotrans AG - Erwartungen klar iibertroffen

Nach einem bereits dulerst dynamischen ersten Quartal konnte die tech-
notrans AG auch im zweiten Quartal ein deutliches Wachstum aufweisen.
Insgesamt lag der Umsatzzuwachs im 1. Halbjahr 2017 bei 62% und iber-
traf damit die Erwartungen deutlich. Zwar war das Wachstum auch durch
eine Ubernahme beeinflusst, aber der organische Anteil war mit 17,7%
nicht weniger dynamisch. Das starke Wachstum hatte auch positive Effek-
te auf das Ergebnis. Das operative Ergebnis konnte beinahe verdoppelt
werden. In der Konsequenz hob das Management die Erwartungen fiir das
Geschaftsjahr 2017 deutlich nach oben an.
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Worauf Sie bei der Auswahl von
Dividendenaktien achten sollten

Schon Benjamin Graham, der Urvater des Value-
Investings, argumentierte, dass ein Dollar in Divi-
denden ausgezahlt mehr wert sei, als ein Dollar,
der im Unternehmen reinvestiert werde. Hinter-
grund dieser Aussage ist, dass ein bestimmter
Betrag an Dividenden weniger risikobehaftet ist,
als der gleiche Betrag als Kapitalgewinn. Weniger
riskant deshalb, weil Kapitalgewinne jederzeit
wieder verloren gehen konnen. Einmal ausge-
schiittete Dividenden sind definitiv beim Anleger
und konnen nicht mehr verloren gehen.

Aus Anlegerperspektive beinhaltet diese Argu-
mentation viel Wahrheit. Nicht grundlos ist es so,
dass Unternehmen, die regelméaRige Dividenden
ausschiitten, oftmals eine hohere faire Bewertung
beigemessen wird als Unternehmen, die keine
Dividenden ausschiitten. Durch die jahrlichen
Dividendenzahlungen sinkt das Risiko fiir den
Anleger, da jedes Jahr ein Teil der Rendite bereits
vereinnahmt wird. Schlussendlich fiihrt ein nied-
rigeres Risiko zu einer htheren Bewertung.

Das hilft auch in schlechten Borsenphasen. Er-
wiesenermalen behaupten sich dividendenstarke
Aktien in schwachen Aktienmarkten durchschnitt-
lich starker als andere Aktien. Dies ist wiederum
einer der wesentlichen Faktoren fiir eine langfris-
tig gute Rendite. Auch hier liegen Dividenden-
aktien nachweislich vor Nicht-Dividendenaktien.

Es gibt also eine ganze Reihe von Griinden auf
dividendenstarke Unternehmen zu setzen. Um
eine Anlagestrategie in Dividendenaktien erfolg-
reich umzusetzen, reicht es jedoch nicht, schlicht
und einfach auf die Ausschiittungen der vergang-
enen Jahre zu schauen. Vielmehr ist es entschei-
dend, auf Unternehmen zu setzen, die auch in den
kommenden Jahren gute Ausschiittungen vorneh-
men werden.

Neben der operativen Entwicklung der Unterneh-
men spielt dabei auch die festgelegte Dividenden-
politik des Unternehmens eine Rolle. Diese gilt es
ebenso zu analysieren, um die zukiinftige Ent-
wicklung der Ausschiittungen einschatzen zu
konnen. Dabei gibt es eine Reihe von Faktoren,
welche auf Dividendenausschiittungen beein-
flussen kdnnen.

Ausschiittungspolitik

Viele Unternehmen, die eine Dividende ausschiit-
ten, verfolgen eine bestimmte Ausschiittungspo-
litik. Das bedeutet, dass Dividenden nach einem
bestimmten, definierten System an Aktionare
ausgeschiittet werden. An dieser Ausschiittungs-
politik lasst sich bereits zum Teil ablesen, was
man als Aktionar fiir Erwartungen haben kann:

1. Stabile Ausschiittung

Die stabile Ausschiittungspolitik ist die in der
Praxis am haufigsten anzutreffende Variante. Das
Kernelement bei der stabilen Ausschiittung ist,
dass die Dividenden an der langfristig aufwarts
gerichteten Ergebnisentwicklung des Unterneh-
mens orientiert sind. Dabei wird in jedem Jahr
mindestens die gleiche Dividende ausgeschiittet
und es werden - orientiert an der Steigerung der
Ergebnisse - liber die Zeit Anhebungen vorgenom-
men.

Der Vorteil dieser Variante ist, dass die Dividen-
denzahlungen als sehr verlasslich eingestuft wer-
den kdnnen. Das bedeutet, dass auch dann mit
einer mindestens gleichbleibenden Dividende ge-
rechnet werden kann, wenn die Ergebnisse auf
Grund einer zyklischen Schwankung einmal etwas
niedriger ausfallen. Auf der anderen Seite gibt es
bei der stabilen Ausschiittung auch keine deut-
liche Anhebung der Dividende, wenn es kurzfristig
ein besonders gutes Geschaftsjahr geben sollte.
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Mit der stabilen Ausschiittungspolitik konnen
sich Unternehmen iiber einen langen Zeitraum
hinweg einen gute Dividendenhistorie aufbauen,
welche die Nachhaltigkeit eines Geschaftsmo-
dells unterstreicht und damit die Verladsslichkeit
fiir Anleger.

2 Konstante Ausschiittungsquote

Weniger haufig ist in der Praxis die Methode der
konstanten Ausschiittungsquote anzutreffen.
Hierbei wird ein bestimmter Prozentsatz festge-
legt, der jahrlich vom erwirtschafteten Ergebnis
als Dividende ausgeschiittet wird. Zum Beispiel
kann ein Unternehmen festlegen, dass 50% des
erwirtschafteten Ergebnisses ausgeschiittet wird.

Diese Variante ist zwar grundsatzlich auch leicht
nachzuvollziehen, birgt jedoch die Unsicherheit
iiber das zu erwartende Ergebnis des Unterneh-
mens. Hier kommt es damit darauf an, wie stabil
das betreffende Unternehmen die Ergebnisse pro-
duziert und wie gut die Erwartungen uber die
kommenden Jahre sind. Die Variante der konstan-
ten Ausschiittungsquote wird vorwiegend von Un-
ternehmen mit hoherer Fluktuation in der Ergeb-
nisentwicklung verwendet, um den Ergebnis-
schwankungen Rechnung zu tragen, aber den-
noch eine angemessene und - zumindest rechne-
risch - verlassliche Dividendenausschiittung zu
ermoglichen. Praktiziert ein Unternehmen mit
vergleichsweise kontinuierlich steigenden Erge-
bnissen eine konstante Ausschiittung, kommt
diese der stabilen Ausschiittung im Regelfall sehr
nahe.

Insgesamt ist die konstante Ausschiittungsquote
als volatiler einzuschatzen als die stabile Aus-
schiittung, vor allem da die Dividenden in
schwachen Konjunkturphasen nicht zwangslaufig
konstant gehalten, sondern womaglich temporar
gesenkt werden. Dafiir finden auch hohere Aus-
schiittungen in sehr guten Konjunkturphasen
statt, wohingegen bei einer stabilen Ausschiittung
keine signifikante Anhebung stattfinden wiirde.

3. Uberschussausschiittung

Noch seltener ist in der Praxis die Uberschuss-
ausschiittung anzutreffen. Hierbei handelt es sich
um eine Ausschiittungspolitik, bei welcher sich an

Auswahl von Dividendenaktien

der maglichen Ausschiittungshohe orientiert wird,
welche nach Investitionsprojekten verbleibt. Es
wird zuerst auf die interne Wertschopfung abge-
zielt, im Sinne von Wachstumsinvestitionen - und
dann der verbleibende Teil des Cashflows an die
Aktionare ausgeschiittet. Dabei wird die Aus-
schiittungshohe betreffend nur auf den eigenfi-
nanzierten Teil abgestellt.

Betrdagt der Gewinn z.B. 100€ und es besteht ein
Investitionsbedarf von ebenfalls 100€, mindert
nur der eigenkapitalfinanzierte Teil der Investition
die Dividende. Wird die Investition also z.B. mit
30% Krediten finanziert (30€), werden die verblei-
benden 70€ der Investition aus dem Eigenkapital
in Abzug vom Gewinn gebracht. Damit ware die
Dividende 30€ (100€ Gewinn - 70€ Eigenkapital-
anteil der Investition).

Aus dieser Betrachtung wird deutlich, dass die
Hohe der Dividende iiber die Perioden sehr stark
schwanken kann. Zum einen hangt die Ausschiit-
tungshaohe stark davon ab, ob das Unternehmen
Erweitungesinvesitionen vornehmen muss oder
mochte und zum anderen davon, wie diese Inves-
titionen finanziert werden sollen. Sind die Kredit-
konditionen z.B. giinstig, liegen die fremdkapital-
finanzierten Anteile in der Regel hoher. Im Ex-
tremfall konnten Investitionen komplett auf Kredit
getatigt werden, was keinen Einfluss auf die Divi-
dende hitte. Vollstandig eigenkapitalfinanzierte
Investitionsprojekte konnten auf der anderen Sei-
te die Dividende auch vollstandig entfallen las-
sen, wenn die Investition gleich grol oder groRer
ist als das Ergebnis.

Faktoren welche die Ausschiittungs-

politik beeinflussen

Bei der Untersuchung eines Unternehmens hin-
sichtlich seiner Dividendenpolitik miissen ver-
schiedene Faktoren beriicksichtigt werden. Fir
eine erfolgreiche Dividendenstrategie ist es wich-
tig zu verstehen, was ein Unternehmen in der Zu-
kunft plant und was zu erwarten ist. Denn, nur
wenn das Unternehmen auch in Zukunft steigen-
de Dividenden ausschiitten wird, sollte es sinn-
vollerweise Teil einer nachhaltigen Dividenden-
Anlagestrategie sein. Neben den bereits erlau-
terten Ausschiittungspolitiken der Unternehmen
sind dabei folgende Punkte von Bedeutung:
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1. Investmentmaoglichkeiten

Grundsatzlich gilt, wenn Unternehmen viele gute
Maoglichkeiten haben weiter zu wachsen, werden
und sollten sie diese nutzen. Meist geht die Wahr-
nehmung von Wachstumschancen mit Investitio-
nen einher, welche wiederum die Maglichkeit der
Ausschiittung von Dividenden beeintrachtigen.
Insofern kommt einerseits der Branche, in der ein
Unternehmen operiert, eine hohe Bedeutung zu.
Andererseits hangt es auch von der spezifischen
Positionierung des Unternehmens im Wettbewerb
und dem Management ab, was fiir Opportunitaten
in den kommenden Jahren genutzt werden kon-

nen und sollen. Sich iiber diese Perspektiven Klar-

heit zu verschaffen, unterstiitzt die Einschatzung
iiber die Dividendenerwartungen der kommenden
Jahre.

2. Erwartete Gewinnschwankungen

Je volatiler das Geschéft eines Unternehmens,
desto zuriickhaltender wird in der Regel die Divi-
dendenpolitik gehandhabt. Die meisten Manager
versuchen zu es zu vermeiden, ein einmal erreich-
tes Dividendenniveau wieder revidieren zu miis-
sen, da dies als schlechtes Signal, die zukiinftige
Entwicklung des Unternehmens betreffend, ge-
wertet wird. Ist die Erwartungshaltung also, dass
die Ergebnisse in der Zukunft wieder riicklaufig
sein konnten, ist die Wahrscheinlichkeit fiir Anhe-
bungen der Ausschiittung entsprechend niedriger.
Wieder spielt in diesem Zusammenhang die Bran-
che in der ein Unternehmen aktiv ist sowie die
Positionierung des Unternehmens innerhalb der
Branche eine wichtige Rolle. In der Analyse der
Dividendenerwartung bietet sich also ein weiter
gefasster Blick an.

3. Finanzielle Flexibilitat

Von Unternehmen mit substanziellen Cashbe-
standen wird haufig von Aktionarsseite gefordert,
diese als Dividende auszuschiitten. Jedoch spie-
len haufig Faktoren der finanziellen Unabhéang-
igkeit und Flexibilitat in die Uberlegung der Unter-

nehmenslenker mit ein. Ein Unternehmen, das we-

nig oder keine Verschuldung aufweist und flexibel
sich ergebende Chancen aus der eigenen Kraft

heraus nutzen kann, kann in einigen Fallen im Vor-

teil sein. Das gilt insbesondere fiir Phasen der
konjunkturellen Kontraktion. Dieses Spannungs-

verhaltnis gilt es zu beriicksichtigen, da sich in
Fallen schwieriger Marktphasen weniger Dividen-
de als besser erweisen kann. Die Analyse der bi-
lanziellen Situation des Unternehmens, in Kombi-
nation mit potenziellen Opportunitaten am Markt
und der Einstellung des Managements sollte hier-
bei Aufschluss geben.

Fazit

Bei der Zusammensetzung eines optimalen Divi-
dendenportfolios kommt es nicht nur darauf an,
diejenigen Unternehmen zu suchen, welche aktu-
ell die hochste Ausschiittung vornehmen. Viel-
mehr geht es darum, ein Portfolio an Unterneh-
men zusammenzustellen, welche {iber die Jahre
hinweg ihre Ausschiittungen steigern und im bes-
ten Falle auch in schwierigeren konjunkturellen
Phasen nicht aussetzen. Um eine solche langfris-
tige Entwicklung zu ermdglichen, bedarf es unter
anderem der Analyse der Ausschiittungspolitik
des Unternehmens. Diese hangt wiederum mit der
Branche, der Positionierung des Unternehmens,
der bilanziellen Situation und der Einstellung des
Managements zusammen. Alle Faktoren zusam-
men ergeben ein Gesamtbild, dass eine gute Ein-
schatzung dariiber treffen ldasst, ob man mit der
jeweiligen Aktie liber viele Jahre hinweg eine gute
Entwicklung der Dividendenzahlungen nachvoll-
ziehen kann.

Ab September zeichnen!

Die Details der Alpha Star Dividendenstrategie
erfahren Sie auf unserer Website unter:

www.alpha-star-dividenden.de

@ :
SO
OO%O .I.I.I.l

Quartalsweise Ausschiittungen
i.H.v. mind. 4% p.a. angestrebt

Einzige Dividendenstrategie
im deutschen Mittelstand
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Depotstatistiken

Der Alpha Star Aktienfonds

Uber den Fonds

Der Alpha Star ist ein Aktienfonds mit
einer Value Investing-Strategie.

Investiert wird ausschlieBlich in den deutschen
Mittelstand in die jeweils 25 bis 40 besten
Unternehmen.

Anleger des Alpha Star Aktienfonds erhalten direkten
Zugriff auf das Wachstum der besten deutschen
Mittelstandsunternehmen.

Anlageausschuss des Alpha Star mit
langjahriger, gemeinsamer Erfahrung

Felix Gode (Aktienanalyst)
Chartered Financial Analyst (CFA)
G Dipl. Wirtschaftsjurist (FH)

Gero Gode (Geschéftsfiihrer,
« B Alpha Star Management GmbH)
Dipl.-Kfm. (Univ.), B.Sc. (Univ.)

Andreas Griinewald (Vorstand, FIVV AG)
Vorstandsmitglied Verband unabhéngiger
Vermdgensverwalter Deutschland e.V.

Alexander Wiedemann
(Prokurist, FIVV AG)
Certified Financial Manager

Partner des Fonds

L 2 4

HAUCK & AUFHAUSER

PRIVATBANKIERS SEIT 1796

KAG

EIVV

UNABHANGIG VERMOGEN VERWALTEN

Fondsmanager

Produktdaten auf einem Blick

Fondsname DWB Alpha Star Aktien
WKN / ISIN HAFX64 / LU1070113235
Fondskategorie Aktienfonds
Erstpreisberechnung 2.9.2014

Konditionen

Ausgabeaufschlag bis zu 5,00%

(mit Vermittler verhandelbar, 0% iiber Alpha Star Management GmbH)
Vertriebsvergiitung max. 0,9% p.a.
Verwaltungsverglitung max. 0,3% p.a.
Verwahrstellenvergiitung max. 0,1% p.a.
Managementvergiitung max. 0,8% p.a.

Erfolgsabhangige Vergiitung 10% (ewige Highwatermark)

Entwicklung des Fondsvolumen seit Auflage in €

Branchenverteilung des Alpha Star-Depots’

25 Mio.

20 Mio.

15 Mio.

10 Mio.

5 Mio.

0 Mio.
2.9.2014 31.08.2017

71 14,6% Maschinenbau

M 141% Software/IT

M 11,8% Konsumgiiter

M 10,3% Technologie

\ M 7,6% Industrie

I 59% Medizintechnik

[l 55% Bauindustrie
4,8% Dienstleistungen

uy

[ 32% Energie
M 18,5% Cash

Stand: 31.08.2017, Die Portfoliozusammensetzung

kann sich zwischenzeitlich gedndert haben. Seite 9

3,6% Telekommunikation



Depotstatistiken

Aktuelle Depotstatistiken

Chart des DWB Alpha Star Aktien
seit Auflage 2.9.2014 bis 31.08.2017"

Historische Wertentwicklung des
DWB Alpha Star Aktien per 31.08.2017".2

180€
2015
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160€

140€

120€

100€
Sep 2014

2017

August 2017

[l Fondspreisentwicklung (brutto)

| Fondspreisentwicklung (netto)

Die Netto-Preisentwicklung entspricht einer Anlage, bei welcher ein
Anleger zu Beginn einen Ausgabeaufschlag i.H.v. 5% gezahlt hat.

371%

01.09.2016
-31.08.2017

10,5% 11 1% 11 1%
5,2%

U

02.09.2014
-31.08.2015

01 .09.2015
-31.08.2016

Verteilung der Monatsrenditen seit Auflage’

Wertentwicklung und weitere Renditekennzahlen'

36%

Performance  Volatilitat
28% seit Auflage (2.9.2014) 68,2% 10,3%
2 Jahre 52,3% 9,8%
1 Jahr 37,1% 7,7%
% 2015 14,5% 11,6%
2016 17,2% 11,0%
unter -5,0% -2,5% 0% 0% 2,5% 5,0% uber 2017 24,3% 8,0%
-7,5% bis  bis  bis bis bis bis 7,5%
-7,5% -5,0% -2,5%  2,5% 50% 7,5%
Monatsrenditen’ M 26 positive Monate 10 negative Monate
6%
3%
0% __I_II--- I -I. IIII-I
-3%
-6%
2014 2015 2016 2017
Jahr 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 Jahr
2014 -03% -09% 21% 0,0% 0,9%
2015 37% 45% 13% 10% 08% -23% 33% -29% -51% 81% 37% -1,7% 14,5%
2016 -34% 0,7% 50% 27% -14% -31% 22% 37% 20% 34% 13% 3,3% 17,2%
2017 70% 25% 22% 22% 80% 00% 16% -1,2% 24,3%
Seite 10 68,2%



Risikohinweise

Prognoserisiko

Die Anlageentscheidungen basieren auf Markt- und Konjunktur-
erwartungen sowie auf Kursprognosen, deren Eintritt ungewiss
ist.

Markt- und Kursrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt
inshesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die von
der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den
jeweiligen Landern beeinflusst wird. Sind an den internationalen
Borsen Kursriickgange zu verzeichnen, wird sich dem kaum ein
Fonds entziehen kdnnen. Das Marktrisiko kann umso groRer
werden, je spezieller der Anlageschwerpunkt des Fonds ist, da
damit regelmaRig der Verzicht auf eine breite Streuung des
Risikos verbunden ist.

Konzentrationsrisiko

Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine Konzentration der
Anlage in bestimmte Vermdgensgegenstande oder Markte
erfolgt.

Performance-Risiko
Eine positive Wertentwicklung kann mangels einer von einer
dritten Partei ausgesprochenen Garantie nicht zugesagt werden.

Risikohinweise

Wahrungsrisiko

Der Fonds kann in Wertpapiere anlegen, die auf ortliche
Wahrungen lauten, und er kann Barmittel in solchen Wahrungen
halten. DemgemaR haben die Wertschwankungen solcher
Wahrungen gegeniiber dem Euro eine entsprechende Auswirkung
auf den Wert des Fonds in Euro. SchlieRlich konnen bei
Engagements in Wahrungen auBerhalb des Euros auch
Wahrungsverluste entstehen, dariiber hinaus besteht bei diesen
Anlagen ein sogenanntes Transferrisiko.

Steueranderungsrisiko

Die steuerlichen Rahmenbedingungen konnen sich durch
Gesetzesanderungen/Anderungen in der Verwaltungspraxis
kiinftig anders darstellen.

Liquiditatsrisiko

Dle Anlage in Aktien mit niedriger Marktkapitalisierung birgt
groRere Liquiditatsrisiken als eine Anlage in Stadardwerte

Weitere Informationen zu den mit dem Fonds in Verbindung
stehenden Risiken finden Sie im Verkaufsprospekt:
www.alpha-star-aktienfonds.de/go/verkaufsprospekt

Hinweise zu Angaben in diesem Magazin

Quelle der Renditeangaben: Hauck & Aufhauser via https://www.hauck-aufhaeuser.com

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung!

Erlauterungen und Modellrechnung; Annahme: Ein Anleger mochte fiir 1.000,00 EUR Anteile erwerben. Bei einem max. Ausgabeaufschlag
von 5,00% muss er dafiir 1.050,00 EUR aufwenden. Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) beriicksichtigt alle auf Fondsebene
anfallenden Kosten, die Nettowertentwicklung zusétzlich den Ausgabeaufschlag; weitere Kosten kdnnen auf Anlegerebene anfallen (z.B.
Depotkosten). Da der Ausgabeaufschlag nur im 1. Jahr anfallt unterscheidet sich die Darstellung brutto/netto nur in diesem Jahr.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

Die steuerliche Behandlung héngt von den persénlichen Verhéltnissen des jeweiligen Kunden ab und kann kiinftig Anderung unterworfen
sein. Aussagen zur Besteuerung stellen keine Rechts- oder Steuerberatung dar. Jedem Anleger wird deshalb empfohlen, sich iiber seinen
Steuerberater hinsichtlich seiner personlichen steuerlichen Behandlung bei einer Anlage in diesen Fonds beraten zu lassen.

Hinweis: Dieses Dokument ist eine Werbeunterlage. Es dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine Empfehlungen zum Kauf
oder Verkauf von Fondsanteile dar. Anlageentscheidungen sollten nur auf der Grundlage der aktuellen Verkaufsunterlagen (Wesentliche
Anlegerinformationen, Verkaufsprospekt, Jahres- und Halbjahresberichte) getroffen werden, die auch die allein maRgeblichen Vertrags-
bedingungen enthalten. Die Verkaufsunterlagen sind zudem im Internet unter www.alpha-star-aktienfonds.de erhéltlich. Aufgezeigte Wert-
entwicklungen aus der Vergangenheit lassen nicht zwingend Schliisse auf zukiinftige Entwicklungen zu. Sofern Aussagen iiber Renditen,
Kursgewinne oder sonstige Vermdgenszuwéachse in diesem Dokument getatigt werden, stellen diese lediglich Prognosen dar, fiir deren
Eintritt wir keine Haftung iibernehmen. Trotz sorgfaltiger Erstellung dieses Dokuments wird keine Haftung fiir Vollstandigkeit, Zuverldssig-
keit oder Genauigkeit der Informationen ibernommen. Dies gilt inshesondere fiir rechtliche und steuerliche Komponenten der Darstellung.

Impressum Fragen zum Alpha Star Aktienfonds?

Gero Gode
Geschéftsfiihrer

V.i.S.d.P:  Gero Gode

Alpha Star Management GmbH

Konrad-Adenauer-Allee 7
86150 Augsburg Tel: +49 (0) 821 - 207 0954 - 5

Mobil:  +49 (0) 176 - 141 000 04

Herausgabe im September 2017 E-Mail: gg@alpha-star-aktienfonds.de
Auflage: 150 Stiick

Alpha Star Management GmbH

www.alpha-star-aktienfonds.de



AI h St r - D t Stand: 31.08.2017, Die Portfoliozusammensetzung
p a a e p O kann sich zwischenzeitlich gedndert haben.
WKN

Depotwert Kaufdatum  Kaufkurs Kurs  Wertentwicklung
2G Energy AG AQHL8N 30.05.2016 18,93 21,19 11,93%
adesso AG A0Z23Q 11.02.2016 34,17 46,50 36,09%
Allgeier SE 508630 16.07.2015 17,48 20,97 19,97%
Berentzen AG 520160 27.09.2016 6,91 8,66 25,35%
bet-at-home.com AG AODNAY 10.02.2016 67,94 100,60 48,07%
CENTROTEC Sustainable AG 540750 10.08.2016 15,10 17,80 17,87%
Dr. Honle AG 515710 02.10.2014 25,15 35,25 40,14%
Eckert & Ziegler AG 565970 23.06.2015 23,33 34,40 47,46%
ecotel communication AG 585434 07.10.2015 8,34 10,17 21,89%
EDAG Engineering Group AG A143NB 10.08.2016 14,20 11,75 -17,30%
Einhell Germany AG 565493 23.02.2016 37,03 73,17 97,60%
GESCO AG A1K020 01.06.2017 24,52 27,14 10,67%
innotec TSS AG 540510 10.10.2014 16,04 16,86 513%
IVU AG 744850 09.10.2014 3,13 4,39 40,19%
Konig & Bauer AG 719350 18.11.2016 47,52 61,99 30,44%
LS Telcom AG 575440 09.10.2014 7,11 6,05 -14,91%
Ludwig Beck AG 519990 02.06.2017 30,00 28,94 -3,57%
M.A.X. Automation AG 658090 08.10.2014 5,77 7,38 27,83%
MBB SE AOETBQ 12.02.2016 26,74 97,49 264,61%
Mensch und Maschine Software SE 658080 03.01.2017 13,34 19,00 42,42%
m-u-t AG AOMSN1 14.09.2016 8,27 14,30 72,88%
Nordwest Handel AG 677550 17.07.2017 16,91 19,50 15,29%
Paul Hartmann AG 747404 18.11.2016 403,67 436,00 8,01%
Polytec Holding AG A0JL31 19.06.2015 8,37 16,03 91,48%
Renk AG 785000 18.11.2016 102,53 113,90 11,09%
Schloss Wachenheim AG 722900 05.12.2014 14,42 20,68 43,38%
SQS Software Quality Systems AG 549351 07.08.2017 6,47 6,30 -2,62%
STEICO SE AOLR93 03.12.2014 9,37 18,68 99,36%
SURTECO SE 517690 18.12.2014 22,62 24,93 10,24%
technotrans AG AOXYGA 03.12.2014 17,79 45,94 158,25%
Verbio AG AQJLOW 07.10.2015 6,48 10,80 66,48%

24h Live-Depot: www.alpha-star-aktienfonds.de/depot/

Griinde fiir den Alpha Star Aktienfonds Fondsname DWB Alpha Star Aktien
Vorteile auf einem Blick WINEE S HARKGS

Zugang zu qualitativ hochwertigen Unternehmen Transparenz als Kernelement:

des deutschen Mittelstands: Direkter Zugang zum Fondsmanagement und
Mittelstandsunternehmen zeichnen sich durch umfassende Berichterstattung an Anleger

Wachstums- und Substanzstarke aus Fonds taglich handelbar:

Gleichgerichtete Interessen: Keine Mindesthaltedauer
Mitglieder des Anlageausschusses sind privat

L2 _ X ; Keine Kauf- und Verkaufskosten bei Depot-
signifikant selbst im Fonds investiert

eroffnung liber Alpha Star Management GmbH
Langfistiger Investmentansatz: www.alpha-star-aktienfonds.de/ebase/

Es wird weder kurzfristig spekuliert, noch in andere

Anlagen auBer Aktien investiert #97 DWB ALPHA STAR AKTIEN
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