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Auf Marktineffizienzen ausgerichtete Investmentphilosophie

Benchmark- antizyklisch
unabhangig

forschungs-
getriebener
Ansatz

Fokus auf
Marktineffizienzen

bewertungs-
orientiert

© Taunus Trust AG



Zinsenentwicklung
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Benchmark

Festverzinsliche Indizes sind von Staatsanleihen bestimmt

m Unternehmensanleihen = Quasi-Government = Verbriefte Wertpapiere = Staatsanleihen

Quelle: Intercontinental Exchange,

© Taunus Trust AG



Performance des Hochzinsmarktes 77

Europaischer Hochzinsmarkt mit deutlich besserer Performance als der Aktienmarkt
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Bewertung des Hochzinsmarktes 7T

EUR: Hochzinsmarkt USD: Hochzinsmarkt
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Anlageschwerpunkte W

Globales Opportunitatsset mit Fokus auf EUR, Opportunitatsset auf Research-intensive
USD, GBP sowie NOK, SEK Assetklassen konzentriert

Convertibles

EM Local Sovereign
Currency Debt

© Taunus Trust AG
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Quantitative Analyse

Diskretionare

Plausibilisierung

Selektionsprozess
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Schwachstellen von Benchmarks

Tatsachliche erwirtschaftete deutlich unter der zu erwartenden Performance
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Preisveranderung nach Downgrade (%)

Fallen Angels 7T

Downgrades in den Hochzinsbereich eroffnen Chancen fur opportunistische Investoren
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Fallen Angels

Hoheres Risiko des BB-Bereichs gegeniliber BBB deutlich liberkompensiert
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Fallen Angels W

Fallen Angels liber weite Strecken mit besserer Performance als der Aktienmarkt
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Fallen Angels - Investmentbeispiel
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Fallen Angel mit 4.75% Rendite

— #1in Europa, #3 global im
Glasverpackungsmarkt

— ca. 11.000 Kunden, breite Diversifikation
und geringe Kundenkonzentration

— Schwache Europa-Nachfrage belastet
aktuell

— Solide Bilanz mit 2.7x Net Debt / EBITDA
und rd. EUR 870 Mio. Liquiditat

— Keine groReren Falligkeiten vor 2028

— FCF erholt sich nach zyklischem
Tiefpunkt deutlich

— Marktfihrer mit hohen
Eintrittsbarrieren im
Glasverpackungsmarkt



Anleihen ohne Rating 7T

Anleihen ohne Rating bieten attraktiven Spread-Aufschlag gegenuber vergleichbaren Anleihen
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Anleihen ohne Rating - Investmentbeispiel

v/

BlueNord

ORNO 12 07/10/2085 | Actions » | Settings - | Pao- /13 Security Description: Bond

26) Issuer Description
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Indust Independent (BCLASS ISIN NO0013603084
e Taformation TN 0 Nurmber _ vhes7110
suarantors Mkt Iss EURO-DOLLAR  Hybrid [Bond Ratings
lond Ratings Ctry/Reg NO Currency USD
Rank Subordinated Series
Coupon  12.000000 Type Step Cpn
Cpn Freq S/A
Day Cnt ACT/365 Iss Price  100.0000 |[Issuance & irading
Maturity 07/10/2085 Amt Issued/Outstanding
iustainability CALL 01/10/30@100.00 usp 300,000.00 (M) /
deinls T 1ss vield  12.000 usD 300,000.00 (M)
?Eerfap Calc Type (1311)MULTI-STEP CPN BND Min Piece/Increment
Trade st |Pricing Date 06/26/2025 200,000.00/ 100,000.00
corp action  |Interest Accrual Date 07/10/2025 ||Par Amount 100,000.00
Filings 1st Settle Date 07/10/2025 ||Book Runner JOINT LEADS
ﬁe'fd”e“'s 1st Coupon Date 01/10/2026 ||Reporting TRACE
olders

Quelle: Bloomberg, BlueNord

© Taunus Trust AG

WV,
>
BlueNord sty

Ol- und Gas-Explorer mit iiber 9.25%
Rendite

— Produzierender Ol- und Gasproduzent in
der Nordsee mit 14 Feldern

— 36.8% Anteil am Danish Underground
Consortium (DUC), operiert von Total
Energies

— Tyra-Redevolopment weitgehend
abgeschlossen; Produktion inzwischen
>40mboepd netto

— Starke FCF- und Deleveraging-Story

— Niedrige Lifting Costs unterstiizen hohe
Margen

Seit der DUC-Ubernahme hat BlueNord
finf Unternehmensanleihen emittiert

— Strategisch relevantes europaisches
Asset

15



Antizyklische Opportunitaten im Chemiesektor
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CELANESE

- Hohes Leverage-Profil infolge der rund USD 11
Mrd. schweren fremdfinanzierten Ubernahme des
M&M-Geschafts von DuPont im Jahr 2022 —
Deleveraging auf 3x Net Debt/EBITDA bleibt
erklartes Ziel, aber Zeitplan infolge schwacher
Endmarkte und makrookonomischer
Unsicherheit wiederholt nach hinten verschoben

- Refinanzierung im Marz verlangerte die
durchschnittliche Laufzeit von 3,8 auf 4,8 Jahre
und entscharfte das kurzfristige
Refinanzierungsrisiko deutlich

- Marktfiihrerschaft und >20% EBITDA-Marge in
beiden Kernsparten (Engineered Materials,
Acetyls) bei einem Umsatz von rd. USD 10 Mrd.;
FCF-Generierung von USD 600-700 Mio. p.a. stutzt
Schuldenabbau



Portfoliostruktur

Ratingstruktur Asset Allokation
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Portfoliokennzahlen

5,3%

Yield-to-Worst
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FX-Quote

29,5%

Cash-Quote

2,8 J.

Restlaufzeit

1,6%

Mod. Duration
(inkl. Futures)
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Anzahl Emittenten
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Duration

Bal/BB+
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Anzahl Wertpapiere



Renditeuberblick

ICE BofA German Treasury Bill Index
Zyklus-bereinigte Gewinnrendite (Aktienmarkt)
ICE BofA German Government Index

ICE Current 10-Year German Government Index
ICE BofA AA Euro Corporate Index

ICE BofA AAA Euro Corporate Index

ICE BofA Single-A Euro Corporate Index

ICE BofA BBB Euro Corporate Index
Gewinnrendite (Aktienmarkt)

ICE BofA BB Euro High Yield Index

ICE BofA Single-B Euro High Yield Index

TT Contrarian Bond
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TT Contrarian Bond - |

Kategorie Anleihenfonds
ISIN / WKN LU3229413078 / A41UDD
Bloomberg-Ticker TASTCDI LX

IPConcept (Luxemburg) S.A.
DZ PRIVATBANK S.A. (NL FFM)

Verwaltung

Verwahrstelle

Fondsmanager Taunus Trust AG
Ertragsverwendung ausschittend
Fondswahrung EUR
Fondsvolumen

Auflagedatum 22.12.2025
Vertriebszulassung DE, AT
Mindesterstanlagesumme keine
Ausgabeaufschlag 0,00%
Laufende Kosten 0,99%
davon Managementvergiitung 0,50%

Performance Fee

dachfondsfahig ja

*In der Seed-Money-Phase entfallt die Mindestanlagesumme fiir die S-Tranche.

TT Contrarian Bond: Eckdaten auf einen Blick

TT Contrarian Bond - P
Anleihenfonds
LU3229413151 / A41UDE
TTCNRBP LX
IPConcept (Luxemburg) S.A.
DZ PRIVATBANK S.A. (NL FFM)
Taunus Trust AG
ausschuttend
EUR

24.5 Mio. €
22.12.2025
DE, AT
keine
3,00%
1,43%
0,95%

bis zu 10 % des Mehrertrags iber 4 % p.a. (Hurdle Rate) bei High-
Water-Mark; im ersten Geschaftsjahr nicht erhoben

ja

TT Contrarian Bond - S
Anleihenfonds
LU3229413235/ A41UDF
TTCNRBS LX
IPConcept (Luxemburg) S.A.
DZ PRIVATBANK S.A. (NL FFM)
Taunus Trust AG
ausschuttend
EUR

22.12.2025
DE, AT
10 Mio. EUR*
0,00%
0,85%
0,35%

keine

ja
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