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Zins- & Kreditmarkte
Renditelibersicht

10.0%

8.0%

6.0%

5,6%
4.0%

3,0%
2.0%

0.0%

-2.0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

—EUR High Yield ===EUR Investment Grade German Government Bonds

Quelle: Bloomberg, Stand 04.11.2025



FAM Credit Select

Aktiendhnliche Renditeerwartung

Attraktivitdat von Anleihen gegeniiber Aktien zuletzt deutlich gestiegen
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FAM Credit Select

Wiederauferstehung des ,,Magischen Dreiecks”

BBB Investment Grade Rating bei sehr breiter Streuung (AAA bis Single-B)

Kurze Zins- und Spread Duration (ca. 2,5 bis 3,0)

Renditeziel 5% - 6% p.a. Uber mehrere Jahre

Zielvolatilitat von ca. 3% p.a. und erwarteter Max. Drawdown 8-10% (Schatzung)



FAM Credit Select

Portfolio: 5,6% Portfoliorendite und 1G-Rating

Kennzahlen
Investitionsgrad 97,9%
davon Corporate Hybrids 52%
davon Banken Hybrids 13,9%
davon Versicherungs Hybrids 11,4%
Rendite bis Endfalligkeit 5,6%
Renditevorsprung zu 3j. Bunds 337 bps
Durchschnittliches Rating Baa2
Durchschnittliche Falligkeit (Jahre) 3,4
Modified Duration 2,3
Spread Duration 27,
Fremdwahrungsexposure (FX) 1,3%

Quelle: Bloomberg, Stand: 04.11.2025, Perpetuals = 1st Call Date

Falligkeitsstruktur

18%

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

2025

2026

2027

2028

2029 2030

H Bond

2031

Perpetual

2032

2033

2034

2035 Perpetual



FAM Credit Select

Breit diversifiziert: 105 verschiedene Emittenten

Ratings, Lander, Renditen und Sektoren

B3:2.8% Aaa: 9.5%

Aal: 1.4%
Aa2: 4.5%

Aa3:2.1%

AL:1.0%
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Ba3: 6.4% ' el soo1:22%
Baa2: 11.4%
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tber 10% Yield:
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5% bis 10% Yield:
48.4%

Quelle: Bloomberg, Stand: 03.11.2025

Andere: 18.7%

Deutschland: 29.6%

Osterreich:  3.2%

Norwegen: 4.2%

Kanada: 5.5%

USA: 8.3% Niederlande: 11.1%

UK: 8.7% Frankreich: 10.7%

l Bank: 22.8%
v Versicherung: 14.3%

Rohstoffe: 5.5% Pfandbriefe: 6.7%
Industrie:  5.7% Chemie: 5.8%

Andere: 29.3%

Basiskonsum:  4.5%

Logistik/Transport: 5.3%



Investmentprozess

FAM Credit Selection Prozess

Screening nach hoher Rendite und gutem Relative Value

FAM Quick Scoring als Vorauswahl: Sind 2 von 3 Kriterien erfillt?

Bilanz GuV/CF Relevanz Quick Score

FAM Credit Scoring Modell:
Fundamentale Analyse: Quantitative & Qualitative Analyse



FAM Credit Select

Portfolioanalyse: Corporate HY & Perps

Top 10 Corporate BB Bonds

Issuer
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CMA CGM SA

Deutsche Bank AG

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA
Heimstaden Bostad AB

ZF Europe Finance BV

Societe Generale SA

Ithaca Energy North Sea PLC
Seaspan Corp

Vallourec SACA

Deutsche Bank AG
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Top 10 Corporate Single B Bonds

Issuer
Flora Food Management BV
Ardonagh Finco Ltd
Mutares SE & Co KGaA
Dynamo Newco || GmbH

o
o
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Lenzing AG

Adler Pelzer Holding GmbH
BLUENORD ASA

Quicktop Holdco AB
Viridien

Market Bidco Finco PLC
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Source: FAM, as of November 13, 2025 (for NR: FAM's assessment)

Rating
Bal
Ba2
Bal
Ba2
Ba3
Ba2
Ba3
Ba3
Bal
Ba2

YTM

4.63%
7.44%
5.66%
5.86%
6.22%
6.12%
6.70%
6.78%
6.27%
6.89%

YTM
7.78%
6.10%
8.99%
6.23%
12.91%
14.17%
14.55%
5.98%
7.38%
6.88%

YTC
5.37%
5.08%
5.73%
5.26%
6.19%
6.04%
6.95%

71.47%
5.31%
5.75%

YTC
17.24%
6.66%
686.42%
7.74%
9.34%
92.27%
11.49%
6.46%
7.95%
9.05%

Rank

Sr Unsecured
Jr Subordinated
Jr Subordinated
Jr Subordinated

Sr Unsecured
Jr Subordinated

Sr Unsecured

Sr Unsecured

Sr Unsecured
Jr Subordinated

Rank
Secured
Secured
Secured
Secured

Subordinated
Secured
Subordinated
Secured
Secured
Secured

Share
1.54%
1.26%
1.20%
1.18%
1.17%
1.14%
1.09%
1.00%
0.93%
0.82%

Share
2.28%
1.41%
1.39%
1.14%
1.13%
1.08%
0.99%
0.93%
0.91%
0.75%

Ratings
AAA
B 10%

A
6%

23%



FAM Credit Select

Portfolioanalyse: Sub Financials

Top 5 Subordinated Bank Bonds

Pos. Issuer Rating
1 Bank of Nova Scotia/The Baa2
2 Royal Bank of Canada Baa2
3 Landesbank Baden-Wuerttemberg Baa3
4 Zuercher Kantonalbank Aa2
5 Deutsche Bank AG Ba2

Top 5 Subordinated Insurance Bonds

Pos. Issuer Rating
1 Allianz SE A3
2 Rothesay Life PLC Baa2
3 SCOR SE Baa2
4 BPCE Assurances SA Baa2
5 CNP Assurances SA A3

Quelle: FAM, Stand: 11.02.2025

YTM

5.69%
5.57%
6.49%
2.84%
7.44%

YTM

5.03%
7.11%
6.19%
5.73%
3.66%

YTC
11.16%
8.83%
5.63%
2.76%
5.08%

YTC
4.84%
6.39%
6.82%
5.60%

Rank
Jr Subordinated
Jr Subordinated
Jr Subordinated
Subordinated
Jr Subordinated

Rank
Jr Subordinated
Jr Subordinated
Jr Subordinated
Jr Subordinated
Jr Subordinated

Share

1.78%
1.78%
1.74%
1.50%
1.26%

Share

2.33%
1.02%
0.99%
0.99%
0.86%

Sektoren

Banks

Insurance
15%

Other
67%



FAM Credit Select

Performance seit Auflage im Oktober 2023

vs. Renditekorridor (durchschnittlich 5,5% - 6,5% liber mehrere Jahre)
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Quelle: Bloomberg, Stand: 04.11.2025
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FAM Credit Select

vs. Komponenten seit Vollinvestition (per01.12.2023)

seit dem 01.12.23 (ab hier war die anfangliche Investitionsphase abgeschlossen und der Fonds voll investiert)
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Quelle: Bloomberg, Stand: 04.11.2025 (I-Tranche)
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FAM Credit Select

Kalkulierbare Rendite

Punkt zu Punkt-Betrachtung auf Jahressicht: Wie sich der FAM Credit Select in verschiedenen Szenarien entwickelt

Spread Veranderung
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Portfoliorendite: 5,6% Spread Duration: 2,7 Mod.Duration: 2,3

Quelle: FAM, eigene Berechnungen, Annahmen: keine Defaults, konstante Duration. Stand: 04.11.2025
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FAM Credit Select

Fondsvolumen

seit Auflage (18.10.2023)

140M€

120M€

1. Ausschiittung

100M€ \
,»Closing” der Seed-Tranche
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Quelle: FAM, Stand: 31.10.2025 13



FAM Credit Select

Top im Citywire-Ranking

Peergroup: Euro Corporates Short Term

Ottmar Wolf

oy [ A~

Philipp Bieber

e A

Citywire Peer Group seit: 1.12.2023

Platz Fonds
1 FAM Credit Select
2 Robus Short Maturity Fund
3 BlueBay Investment Grade Asset-Backed Credit Fund
4 Edmond de Rothschild SICAV - Short Duration Credit
5 Evli Short Corporate Bond

Quelle: Bloomberg, Stand: 08.09.2025; Citywire Peer Group ,,Euro Corporates Short Term” mit 57 Fonds (ohne USD-Fonds & ohne Options-Fonds)

Rendite
13,5%
12,3%
12,0%
10,5%
10,4%
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Track Record Credit

FAM Renten Spezial (HY-Fonds) vs. ETF

Performance und Kennzahlen von 15.09.2015 bis heute
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Quelle: Bloomberg, Stand: 04.11.2025

2018 2019 2020 2021 2022 2023
—FAM Renten Spezial | ——iShares Euro HY (Blackrock ETF)

Rendite p.a. 4,9% 3,0%

Volatilitat p.a. 4,4% 6,6%

Maximaler Wertverlust -21,0% -25,4%

165

137

2025
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FAM Renten Spezial

ible Bond - 5 Jahre

Morningstar Peergroup Flex

Platz 2 von 511 Fonds bei Morningstar
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Rechtliche Hinweise

Diese Publikation wurde von der FAM Frankfurt Asset Management AG erstellt. Sie ist kein Angebot, keine Anlageberatung oder Anlageempfehlung und keine
unabhidngige Finanzanalyse und kann eine Anlageberatung nicht ersetzen. Die gesetzlichen Anforderungen zu Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen
wurden nicht eingehalten. Ein Verbot des Handels der besprochenen Finanzprodukte vor oder nach der Veréffentlichung dieses Dokuments besteht nicht.

Die Publikation dient ausschlieBlich der Information unserer Kunden und darf nicht weitergegeben werden. Sie darf weder ganz noch teilweise an Dritte
weitergegeben oder ohne schriftliche Einwilligungserklarung verwendet werden.

Die Informationen in diesem Dokument beruhen auf externen Quellen, die wir fir zuverldssig halten, aber keiner neutralen Prifung unterzogen haben. Wir
Ubernehmen weder Gewahr noch Haftung fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen. Die in diesem Dokument vertretenen Meinungen stellen
ausschlielRlich die Auffassungen der Autoren dar und kdnnen sich jederzeit dndern; solche MeinungsduBerungen missen nicht publiziert werden.

Friihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator flr die kiinftige Wertentwicklung. Der Wert jedes Investments oder
der Ertrag kann sowohl sinken als auch steigen, und Sie erhalten méglicherweise nicht den investierten Gesamtbetrag zuriick. Dort, wo ein Investment in einer
anderen Wahrung als der lokalen Wahrung des Empfangers der Publikation denominiert ist, kdnnten Veranderungen des Devisenkurses eine Negativwirkung auf
Wert, Kurs oder Ertrag dieses Investments haben.
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Anhang



Anhang

FAM Credit Portfolio Management

Morning Call - Chancen und
Marktineffizienzen werden
herausgearbeitet und diskutiert

HY Corporates, Financials, Hybrids,
Convertible Bonds

Flexibilitat
&
Disziplin

Qualitat, Preis und
Fokus auf Large Caps

Aktives Portfolio Management: Title
Performance, Relativer Wert, Spread (@&
Duration, Profit Taking

FAM Credit Scoring Model:
Quantitative und Qualitative
Firmenanalyse

FAM Quick Scoring:
Bilanz - Cash Flow — Relevanz

Berilicksichtigung aller Kredit Segmente:
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Anhang

Die FAM DNA

FAM Frankfurt Asset Management ist unabhangig und eigentiimergefiihrt

AuM 850 millionen Euro & 11 Mitarbeiter

Fokus auf Europaischer Credit & High Yield

Investment Philosophie: Aktien-ahnliche Rendite mit weniger Volatilitat

Faire Gebiihren und keine Performance Gebihr

Schwesterfirma FBAM Swiss in Basel

Skin in the Game: Die FAM Mitarbeiter sind selbst in den Fonds investiert
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Anhang

FAM Quick Scoring

High Yield Filter bei gutem Relative Value

FAM QUICK SCORING

BILANZ CASH FLOW RELEVANZ
* Leverage * EBITDA-Marge / OCF / * Marktfihrer und/oder
« Liquiditat Working Capital / Capex starke Marke
« Sektor-Multiples * Positive FCFs (mittelfristig) * Ankerinvestor
« Eigenkapital-Puffer . ;ri:‘itabilitét uber den * Funding Sources
yklus

Falligkeitsprofil

* Going-Concern-
Berechtigung

* Starke Assets / SOTP

2 von 3 Kriterien missen im Quick Scoring akzeptabel sein
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Anhang

FAM Credit Scoring Modell

Quantitative Analyse

BILANZ

* Leverage (Verschuldungsgrad)
* Liquiditat

* Sektor-Multiples

* Eigenkapital-Puffer

* Marktkapitalisierung

* Falligkeitsprofil

CASH FLOW

* Hohe EBITDA-Marge

* Capex-Intensitat

* Positiver, echter Free Cash Flow
* Profitabilitat Gber den Zyklus
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Anhang

FAM Credit Scoring Modell

Qualitative Analyse / Relevanz des Unternehmens

Marktfihrer, Skaleneffekte Marken, Franchise Hohe Kundenbindung

Wiederkehrende

Service-Erlése Zyklizitat des Sektors

Pricing Power

Strukturelles Wachstum Ankerinvestor Funding Sources
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Anhang

Ermittlung des durchschnittlichen Ratings

Das durchschnittliche Rating ergibt sich aus dem gewichteten Mittelwert des , Rating-Scores”

Moody's Fitch S&P Rating- Gewicht
v . . . . Rating Rating Rating Score (beispielhaft)
Abhangig vom Rating (Rating-Notch), erhalt
Aaa AAA AAA 1 2,7%
jede Anleihe einen Rating-Score zwischen 1 Aal AA+ AA+ 2 5,1%
Aa2 AA AA 3 2,8%
und 19 zugewiesen. Aa3 AA- AA- 4 4,9%
Al A+ A+ 5 2,1%
Die Rating-Scores werden dann mit dem A2 A A 6 3,7%
A3 A- A- 7 10,7%
prozentualen volumengewichteten Anteil der Baal BBB+ BBB+ 8 4,6%
_ o - - Baa2 BBB BBB 9 17,9%
Anleihen multipliziert. Aufsummiert — im Baa3 BBB- BBB- 10 8,1%
o £ =0 ‘e 1o Bal BB+ BB+ 11 9,5%
Beispiel also 1*2,7% +2*5,1% + ... = 9,1 — als Ba2 BB BB 12 8,4%
: : Ba3 BB- BB- 13 6,3%
Portfolio-Gesamtwert. Dieser kann nun, B1 B+ B+ 14 5.9%
. ; . . : B2 B B 15 3,2%
wiederum Uber die Rating-Scores, in das B3 . 5. 16 21%
Portfoliorating Baa2/BBB (Investment Grade) CEIdde it 17 /
Caa2 cce cce 18 /
Lzuriicklibersetzt” werden. Caa3 ccc- ccc- 19 /

@ Score @ Rating
9,1 Baa2/BBB



Anhang

Term Sheet FAM Credit Select

Auflagedatum 18. Oktober 2023
ISIN |: DEOOOA3D1IWPS8 IT: DEOOOA40J7C3 R: DEOOOA3D1IWQ6 A: DEOOOA3D1IWUS8
KVG Monega, Kéln

Verwabhrstelle
Portfolioverwalter
Referenzwdhrung
Investmentfokus
Zielrendite

Rating (auf Instrumenten-Ebene)
Ratingsprektrum
Ertragsverwendung
Bestandsprovision
Management-Fee
Performance-Fee
Ausgabeaufschlag

Mindestanlage

Kreissparkasse KoIn
FAM Frankfurt Asset Management AG
EUR
EUR-denominierte Unternehmensanleihen
5% - 6% p.a. im Durchschnitt Gber mehrere Jahre
Im Schnitt Investment Grade auf Fondsebene
AAA bis Single-B, kein CCC
Ausschittend: |, R, A Thesaurierend: IT
1:0,00% IT:0,00% R:0,50% A:0,00%
1:0,70% IT:0,70% R:1,20% A:0,95%
Keine (gilt fur alle Tranchen)
I:biszu3% IT:biszu3% R:biszu5% A:0%
I: 100.000€ IT: 100.000€ R: Keine A: Keine
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