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Der Angriff des von Wladimir Putin regierten Russlands auf die
Ukraine ist eine Z&sur. Nicht nur fur die Ukraine, deren Bevélkerung
die Hauptlast dieses Angriffskriegs tragen muss, sondern fiir ganz Eu-
ropa und die Welt. Ob und wie die Sanktionen ,des Westens” wie das
Einfrieren von Vermoégenswerten der russischen Zentralbank in der EU
und der Ausschluss Russlands aus dem Interbanken-Kommunikations-
system Swift wirken, werden die kommenden Wochen zeigen.

Im Rahmen dieses Fondsberichts miissen und wollen wir uns auf
die Folgen fur Wirtschaft, Unternehmen und die Kapitalmarkte
beschrdnken. In diesem Kontext sind die wichtigsten Wirkungsketten
u. E. die Auswirkungen des Kriegs auf den Gesamtmarkt, auf unsere

Anlagestrategie und auf die ein-

Die zehn Kernpositionen zelnen Unternehmen.

Die ersten beiden Punkte
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des Rubels. Da wir bei pfp Advi-

sory bei der Steuerung des DWS
Concept Platow (LU1865032954, LU1865033176, LU1865032871)
aber ausschlieBlich als Stock-Picker agieren, keine Prognosen zu DAX-
Standen erstellen und nicht etwa versuchen, den Markt zu ,timen“
oder Bestandspositionen zu hedgen, spielen Beobachtungen zum
Gesamtmarkt fir uns nur eine Nebenrolle.
Anders verhilt es sich auf der Ebene der einzelnen Unternehmen.
Der Krieg in der Ukraine kann z. B. Auswirkungen auf die Energiepreise
und unsere eigenen Prognosen, die der Unternehmen und in der Folge

auch auf die von uns verwendeten prognosebasierten Kennzahlen ha-

Ziele und Anlagepolitik

ben. Die wirtschaftlichen Effekte sollten nach heutigem Stand bei Giber
zwei Dritteln der Portfolio-Unternehmen eher ,,milde” ausfallen.

Einige Positionen sind allerdings von den Vorgangen in der Ukrai-
ne, Russland und/oder WeiRrussland stirker betroffen. So haben bei-
spielsweise Dragerwerk, Einhell, Init, Mercedes-Benz (das im Januar
noch Daimler hieB), Puma, Sto, Surteco, Talanx sowie Villeroy & Boch
eine oder mehrere Tochtergesellschaften in einem oder mehreren der
drei Staaten (mit moglicherweise gefahrdeten Mitarbeitern und Ver-
mogenswerten). KWS Saat verfugt dartber hinaus iber eine Produk-
tionsanlage in Russland und definiert diesen Staat und die Ukraine als
,Wachstumsregionen”. SAF-Holland hat erst kirzlich ein neues Werk
in Moskau errichtet, PSI einige GroRauftrdge aus Russland eingefah-
ren. Recht bedeutend ist der Umsatzanteil Russlands bei S&T: 4% be-
trug er zuletzt, trotz bereits damals vorhandener Exportbeschrankungen.

Auch wenn die Ukraine die allgemeine Nachrichtenlage dominier-
te, hatten unternehmensspezifische Meldungen im Februar manch-
mal groRere Auswirkungen auf die Kurse. So hob (neben z. B. Adesso,
Envitec, Gerresheimer, KWS Saat und Mercedes-Benz) auch Aurubis
seine Prognose an, was den Aktienkurs auf ein neues Allzeithoch und
in die Liste der Kernpositionen (siehe Tabelle) beférderte. Neue Kurs-
rekorde schaffte ansonsten im Februar lediglich Defama, bei Villeroy
& Boch reichte es immerhin zu einem 30-Jahres-Hoch.

Gleichwohl tiberwogen klar die Minuszeichen im Portfolio. Dem
Abwartssog am deutschen Aktienmarkt konnte sich der Fondspreis
nicht entziehen, auch wenn er sich weniger schlecht als der DAX und
nur unwesentlich schlechter als der SDAX hielt. Direkten Umschich-
tungsbedarf wegen der Ukraine-Krise sehen wir bisher nicht, die Ab-
gdnge im Februar hatten unternehmensspezifische Griinde. Horn-
bach-Baumarkt wurde gegen Barzahlung der Mutter Hornbach Hol-
ding angedient, bei Adva das Umtauschangebot fiir die geplante
Fusion aus Adva und Adtran angenommen und die kleine Position in
Daimler Truck verkauft. So starteten wir mit 53 Aktienpositionen in
einen hoffentlich friedlicheren Marz.

Mit freundlichen Griif3en, Christoph Frank und Roger Peeters

Der DWS Concept Platow ist ein Aktienfonds mit Schwerpunkt Deutschland. Die Zusammensetzung des Portfolios basiert auf den Empfehlungen der
pfp Advisory GmbH, die von den geschaftsfihrenden Gesellschaftern Christoph Frank und Roger Peeters geleitet wird. Ausgangspunkt des Anlage-
prozesses ist eine tiefgehende Analyse des gesamten deutschen Aktienmarktes. Wichtige Elemente hierbei sind ein tGber viele Jahre entwickeltes und
erprobtes Aktienauswahlverfahren, sorgfiltige Bilanzanalysen sowie hunderte Gesprache mit Vorstanden und anderen Firmenkennern im Jahr. Da fur
die Portfoliozusammensetzung die Chancen und Risiken der einzelnen Wertpapiere entscheidend sind, weicht das Portfolio des DWS Concept Platow
meist erheblich von der Zusammensetzung bekannter Aktienindizes ab. Auf Anteile dieses Fonds erfolgen keine Ausschiittungen.

Uber die pfp Advisory GmbH

pfp Advisory ist ein Fondsberater, der auf die Analyse von Aktien und sonstigen Wertpapieren spezialisiert ist. Dabei berat die im Herzen Frankfurts,
nahe der Bérse ansdssige Gesellschaft Investmentfonds und professionelle Anleger. Im Zentrum ihrer Investmentstrategie steht eine systematische
Aktienanalyse, die bei den Chancen und Risiken der einzelnen Wertpapiere ansetzt. pfp verwendet eine Kombination aus Kennzahlenanalyse,
Expertise zu gelisteten Firmen und stringenten Investitionsansatzen. Die pfp-Geschaftsfiihrer Christoph Frank und Roger Peeters verfligen jeweils
tiber mehr als 25 Jahre Erfahrung am Kapitalmarkt und beraten den DWS Concept Platow seit dessen Start.

Disclaimer: Die in diesem Dokument dargestellten Informationen stellen keine Anlageberatung und keine Finanzberatung dar. Es dient nur zu allgemeinen Informationszwecken. Dieses Dokument
nimmt keinen Bezug auf die Anlagerichtlinien, die finanzielle Situation oder die speziellen Anlageziele oder Risikopraferenzen des Investors. Es stellt keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf
von Finanzinstrumenten dar. Die pfp Advisory GmbH lehnt jegliche Haftung fiir Schaden im Zusammenhang mit der Verwendung dieses Dokuments ab sowie fiir Schaden, die entweder direkt oder als
Folge der Verwendung von Informationen und Meinungen dieses Dokuments entstehen. Es ist ausschlieBlich fiir den Gebrauch des Empfangers bestimmt. Personen aus anderen Rechtsrdumen, die in
dessen Besitz gelangen, sollten sich tber die jeweils geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen. Prospekt, wesentliche Anlegerinformationen, Satzung sowie der Jahres- und
Halbjahresbericht des DWS Concept Platow Fonds, jeweils in deutscher Sprache, kénnen in elektronischer oder gedruckter Form kostenlos bei der DWS Investment GmbH, Mainzer Landstrae 11-17,
60329 Frankfurt am Main oder bei der Deutsche Asset Management S.A., Boulevard Konrad Adenauer, L-1115 Luxemburg bezogen werden und sind auf der Internetseite www.dws.de erhaltlich
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