~rofifichschmidin AG

ProfitichSchmidlin Fonds U

2017

‘Risk is not inherent in an investment; it is
always relative to the price paid.*”
- Seth Klarman

Diese Prasentation richtet sich ausschlieB3lich an professionelle Investoren und ist nicht fiir Privatanleger bestimmt.
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ProfitichSchmidlin AG
Wir stellen uns vor

«  Die ProfitichSchmidlin AG ist Subadvisor
des ProfitichSchmidlin Fonds Ul (WKN:
A1WO9A2; AIW9A3)

*  Der Investmentfonds ist als Mischfonds
konzipiert, der in Aktien, Anleihen,
Derivate und Kasse investiert (0-100%);
der Anlageschwerpunkt liegt in Europa

+ Die Gesellschaft befindet sich mehrheitlich
im Besitz der Griinder und Namensgeber;
weitere Gesellschafter sind die
Geschaftsfuhrer der Buttner, Kolberg &
Partner Vermoégensverwalter, die
Flossbach von Storch AG sowie die
Vorstande der GANE Aktiengesellschaft
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ProfitichSchmidlin AG
Unser Ziel

Aktien

Anleihen

Kasse

Derivate

Bewertungs-
getriebene
Auswahl auf
Einzeltitelebene

ProfitichSchmidin AG

Der Fonds strebt die Erzielung
einer hohen absoluten Rendite unter
Eingrenzung der
fundamentalen Risiken an



Investmentprozess

Asset Allocation: Bewertungsgetrieben & Anpassungsfahig

Aktien

* Langfristig & wertorientiert
* Bottom-Up-Auswahl: tiefgehende Fundamentalanalyse
* (1) Kompetenzbereich, (2) Unterbewertung, (3) Werttreiber
» Opportunistischer Ansatz mit Fokus auf marktunabhangige Werttreiber

Anleihen

* Investitionen in Sondersituationen mit unkorrelierten Werttreibern:
+ Staats- und staatsgarantierte Anleihen
» Anleihen von Finanzinstituten
» Sondersituationen Unternehmensanleihen

Derivate

+ Derivate zu Absicherungszwecken von Einzeltiteln; kein Markttiming
* In Einzelfallen bewertungsgetriebene Investitionen

Kasse

» Kasse als strategische Option

ProfitichSchmidin AG



Investmentprozess

Risikomanagement

,Das Risikomanagement erfolgt durch Diversifikation Uber unkorrelierte Werttreiber aus verschiedenen
Anlageklassen und die Vermeidung zu hoher Abhangigkeiten von einzelnen

volkswirtschaftlichen Faktoren im Portfoliokontext.”

- ProfitlichSchmidlin AG

ProfitichSchmidin AG



Investmentprozess Aktien

Kompetenzbereich, Unterbewertung, Werttreiber

(1) Kompetenzbereich
* Wir investieren nur in Wertpapiere, die wir verstehen und bewerten kénnen
+ Alleinstellungsmerkmale erleichtern die Einschatzung des wettbewerblichen Umfelds in der Zukunft

* Wir investieren tendenziell in weniger zyklische Unternehmen, ,0ld economy“ und
,konsumentennahe“ Bereiche

(2) Unterbewertung
* Wir investieren in fundamental unterbewertete Wertpapiere
* Die Sicherheitsmarge stellt einen Schutzmechanismus dar

(3) Werttreiber
» Das Vorhandensein eines Werttreibers ist erforderlich, um eine Unterbewertung aufzulésen

« Technische Faktoren (z.B. Wegfall eines Aktienverkauflberhangs), fundamentale Katalysatoren,
Anderung der Anreizstruktur des Managements, usw.

ProfitichSchmidin AG



Investmentprozess Aktien

Aktienauswabhl

Samtliche borsennotierte Unternehmen, Europafokus
(,Chaos-Auswahl)

Eingrenzung durch unseren Kompetenzbereich

Analyse der Business Qualitat

Buffett: “Learn about every

. . Bewertun
company in the United States g
that has publicly traded
securities.”

Journalist: “But there are 27,000 Identifikation von
public companies.” Werttreibern

Buffett: “Well, start with the A’s.”

ProfitichSchmidin AG



Bpost S.A.
Fallstudie Bpost: Ein verstandliches Geschaftsmodell

(1) Kompetenzbereich: Verstandliches Geschaftsmodel,
Paketgeschaft und Preiserhohungen kénnen
Volumenrtickgang bei Briefen ausgleichen

(2) Unterbewertung: Relativ und fundamental vorhanden

(3) Werttreiber: Auflésung d. Aktientberhangs, laufende
Dividenden aus dem Cash Flow und mdgliche
Sonderausschuttung

ProfitichSchmidin AG



Bpost S.A.
Briefvolumen rucklaufig, Wachstum im Paketgeschaft
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ProfitichSchmidlin AG



Bpost S.A.
Privatisierung fuhrt zu Profitabilitatsschub
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Bpost S.A.
Einer der profitabelsten Postdienstleister Europas
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Bpost S.A
Relative Bewertung: Deutlicher Abschlag gegentiber Peers
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Quelle: Geschaftsberichte, ProfitichSchmidlin AG. Stand: Erstes Quartal 2014
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Bpost S.A.
Aktientiberhang belastet unmittelbar nach dem IPO
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Bpost S.A.
Aktienidberhang belastet unmittelbar nach dem IPO

Als weiterer Werttreiber verbleibt
eine mogliche Sonderausschuittung.
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Quelle: Bloomberg, ProfitichSchmidlin AG; Peer Group: CTT-Correios de Portugal, Osterreichische Post, PostNL, Royal Mail
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Investmentprozess Anleihen

Anleihenauswahl
Anzahl der Seiten der Prospekte des
Anleihendepots
“The entire edifice of modern financial capitalism 1000 und mehr h
is built on 100-page documents drafted by
exhausted 26-year-olds and read by nobody. 500 bis 1000
The reason disputes [...] always bring out people
talking about how important it is to dig deep into 250 bis 500

the documents is that nobody ever does.”

$450 Million 'And‘. 2014. 50 bis 100

0 bis 50

.
]
. . 100 bis 250 [
- Matt Levine. BloombergView. Caesars and the i
]

ProfitichSchmidlin AG 15



Investmentprozess Anleihen

Prospektanalyse, Sondersituation, aul3ere Einflussfaktoren

(1) Bottom-Up-Prospektanalyse
» Glaubigerschutzklauseln
* Besicherungen und Garantien
* Regulatorische Aspekte (Basel Ill, Solvency 1)

(2) Sondersituation
* Lawbitrage: Bewertung im Zusammenhang mit Prospektanalyse
* Relative Bewertung und Antizipation einer ,Normalisierung"

* Analyse von Kindigungsanreizen und Antizipation von vorzeitigen Kiindigungen (i.d.R. getrieben
durch IPO 0.A))

(3) Abhangigkeit von aulReren Einflussfaktoren
» Geringe Zinssensitivitat durch Gberwiegend kurze Restlaufzeit bis zur Falligkeit oder Kiindigung
» Absicherung von Wéahrungsrisiken
» Diversifikation politischer und regulatorischer Risiken
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Investmentprozess Anleihen

Fokus auf Sondersituationen

Staats- und staatsgarantierte Anleihen

* Foreign law

* GDP Kicker

* Staatsgarantien

» Gebietskorperschaften

» Europa: Eurokrise eroffnet neue Opportunitéaten

« Stidamerika: Umstrukturierungen; Marktineffizienzen durch komplexe
Strukturen

Anleihen von Finanzinstituten

* Pull to Par

* Tender offer

* Restrukturierungen
* Rechtliche Aspekte

* Nachwirkungen der Finanzkrise bis heute
» Basel lll und Solvency Il als strukturelle und komplexe Werttreiber
* Wertpapiere mit nominell unendlicher Laufzeit missen ersetzt werden

Sondersituationen Unternehmensanleihen

* Put/Call-Rechte

* Debt/Equity Swap
 Einzelfallabhangige Sondersituationen * Besicherungen
* Regelmaliig bedingt durch Kapitalmarkttransaktionen « Ubernahmen

ProfitichSchmidin AG



Griechenland Restrukturierung 2012

Fallstudie Griechenland: Chancen aus der Prospektanalyse

(1) Bottom-Up-Analyseprozess: Anleihen nach Schweizer
Recht sind schwerer restrukturierbar

(2) Sondersituation: Lawbitrage, Méarkte preisen Anleihen zu
homogen

(3) AuRere Einflussfaktoren: Geringe Zinssensitivitat und
Restlaufzeit; politisches Risiko vorhanden, wegen
erfolgreicher Restrukturierung aber voriibergehend
vertretbar

ProfitichSchmidlin AG



Griechenland Restrukturierung 2012
Anleihen nach auslandischem Recht bieten Schutz

I

—
Vorteilhafte Ausgangslage fur Griechenland...
* 93 % der Anleihen nach eigenem (griechischem) ... umfangreiche Restrukturierung darstellbar:
Recht begeben _ __* 957 %nahmenan freiwilligem Haircut" teil
. Moghchkeﬂ, unilateral das eigene Recht zu .« 53.5 % nominaler Haircut: ~75 % Present Value
andern _ _ Haircut
* Substanzieller Teil der Verschuldung lag im
Ausland _,
—
Aber: Keine unilaterale

Anderungsmaglichkeit der

— Bedingungen:

» ,Hold-outs® bestehen nach wie vor
und wurden tberwiegend nicht

— restrukturiert

* 7 % nach auslandischem Recht begeben
(England, Schweiz, Japan, Italien)

ProfitichSchmidin AG



Griechenland Restrukturierung 2012
Griechenland-Anleihe (2013) nach Schweizer Recht
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Quelle: Bloomberg
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Griechenland Restrukturierung 2012

Prospektdetails: Kapitalmarkt unterscheidet nicht ausreichend

®

Invitation by

The Hellenic Republic
(the Republic)

Neu-Anleihen aus Restrukturierung 2012

Status

The bonds constitute direct, unconditional and,
subject upon this Condition, unsecured obligations
of the Republic. The Bonds rank, and will rank, pari
passu among themselves and with all unsecured
and unsubordinated borrowed money from the
Republic.

Payments

Payments in respect of the Bonds are subject in all
cases to any fiscal law and regulations applicable in
the place of payment[...]

Negative pledge
Vorhanden

Quelle: Prospekt, ProfitlichSchmidlin AG

ProfitichSchmidin AG

THE HELLENIC REPUBLIC

€3,000,000,000 4.75 per cent. Notes due 2019

Im April 2014 emittierte Anleihe

Status

The Notes constitute direct, unconditional,
unsubordinated and unsecured obligations of the
Republic. The Notes rank, and will rank, equally
among themselves [...] provided, however, that, [...]
this provision shall not be construed so as to require
the Republic to pay all items of its indebtedness
ratably as they fall due.

Payments

Payments in respect of the Notes will be subject in
all cases to any fiscal or other laws and regulations
applicable thereto [...]

Negative pledge
Nicht vorhanden



Ontex IV S.A. 7,5% 2018
Fallstudie Ontex: Prospektanalyse und Kindigungsanreiz

(1) Bottom-Up-Analyseprozess: Anleihen mit Besicherung
und starkem Kindigungsanreiz

(2) Sondersituation: Kapitalmarkt preist Kiindigung zu friih

(3) AuRere Einflussfaktoren: Geringe Zinssensitivitat,
Emittentenrisiko sehr gering

Quelle: ProfitlichSchmidlin AG

ProfitichSchmidin AG
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Ontex IV S.A. 7,5% 2018
Sondersituation: Markt antizipiert Ktindigung zu frih

Ontex

Die Ausqgangslage: IPO und Refinanzierung:

*  Ontex ist mit einem Marktanteil von etwa 48 %
einer der fihrenden Windelhersteller Europas

* Im Juni 2014 wurde der Borsengang des
Unternehmens von den bisherigen
Haupteigentimern, TPG Capital und Goldman
Sachs, durchgefihrt

o Die Einnahmen aus dem Bdrsengang werden zur Samtliche ausstehende Ontex Anleihen sanken daher
Ab|bsung und Refinanzierung bestehender in AntiZipation der REfinanZierung auf den nachsten
Bankkredite und Anleihen verwendet Kundigungspreis

Quelle: ProfitlichSchmidlin AG
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Ontex IV S.A. 7,5% 2018
,2pDeckelung” des Kurses durch Kindigungsmoglichkeit

Ontex”

g-l"l

107%
106%

Kurs der 7,5% Anleihe (2018)

sank auf den nachsten

Kidndigungspreis von

~103,75%
105%
104%
103%
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Quelle: Bloomberg
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Ontex IV S.A. 7,5% 2018
Ontex mo6chte die 7,5% 2018 Anleihe aber erst 2015 kiindigen!

Der IPO-Prospekt enthalt interessante Aussagen zur geplanten Ablésung der ausstehenden Verbindlichkeiten:

The net proceeds from the Primary Tranche will be contributed to Ontex International BVBA (via Ontex IV and
the other intermediate holding companies) in the form of a contribution into capital, followed by an intra-group
refinancing. We intend to use these net proceeds to repay existing indebtedness and to increase our capitalisation
and financial flexibility. More specifically, we intend to use the proceeds of the Offering to strengthen our
financial structure by reducing our outstanding indebtedness through the refinancing of all outstanding Senior
Secured Floating Rate Notes, in the amount of €280 million. The intra-group refinancing will enable Ontex IV to
repay the Senior Secured Floating Rate Notes. We are targeting a post-Offering (i.e., including the application of
the proceeds of the Primary Tranche) net financial debt/Adjusted EBITDA ratio (based upon our LTM Adjusted
EBITDA for the twelve months ended March 31, 2014) of approximately 3.1:1.

We also intend to refinance the remaining series of Notes (including the Senior Secured Fixed Rates Notes and
the Senior Notes) during the course of 2015 in order to optimize interest costs.

+ Die Ontex 7,5% 2018 (“Senior Secured Fixed Rates Notes”) soll laut IPO Prospekt erst spater gekiindigt werden

Gesunkener Kurs ergibt Sondersituation: Hoher Kupon kann langer als vom Kapitalmarkt erwartet vereinnahmt werden

* Hohe Sicherheit der Anleihe aufgrund des erfolgreichen IPO und vorrangiger Besicherung

Quelle: Bloomberg
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Ontex IV S.A. 7,5% 2018
Je spater die Klndigung erfolgt, desto hoher die Rendite

Die 7,5 % Senior Secured 2018 Anleihe ist jeweils ab April des aufgefiihrten Jahres mit 30 Tagen Vorlauf zu den
angegebenen Kursen vorzeitig kiindbar:

Secured Fixed
Rate Notes

Year redemption prices

B S T 0 T = = 100.000%
Kindigungstermin Kindigungspreis YTC

07.07 8014? 103 75% %g P 0.15 % -  Markterwartung: 30 Tage nach IPO
15.04.2015 101,875 % 4,45 % —p  Ergibt sich aus dem IPO Prospekt
15.04.2016 100,000 % 5,02 %

15.04.2017 100,000 % 6,22 %

Realisierte Rendite nach

04.12.2014 103,750 % — *  Kindigung zum 04.12.2014

-> Studium von IPO- und Anleiheprospekt ergab Sondersituation: Eine hohe Rendite bei einem sehr begrenzten
fundamentalen Risiko war realisierbar.

Quelle: ProfitlichSchmidlin AG
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ProfitichSchmidlin AG
Das Fazit

Das Fondskonzept: Anpassungsfahig

* Investitionen erfolgen in Aktien, Anleihen, Derivate und Kasse, vornehmlich in Europa
+ Allokationsentscheidung durch Abwégung zwischen Einzeltiteln, nicht Anlageklassen

Der Weg: Bottom-Up-Analyseprozess

+ Aktieninvestitionen mit einem bewertungsgetriebenem Ansatz; Fokus auf Kompetenzbereich und
spezifische Werttreiber

» Prospektanalytisch getriebene Investitionen in Anleihen-Sondersituationen

+ Risikomanagement mittels Abwagung der fundamentalen und volkswirtschaftlichen
Risikofaktoren

Das Ziel: Hohe absolute Rendite unter Eingrenzung der fundamentalen Risiken

* Begrenzung der Abhangigkeit von einzelnen volkswirtschaftlichen Faktoren im Portfoliokontext
+ Diversifikation tber unkorrelierte Werttreiber aus verschiedenen Anlageklassen reduziert das
Risiko

ProfitichSchmidin AG



ProfitichSchmidlin AG

ProfitlichSchmidlin Fonds Ul

Fondsname

Fondsberater

KVG

Haftungsdach

Verwahrstelle

Fondsprofil

Anlageziel

Domizil/Wéhrung

Auflagedatum

Verwaltungs- & Beratungsvergitung
Performance Fee
Ertragsverwendung
Mindestanlagesumme — Anteilsklasse |
WKN:

ISIN:

Fondsvolumen zum 06.03.2017:

ProfitlichSchmidlin Fonds Ul

ProfitlichSchmidlin AG
Universal-Investment-Gesellschaft mbH

BN & Partners Capital AG

Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

Mischfonds (Aktien/Anleihen/Derivate/Kasse, 0-100%)
Hohe absolute Rendite unter Eingrenzung der fundamentalen Risiken
Deutschland/Euro

27.01.2014

1,75% (R), 1,25% (1)

15% der 5% p.a. Ubersteigenden Wertentwicklung, HWM
Ausschittend (R), Thesaurierend (1)

10.000 €

AIW9A2 (R), AIW9A3 (1)

DEOOOA1W9A28 (R), DEOOOAIWIA36 (1)

155,9 Mio. EUR

ProfitichSchmidin AG



ProfitichSchmidlin Fonds Ul

Asset Allocation
100% - —
80% -
— Aktien — Top-Position:
Rolls Royce
60% -
Staats- und staatsgarantierte Anleihen — Top-Position:
Chubut 2026
40% - . . L L
Anleihen von Finanzinstituten — Top-Position:
Deutsche Pfandbriefbank (ubf)
- Sondersituationen Unternehmensanleihen — Top-Position:
RAG 2021
20% - —
Derivate: 0,1%
19,4% —~— Kasse
0% - —

Stand: 06.03.2017, Reihenfolge alphabetisch

ProfitichSchmidlin AG 29



ProfitichSchmidlin Fonds Ul
Auszeichnungen

SAUREN

FONDSMANAGER-RATING LFlr ausgezeichnetes Fondsmanagement in der
— Kategorie Aktien und Anleihen®

— Sauren Fonds-Research AG, September 2015
& September 2016

ProfitichSchmidlin AG



ProfitichSchmidlin AG
lhr Kontakt zu uns

—rofifichsSchmicin AG

Das Team

+ Marc Profitlich | +49 221 7907 7025 | mp@profitlich-schmidlin.de
* Nicolas Schmidlin | +49 221 7907 7025 | ns@profitlich-schmidlin.de

ProfitichSchmidlin AG

Anschrift: Waidmarkt 11, 50676 Koln

Sitz der Gesellschaft: Koln

Handelsregistergericht: Koln HRB 82322

Aufsichtsrat: Juan Nicolas Pifieros Petersen, Dr. Uwe Rathausky, Dr. Malte Daniels
+ Website: www.profitlich-schmidlin.de

ProfitichSchmidin AG



ProfitlichSchmidlin AG
Disclaimer

Die Information richtet sich ausschlie3lich an Empfanger, denen die bereitgestellten Informationen rechtmafig zugeleitet werden
durfen. Sie richten sich nicht an Personen in Landern, die die Nutzung der Informationen untersagen. Sofern und soweit
Personen aufgrund ihrer Nationalitat, ihnres Wohnsitzes oder aus anderen Griinden Nutzungsbeschrankungen unterliegen, durfen
sie die Information nicht nutzen. Bitte informieren Sie sich vorab Uber bestehende Nutzungsbeschrdnkungen und halten diese
ein.

Die bereitgestellten Inhalte dienen lediglich der allgemeinen Information und stellen keine Beratung oder eine Aufforderung zum
Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Sie sollen lhre selbstandige Entscheidung erleichtern, kdnnen aber nicht die
individuelle Beratung ersetzen.

Bevor Sie von den Inhalten Gebrauch machen, sollten Sie eingehend prifen, ob die Informationen fur Ihre Zwecke geeignet und
mit Ihren individuellen Zielen vereinbar sind.

Alleinige Grundlage fir den Anteilserwerb sind die Verkaufsunterlagen zu dem Sondervermoégen. Verkaufsunterlagen zu dem
Sondervermoégen sind kostenlos bei der zustandigen Verwahrstelle oder bei Universal-Investment, Theodor-Heuss-Allee 70,
60486 Frankfurt am Main, Tel. 069-71043-0, oder unter www.universal-investment.com erhaltlich.

Wertentwicklungen nach BVI-Methode, d.h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Gebuhren, Transaktionskosten,
Provisionen und Steuern sind in der Darstellung nicht berlcksichtigt und wirden sich bei Bertcksichtigung negativ auf die
Wertentwicklung auswirken.

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung der Anlage.

Die steuerliche Behandlung hangt von den personlichen Verhéltnissen des Erwerbers ab und kann kiinftigen Anderungen
unterworfen sein.

Die Anlageberatung nach § 1 Abs. 1a Nr. 1 a KWG und die Anlagevermittlung nach § 1 Abs. 1a Nr. 1 KWG erfolgen im Auftrag,
im Namen, fir Rechnung und unter der Haftung des dafir verantwortlichen Haftungstragers BN & Partners Capital AG,
Steinstralle 33, 50374 Erftstadt, nach § 2 Abs. 10 KWG. BN & Partners Capital AG besitzt fir die vorgenannten
Finanzdienstleistungen eine entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gemai § 32
KWG.
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ProfitichSchmidlin AG
Anhang
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ProfitlichSchmidlin AG
Vorstand & Griunder

Marc Profitlich (Jg. 1989)
Vorstand der ProfitichSchmidlin AG

. EBS Business School, BSc in General Management,
Business Law

. Universitat Mannheim, MSc in Management

. Geschaftsfuhrer der Long-Term Investments Profitlich &
Schmidlin GbR (2009-2014)

Nicolas Schmidlin (Jg. 1988)
Vorstand der ProfitichSchmidlin AG

. Goethe-Universitat Frankfurt, BSc in
Wirtschaftswissenschaften

. Cass Business School (London), MSc in Investment
Management

. Beratertatigkeit fur die Steubing AG

. Geschaftsfuhrer der Long-Term Investments Profitlich &
Schmidlin GbR (2009-2014)
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Nicolas Schmidlin & Marc Profitlich
Verdffentlichungen

UNTERNEHMENS
BEWERTUNG

& Nicolas Schmidiin

KENNZAHLEN
ANALYSE

Praxisnahe Einfihrung
mit zahlreichen Fallbeispielen
borsennotierter Unternehmen

2. AUFLAGE

VAHLEN

#1 Bestseller
Unternehmensbewertung
2012-2014in D

,Blicher zur Theorie gibt es schon
viele, aber kaum ein Lehrbuch geht im
Detail darauf ein, wie die komplexen
Bewertungsmodelle in der Praxis
angewandt werden.”

— Borse Online 25/2012

»,Das Buch bietet eine praxisorientierte
und didaktisch hervorragend
aufbereitete Einfuhrung in die Welt der
Unternehmensbewertung*

— CORPORATE FINANCE biz 5/2013

ProfitichSchmidin AG

“The case studies are better quality
than anything you will ever read in
analyst reports, newspapers etc.”
— ValueAndOpportunity.com

,Die Autoren fiihren die Leser
tatsachlich durch ihren
Analyseprozess, benennen Chancen
ebenso klar wie Risiken und liefern [...
] ein kleines Lehrstlick dartiber ab, wie
Markte funktionieren [...] ”

— der-privatanleger.de
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