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Das aktuelle Umfeld ist anspruchsvoll w_ B
Politisches & makrookonomisches Umfeld: Hohe Unsicherheit HERIEERE

Kursverlauf DAX Index (rechte Skala)
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Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.



Ziel: Stabile & Attraktive Rendite... %guja —_—

...durch Kombination verschiedener Bausteine

Beispiel innogy:
» Fruhzeitiger Einstieg in Antizipation einer moglichen Kapitalmalinahme (Squeeze-Out, Beherrschungsvertrag)
* Nutzen von Marktnischen / Opportunitaten, die viele Fonds aus unterschiedlichen Griinden nicht nutzen (k6nnen)

Kursverlauf innogy (nicht angedient) in Euro (blau, linke Skala) vs DAX Index (rechte Skala)
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Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.



Investmentuniversum w_ S
Nutzen aller Opportunitaten des Kapitalmarktes guja coplsa

Aktien mit Anleihecharakter:
Ubernahmesituationen
Beherrschungs- und
Gewinnabflhrungsvertrage mit
Garantiedividende

Fremdkapital:
Anleihen mit Spezialsituation

Wandelanleihen ~ M
Hybridkapital

Aktieninvestments: Ziel: Identifikation von Investments mit
Aktien mit einem Ereignis/ asymmetrischem Rendlte /RISIkOprOfII
I_\_/Ianagementwechsel, v Unterschiedliche Werttreiber
Ubertreibungen nach Ereignis, v Marktunabhangige Werttreiber

Small- & Mid-Caps, Spin-Off

v’ Diversifizierte Reniditequellen




Portfolioaufbau: Die Mischung macht'’s %gujo O

Fokus auf asymmetrische Rendite-/Risiko Profile

Aktieninvestments mit Fokus: Event-driven / Sondersituation / Small- & Mid-Cap

==

Aktien mit Anleihecharakter & Fremdkapital

(Typisierte Beispielprofile aus dem Investment Universum)

Wandelanleihe

M&A- / Sondersituation

ww\/\/

Wandelanleihe Aktie mit M&A / Event
Aktie Aktienindex

Zeit Zeit

Kurs
Kurs

Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag

Kurs

Anleihe mit Sondersituation (z.B. vorzeitiger Ruckkauf)

Kurs

Aktie mit Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag Anleihe mit vorzeitigem Ruckkauf
Aktienindex Anleiheindex

Zeit Zeit

Typisierte Beispielprofile stellen lediglich mdgliche Kurs- / Renditeverlaufe dar.
Tatsachliche Kurs- / Renditeverlaufe konnen von den dargestellten Profilen im Einzelfall stark abweichen. 5



Kurs

Aktien mit Anleihecharakter & Fremdkapital: %gujq J—

Beitrag zu stetiger und unkorrelierter Rendite bei geringem Verlustrisiko

Aktieninvestments mit Fokus: Event-driven / Sondersituation / Small- & Mid-Cap

==

5 M&A- / Sondersituation

Wandelanleihe Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag

5 Anleihe mit Sondersituation (z.B. vorzeitiger Ruickkauf)

Aktie mit Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag Aktie mit M8A / Event

Anleihe mit vorzeitigem Riickkauf
Aktienindex Aktienindex Anleiheindex

Zait Zeit

Wandelanleihe
Aktie

__~

Anlage mit stabiler Renditeentwicklung
Vergleichsindex

Zeit

Typisierte Beispielprofile stellen lediglich mdgliche Kurs- / Renditeverlaufe dar.
Tatsachliche Kurs- / Renditeverlaufe konnen von den dargestellten Profilen im Einzelfall stark abweichen. 6




NAV Verlauf SQUAD Aguja Opportunities | w&gujo —_—

Im Vergleich mit DAX und Global Corporate Bond Index* - seit 01.01.2017
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Barclays Global Corporate ——DAX === SQUAD Aguja Opportunities |

Kurs in Euro, Quelle: Bloomberg, eigene Berechnungen, Stand 17.10.19
D —
Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.

* Bloomberg Barclays Global-Aggregate Total Return Index Value Hedged EUR 7



Aktuelle Aufstellung (Ende September) wagujg -

Ausgewogenes Portfolio mit verschiedenen Renditequellen

Geographische Aufteilung Aufteilung nach Asset Klassen
. m Kasse
Kasse inkl. Gold - 29%,
m Xetra-Gold
Andere Lander I
m Anleihen

Nordamerika -
m Wanelanleihen

50%
curopa (ohne 0F) |
m Hybridanleihen

Deutschiand |
eutschlan 18% Aktien mit

Anleihecharakter

Aktien

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Netto USD/Fremdwahrungsrisiko-Quote: 13%/20%
Netto Aktienquote (ohne Aktien mit Anleihecharakter): 50%

Quelle: Axxion, eigene Berechnung; Stand: 30.09.2019
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Beispiele: Spezialsituationen bei Aktien ¥ S
Unabhangige Rendite in 2019 — DE & Europa Qguia capika

Viele Marktunabhangige Werttreiber:

« McKesson Europe AG (Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag)

« Kabel Deutschland AG (Beherrschungs- und Gewinnabftihrungsvertrag)

« Innogy SE (Ubernahmesituation, Squeeze-Out)

« DMG Mori AG (Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag) Neu seit

« Linde (Squeeze-out)

« 7C Solarparken (Kapitalerhbhung zu Discount) Dez 18

 First Sensor AG (Ubernahmesituation, Beherrschungs- und (DE)
Gewinnabflihrungsvertrag)

 Buwog (Squeeze-out)

- EDP (Ubernahmesituation) Neu seit

 Radisson (Ubernahmesituation) Dez 18

« Ahlsell (Ubernahmesituation)

(Europa)




Beispiele: Spezialsituationen bei Aktien
Unabhéangige Rendite in 2019 - global

Viele Marktunabhangige Werttreiber:
Bis auf Nielsen und Avaya alle mit positivem Wertbeitrag

* Intelsat (Verstecktes Asset)

 Nielsen (Potenzielle Ubernahmesituation)
-« Avaya (Potenzielle Ubernahmesituation)
Fannie Mae (Regulatorische Anderungen)
Presidio (Ubernahmesituation)

Allergan (Ubernahmesituation)

Celgene (Ubernahmesituation)

ﬁogujcn capital

Neu seit

Dez 18
(USA)
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Kontakt

Bei Fragen melden Sie sich gerne!

« Die Grundlage unseres
Investmentansatzes ist ein Wissens-
vorsprung durch intensive Analyse.

« Wir nutzen die gesamte Kapitalstruktur
von Unternehmen und betrachten diese
ganzheitlich.

* Investieren ist unsere groldte
Leidenschaft, daher wollen wir agil
bleiben (Softclosing vorbehalten).

» Wir haben tiefgehende praktische
Erfahrungen im Risikomanagement.

.ogujq capital

N

aquja capital

Aguja Capital GmbH
Gruner Weg 32
50825 Kdln
www.aguja-capital.de

fabian.leuchtner@aguja-capital.de
Telefon: 0221 982394 13

dimitri.widmann@aguja-capital.de
Telefon: 0221 982394 14
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Disclaimer 4(

aguja capital

Die in dieser Publikation enthaltenen Fonds- und Marktinformationen sind zu allgemeinen Informations- sowie Werbezwecken erstellt worden. Sie
ersetzen weder eigene Marktrecherchen noch sonstige rechtliche, steuerliche oder finanzielle Informationen bzw. Beratungen. Es handelt sich
hierbei um eine Werbemitteilung und nicht um ein investmentrechtliches Pflichtdokument, welches allen gesetzlichen Anforderungen zur
Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen genigt. Es handelt sich um eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale
und dient lediglich der Information des Anlegers. Diese Publikation stellt keine Kauf- oder Verkaufsaufforderung oder Anlageberatung dar. Diese
Publikation enthalt nicht alle fur wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben und kann von Informationen und Einschatzungen
anderer Quellen/Marktteilnehmer abweichen. Die hierin enthaltenen Informationen sind fir die Axxion S.A., die PEH Wertpapier AG, die Discover
Capital GmbH und teilweise Morningstar urheberrechtlich geschitzt und dirfen ohne Zustimmung nicht vervielféltigt oder verbreitet werden. Fir
deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wird keine Gewéahr ibernommen. Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschatzung wieder,
die ohne vorherige Ankiindigung geandert werden kann. Weder die Axxion S.A., die PEH Wertpapier AG, die Discover Capital GmbH, die Aguja
Capital GmbH und Morningstar noch ihre jeweiligen Organe/Mitarbeiter konnen fir Verluste haftbar gemacht werden, die durch die Nutzung dieser
Publikation oder ihrer Inhalte oder im sonstigen Zusammenhang mit dieser Publikation entstanden sind. Die vollstindigen Angaben zu dem Fonds
sind dem jeweils aktuellen Verkaufsprospekt sowie ggf. den wesentlichen Anlegerinformationen, erganzt durch den letzten gepriften Jahresbericht
bzw. den letzten Halbjahresbericht, zu entnehmen. Diese zuvor genannten Unterlagen stellen die alleinverbindliche Grundlage fur den Kauf von
Fondsanteilen dar. Sie sind in elektronischer (www.axxion.lu) oder gedruckter Form in deutscher Sprache kostenlos bei der Axxion S.A., 15 rue de
Flaxweiler, L-6776 Grevenmacher erhéltlich. Die Discover Capital GmbH und die Aguja Capital GmbH sind bei der Erbringung der Anlageberatung
und der Anlagevermittlung als vertraglich gebundene Vermittler ausschlieBlich fir Rechnung und unter der Haftung der PEH Wertpapier AG
(nachfolgend ,PEH") tatig. Die PEH hat ihren Sitz in der Bettinastr. 57-59, 60325 Frankfurt am Main und unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht mit Sitz in der Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn. Als bankenunabhéngiger Vermégensverwalter ist die PEH
Mitglied der Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW) und des Verbandes unabhéngiger Vermdgensverwalter (VuV).
Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verléasslicher Indikator fir die kunftige Wertentwicklung. Investmentfonds unterliegen
Kursschwankungen, die zu Verlusten, bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals, fuhren kénnen. Es wird ausdriicklich auf die
Risikohinweise des ausfuhrlichen Verkaufsprospektes verwiesen. Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) beriicksichtigt bereits alle auf
Fondsebene anfallenden Kosten und geht von einer Wiederanlage eventueller Ausschiittungen aus. Sofern nicht anders angegeben, entsprechen
alle dargestellten Wertentwicklungen der Bruttowertentwicklung. Die Nettowertentwicklung geht von einer Modellrechnung mit dem maximalen
Ausgabeaufschlag aus. Sie beriicksichtigt keine anderen eventuell anfallenden individuellen Kosten des Anlegers, wie beispielsweise eine
Depotfuhrungsgebiihr. Da der Ausgabeaufschlag nur im 1. Jahr anfallt, unterscheidet sich die Darstellung brutto/netto nur in der der ersten
dargestellten Periode. Uber den ,Performance- und Wertentwicklungsrechner* auf der Detailansicht lhres Fonds unter kénnen Sie
sich lhre individuelle Wertentwicklung unter Berlcksichtigung aller Kosten berechnen lassen. Nahere steuerliche Informationen enthalt der
Verkaufsprospekt. Die ausgegebenen Anteile dieses Fonds diirfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in
denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulassig ist. So durfen die Anteile dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder fir
Rechnung von US-Staatsbirgern oder in den USA ansassigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden. Diese Publikation
und die in ihr enthaltenen Informationen dirfen nicht in den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Veréffentlichung dieser Publikation sowie

das Angebot oder ein Verkauf der Anteile kbnnen auch in anderen Rechtsordnungen Beschrankun(.;en unterworfen sein.
12


http://www.axxion.lu/

Anhang ¥A T
aguja capital
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Aguja Capital %QUJO —

Team — passionierte Investoren seit der 1. Aktie

Dimitri Widmann Fabian Leuchtner

« Studium Wirtschaftsingenieurwesen an der « Studium Wirtschaftsingenieurwesen an der

Universitat Karlsruhe/KIT Universitat Karlsruhe/KIT
» Praktische Erfahrung bei LBBW, Contrarian * Praktische Erfahrung bei Hoffmann-La
Asset Management und Goldman Sachs Roche, KPMG Deutschland und J.P. Morgan
* Von 2013 - 2016 Flossbach von Storch AG, « Von 2013 — 2016 Flossbach von Storch AG,
Research Analyst im Team des Multiple zuletzt als Portfolio Manager des FvS Bond
Opportunities Fonds und im Aktien Team Opportunities Fonds und FvS Bond Total

Return Fonds verantwortlich fiir > € 300 Mio.
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SQUAD Aguja Opportunities & o
Der Fonds im Uberblick aguja capital

» Assetklassen: Aktien, Anleihen, Wandelanleihen, Hybridkapital, Kasse,
Zielfonds (max. 5%), Derivate zu Absicherungszwecken

 Wahrung: Euro, opportunistische Absicherung von Wahrungsrisiken

« Kategorie: Mischfonds

* Region: Global, Fokus auf Europa & Nordamerika

« Struktur: Fonds nach deutschem Recht (OGAW-Sondervermdgen)

» Anteilsklassen: R (ausschuttend); | (thesaurierend) mit Mindestanlage € 100.000

« Fondsstart: 05.12.2016

« KVG/Haftungsdach: Axxion S.A./PEH Wertpapier AG

« Verwahrstelle: Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

« Gebihren: Verwaltungsgebuhr bis zu 1,78% p.a. (R); bis zu 1,23% p.a. (I)
Performance Fee 10% p.a. mit ewiger High-Water Mark

 WKN: A2AR9B (R), A2AR9C (1)

« Softclosing: vorbehalten um Flexibilitat beizubehalten

» Mindestaktienquote: 25% (Investmentsteuerreformgesetz)

15



Warum Gold? w. o
aguja capital

Schwachere Stimmung, Zentralbanken wieder locker(er)

JPMorgan Global PMI, 50 = no change Policy rate movementm/m, basis points
65 100
75
% Global PMI Output Index o0
25
53 ————4 4 A N -—lf'-'—-hr“— 0
-25
47 -50
-75
41 -100
v _ ~ 125
I R ::, B r': a :: \ & ‘,::7..-::»7 o -
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Source: IHS Markit
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Warum Gold?

Schwéchere Stimmung, Zentralbanken wieder locker(er) BguG shpital

Fed Dots vs Market Expectations (Federal Funds Futures)

“Fed Dot" Forecast - Year-end funds rate Fed's "longer-term” 2.75%
median forecast is for no rate changes in 2019 forecastis 2.50% ~
[1.875%] or 2020 (1.875%), one +75 bp rate hike 2:50%
in 2021 (to 2.125%) and one rate hike in 2022 5 95%
(to 2.375). \ .
2.00%
=
1.75%

y

Current Fed Funds
Target Range:

Current market expectations for federal
/ funds rate based on federal funds futures 1-20%

1.75%-2.00% - 1.25%
IOER of 1.

(IOER of 1.80%) L00%
- : : : : ~ 0.75%

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Warum Gold? & o
aguja capital

Reduzierung der Risiken + Kurspotenzial

v' Attraktive Kurschancen in Zeiten negativer Realzinsen

v' Fast genauso flexibel wie Kasse - ohne negative Zinsen

v' Absicherung gegen Rezession, Schuldenkrise und Wéahrungsabwertung
v Absicherung gegen Inflationsrisiken

Warum genau jetzt?
» Zentralbanken wieder im Zinssenkungsmodus

» Bei Kauf begrenzte Verlustrisiken da in der Nahe der Forderkosten, welche immer
weiter steigen

18



Gold als Alternative zur Kasse... & o
aguja capital

...mit gleichzeitiger Absicherungsfunktion

Kursverlauf Xetra-Gold in Euro

46
44
42
40
a Erster Kauf
36
34
32

30
01.17 03.17 05.17 07.17 09.17 11.17 01.18 03.18 05.18 07.18 09.18 11.18 01.19 03.19 05.19 07.19 09.19
Quelle: Bloomberg, Stand 08.10.19

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. 19



Anlageprozess
Research Prozess

Neue ldee
entsteht aus einer

Vielzahl von
Quellen

Initiale Due
Diligence /
Entscheidung ob
vielversprechend

Tiefgehende
Analyse, Modell,
Channel Checks,

Diskussion

.ogujo capital

Bewertung im
Portfoliokontext
und laufende
Begleitung

20



Anlageprozess & ,
aguja capital

Ideengenerierung

,,Neue Idee entsteht aus einer Vielzahl an Quellen*:

News-/Events, z.B. bei Ankiindigung einer Ubernahme, signifikanten Director
Dealings oder Einstieg aktivistischer Investor, Spin-off, IPO, Anleihe-Emission, ...

Research, z.B. auf Konferenzen / bei der Analyse eines anderen Investments, ...

VerknUpfungen, z.B. durch “Wenn-Dann“ Ableitungen komplexerer
Zusammenhange, wie ,wenn Dividende, dann Kupon der Anleihe sicher”, ...

Netzwerk, z.B. durch engen Austausch mit anderen Investoren und stetige
Erweiterung des Netzwerks, auch global, ...

Bewertung, z.B. bei signifikanten Kursbewegungen schon bekannter Titel und
Screenings nach bestimmten Parametern, ...

21



Anlageprozess & ,
aguja capital

Ideengenerierung - Beispiele

,,Neue Ideen entstehen aus einer Vielzahl an Quellen*:

* News-/Event: Linde Squeeze-Out (Angebotsunterlage, Gesprach mit IR)

» Research: Nabaltec (DVFA Fruhjahrskonferenz, unbeachtete Firmennachrichten)
* Verknidpfung: Inmarsat Wandelanleihe (Sektorkonsolidierung & Prospekt)

* Netzwerk: Telepizza (im Austausch mit Discover Capital)

« Bewertung: RAG-Stiftung Wandelanleihe (Screening)

NabaLte__g @EVU[‘IIK

KRAFT FUR NEUES

D AL  RAG

iINMarsat THELINDEGROUP STIFTUNG
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Nutzung der gesamte Kapitalstruktur %guja —_—

Vorteile durch Flexibilitat & Interdisziplinaritat

« Ausnutzung von geringer Kommunikation: Durch den geringen Austausch
zwischen Eigenkapitalseite und Fremdkapitalinvestoren entstehen Ineffizienzen

« Unterschiedliches Handwerkszeug: Verstandnis von Prospekten und ahnlichen
Dokumenten & Einschatzung der Solvenz vs. Bewertung des Eigenkapitals

* Interessante Auszahlungsprofile: Unterschiedliche Wertpapiere wie
Wandelanleihen bieten spannende Rendite-Risiko Profile

« Grof3es Universum: Grol3es Spektrum an verflgbaren Investmentopportunitaten
— jede Anleihe ist ein individuelles Wertpapier

« Synergien in der Analyse: Unterschiedliche Betrachtungswinkel (Eigen- und
Fremdkapital) fihren zu einem umfassenderen Bild tiber Unternehmen

23



Rendite + Nachhaltigkeit = Mehr Rendite & S
Win-Win Situation aguja capita

Erkenntnisgewinn der letzten Jahre:

1. ,Unnachhaltigkeit” schadet ,nachhaltig”

2. Nachhaltigkeitsbewusstsein stark gestiegen, somit mehr Wachstum

3. Interessante Spezialsituationen auch in diesem Bereich

4. Nicht nur interessante Aktien, sondern auch interessante (Wandel)anleihen vorhanden

= Die richtigen nachhaltigen Geschaftsmodelle immer attraktiver, auch aus
Renditegesichtspunkten
= Attraktiver Portfoliobaustein

Weniger wichtig:
1. Blinde Abarbeitung von ESG Kriterien

2. Ratings - da diese meist nur den Status quo abbilden. Positive Veranderungen sind
wichtiger

24



Nachhaltige Unternehmen im Portfolio & o
aguja capital

Profitieren von: Klimaschutz, gesunder Erndhrung, grinem Investieren

[Er€rgickontor 3

UmweltBank

Mein Geld macht griin.

7C szlarparken

FROSTA
ENCAVIS PNE |

WIND =
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Case Study *,gujo capital

Beispiel Frosta

Warum Nachhaltig?

« Seit 2003 Verzicht auf Geschmacksverstarkern, Farbstoffen...

* Preisanhebungen von 20 Cent hatten die Firma damals
beinahe Pleite gehen lassen. Jetzt Wachstumsmotor

» Transparente Zutatenherkunft

« Umweltfreundliche Verpackung (u.a. Papierverpackungen)

» Produktion und Lagerung zu 100% auf zertifiziertem Grinstrom

« CO, FulRabdruck

» Weniger Lebensmittelverschwendung, da gefroren

» Fokus auf Arbeitsbedingungen und Sozialstandards im Ursprungsland

» Frosta hat 2012 die Auszeichnung ,Deutschlands nachhaltigste Marke,,
gewonnen.

26



Case Study &dﬂguja capital

Beispiel Frosta
FROSIA

~

Nachhaltigkeit Zahlt sich aus

Nestle* Peergroup*

KGV 2019e 14x 23X ~ 20x

22% p.a.

Wachstum EBIT seit 2009 (Marke Frosta)

1,3% p.a. ~ 2% p.a.

* Stand: 27.09.2019 Quelle: Bloomberg

Griunde fur die Unterbewertung:
« wenig beachteter Small-Cap, gestiegene Rohstoffpreise haben kurzfristig belastet

27



CaS e St u d y &OQUJQ capital

Beispiel Frosta
Felix Ahlers « 2. § =
. 5-';.:\&::.:;‘1 e ~
Another test of vegan burgers without additives. They have a real nice taste - w/o

the often (too!) strong meat flavor from "impossible™ and "beyond” which derives
from added flavors.

When doing comparison tastings, you must make sure to eat a whole burger, before
making your judgement!

Ubersetzung anzeigen

% -

Quelle: Linkedin
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Case Study Nomad Foods

Aktieninvestment: Nomad Foods

22

20

18

16

14

12

10

8

06.16

Kursverlauf Nomad Aktie in USD

.ogujo capital

Nomad Foods

Verkauf durch
den Fonds

Nomad Foods berichtet

Nomad Foods kauf
Aunt Bessie's

starke Q3 Zahlen

Nomad Foods berichtet
starke Q1 2017 Zahlen

Nomad Foods kauf
Goodfella‘s Pizza

1. Kauf durch
den Fonds

Vv

10.16 12.16 02.17 04.17

\

Conagra mochte
Pinnacle Foods
(Peer) kaufen

Ein GrolRRaktionar
platziert sein
Aktienpaket

06.17 08.17 10.17 12.17 02.18 04.18 06.18 08.18 10.18 12.18
Quelle: Bloomberg, eigene Berechnungen, Stand 31.12.18

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.
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Case Study w- o
. aguja capital
Wer/Was ist Nomad Foods

L o

Nomad Foods

\UI0SA
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