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Marc-Alexander Kniel$, Senior Portfolio Manager

Breakout Session, 11. September 2024 LUPU_S alpha



Wandelanleihen: Mehrwert in lhrer Asset Allokation

Unternehmens
anleihen H

Risiko- Renten

Overlay

1
=
=
=
<

Collateralized
Loan Obligations
(CLOS)

Wandel-

Small & anleihen

Mid Caps

Wert-
sicherung

2 Quelle: Auf Grundlage von Daten aus dem UBS Global Family Office Report 2023, Abbildung Lupus alpha.
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Wandelanleihen in der Asset Allokation:

Kernpunkte

Konvexitat
Diversifikation

Korrelationen

Zusitzliche Performancequellen

Market Timing

Unbegrenzte Upside (iber die eingebettete Aktienoption, begrenzte Downside tiber den
Anleihemantel

Moglichkeit auch als Bond-Investor am Aktienpotenzial attraktiver Titel zu partizipieren,
die nur Aktie und Wandelanleihe ausstehen haben

Geringe Korrelation zu klassischen Anleihen, hohe Korrelation zu Aktien bringt Vorteile

Ineffizienzen im Nischenmarkt, Prospektklauseln
(u.a. vielfach attraktiven Schutz im Falle von M&A)

Wandelanleihen als , Briickeninvestment” in den Aktienmarkt bei hoher
makrookonomischer Unsicherheit

Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fiir professionelle Investoren



Warum in Wandelanleihen investieren?
Konvexitat in der Theorie

Wandel- Austibungspreis el
anleihekurs i . \a(\\e\\(\
,out of the money” ,in the money” de
\Na \L{\e
: : :
1 1
1 1
1 1
1 1
1
1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
Bond i lllllllllllllllllllllllllllllllllllllllllll :' lllllllllllllllllllllllllllllllllllll
Floor I i i Anleihe
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1
1 1 1
1 1 1
: : : - Aktienpreis
1 1 1
Zahlungs- i Anleihe- i Balanced i Aktien
ausfall ' dhnlich ' (hohe Konvexitit) ' dhnlich

4 Quelle: Lupus alpha, eigene Darstellung. Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fir professionelle Investoren



Warum in Wandelanleihen investieren?
Konvexitat in der Praxis

5

Szenario-Analyse bei Emission:
Wie verhalt sich die Wandelanleihe, wenn sich der Kurs der Aktie um x% verandert?

g 20% -
Keipon
spPle ,
=
o2 10% 1 Kiipon +19.6%
25
: EE % 1 +10.0%
Emittent SPIE 23
b3 = 0% -
£ s
2% I
&
-10% -
Endfalligkeit 2028
-15% -
-30% -15% 0% 15% 30%
Wiihrung EUR Verinderung des Aktienpreises

Performance-Vergleich seit Jahresanfang:
Aktie +24,1%, Wandelanleihe +13,1%, Unternehmensanleihe (SPIE 2,625 % 2026) +2,4%

Quelle: Bloomberg OVCV Analyse-Tool, Stand: 22. August 2024. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fiir die zukiinftige Wertentwicklung.
Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fir professionelle Investoren




Unser Investmentansatz:
Themen im Fokus

Konvexitat Aktienpotenzial Kreditqualitat Nachhaltigkeit

v" Asymmetrische Profile V" Synergien zum SMC-Team v Interne Kreditratings v Ausschlussliste
v" Mittlere Aktiensensitivitat v Ziel: Profitables Wachstum v" Verkaufsdisziplin v" ESG-Detailanalyse
v Systematische FX-Sicherung v" M&A Chancen v" Keine Kreditausfalle v" Beitrag zu den SDGs

m
L~

4

Ein stabiler Bondfloor ist die
Basis fiir Konvexitat!

Fokus auf die ,natiirliche” Nutzung globaler Aktien-
Konvexitat der Assetklasse! Chancen im Anleihemantel!

Nachhaltigkeit verstarkt die
Konvexitat!

6 Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fiir professionelle Investoren



Management Team:
Wandelanleihen bei Lupus alpha

Expertise und Research-Abdeckung des Small &

Kompetenz und Erfahrung: Das Wandelanleihen-Portfoliomanagement

Mid Cap Teams schafft Synergien

Marc-Alexander Knief3
Senior Portfolio Manager Global Convertible Bonds

Investmenterfahrung: 24 Jahre

Stefan Schauer
Senior Portfolio Manager Global Convertible Bonds

Investmenterfahrung: 18 Jahre

Manuel Zell, CESGA
Portfolio Manager Global Convertible Bonds & ESG-Analyst

Investmenterfahrung: 8 Jahre

7 Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fiir professionelle Investoren



Langfristige Wertentwicklung von Wandelanleihen

Wandelanleihen bieten mittel- bis langfristig ein attraktives Renditeprofil

Kauf

AVALN 2022
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-1,8% Y/ 2020

21,7% 9,3% 2019
15,8% 9,6% S0 2018

— -5,7% [N 82% 5,6% 0 2017
B?'Spleli 4,4% [SOB% 2,8%  7,2% 53% S 2016
Ein Anleger, der von Ende 2002 0,5% IETIN0S% 22% | 55%  4,5% U 2015
bis Ende 2007 investiert hat, 3,5%  2,0%  2,8% 0,6%  24% 54% 44% L 2014
konnte eine Wertentwicklung 50%  42% NSi0TnSiston 5% 0% 54%  4,4% Lo 2013
von 9,5% p.a. verzeichnen. 9,0% 71% 54% 52% [88% 43% 63% 54% A0 2012
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4,2% %  6,0% 54% 4,6% 4,6% [192% 40% 56% 4,9% 0 2010

9,2% 23%N 5,09 6,6% 6,1% 52% 51% [189% | 45% 6,0% 53% 00| 2009

24,0% 16,3% 9,1% 9,5% 102% 9,3% 85% 7,4% 7,1% 57% 6,1% 7,4% 6,6% 4,8% LG

26,8% -4,8% OSSO 2,9% 32% 32% 2,9% 3,1% 23% 2,9% 42%  3,8% 50| 2007
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3,6% 7,8% | 21% 2,6% 3,7% 2,5% 45% 46% 45% 41% 42% [34%  3,9% | 49% 4,5% 0| 2004

5,7%  4,7% % 7.3% | -0,6%  3,1% 4,0% 2,9% 4,6% 47% 46% 43% 43% [3,6%  40% | 4,99 S50 2003

18,8% 12,1% 92% 10,1% 9,5% | 24% | 52% 57% 4,6% 52% 59% 5,6% % 52% 4,5% 4,8% ; 4,1% L)

22% 3,4% 3,4% 53% 56% 02% 2,9% 3,6% 2,8% 42% 43% 42% PB0%Y 4,0% F3A% 38% | 4,7%  4,3% . 2001

0,8% 2,0% 2,3% 40% 4,5% | -0,1% 23% 3,0% 23% 3,7% 38%  3,6% 36% 3,1% 35%  43% 4,0% | 2000

0,7% -1, 51% | 0,4% 1,5% 1,8% 3,8%  02% 2,0% 2,7% 2,1% 3,4% 35% 3,3% 3,4% 2,9% 33% 4,1% e 1999

19,4% 8,9% 5,1% [0B% " 3,9%  42% 42% 52% 54% [ 1,6%  3,5% 40%  3,3% 4,4% 4,4%  42% 42% 3 7%  40% | 4,7% 4,4% 00| 1998

14,7%  9,3% ; 24% | 50% 51% 4,9% %  59% A% 4,0% 4,4% B3,8% " 42% 4,8% 47% 45% 45% " 40% | 42% 50% 4,7 0| 1997

131% 11,7% 142% 103% 7,7% 41% 6,1% 6,1% 58% 65% 6,5% [82% | 47% 50% 44% 48% 52% 52% 51% 49% 49% 4,4% 46% 53% 5,0% N 1996

10,5% 11,8% 11,3% 13,2% 10,3% 8,1% 50% 6,6% 65% 62% 68% 69% [ 3,8%  51% o 48% 51% 55% 55% 54% 52% 51% 46% 49% 55% / JWUAN 1995

19,7% 15,0% 14,4% 13,3% 14,5% 11,8% 9,7% 6,7% 8,0% 7,8% 7,4% 7,8% 7,8% 48% 60% 62% 56% 59% 62% 62% 60% 58% 57% 52% 54% 60% 57% I 1994
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Quelle Bloomberg, Index: Refinitiv Global Focus Hedged Convertible Bond. Index (EUR); eigene Berechnung (annualisierte Renditen); Betrachtungszeitraum : 03.01.1994 — 29.12.2023. Wertentwicklungen in der
8 Vergangenheit sind keine Garantie fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fir professionelle Investoren.



FEinflussfaktoren der Wandelanleihen Performance:
Check-Liste

Ist die Zinsentwicklung unterstiitzend?

Kommen geniigend attraktive Wandelanleihen an den Markt?

Wie sind Wandelanleihen aktuell bewertet?

6 Wie sind die Aussichten fiir wachstumsstarke Aktien?

9 Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fiir professionelle Investoren



Beginnende Zinswende:
Vom Gegenwind zum Rickenwind

Rendite zweijdhriger US-Treasuries

| 71 Last Price 3.9936 | ... L W e L < 0000
T High on 10/18/23 5.2225 . : ~
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10 Quelle: Bloomberg, 21. August 2024. Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fiir professionelle Investoren



Performance nach dem Zins-Peak:
Outperformance wachstumsstarker Titel!

28% Small caps have typically outperformed in the 6/12 months after the first Fed cut

e CB Issuer Stocks (-1.7%) e S&P 500 (+18.1%) Russell 2000 (+9.5%)
Small caps’ relative performance vs. large caps around the 1st Fed cut since 1926
24%
e Nasdaq 100 (+17.2%) e MISCI World (+16.3%)
— 20% m Small vs. large (avg. retum) + Hitrate
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e
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8% 35%
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Wachstumsstarke Aktien aulerhalb der Mega Caps vor dem Comeback!

11 Quelle: BofA. Stand: Juli 2024 Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fir professionelle Investoren



Chancen durch Aktivitat am Primarmarkt

Primarmarkt mit starker Erholung Hohere Zinskupons, niedrigere Pramien
}gg ] $120 Mrd. 4,0 40
125 annualisiert
100

75 A
25 -
;! .

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

= £
mUS mEurope MAsia ®japan g 2,0 30 2
3 g
© &
Neuemissionspramie in bps 1,0 25
150 140 131 122
102 102 117
E I I I I : )
o < Lo O [N co] [*)] o — N o
— — — — — — — N N N N
o o o o o o o o o o o
[\ N [\ N N N N N N N N
0
2018 2019 2020 2021 2022 2023 ——Coupon (1Y rolling)  ===Premium (1Y rolling)

Riickkehr der Zinskupons, Vereinnahmung von Neuemissionspramien und Ifd. Erneuerung des Universums

12 Quelle: Bank of America Securities, Barclays Research, Stand: 31.07.2024 Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fir professionelle Investoren



Wandelanleihebewertungen

Marktpreise vs. Fair Value (Modell)
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Wandelanleihen aktuell mit Abschlag zum fairen Wert iiber alle Regionen!
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Einflussfaktoren der Wandelanleihen Performance:
Aktuelle Check-Liste

Beginnende Zinswende unterstiitzt die Wandelanleihen

Starker Primarmarkt mit Neuemissionspramien und laufender ,Erneuerung” des Anlageuniversums

Attraktive Bewertungen unterhalb der modelltheoretischen Preise

6 Aufholpotenzial von wachstumsstarken Aktien ex MegaCaps
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Disclaimer

Es handelt sich hierbei um Fondsinformationen zu allgemeinen Informationszwecken. Die Fondsinformationen ersetzen weder eigene Marktrecherchen noch sonstige rechtliche, steuerliche
oder finanzielle Information oder Beratung. Die dargestellten Informationen stellen keine Kauf- oder Verkaufsaufforderung oder Anlageberatung dar. Sie enthalten nicht alle fir
wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben und kénnen von Informationen und Einschdtzungen anderer Quellen/Marktteilnehmer abweichen. Fiir die Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitdt dieser Informationen wird keine Gewahr Gibernommen. Samtliche Ausfiihrungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwartigen Rechts- und Steuerlage
aus. Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschédtzung des Portfolio-Managers wieder und kénnen ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden. Die vollstindigen Angaben zu
dem Fonds sowie dessen Vertriebszulassung sind dem jeweils aktuellen Verkaufsprospekt sowie ggf. dem Basisinformationsblatt, ergénzt durch den letzten gepriiften Jahresbericht bzw. den
letzten Halbjahresbericht, zu entnehmen. Ausschlieflich rechtsverbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Anteilen an den von der Lupus alpha Investment GmbH verwalteten Fonds sind
der jeweils giiltige Verkaufsprospekt und das Basisinformationsblatt, die in deutscher Sprache verfasst sind. Diese erhalten Sie kostenlos bei der Lupus alpha Investment GmbH, Postfach 11
12 62, D-60047 Frankfurt am Main, auf Anfrage telefonisch unter +49 69 365058-7000, per E-Mail unter info@lupusalpha.de oder tiber unsere Homepage www.lupusalpha.de. Fiir Fonds
mit Vertriebszulassung in Osterreich erhalten Sie den aktuellen Verkaufsprospekt sowie das Basisinformationsblatt und den letzten gepriiften Jahresbericht bzw. den letzten
Halbjahresbericht dartiber hinaus bei der 6sterreichischen Zahl- und Informationsstelle, der UniCredit Bank Austria AG mit Sitz in A-1020 Wien, Rothschildplatz 1. Anteile der Fonds
erhalten Sie bei Banken, Sparkassen und unabhdngigen Finanzberatern.

Weder diese Fondsinformation noch ihr Inhalt noch eine Kopie davon darf ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der Lupus alpha Investment GmbH auf irgendeine Weise verandert,
vervielfdltigt oder an Dritte Gibermittelt werden. Mit der Annahme dieses Dokuments wird die Zustimmung zur Einhaltung der oben genannten Bestimmungen erklart. Anderungen
vorbehalten.

Lupus alpha Investment GmbH

Speicherstralle 49-51
D-60327 Frankfurt am Main

16 Fiir Marketing- und Informationszwecke — nur fiir professionelle Investoren
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