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30 Jahre Heemann Vermogensverwaltung AG

Die Heemann Vermdgensverwaltung AG blickt im Jahr 2026 auf
eine 30-jahrige Unternehmensgeschichte zuriick: Gegriindet am
12. August 1996 in Nordhorn von Ernst Heemann und Ralf de Win-
der, startete das Unternehmen als kleine, unabhdngige Vermo-
gensverwaltung mit zundchst 20 Mandanten pro Grlnder. In drei
Jahrzehnten entwickelte sich die Heemann AG zu einem etablier-
ten, bankenunabhangigen Vermogensverwalter mit heute Gber
350 Millionen Euro verwaltetem Vermdgen und einem zehnk&pfi-
gen Team.

Kontinuitat und Stabilitat

Wegweisend war unter anderem die erfolgreiche Lancierung von
drei eigenen Fonds, die das Angebot fiir Anleger erganzen und die
Philosophie der Firma widerspiegeln, Vermdgen langfristig aufzu-
bauen und auch in Krisenzeiten zu bewahren. Dass die Heemann
Vermdgensverwaltung AGseit Bestehen der BaFin 1998 ihre Lizenz
ununterbrochen halt, unterstreicht die Stabilitdt und Kontinuitat
des Geschaftsmodells. Mit der friihzeitigen Einbindung der ndchs-
ten Generation - Miriam de Winder istin verantwortlicher Position
fur die Digitalisierung, die Generationennachfolge und Finanz-
bildung zustandig - ist das Unternehmen auch flr die Zukunft
geriistet.

Die Fondspalette

Die Fondsfamilie umfasst neben dem FU Fonds Multi Asset
Fonds (WKN A0Q5MD) den FU Fonds Bonds Monthly Income
(WKN HAFX9M) und den FU Dachfonds (WKN HAFX27). Den
Strategien gemeinsam ist ein fundamental orientierter Blick auf
die Kapitalmarkte, eine aktive Steuerung unter Chance- und Risi-
koaspekten sowie die Bereitschaft, von Indexvorgaben abzuwei-
chen. Die Portfoliomanager sind in den eigenen Fonds signifikant
mit eigenem Vermogen investiert, wodurch eine hohe Interes-
sensgleichheit mit den Investoren besteht.

Die Kopfe dahinter

Ernst Heemann ist Vorstand der Heemann Vermégensverwaltung.
Nach einem betriebswirtschaftlichen Studium mit Schwerpunkt
Wirtschaftspriifung und einer Tatigkeit als geschaftsfiihrender Ge-
sellschafter eines mittelstdndischen Handelsunternehmens ist er
seit 1996 als Vermdgensverwalter tatig.

Sabine Knee ist Fondsmanagerin und Ansprechpartnerin fiir den
Multi Asset Fonds. Als gelernte Wertpapieranalystin obliegt ihr die
laufende Analyse und vor allem die Risikosteuerung. Miriam de
Winder ergianzt das Fondsmanagement seit 2021. Als Vorstdndin
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verantwortet sie zugleich Digitalisierung und strategische Themen
der Gesellschaft. Ihre Ausbildung zur Bankkauffrau und ihre Erfah-
rung in Kundenberatung und Mitarbeiterqualifizierung verbinden
Kapitalmarkt- und Kundensicht.

Zum erweiterten Flihrungsteam gehdren auflerdem Ralf de Win-
der und Gerhard Mayer. Ralf de Winder ist von Beginn an Vorstand
der Heemann AG. Als Mitbegrinder der Finanz Union ist er fiir
die ortlichen Kunden immer das Gesicht des FU (Finanz Union)
Multi Asset Fonds gewesen. Gerhard Mayer bringt unter anderem
Erfahrung als Vorstand einer bdrsennotierten Beteiligungsgesell-
schaftund eines Rentenfonds-Initiators ein. Die breite Aufstellung
des Teams reduziert die Abhangigkeit von einer einzelnen Person
und sorgt fiir unterschiedliche Perspektiven bei Anlageentschei-
dungen.

Die Hauptverantwortlichkeit fir den FU Bonds Monthly Income
liegt bei den beiden Fondsmanagern Norbert Schmidt und
Gerhard Mayer. Frau Knee unterstiitzt hier die Vertriebsseite ins-
besondere als Ansprechpartnerin fiir den B2B Bereich. Mit seiner
Expertise aus dem Fixed Income Bereich unterstiitzt Gerhard Ma-
yer das Management-Team des FU Multi Asset - in dieser Asset-
klasse-, die insbesondere in diesem Jahr einen enorm hohen An-
teil im Portfolio eingenommen hat.

Die Hauptverantwortung fiir den FU Fonds Multi Asset Fonds
obliegt Ernst Heeman, Sabine Knee und Miriam de Winder. Nun zu
den Fonds:

FU Fonds Multi Asset Fonds

Der FU Fonds Multi Asset Fonds ist ein aktienorientierter, flexibel
gesteuerter Mischfonds mit dem Anspruch, Vermégen langfristig
aufzubauen und zugleich in unruhigen Marktphasen zu bewahren.
Mindestens 60 % des Fondsvermdgens werden weltweitin Aktien
und aktiendhnliche Anlagen investiert.

Die hohe Aktienquote wird durch eine aktive Asset Allocation,
Liquiditatssteuerung sowie den opportunistischen Einsatz von
Futures ergdnzt. Dadurch verbindet der Fonds die langfristigen
Renditechancen globaler Aktienmarkte mit einer Sicherheitskom-
ponente, die in Korrekturphasen eine Reduzierung des Risikos er-
moglichen soll.

Anlageziel und Philosophie
Ziel des FU Fonds Multi Asset Fonds ist ein absoluter Wertzu-
wachs. Der Fonds soll an den Wertsteigerungen der Kapitalmarkte
partizipieren, ohne die Risiken eines dauerhaft voll investierten
Aktienportfolios zu iibernehmen.

Wichtiger Hinweis: Zu maglichen Risiken und Interessenkonflikten
bei den vorgestellten Anlagen beachten Sie bitte unseren Disclaimer
auf der letzten Seite und unter www.derfondsanalyst.de

Greiff Research Institut GmbH
Munzinger Strale 5a

D-79111 Freiburg im Breisgau
Fax +497617676 95-59

www.derfondsanalyst.de
info@greiff-research.de
Tel. +497617676 95-0
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Die Philosophie
beruht auf drei
Grundgedanken:
Erstens sollen Un-
ternehmen und
Markte anhand
ihrer wirtschaftli-
chen Qualitat und
nicht allein an-
hand ihrer In-
dexzugehdrigkeit
beurteilt werden.
Zweitens muss die Aktienquote an veranderte Marktbedingun-
gen angepasst werden kénnen. Drittens gehdrt eine Risiko-
bremse zu einer verantwortungsvollen Vermégensverwaltung.
Der Fonds ist deshalb weder ein statischer 60/40-Mischfonds
noch ein reiner Aktienfonds, sondern eine aktiv gefiihrte Akti-
enstrategie mit flexibler Sicherheitskomponente.

FU Fonds - Multi Asset Fonds P
WKN A0OQSMD
06.10.2008

Auflagedatum

Fondsvolumen 120 Mio. Euro

Verantwortlich Heemann Vermdgensverwaltung AG

Peergroup Mischfonds dynamisch
https:/fwww.heemann.org/unsere-

Kontakt fonds/fu-multi-asset-fonds

Thematisch bildet Technologie seitlahren ein strategisches Basis-
investment. Dabei beschrankt sich das Management nicht auf
einzelne Hype-Themen, sondern betrachtet die gesamte Wert-
schopfungskette: Kiinstliche Intelligenz, Speicherbedarf, Rechen-
zentren, Energieversorgung und Kommunikation. Je nach Bewer-
tung und Marktphase kommen weitere Branchen und Regionen
hinzu. Aktuell stehen unter anderem europaische Verteidigungs-
fahigkeit, Cybersicherheit, Energie, industrielle Erneuerung, Roh-
stoffversorgung und Innovation im Fokus.

Investmentprozess

Der Investmentprozess verbindet Makroanalyse, Einzeltitelselek-
tion und laufende Portfoliokontrolle. Am Anfang steht die Analyse
des volkswirtschaftlichen Umfelds sowie der Trends in Branchen
und Regionen. Daraus entstehen Prioritdten fur die Asset Alloca-
tion und eine erste Auswahl von Markten und Themen, die aus
Sicht des Managements attraktive Chancen bieten.

Auf Einzeltitelebene kommen eine hauseigene Datenbank,
Chartanalyse und akribische Bilanzanalyse zum Einsatz. Unter-
sucht werden insbesondere freie Cashflow-Generierung, Ver-
schuldungsgrad, Wachstumskennzahlen, Bewertung, Momentum
und die Qualitat des Geschaftsmodells. Die Analyse soll auch Un-
ternehmen erfassen, die in Deutschland weniger bekannt sind
und deshalb nichtim Zentrum der tblichen Anlegeraufmerksam-
keit stehen. Gerade in der zweiten Reihe kénnen sich nach Ein-
schdtzung des Teams attraktive Wachstums- und Bewertungsge-
legenheiten ergeben.

Die Portfoliokonstruktion ordnet die Einzeltitel in eine iberge-
ordnete Asset- und Branchenstruktur ein. Im Aktienbereich liegt
der Schwerpunkt auf hochliquiden Einzelwerten aus Westeuropa
und Nordamerika. Fonds und ETFs werden ergdanzend eingesetzt.
Internationale Rentenmadrkte kdnnen liber Einzeltitel, Fonds und
ETFs abgebildet werden. Die Entscheidungen werden fortlaufend
liberpriift und an veranderte Bewertungen, Markttrends und Risi-
koindikatoren angepasst.

Risikomanagement

Das Risikomanagement ist ein eigenstandiger Bestandteil des In-
vestmentprozesses. In unruhigen Bérsenphasen stehen drei In-
strumente zur Verfiigung: eine Rotation zwischen Anlageklassen,
Branchen und Landern, die Erhéhung der Liquiditdtsquote und
eine Teilabsicherung liber passende Futures. Die Liquiditat dient

dabei nicht nur als Volatilitdtsbremse, sondern schafft zugleich
Mittel fiir den Wiedereinstieg nach Kursriickgangen.

Besonders deutlich wurde die Flexibilitdt im Sommer 2026: Die
Aktienquote wurde auf den niedrigsten Stand seit zehn Jahren
reduziert, wahrend das Anleihen-Exposure ausgebaut wurde.
Konkret: Zum 31.Juli 2026 entfielen rund 63,8 % auf Aktien, 213 %
auf Anleihen und 14,9 % auf Liquiditat. Zusatzlich wurde die Brut-
toaktienquote von rund 64 auf netto etwa 38 % reduziert, unter
anderem {iber Nasdag- und PHLX-Futures. Diese Mafsnahmen
zeigen, dass das Management bei erhdhten Risiken nicht lediglich
auf eine hohe Kassequote setzt, sondern mehrere Sicherungsbau-
steine kombiniert.

Der Fonds bleibt trotz seiner Sicherheitsausstattung ein chancen-
orientiertes Produkt. Eine Mindestaktienquote von 60 % und die
langfristige Aktienorientierung bedeuten, dass hohere Kursver-
luste nicht ausgeschlossen werden kdnnen. Zudem kénnen Fu-
tures-Absicherungen bei schnellen Marktbewegungen, falschem
Timing oder einer unerwarteten Gegenbewegung die Wertent-
wicklung belasten.

Die Ergebnisse (Stand 04.09.2026)

Seit Jahresbeginn legt der Fonds um fast 18 % zu, liber 12 Monate
+23,2 %, Uber 3 Jahre +52 %, Uber 5 Jahre +26 %, (iber 10 Jahre
+120,6 % und seit Auflage +278,7 %. Die Volatilitdt ist mit 22,6 % (11.),
16 % (31.),15,5 % (51.) sowie 12,8 % (10 lahre) hher als der Durch-
schnitt der Peergroup ,Mischfonds dynamisch Welt".

Erfolgreich mit aktiver Asset Allocation:
FU Fonds Multi Asset Fonds
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Fiir wen ist der Fonds geeignet?

Der Fonds richtet sich an Anleger mit mittel- bis langfristigem An-
lagehorizont, die an den globalen Aktienmarkten partizipieren
maochten, aber eine aktive Risikosteuerung gegeniiber einem rei-
nen Aktieninvestment bevorzugen. Er eignet sich als wachstums-
orientierter Kernbaustein fiir Anleger, die Schwankungen aushal-
ten kdnnen und dem Management eine eigenstindige Einschat-
zung von Marktphasen zutrauen. Die jéhrlichen Ausschittungen
kdnnen zur Wiederanlage oder zur Finanzierung laufender Ausga-
ben genutzt werden.

Weniger geeignet ist der Fonds flir Anleger, die kurzfristig plan-
bare Renditen, Kapitalschutz oder eine indexnahe Entwicklung
erwarten.


https://www.heemann.org/unsere-fonds/fu-multi-asset-fonds
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Das Interview mit Ernst Heemann und Sabine Knee-
zum FU Fonds Multi Asset Fonds

DFA Welche konkreten Signale haben im Sommer 2026 den
Ausschlagfiirdie deutliche Reduzierung der Aktienquote und den
Aufbau der Bundesanleihenposition gegeben?

Ernst Heemann Die geopolitischen Risiken wurden statt klei-
ner eher grofler. Der Angriff der USA auf den Iran hatte und hatim-
mer noch weitreichende Folgen, Chinas Drohungen gegen Taiwan
bestehen weiter und der russische Angriffskrieg auf die Ukraine
scheint kein Ende nehmen zu wollen. Die steigenden Olpreise
und damit steigende Preise fiir Dlingemittel, die sich auch auf die
Lebensmittelpreise auswirken sollten, Inflationsangste und damit
Zinssorgen, die unberechenbare Zollpolitik von Donald Trump -
das war eine Gemengelage, die uns durchaus vorsichtig machte.
Zumal die europdischen und US-amerikanischen Bérsen kaum
darauf reagiert hatten oder sogar kraftig gestiegen waren. Unser
Leitsatz Vermdgen aufbauen und bewahren” steht Gberallen un-
seren Entscheidungen. Wir sahen uns zu diesem Zeitpunkt in der
Verantwortung fiir die Anleger des Fonds, Risiken im Fonds signi-
fikant zu reduzieren und gleichzeitig die Chancen auf weitere
Kurssteigerungen zu wahren. Wir hatten bereits zuvor begonnen,
Liquiditat aufzubauen und Mitte Mai die Anleihen-Quote mit
kurzlaufenden Bundesanleihen mit iber 15 % des Fondsvolu-
mens deutlich ausgebaut. Mit einer Aktienquote von gut 60 %
sind wir bei steigenden Kursen weiterhin dabei und sind gleich-
zeitigauf eine starkere Korrekturphase optimal vorbereitet. So ha-
ben wir viel Spielraum, um Investmentperlen der zweiten Reihe
glnstiger zu kaufen.

DFA Wie wird entschieden, wann eine Futures-Absicherung
wieder zuriickgefuhrt wird?

Sabine Knee Alle Entscheidungim FU Fonds - Multi Asset fal-
len in unserem Team, das aus vier Personen besteht: Ernst Hee-
mann, Miriam de Winder, Gerhard Mayer und mir selbst. Die
Makro-Analysen erstellen alle vier unabhangig voneinander und
anschliefend wird im Team diskutiert. Das Ergebnis dieser Dis-
kussion flihrt dann zu einer Entscheidung.

DFA Welche Kriterien miissen Unternehmen erfiillen, damit sie
als langfristige Kernposition aufgenommen werden?

ErnstHeemann Fiirunsist wichtig, dass ein Unternehmen eine
Marktkapitalisierung gréfier 1 Milliarde Euro und ein entsprechen-
des Handelsvolumen an der Borse aufweist. In der Bilanzanalyse
achtenwirbesonders auf Kennzahlen wie den Verschuldungsgrad
und die Free-Cashflow-Generierung sowie Wachstumskennzah-
len. Wichtigist uns auch, ob wir der Branche allgemein ein attrak-
tives Wachstum attestieren und welche Stellung innerhalb einer
Branche ein Unternehmen innehat.

DFA Wie verhindert das Team, dass die starke Technologieori-
entierung zu einem Klumpenrisiko liber verschiedene Unterneh-
men und Teilsektoren hinweg flhrt?

Ernst Heemann Unser Fonds weist seit vielen Jahren eine hohe
Technologie-Quote aus, denn genau in diesem Segment sind in
der jlingeren Vergangenheit die grofiten Wachstumsunterneh-
men zu finden. Wirachten bei der Asset Allokation darauf, dass die
einzelnen Unternehmen aus vollig verschiedenen Bereichen ei-
ner Branche kommen. Ein gutes Beispiel hierfiir sind unsere Port-
foliowerte Alphabet, also Google, und SanDisk aus den USA, die
beide der Technologie-Branche zuzuordnen sind, jedoch véllig
unterschiedliche Geschiftsmodelle aufweisen.

DFA Welche Rolle spielen Ausschiittungen bei der Portfolio-
konstruktion, und wie wird sichergestellt, dass sie nicht zulasten
der langfristigen Substanz des Fonds gehen?

Sabine Knee Ausschittungen nimmt der Fonds jahrlich vor,
mit steigender Tendenz. Mit der fiir das Jahr 2023 wieder zurlick-
gekommenen Vorabpauschale - die Anleger zu Jahresanfang von
ihrer Depotbank abgebuchtbekommen -schitten wir diesen Be-
tragaus, damit Anleger keine Anteile verkaufen miissen,umsie zu
begleichen.

DFA Was war das Ergebnis der deutlichen Reduzierung der Ak-
tienquote Mitte Mai dieses Jahres?

Ernst Heemann Seit Mai haben wir die Aktienquote deutlich
gesenkt und dadurch die Volatilitdt des Fonds reduziert. Wir no-
tieren aktuell etwa auf dem gleichen Niveau wie Mitte Mai. Seit
Jahresbeginn sind unsere Anleger mitdem FU Fonds - Multi Asset
rund 18 % im Plus.

DFA Sie haben nach eigenen Aussagen auch abseits des
Mainstreams Aktien im Portfolio, die in Deutschland weniger be-
kannt sind, aber ein iiberdurchschnittliches Wachstumspotenzial
aufweisen. Kénnen Sie daflir zwei Beispiele nennen?

Sabine Knee Ein gutes Beispiel ist das Unternehmen Prysmian,
ein italienischer Kabelhersteller mit Sitz in Mailand. Das Unter-
nehmen ist der grofite Kabelhersteller der Welt und doch in
Deutschland wenig bekannt. Wir haben die Aktie im Januar 2026
in das Portfolio aufgenommen. Mit einer Marktkapitalisierung
von knapp 40 Milliarden Euro hat Prysmian 2025 einen Free Cash-
flow von 1,2 Mrd. Euro und einen Gewinn je Aktie von 4,30 Euro
erwirtschaftet. Die Netto-Verschuldung lag bei nur 3 Mrd. Euro.
Das erste Halbjahr 2026 verlief so erfreulich, dass das Unterneh-
men seinen Ausblick fiir das Gesamtjahr deutlich anheben
konnte. Unsere Analysen erwarten nun einen Free Cashflow von
liber 1,7 Mrd. Euro und einen Gewinn je Aktie von {iber 4,80 Euro.
Das entspricht bei einem aktuellen Kurs von 134 Euro einem KGV
von 28, FUr uns ist das eine attraktive Bewertung, da wir ein deut-
liches weiteres Wachstum erwarten, sowohl organisch als auch
durch Ubernahmen.

Ein weiteres Beispiel ist Bloom Energy aus den USA. Bloom Energy
mit Sitz in Sunnyvale (Kalifornien) entwickelte und vermietet den
Bloom Energy Server, einen Kasten von der Grofle zweier Kihl-
schranke mit mehreren Hochtemperatur-Brennstoffzellen zur
stationdren Stromversorgung. Mit einer Marktkapitalisierung von
gut 60 Milliarden Euroist Bloom Energy ein echtes Wachstumsun-
ternehmen. 2025 war das zweite Jahr in Folge mit einem positiven
Free Cashflow. Das Unternehmen war 2025 noch nicht profitabel.
Unsere Analyse ergab, dass der Turnaround bei der Profitabilitat
2026 erreicht wird.

Wir haben die Aktie deshalb im Méarz dieses Jahres in das Portfolio
aufgenommen. Die Zahlen fiir die ersten beiden Quartale haben
unsere Analysen bestdtigt: Der Umsatz stieg im dreistelligen
Prozentbereich, gleichzeitig konnte die Profitabilitdt um weitere
stolze 6,7 Basispunkte gesteigert werden und Bloom Energy ist
nun, wie von uns analysiert, in den deutlich schwarzen Zahlen
mit einem Quartalsergebnis von 0,62 USD je Aktie. Fir das Ge-
samtjahr erwarten wir einen Gewinn je Aktie von lber 2,60 USD.
Bei einem aktuellen Kurs von 220 USD bedeutet das ein KGV von
84 - aber bei diesen Wachstumszahlen sehen wir dies als sehr
attraktiv an.

Wir wechseln zur Rentenstrategie:
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FU Fonds Bonds Monthly Income Investmentuniversum und -prozess

Der FU Fonds  Der Schwerpunkt liegt auf europdischen High-Yield-Unterneh-
Bonds Monthly  mensanleihen auBerhalb des Bankensektors. Mindestens 51 %
WKN HAFXSM Incomeisteinak-  und bis zu 100 % des Fondsvermdgens kénnen in auf Euro lau-
| tiv  gemanagter tende Anleihen europdischer Emittenten investiert werden. Er-

FU Fonds - Bonds Monthly Income P

Auflagedatum 08.07.2019 . . . A .

, Rentenfonds fir  gianzend sind in begrenztem Umfang US-Dollar- und Schweizer-
LA | 139 Mio.Euro Anleger, die lau- Franken-Anleihen, REITs, Aktien- und Wandelanleihen sowie In-
Verantwortlich Heemann Vermdgensverwaltung AG fende Ertrageund  vestmentfonds méglich. Fremdwahrungsrisiken werden durch
— ':‘i:mfor{dsTgmhﬁmmmen eine i Elaniare das Fondsmanagement vollstandig abgesichert.

st, - . .
Sl Bropa) A monatiiche - AUS™ pje Herangehensweise des Managements erfolgt Bottom-up.

Kontakt https://www.heemann.org/unsere- SChuttu ng mlt ei-

Man priift jeden Emittenten anhand fundamentaler und wertpa-
pierspezifischer Kriterien. Im Zentrum stehen Geschaftsmodell,
Marktstellung, Bilanzqualitat, Cashflow-Entwicklung, Verschul-
dung, Kapitaldienstfahigkeit und die konkrete Struktur der An-
leihe. Die makrodkonomische und zinsseitige Umgebung wird
berucksichtigt, ersetzt aber nicht die Einzelfallanalyse.

fonds/fu-bonds-monthly-income

nem langfristig
orientierten An-
leiheportfolio verbinden méchten. Der Fonds investiert iiberwie-
gend in ausgewdhlte hdherverzinsliche Unternehmensanleihen
europdischer Emittenten aulerhalb des Bankensektors. Sein be-
sonderes Merkmal ist eine monatliche Basisausschuttung, die
durch eine jahrliche Sonderausschiittung erganzt wird.

Das Investmentuniversum wird durch einen Kernbestand europa-
ischer High-Yield-Anleihen, nordischer High-Yield-Anleihen, se-
Anlageziel und Philosophie lektiver Fremdwahrungsanleihen mit Absicherung und opportu-
Das Ziel ist klar definiert: monatliche Ausschittungen mit Sub-  nistischer Hybridanleihen ergdnzt. Die Kombination aus laufen-
stanzerhalt in jedem Zinsumfeld. Die Strategie setzt auf funda-  der Verzinsung, begrenzter Laufzeit und hoher Cashflow-Qualitat
mental solide Anleihen mit einem Buy-and-Hold-Ansatz. Im Mit-  soll das Zinsanderungsrisiko reduzieren.

telpunkt stehen Emittenten mit starken Cashflows und einer Er- i . .
tragskraft, die aus Sicht des Managements ausreicht, um mindes-  Portfoliokonstruktion und Risikomanagement

tens einen theoretischen Zinsaufwand in Héhe von 10 % zu er-  Die Portfoliostruktur sieht vor-, hohe laufende Ertrdge mit einem

wirtschaften. Dadurch soll das Portfolio nicht nur einenhohen Ku-  iberschaubaren Zinsanderungsrisiko zu kombinieren. Hohe Ku-
pon vereinnahmen, sondern auch eine belastbare Schuldentrag- pons und vergleichsweise niedrige durchschnittliche Laufzeiten
fahigkeit aufweisen. bilden dabei wichtige Bausteine. Das Portfolio ist iiber zahlreiche

Der Fonds verfolgt einen wertorientierten Ansatz. Neben dem ~ Emittenten diversifiziert.

laufenden Zinsertrag wird auf das Kurspotenzial der Anleihen ge-  Daswichtigste Risiko ist der dauerhafte Ausfall oder eine nachhal-
achtet. Kaufen méchte das Management Anleihen, deren Rendite  tige Verschlechterung der Kreditqualitat eines Emittenten. Des-

das Kreditrisiko angemessen halb steht die Kapitaldienst-
oder iiberdurchschnittlich fahigkeit im Zentrum. Dar-
verglitet und deren Kurse bei Ertragsorientiert und erfolgreich seit Auflage: tiber hinaus bestehen Zins-
einer Normalisierung der FU Fonds Bonds Monthly Income inderungs-, Spread-, Liqui-
Marktbedingungen zusatzli- ditdts-, Wahrungs- und
ches Aufholpotenzial bieten. 40%  —FU Fonds Bonds Monthly Income P Marktpreisrisiken. Auch bei
Die Strategie bietet damit 309 ~  CAAFUNdEURHighield Bond einer Buy-and-Hold-Strate-
laufende Ertrdge, magliche 20% gie konnen Anleihekurse
Kursgewinne und den Pull- 10% deutlich fallen, wennssich die
to-Par-Effekt bei Anleihen, Marktpramien  ausweiten
die bis zur Filligkeit oder o% oder die Bonitit eines
nahe am Nennwert gehalten -10% Schuldners neu eingeschatzt
werden. -20% wird.

Die monatliche Basisaus- B 6 6 O e e N NN B D e eeo0 B 6o Fiir wen ist der Fonds
schiittung betragt fiir die P- g % § % % % % % % % % % % % § % % g % % % % geeignet?

Tranche 0,25 Euro je Anteils- Der FU Fonds Bonds Mon-

schein. Einmal jdhrlich, zu- Quelle: Morningstar Direct, Zeitraum: 08.07.2019 - 03.09.202¢ thly Income eignet sich auf-
sammen mit der April-Aus- grund seiner Struktur fiir An-
schittung, wird aus dem (iber die Basisausschiittungen hinausge-  leger, die laufende monatliche Ertrage wiinschen, einen emp-
henden Ertrag eine Sonderausschiittung geleistet. fohlenen Anlagehorizont von mindestens vier Jahren mitbrin-

Seit Auflage wurde die Basisausschiittung wie geplant monatlich ~ gen und moderate bis erh6hte Schwankungen akzeptieren kén-
gezahlt und die Sonderausschittungim Zeitverlauf kontinuierlich ~ nen.

erhoht. In jedem Monat seit Auflage hat der Fonds mehr Ertrdge  Besonders interessant ist die Strategie fiir Anleger, Stiftungen
generiert als ausgeschiittet, so dass auch fiir die kiinftigen Aus-  oder institutionelle Investoren, die regelmaBige Ausschiittun-
schittungen bereits jetzt ein grofies Polster entstandenist. Auch  gen benétigen und daflir bewusst ein Kreditrisiko in einer Re-
wenndie kiinftigen Ausschiittungen und der Substanzerhaltnicht ~ gion oberhalb klassischer Staats- oder Investment-Grade-Anlei-
garantiert sind, geht das Fondsmanagement dahervon einerkon-  hen eingehen.

tinuierlichen Fortsetzung der Ausschiittungspolitik bei Substanz-

Der Fonds ist aufgrund seiner bisherigen Historie in Risikoklasse 2
erhalt aus.

auf einer Skala von 1 (sehr geringes Risiko) bis 7 (sehr hohes Risiko)
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eingeordnet. Weniger geeignet ist der Fonds fiir sicherheitsorien-
tierte Anleger, die Wertschwankungen ausschlielen mochten,
oder fiir Anleger, die eine jederzeitige Riickzahlung zum Nenn-
wert erwarten. Auch die monatliche Ausschiittung ist kein Ersatz
fiir eine Garantieverzinsung. Der Fonds sollte als ertragsorientier-
ter Rentenbaustein innerhalb eines diversifizierten Gesamtport-
folios verstanden werden und nicht als Festgeldersatz.

Die Ergebnisse (Stand 04.09.2026)

SeitJahresbeginn kann der Fondsum2,5 % zulegen, iiber12 Monate
+3,11 %, iiber 3 Jahre +23,1 % und {iber 5 Jahre steht ein Plus in Héhe
von 19,2 %. Die Volatilitat entspricht mit 3,88 % (1J.),3,25 % (3J.) und
5,18 % (5 J.) in etwa der des Peergroup-Durchschnitts (Rentenfonds
Unternehmensanleihen hd&herverzinst/Europa/ Euro). Innerhalb
seiner Peergroup erreicht der Fonds die Bestnote mit 5 von 5 Ster-
nen bei Morningstar und belegt damit seine Outperformance.

Das Interview mit Norbert Schmidt zum FU Fonds
Bonds Monthly Income

DFA Wie wird die Ausschittungspolitik bei steigenden Ausfall-
raten, sinkenden Kupons oder einer langeren Phase schwacher
Anleihemadrkte geschiitzt?

Norbert Schmidt Die einzige langfristig entscheidende Gefahr
fiir die Ausschittungspolitik sind steigende Ausfallraten. Um die-
ses Risiko zu begrenzen, werden sich kritisch entwickelnde Positi-
onen aktiv gemanagt (Teil- bis Komplettverkauf), Ausschiittungs-
reserven werden aufgebaut: Fiir das Jahr 2025 wurden nur 3,70
Euro pro Anteil ausgeschittet, der Ertrag lag bei 4,49 Euro pro An-
teil, die Ausschlttungsquote liegt bei ca. 82 % und damit deutlich
unter 100 %, und Kursgewinne werden konsequent realisiert, um
mittel- bis langfristig zinstragende Substanz aufzubauen.

Sinkende Kupons klingen zunadchst nach einer Gefahr. Gleichzei-
tig wiirden Zinsriickgange zu signifikanten Kursgewinnen fiihren,
Mittels Gewinnmitnahmen und Reinvestitionen wiirde jedoch
der Zinsertrag weitgehend konstant gehalten werden kénnen.

Eine ldngere Phase schwacher Anleihemarkte muss unterschie-
den werden zwischen realwirtschaftlicher Krise wie zu Corona im
Jahr 2020 und finanzwirtschaftlicher Krise wie der Zinswende in
den Jahren 2022/23. Beide Szenarien sind nachweislich handhab-
bar. Wichtigist, dass bei schwachen Markten weiterhin ein aktives
Handeln, sprich eine Umschichtung von schwacheren zu starke-
ren Emittenten, moglich ist. Innerhalb des Portfolios haben wir
Umschichtungen vorgenommen, um nur diejenigen Emittenten
im Portfolio zu haben, die auch bei den neuen Marktbedingungen
bestehen kénnen.

DFA Gab esin der Fondshistorie einen Ausfall/Default?
Norbert Schmidt Toi, toi, toi... nein.

DFA Welche Mindestanforderungen gelten neben dem Kapital-
dienstpotenzial eines rechnerischen Zinssatzes von 10% fiir Bi-
lanzqualitat, Liquiditat und Refinanzierung eines Emittenten?

Norbert Schmidt Neben dem Kapitaldienstpotenzial - ,Cashiis
King" - werden qualitative Kriterien wie Wachstumsausblick, Kon-
junkturresistenz und Zinssensitivitat des Geschaftsmodells, aber
auch Gesellschafterstruktur, Managementqualitdt und Gover-
nance analysiert und bewertet. Bei den qualitativen Kriterien diir-
fen keine Red Flags bestehen.

DFA Wiegrofd darf das Exposure zu einzelnen Emittenten, Bran-
chen oder Landern werden, und wie werden Korrelationen zwi-
schen verschiedenen Schuldnern beriicksichtigt?

Norbert Schmidt Einzelne Emittenten diirfen Ublicherweise
nicht mehr als 3 % des NAV ausmachen. Korrelationen zwischen
einzelnen Schuldnern resultieren tblicherweise aus Branchenzu-
gehorigkeiten. Beziiglich der Branchen gibt es keine festen Quo-
ten. Die am héchsten gewichteten Branchen sollen héchstens 10-
15 % des Portfolios ausmachen. Wir legen Wert darauf, dass die
Konjunkturresistenz des Gesamtportfolios zum aktuellen Makro-
umfeld passt.

Wichtig ist noch einmal zu betonen, dass das Fondsmanagement
einem Bottom-Up-Ansatz folgt. Einzelne Anleihen werden selek-
tiert, sofern aus Portfolio-Gesamtsicht nichts dagegenspricht.

DFA Welche Kriterien fiihren bei einer Buy-and-Hold-Position
zu einem vorzeitigen Verkauf?

Norbert Schmidt Es gibt zwei Verkaufsszenarien: Der Emittent
nimmt eine schlechte fundamentale Entwicklung, die voraus-
sichtlich nicht tberwunden werden kann. Dann greifen wir ein
und begrenzen Verluste. Oder: Der Emittent nimmt eine Uber Er-
wartung liegende positive fundamentale Entwicklung, sodass
Kurssteigerungen dazu fiihren, dass die verbleibende Rendite un-
attraktivist und wir in ertragreichere Titel umschichten.

DFA Wie beurteilt das Management das aktuelle Verhaltnis von
High-Yield-Spreads, Ausfallrisiken und Zinsniveau, und wo liegen
derzeit die attraktivsten Segmente im europdischen Kreditmarkt?

Norbert Schmidt Kurz gesagt: Die Spreads sind zwar historisch
niedrig, die Ausfallrisiken sind aber hdchstens durchschnittlich,
also moderat, und das Zinsniveau ist duflerst attraktiv. Wir sehen
den aktuellen Markt weiter als Kaufgelegenheit. Selbst Anleihen
aus dem BB-Bereich weisen weiterhin einen Spread von nahezu
200 Basispunkten, also fast +2 % p.a. gegeniber Investment-
Grade-Anleihen auf, bei einem langfristigen Ausfallrisiko von ca.
4 % uber 3 Jahre und einem Loss Given Default von 50 %. Die In-
vestoren im BB-Bereich handeln also weiterhin sehr rational, da
das Ausfallrisiko (4% /3= (1-LGD) = ca. 70 Basispunkte p.a.) deutlich
iiberkompensiert wird.

Wir selbst finden den Bereich B+ und B gerateter Anleihen noch
spannender, da hier noch attraktivere Gesamtrenditen erzielbar
sind. Weiterhin sind gerade im aktuellen Umfeld variabel verzins-
liche Anleihen ein nicht zu unterschdtzender Stabilisator im Port-
folio und verfiigen &fter Giber Prdmien von 3 % und mehr lber 3-
Monats-Euribor.

DFA Sie fokussieren sich auf europdische High Yield Anleihen.
Welche Art von Anleihen finden ebenfalls Berlcksichtigung im
Portfolio, und in welcher Gewichtung werden diese in aller Regel
allokiert bzw. bis zu welcher maximalen Héhe?

Norbert Schmidt Wesentliche Beimischungen sind: Nordic
High Yield 10-20 % (aktuell 17 %), Hybridanleihen 5-15 % (aktuell
14 %) und Wandelanleihen, sofern die Ertragskraft des Portfolios
derartniedrigverzinste Titel zulasst. Letztere sind derzeit mitrund
6 % gewichtet, im Wesentlichen sind das Redcare und DocMorris;
beide Positionen sind in den Top 10 enthalten.

DFA Der US High Yield Markt ist mit Abstand der liquideste, am
tiefsten gehandelte und grofite HY-Markt. Warum der Fokus nur
auf Europa? Gibt es ausreichend Opportunitdten, sodass Sie auch
ohne den US-Markt die Renditeziele erreichen kdnnen oder be-
schneiden Sie sich damit ein Stlick weit in Punkto Performance?

Norbert Schmidt Der US High Yield-Markt ist etwa 3-4 mal so
grofl wie der europaische High Yield-Markt. Nach unserer
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Einschatzungerfordert die Bearbeitung des US-Marktes separate-
Research-Kapazitdten. Wir sehen derzeit keine Wachstumsbe-
schrankungen durch unseren Fokus auf europdische High Yields
(immerhin fast 500 Mrd. Euro Emissionsvolumen), die wir als un-
seren Heimatmarkt bezeichnen.

Nichtsdestotrotz mischen wir selektiv USD- und CHF-Anleihen
mit zusammen bis zu 25 % bei. Aktuell halten wir 17 % in Fremd-
wahrungsanleihen. Die Wahrungsrisiken werden vollstandig ab-
gesichert. Wichtig: Unser Fokus auf Europa ist keine Beschnei-
dung der Performance! Die Renditedifferenz zwischen den Wah-
rungsraumen entspricht ungefahr den Absicherungskosten. Wa-
ren wir im Jahr 2025 nicht 100 % wahrungsgesichert gewesen,
wdre die Fondsperformance signifikant schlechter gewesen.
Gleichzeitig hatte die Korrelation zum Vergleichsindex massiv ge-

Der Rentenfonds bietet demgegeniiber einen ertragsorientierten
Ansatz mit monatlicher Basisausschiittung und einem klaren Fo-
kus auf dielaufende Verzinsung. Die breite Diversifikation, die Be-
grenzung einzelner Emittentenpositionen und die intensive Ana-
lyse der Kapitaldienstfahigkeit bilden wichtige Elemente des Risi-
komanagements. Dennoch handelt es sich nicht um einen defen-
siven Festgeldersatz.

Insgesamt stellen die beiden Fonds Anlageldsungen fur Anleger
dar, die aktives Management und eine Abweichung von starren
Indexvorgaben bewusst bevorzugen. Entscheidend bleibt, dass
beide Investments im Zusammenhang mit dem individuellen
Anlagehorizont, der persdnlichen Risikobereitschaft und einem
ausreichend diversifizierten Gesamtportfolio gesehen werden
sollten.

litten.

Fazit

Die Heemann Vermdgensverwaltung AG bietet mit dem FU
Fonds Multi Asset Fonds und dem FU Fonds Bonds Monthly
Income zwei unterschiedliche, sich sinnvoll erganzende Anlage-
[6sungen an.

Beim Multi Asset Fonds Uberzeugt die hohe Flexibilitat: die Mog-
lichkeit, die Aktienquote flexibel an das Marktumfeld anzupassen
und bei erhdhten Risiken zusatzlich Liquiditat aufzubauen oder
Futures zur Teilabsicherung einzusetzen. Die Mafinahmen im
Sommer 2026 verdeutlichen, dass das Fondsmanagement seinen
Anspruch, Yermdgen nicht nur aufzubauen, sondern auch zu be-
wahren, im Investmentprozess konsequent umzusetzen ver-
sucht.

Kontakt zur Fondsgesellschaft
Sabine Knee - Heemann Vermdgensverwaltung AG

Nino-Allee 12 - 48529 Nordhorn
sabine.knee@heemann.org - +49 151 46340261

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir «~Wenn du alles ausgeschlossen hast,
was unmdglich ist, muss das,
was iibrig bleibt, die Wahrheit sein -

egal, wie unwahrscheinlich sie klingt.”

herzlichst

(77 [ ‘ ,/ Sherlock Holmes
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Disclaimer: Die in diesem Brief verdffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verldsslich einschatzen. Eine Gewéahr
hinsichtlich Qualitdt und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht libernommen werden. Weder unsere Musterdepots noch
Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder derivativen Produk-
ten dar. Der Newsletter darf deshalb nicht als persénliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst werden, da darin lediglich die subjek-
tive Meinung des jeweiligen Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem Newsletter veréffentlichten Inhalte Anlageentschei-
dungen treffen, handeln vollstindig auf eigene Gefahr und sollten sich in jedem Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwie-
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Risiken sowie weitere bestehende Eigenpositionen werden im ausfiihrlichen Disclaimer unter der Internetadresse www.derfondsana-
lyst.de/eigenpositionen offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimeran und stellt den Herausgeber
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