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Der S&H Smaller Companies EMU steht fiir drei Prinzipien:

Stock Picking
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Was verbinden wir mit diesen Prinzipien?

= Value: Wir kaufen Unternehmen unter ihrem inneren Wert.

= Stock Picking: Ineffiziente Markte bedingen, dass der Aktienkurs den inneren Wert eines Unternehmens
deutlich unterschreiten kann.

_E.

*  Conviction: Die Gewichtung der Einzeltitel ist abhdngig von unserer Uberzeugung, nicht von ihrem
Indexgewicht.
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Wie spiegelt sich der Anlagestil im Fonds wider?

Investmentphilosophie

Stock Picking Conviction

“ Fundamentaler ,,Bottom-up- “ Geringe Anzahl von “ Hohe aktive Gewichtung
Ansatz” Investments
© Das Management ist im Fonds
* Langfristiger Ansatz; ,,Buy and © Keine Lander- oder investiert
Hold“ Branchenvorgaben

© Tracking Error wird akzeptiert
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Portfoliokonstruktion
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steinbeis & hacker

Portfolio:
= Kein Noise-Trading

=  Keine Index- oder
Wahrungsabsicherungen

vermogensverwaltung

Ideengenerierung:

= Value-Screens

= Gesetzesanderungen

= Pockets of Alpha (Spin-Offs, Aktiendividenden, etc.)

Portfolio:
= 25-35 Aktien

= max. 10% Einzelgewicht
EM U = mind.51% Aktienquote EUR

S&H Smaller
Companies

Monitoring:
® |nvestment-Hypothese noch intakt?
® |nnerer Wert erreicht, Perspektiven?

= Verschlechterung der Fundamentaldaten
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Immobilienaktien: Drei Belastungsfaktoren steinbeis & hicker

vermogensverwaltung

Zinsen Home-Office

Energieeffizenz

Neubewertung von Immobilienaktien
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Immobilienaktien: Wall of Maturity naht steinbeis & hicker

vermogensverwaltung

Anleihefalligkeiten von 400 europaischen Immobilienfirmen
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Quelle: Scope Corporate Ratings, Bloomberg
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Immobilienaktien: Kennzahlenanalyse reicht nicht steinbeis & hicker

vermogensverwaltung

eFalligkeitenprofil?

*Banken oder Kapitalmarkt?
eH6he der unencumbered assets?
eZinsdeckungsgrad?

Zinsen

e Drittverwendungsfahigkeit? Teilbarkeit?
eLiegenschaftszinssatz

eLeerstandsprognose, Instandhaltungs- u. Verwaltungskosten
*Mietentwicklung (Underrents!!)

Notverkaufe / Bewertung

*Office, Retail, Residential, Logistic, Special?

. eMieterstruktur (Start-up, KMU, GroRRkonzern, Staat)?
Home Office «Branchen?

eLeerstand? WALT?

ePrimarenergietrager?
Gesetzesinitiativen eEnergieeffizienzklassen?
e Mietpreisbremse?
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Immobilienaktien: CO2KostAufG wird belasten steinbeis & hicker
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C02-Abgabe
Energieeffizienz- Energieverbrauch CO2-Preis Vermieter Vermieter

[EER
i

klasse 92 gm Wohnung Jatprot Anted in % Anteil in €

0€

2.760 kKWh

27.05 €

4.600 kWh 4508 € 451 €
6.900 kWh 67,62 € 13,52 €
C 9.200 kWh 9016 € 27.05€
11.960 kWh 117.21¢€ 40% 46,88 €
14.720 kWh 14426 € 7213 €
18.400 kWh 180,32 € | e0% 108,19 €
23.000 kWh 22540 € [ 70%] 157,78 €
27.600 kWh 270,48 € [ 80y 216,38 €
>27.600 kWh > 27048 € IR > 243,43 €

Fazit: Bei 6,00 Euro Kaltmiete u. 92 gm Wohnflache kostet die CO2-Steuer 3,7% der Nettokaltmiete p.a.

Quelle: Objego
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Immobilienaktien: Wiederverkaufswert bestimmt durch , LaLaE“

steinbeis & hacker
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E:;rsgsiee- Enerﬁ‘i;\a,\;?:;auch woll::li 3:. Eigentums- Eigenheime Enezigl.ll‘:sc;s:: o Wertverlust
CE0 || S gm/Wohnfliache

A+ <30 4,0% 8,6% 8,6% <2 0%

A 30<50 5,3% 8,4% 7,2% 2 0%

B 50<75 14,3% 11,7% 8,8% 3 -5%
C 75 < 100 21,0% 16,7% 10,0% 4 -19%
D 100< 130 24,4% 22,8% 14,0% 6 -28%
E 130 < 160 15,5% 15,1% 12,8% 7 -30%
F 160 < 200 9,7% 9,2% 13,4% 9 -33%
G 200 < 250 4,0% 4,2% 10,9% 11 -34%
H > 250 1,9% 3,2% 14,3% >11 -35%

ab 2033 Mindestenergieeffizienzklasse D nach Beschluss EU-Parlament

Fazit:

1. Erheblicher Sanierungsbedarf in Deutschland (40% der Immobilien haben eine Energieeffizienzklasse E-H)
2. Energiekosten haben den Charakter einer zweiten Miete

3. Energieeffizienz bestimmt neben der Lage den Wiederverkaufswert einer Immobilie

Quellen: Effizienzhaus Online, F+B 2022, Arbeitsgemeinschaft f. zeitgemaRes Bauen, Das Investment
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(Wohn-)immobilienaktien: Unterschiedliche Energieeffizienzprofile
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Energieeffizienzklassen

61% 60%

40% 40%
(o)
20% 19% 17% 16% lZOA;

Grand City Vonovia LEG

mA+bisD ®mE ®FbisH

Quelle: Nachhaltigkeitsberichte 2021 und 2022

vermogensverwaltung

9% 10%
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(Bliro-)Immobilienaktien: Home-Office als Game-Changer

steinbeis & hacker

vermogensverwaltung

Parameter "Alte" Arbeitswelt Home-Office Anderung
Anzahl der Blirotage 5 1

Anzahl der Home-Office-Tage 0 4

Anzahl Arbeitnehmer 500 500

gm-Flache je Arbeitnehmer 10 10

Blronutzer pro Tag / Desksharing 500 100 -80%
theoretischer Flachenbedarf in gm 5.000 1.000 -80%
zzgl. Flachenreserve (Meetingraume) 0 2.000

praktischer Flaichenbedarf in gm 5.000 3.000 -40%
Immobilienbewertung "Alte" Arbeitswelt Home-Office Anderung
Mietzins pro gm / Monat 20 20
Jahresnettokaltmiete 1.200.000 720.000 -40%
Mietrendite 5% 20 20

Verkehrswert 24.000.000 14.400.000 -40%

Fazit: Teilbarkeit und Drittverwendungsfahigkeit der Biroimmobilie wichtig

Quelle: eigene Berechnungen
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Immobilienaktien: Unser Fazit
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e Zinsanstieg
e Energieeffizienz
e Home-Office

\

e Bewertungsverluste
e Sinkende Beleihungswerte
e Zogerliche Kreditvergabe der Banken

* Notverkaufe
e Eigenkapitalaufnahme
NIV o Varktaustritte

Losung: Stock-Picking , A bisserl was geht immer*
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Performanceulbersicht
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Fonds / Index 2019(19.1) 2020 2021 2022 (122013)) Ajﬁ:ge seit Auflage p.a.
S&H Smaller Companies 17,5% -0,8% 34,9% -9,9% 145%  62,3% 10,8%
(I-Tranche)
DAX 18,2% 3,6% 15,8% 112,4% 10,8%  37,7% 7,0%
MDAX (net return) 21,6% 8,5% 13,8% -28,8% 0,2% 7,1% 1,5%
SDAX (net return) 20,4% 17,7% 10,8% 27,7% 6,6% 21,0% 4,1%
Wertentwicklung
100% MORNINGSTAR
w 50X
c
i
o]
B
wooo%
: . o FundStars’
I i
OO0
Zeit GERMANY

Quellen: Bloomberg, Ampega
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Zusammenfassung — Warum europaische Small Caps? steinbeis & hicker

vermogensverwaltung

Nebenwerte kénnen dazu beitragen, ein Portfolio schwankungsarmer zu gestalten.

Nebenwerte erreichen infolge einer starken Konzentration auf wenige Kerngeschaftsfelder oftmals eine marktfiihrende
Stellung (,,Hidden Champions®).

Nebenwerte sind haufig inhabergefiihrt. Die Interessen von Eigentiimer und Aktiondren sind gleichgerichtet.
Nebenwerte stellen potentielle Ubernahmeziele gréRerer Konzerne dar, was zu erheblichen Preisaufschligen fiihren kann.

Ein klarer Fokus, flache Hierarchien und hohe Innovationsraten filhren dazu, dass Nebenwerte iberdurchschnittliche
Wachstumsperspektiven besitzen.

Nebenwerte werden oft von nur wenigen Aktienanalysten beobachtet. Die hieraus resultierende geringe
Investorenbekanntheit sowie Informationsverarbeitungsineffizienzen kdnnen zu verkannten Aufwertungspotentialen fihren.
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Zusammenfassung — Warum europaische Small Caps mit uns? steinbeis & hicker

vermogensverwaltung

Fundamentaler, bewertungsgetriebener Ansatz.

Mehrfacher ausgezeichneter Fondsmanager und Analyst.

Hohe Konfidenz in der Einzeltitelgewichtung (High-Conviction-Portfolio).

Geringer Portfolioumschlag aufgrund des Beteiligungscharakters als Investor.

Keine Benchmark-Orientierung.

Portfoliomanager mit finanziellen Eigenmitteln engagiert.
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Fondsdaten steinbeis & hicker
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Fondsname S&H Smaller Companies EMU

KVG Ampega Investment GmbH

Verwahrstelle

Donner & Reuschel Aktiengesellschaft

Fondsprofil

Aktienfonds (Aktienquote mind. 51%)

Domizil/W&hrung

Deutschland/Euro

Auflagedatum

18.01.2019

Verwaltungsverglitung

1,5% (R), 0,9% (I)

Performancefee

10% High Watermark (R)

Ertragsverwendung

Ausschiittend (R), (1)

Mindestanlagesumme (I)

EUR 250.000 ()

WKN

A2N65T (R), A2N65U (1)

ISIN

DEOOOA2N65T2 (R), DEOOOA2N65UO (1)

Fondsvolumen (alle Anteilsklassen)

EUR 38,3 Mio. (Stand 12.10.2023)




Das Team
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Nils Bartram, CEFA
Portfoliomanager

1998-2003

2003-2018

seit 2019

Hauck & Aufhauser
Privatbankiers
Investmentanalyst

Hauck & Aufhduser
Privatbankier,
Fondsmanagement,
zuletzt Leitung
Aktienbereich

steinbeis & hacker
vermogensverwaltung

Markus Steinbeis, CFA
Portfoliomanager

1997-1999

1999-2012

2012-2016

seit 2017

Dresdner Bank,
Frankfurt
Private Banking

Pioneer Investments,
Minchen
Fondsmanagement,
Leitung Aktienbereich

Huber, Reuss &
Kollegen, Miinchen,
Leitung Portfolio-
management

steinbeis & hacker
vermogensverwaltung

™

.

vermogensverwaltung

ﬂ'\"

Gerd Hacker
Portfoliomanager

1990-2002

2002-2007

2008-2016

seit 2017

Sparkasse Dachau,
Vermogensberatung

Stadtsparkasse
Minchen, stellv. Leiter
Treasury-Eigenhandel
und Asset-Allocation

Huber, Reuss &
Kollegen, Miinchen,
Leitung Fonds-
management

steinbeis & hacker
vermogensverwaltung

. imila
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Disclaimer steinbeis & hacker

vermogensverwaltung

Der gesamte Inhalt dieses vertraulichen Dokuments ist urheberrechtlich geschiitzt. Diese Unterlagen dienen ausschlieBlich lhrer
Information und sollen Sie bei Ihrer Entscheidungsfindung unterstiitzen. Weder dieses Dokument noch irgendeine in Verbindung
hiermit gemachte Aussage stellt ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Empfehlung zum Erwerb oder zur VerdauRerung von
Wertpapieren dar. Der Wert jedes Investments kann sinken oder steigen und Sie erhalten moglicherweise nicht den investierten
Geldbetrag zurlick. Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kinftige Wertentwicklung. Alle
Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschatzung der steinbeis & hacker vermégensverwaltung GmbH wieder, die ohne vorherige
Anklndigung geandert werden kann. Soweit die in diesem Dokument enthaltenen Daten von Dritten stammen, Glbernehmen wir fir
die Richtigkeit, Vollstéandigkeit und Angemessenheit dieser Daten keine Gewahr und keine Garantie, auch wenn wir nur solche
Daten verwenden, die wir als zuverlassig erachten.

Soweit steuerliche oder rechtliche Gesichtspunkte berihrt werden, handelt es sich ausschlieBlich um allgemeine
MeinungsdauRerungen oder Anregungen, die unsere Einschatzung zum Zeitpunkt der Publikation wiedergeben. Diese kénnen die
individuelle Beurteilung durch einen Steuerberater oder Rechtsanwalt nicht ersetzen.

Wir ibernehmen keine Verantwortung oder Haftung jedweder Art flir Aufwendungen, Verluste oder Schaden, die aus oder in
irgendeiner Art und Weise im Zusammenhang mit der Nutzung dieser Prasentation stehen.

© steinbeis & hacker vermogensverwaltung GmbH. Alle Rechte vorbehalten.
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