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1

Das Geheimnis der Wandelanleihen



Wandelanleihen in Kiirze

Komponente 1: Festverzinsliche Anleihe
- Coupon mit vordefinierter Riickzahlung
- Riickzahlung des Kapitals per Verfall

=> defensive Komponente

Komponente 2: Call Option

- Wandelrecht in zugrundeliegende Aktie
=> Partizipation an steigenden Aktienmarkten

Wandel-

anleihe

Einflussfaktoren auf Wandelanleihen
- Zinsen

- Laufzeit

- Kreditaufschlag

- Aktienmarkt o0

- Volatilitat o0

Einzigartige Eigenschaften

- Asymmetrisches Risiko-Rendite-Profil (Konvexitat)

- Chance auf steigende Aktienkurse (via Call Option)

- Absicherung nach unten (dank Bond Floor)
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Entwicklung Neuemissionen

Die USA stehen seit Jahren unverdandert fiir den aktivsten Primarmarkt, wobei Asien im 2024 wieder deutlich zulegte. Diese
beiden Regionen trugen merklich zu einem emissionsstarken Jahr bei, das bereinigt um die pandemiebedingten Rekordjahre 2020

und 2021 ein 15-Jahreshoch erreichte (Emissionsvolumen in USD Mrd).
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Entwicklung Neuemissionen 2025

Global Convertible Issuance 2025 (SUS)
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Entwicklung Delta

Das Universum globaler Wandelanleihen erlebte im Jahr 2024 eine regionale Angleichung der Aktiensensitivitat. US-Titel wiesen
in den vergangenen Jahren ein klar hoheres Delta auf und kratzten am oberen Ende der Konvexitat. Dieses normalisierte sich zu
Jahresbeginn und hielt sich im ausgewogenen Bereich, bevor es aufgrund starker Effekte aus KI und Krypto wieder anzog.

Titel aus Japan kénnen ausgewogenere Profile aufweisen wie in den Vorjahren, wahrend jene aus Asien gestitzt durch starke
Aktienmarkte mittlerweile fur die héchste durchschnittliche Aktiensensitivitat stehen.

Einzig die Region Europa fallt aus der Reihe und setzte den Trend in Richtung tieferer Deltas fort. Diese Bewegung widerspiegelte
den relativ schwéacheren Aktienmarkt, der zusammen mit tiefen Neuemissionsvolumen dazu fihrte, dass rund die Halfte der
Wandelanleihen nur noch sehr tiefe Aktiensensitivitat aufweisen.
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2 H.A.M. Global Convertible Bond Fund



Globaler Wandelanleihenmarkt & relevante Indizes

Globales CB Universum:
920 Titel / USD 544 Mrd

FTSE Global Focus CB Index:
264 Titel / USD 238 Mrd

FTSE Global IG CB Index:
118 Titel / USD 129 Mrd

FTSE Global Focus IG CB Index:
87 Titel / USD 79 Mrd

Quelle: FTSE Russell, H.A.M. / Daten per 11.2025 Holinger Asset Management AG 9



Aktiver Ansatz

Wir investieren unabhéangig der Benchmark und weisen entsprechend einen hohen Active Share auf: 72.2%

H.A.M. Global Convertible Bond Fund

Gewicht dieser Titel
im Index: 28%

~

32% 68%

M ausserhalb Vergleichsindex

innerhalb Vergleichsindex

Quelle: FTSE Russell, H.A.M./ Daten per 10.2025

H.A.M.
GCBF:
104 Titel

FTSE Global Focus

CB Index: 264 Titel

Holinger Asset Management AG
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Regionale Allokation Portfolio vs. Indizes

FTSE Global Vanilla CB Index
Die regionale Allokation des H.A.M. Global Convertible Bond

Fund l3sst sich als global investiert und damit diversifiziert
bezeichnen, wahrend die Vergleichsindizes flir Wandelanleihen
eine deutliche regionale Verzerrung aufweisen.

H.A.M. Global Convertible Bond Fund

FTSE Global Focus CB Index

= Japan
= Asia
= Europe

= USA
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Quelle: FTSE Russell, H.A.M. / Daten per 10.2025 Holinger Asset Management AG 11
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Regionale Veranderungen: von Diversifikation zu Konzentration

Der Anteil der US-Wandelanleihen am gesamten Universum betrdgt mittlerweile rund 70%, damit ist die regionale Verteilung
weitaus weniger global sondern vielmehr konzentriert auf die Region USA. Die Vormachtstellung der USA erfolgte zu Lasten der
Ubrigen Regionen, wobei vor allem die Region Europa an Gewicht einbisste. Asien hingegen konnte seinen Anteil ebenfalls wieder
erhohen.

600

500

400

300

200

100

O 1 1 1 | | T T T T T

N ) » A o N} X\ D NN

N N N N 5N N v 1% v v

¥ S T R
Japan BWAEJ MEurope M Americas

Quelle: Nomura, Russell / Daten per 10.2025 Holinger Asset Management AG 12



Performance YTD

31.12.2024 - 19.11.2025
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H.A.M. GCBF EUR - A: +10.29% s FTSE Gl Focus CB EUR H: +10.76%

« = « = GCBF Underl. Eq. EUR H: +21.37% = « = « FTSE Underl. Eq. EUR H: +17.07%

= = = = Barc. G| Bond IG TR EUR H: +4.43%
Barc. Gl Bond HY TR EUR H: +4.46%

Underlying Equities: proprietarer Aktienindex der zugrundeliegenden Aktien basierend auf der Gewichtung im H.A.M. GCBF resp. im FTSE Global Focus CB Index

Quelle: Bloomberg, H.A.M. / Daten per 19.11.2025 / Performance netto
Die historische Performance ist kein Indikator fiir zukinftige Entwicklungen.
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Performance Treiber YTD

H.A.M. GCBF EUR - A

us - 2.73%
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oo I -
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CONSUMER DISCRETIONARY o 1.24%
CONSUMER STAPLES [0.13%
ENERGY-0.01%
FINANCIALS B 0.61%
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INFORMATION TECHNOLOGY e 2.74%
MATERIALS M 0.61%
REAL ESTATE | 0.08%
UTILITIES | 0.27%

-2.0% 0.0% 2.0% 4.0% 6.0% 8.0% 10.0%12.0%14.0%

Quelle: Bloomberg, H.A.M. / Daten per 10.2025 / Performance netto

FTSE Global Focus EUR H
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Top & Flop 10 YTD

H.A.M. GCBF EUR - A FTSE Global Focus EUR H
ALIBABA GROUP 0.5% 2031 [ 1.07% ECHOSTAR CORP 3,875% 2030 [ 1.25%
LUMENTUM 0.5% 2028 [ 0.64% ALIBABA GROUP HOLDING 0,5% 2031 [ 0.98%
ZHEN DING TECHNOLOGY 0% 2029 [N 0.39% GOLD POLE CAPITALCO LTD 1% 2029 [N 0.79%
ALNYLAM PHARMACEUTICALS 1%... [ 0.37% PING AN INSURANCE GROUP 0,875%... [ 0.41%
NORDEX 4.25% 2030 [ 0.37% LUMENTUM HOLDINGS INC0,5% 2028 [ 0.39%
GANFENG LITHIUM 1.5% 2026 [ 0.34% ALNYLAM PHARMACEUTICALS 1%... [ 0.33%
SBI HOLDINGS 0% 2031 [ 0.31% CHINA HONGQIAO GROUP LTD... [l 0.33%
XIAOMI 0% 2027 - 0.27% SEAGATE HDD CAYMAN 3,5% 2028 - 0.30%
TENCENT (GOLDMAN SACHS) 0% 2027 [l 0.27% SPOTIFY USA INC 0% 2026 [ 0.29%
JAZZ INVESTMENTS 3.125% 2030 [ 0.27% UBER TECHNOLOGIES INC 0,875%... [ 0.24%
0.00% 0.40% 0.80% 1.20%  1.60% 0.00% 0.40% 0.80% 1.20%  1.60%
BILL HOLDINGS 0% 2030 -0.13% MICROSTRATEGY INC 0% 2029 -0.24% [
COMMVAULT SYSTEMS 0% 2030 -0.13% [ GAMESTOP CORP 0% 2030 -0.21%
WEIBO 1.375% 2030 -0.12% [ ALIBABA GROUP HOLDING 0% 2032 -0.16%
EURONET WORLDWIDE 0.625% 2030 -0.12% [ JD.COM INC 0,25% 2029 -0.15%
AKAMAI 0.375% 2027 -0.11% PG&E CORP 4,25% 2027 -0.14% S
XERO INVESTMENTS 1.625% 2031 -0.11% SAREPTA THERAPEUTICS INC 1,25%... -0.13% e
NORWEGIAN CRUISE LINES 0.75%... -0.11% BILL HOLDINGS INC 0% 2030 -0.12%
NUTANIX 0.5% 2029 -0.10% [ JETBLUE AIRWAYS CORP 2,5% 2029 -0.11%
BYD (JP MORGAN) 0% 2028 -0.09% COINBASE GLOBAL INC 0% 2032 -0.10%
INTEGER HOLDINGS 1.875% 2030 -0.08% N GLOBAL PAYMENTS INC 1,5% 2031 -0.10% N
-0.30% -0.20% -0.10% 0.00% -0.30% -0.20% -0.10% 0.00%

Quelle: Bloomberg, H.A.M. / Daten per 10.2025 Holinger Asset Management AG 15



Unser Ansatz Giberzeugt - Risk/Return seit Auflage (29.03.2000)

Der H.A.M. Global Convertible Bond Fund erzielt seit Auflegung eine hohere Performance bei deutlich tieferem Risiko.

Sharpe Ratio

H.A.M. Global Convertible Bond Fund EUR - A: 0.34
FTSE Global Focus Convertible Bond Index EUR H: 0.19
Performance / Volatilitit Performance seit Auflage
159%
6.4% 150%
4.0% 3.8%
* 8.4%
3.5% 3.2% 120%
R4
0,
. 3.0% 90%
@
S 2.5%
g 60% 127%
£ 2.0%
S
& 15% e
1.0% 0%
0.5%
-30%
0.0% 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
0.0% 2.0% 4.0% 6.0% 8.0% 10.0%
Volatilitdt p.a.
Zeitperiode: 29.03.2000 — 29.10.2025, Daten: H.A.M. GCBF EUR - A (netto) vs. FTSE Global Focus CB EUR H Holinger Asset Management AG 16

Die historische Performance ist kein Indikator fur zukiinftige Entwicklungen.



Verhalten in Stressphasen

Die durch ScopeExplorer erstellte Drawdown-Analyse vergleicht unseren H.A.M. Global Convertible Bond Fund mit dem MSCI
World Aktienindex und unseren Mittbewerbern (Globale Wandelanleihenfonds in EUR H).
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Die historische Performance ist kein Indikator flr zukinftige Entwicklungen.
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Auszeichnungen

Unser Bestreben nach Kontinuitat und Performance wird durch externe Marktbeobachter bestatigt.
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Universum

Innerhalb des globalen Wandelanleihenuniversums
handeln

- Uiber 310 Titel mit einer Verfallrendite von >3%
- mehr als 220 Titel mit einer Verfallrendite von >5%

Weiter findet sich eine Vielzahl an Wandelanleihen,
die eine hohere Verfallrendite als eine vergleichbare
herkémmliche Anleihe des gleichen Emittenten
(Laufzeit, Rang) aufweisen. Die Wandeloption gibt
es in diesen Fallen «xumsonst» dazu.

Damit lassen sich (iber Wandelanleihen einerseits
attraktive Renditen erzielen und andererseits
Opportunititen auf Kursgewinne der zugrunde-
liegenden Aktien wahren.

Der H.A.M. Enhanced Yield CB Fund konzentriert
sich dabei auf Wandelanleihen mit maximal drei
Jahren Restlaufzeit, die unter dem Riickzahlungs-
preis handeln und zudem noch einen gewissen Grad
an Optionalitdt aufweisen.

Quelle: Bloomberg, H.A.M.
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Vergleich Duration & Renditen

Duration
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1.92
2.0
1.5
1.00
1.0
0.5

0.0

H.A.M. EYCB Fund BBG Global Agg
Corp 1-3USDH

1.90

US Treasury 2

Jahre

Aufteilung Duration im Fonds

3-4 Jahre ™ 2.4%
2-3 Jahre mm 8.1%

1-2 Jahre I 40.3%

<1lJahr I 48.2%

Cash 1 1.0%

0% 10% 20% 30%

Quelle: Bloomberg / Daten per 10.2025
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Holinger Asset Management AG
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Track Record seit Auflage 22.07.2020
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Quelle: Bloomberg, FTSE Russell, H.A.M. / Daten per 10.2025 / Total Return, netto Holinger Asset Management AG 22
Die historische Performance ist kein Indikator fiir zukinftige Entwicklungen.



Performance

Monatliche Renditen

Januar Februar Marz April Mai Juni Juli August September Oktober November Dezember YTD
2025 1.05% 0.67% 0.68% 0.31% 0.75% 0.18% 0.65% 0.44% 0.25% 0.11% 5.20%
2024 -0.04% 0.21% 0.88% -0.10% 1.00% 0.04% 0.65% 0.52% 0.80% 0.47% 0.00% 0.42% 4.96%
2023 3.68% -0.95% 0.37% 0.24% -0.55% 0.69% -0.27% -0.72% -0.17% -0.08% 1.78% 1.08% 5.13%
2022 -0.37% -0.26% -1.47% -1.15% -0.41% -1.79% -0.46% 0.68% -2.89% -1.44% 3.94% 1.93% -3.79%
2021 0.76% 1.79% -0.25% 0.71% 0.48% -0.25% -0.63% 0.80% -0.48% 0.17% -1.11% 0.24% 2.21%
2020 n.a. -0.03% -0.06% -0.29% -0.65% 3.41% 1.95% 4.34%

Historische Ausschiittung*
Rechnungsjahr Ex-Datum Valuta Betrag pro Anteil in Referenzwahrung Einfluss auf Kurspreis

2021 27.10.2021 29.10.2021 5.13 4.76%

*Im Zuge der Umstellung auf UCITS per Dezember 2023 wurden die Ausschlttungen eingestellt.

Daten per 10.2025 / Total return, netto Holinger Asset Management AG 23
Die historische Performance ist kein Indikator flr zukinftige Entwicklungen.



Portfolio Snapshot

Lander (per 20.102025)

\|

Top 10-Positionen (per 20.10.2026)

Gesellschaft Branche

Land

B EU-Lander 48.47 %
B Nordamerika 39.55%
B Mittelamerika 6.80%
B Fernost 2.21%
M Diverse 2.18%
M Liquiditat 0.79%
Total 100.00 %

Land

0.000% Asahi Refining USA
16.03.2026

Umweltkontrolle

0.500% Happy Ever Holdings Immobilien
limited 16.07.2030

0.000% Citigroup Global Markets Finanzdienstleister
/ AlA Group 26.02.2026

0.500% IWG Group 09.12.2027 Telekommunikations-
Ausriister

0.750% Microchip Technology Elektronik
01.06.2030

0.875% IAC FinanceCo 2
15.06.2026

Finanzdienstleister

0.500% Cellnex Telecom Telekommunikations-
05.07.2028 Ausriister

0.375% Akamai Technologies Software
01.09.2027

2.125% GBL Exchangeable Bonds Nahrungsmittel
29.11.2025 Reg S

2.625% Wendel/ Bureau Veritas Finanzdienstleister
27.03.2026

Vereinigte Staaten

Britische Jungferninseln

Vereinigte Staaten

Luxemburg

Vereinigte Staaten

Vereinigte Staaten

Spanien

Vereinigte Staaten

Frankreich

Frankreich

Total

Stand: 10.2025

Gewichtung

3.25%

2.84%

2.83%

2.77%

2.74%

2.73%

2.70%

2.67%

2.65%

2.65%

27.85%

Branchen er 29.10.2025)

1. Kommunikation

2. Konsumgiiter (zyklisch)

3. Technologie
4. Finanzdienstieister
5. Industrie

6. Immobilien

7. Konsumgdter (nicht zyklisch) |

8. Pharma
9. Versorger

10. Ubrige

Kreditqualitat innerhalb des Portfolios

Investment Grade

Spread (OAS)

46.2%
181bp

Holinger Asset Management AG

1844 %
1525%
1285%
11.54%
11.18 %
10.05%
973%
445%
442%
208 %
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Spotlight: H.A.M.

Fondsvolumen

Aktiensensitivitat

Kreditqualitat

Portfolio Turnover

@ Wandelpriamie

Yield to Worst

Laufender Ertrag

Effektive Duration

Anzahl Titel

Absicherung

Positionsgréssen

ISIN

Stand: 10.2025

USD 8.9 Mio.

6.0%

@ Rating: BBB / Anteil IG: 49.5%

79.52% p.a.

231.4%

4.3%

1.0%

1.0 Jahr

43

Via Indexfutures erlaubt /
kein Leerverkauf von Aktien

Max. 10% pro Titel

USD: LI0555350656

Enhanced Yield CB Fund

NAV-Berechnung

Reporting

Fondsstruktur

Management Fee

TER

Depotbank

Fondsadministration

Vermogensverwaltung

Vertriebsstelle

Vertreter in der Schweiz

Zahlstelle in der Schweiz

1x wochentlich, jeweils Mittwoch
(Cut-Off: 12.00 Uhr)

Monatlich, per Monatsbeginn

Open-end (thesaurierend)

max. 0.5%

1.04%

VP Bank AG, Vaduz

Independent Fund Management AG, Vaduz

Holinger Asset Management AG, Ziirich

HighValue Partners AG, Vaduz

Liechtensteinische Landesbank LLB, Vaduz

Helvetische Bank AG, Zirich

Holinger Asset Management AG

25



S

o< 3
T ..\\hi\h\\\\\h




Asymmetrie in Rendite: Wandelanleihen vs. Aktien

Die Gegenuberstellung langfristiger Performance-Daten von Aktien und Wandelanleihen veranschaulicht die Konvexitat letzterer.

@ positive monatliche Performance @ negative monatliche Performance
3.00% MSCI World Net  FTSE Global Vanilla FTSE Global Focus H.A.M. GCBF EUR -
Return EUR H CBEURH CBEURH A

2.50% 0.00%

-0.50%
2.00%

-1.00%

1.50%
2.56% -1.50%

1.00% o
T7% . -2.00%
1.55% 260

0,
0.50% -2.50%
0.00% -3.00%

MSCI World Net  FTSE Global Vanilla FTSE Global Focus H.A.M. GCBF EUR -
Return EUR H CB EURH CB EURH A -3.50%

Partizipation an negativer Performance (Downside Capture)
FTSE Global Vanilla CB EUR H 65%

Partizipation an positiver Performance (Upside Capture)
FTSE Global Vanilla CB EUR H 69%

FTSE Global Focus CB EUR H 59%
H.A.M. Global Convertible Bond Fund EUR-A  46%

FTSE Global Focus CB EUR H 60%
H.A.M. Global Convertible Bond Fund EUR - A 53%

Capture Ratio
FTSE Global Vanilla CB EUR H 1.06
FTSE Global Focus CB EUR H 1.01

H.A.M. Global Convertible Bond Fund EUR - A 1.16

Quelle: Bloomberg, FTSE Russell
Daten: 29.03.2000 — 29.10.2025 (monatlich) / Performance netto Holinger Asset Management AG 27
Die historische Performance ist kein Indikator fur zukinftige Entwicklungen.



Asymmetrie in Risiko: Wandelanleihen vs. Aktien

Auch der Vergleich in Bezug auf Risiko hebt die Vorziige von Wandelanleihen gegentiber Aktien hervor.

Annualisierte Volatilitat

14.00%
12.00%

10.00%

8.00%
R 13.41%

. ()

0,
4.00% s 8.39%
6.78%

2.00%
0.00%

MSCI World Net FTSE Global Vanilla FTSE Global Focus H.A.M. GCBF EUR -
Return EUR H CBEURH CBEURH A

Wandelanleihen weisen eine deutlich tiefere Volatilitat und
einen geringeren Max Drawdown auf als Aktien.

Zudem sind die Dauer und die anschliessende Erholungs-
phase der Baisse kiirzer.

Quelle: Bloomberg, FTSE Russell
Daten: 29.03.2000 — 29.10.2025 (monatlich) / Performance netto
Die historische Performance ist kein Indikator fur zukinftige Entwicklungen.
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Gewichtungen Wandelanleihenindizes

Aufteilung Regionen

FTSE Global Vanilla CB Index FTSE Global Focus CB Index FTSE Global Focus IG CB Index
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Wandelanleihenindizes: Top Holdings

Die 10 grossten Positionen pro Index:

FTSE Global Vanilla CB Index

SK Hynix
1.75% 11.04.30

Western Digital
3.00% 15.11.28

Alibaba
0.50% 01.06.31

Ping An Insurance
0.875% 22.07.29

Wells Fargo
7.50% perp preferred

Seagate Technology
3.50% 01.06.28

Bloom Energy
3.00% 01.06.28

EchoStar
3.875%30.11.30

Rocket Lab
4.25% 01.02.29

Bank of America
7.25% perp preferred
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Quelle: FTSE Russell / Daten per 11.2025
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FTSE Global Focus CB Index

Ping An Insurance
0.875% 22.07.29

Alibaba
0.00% 15.09.32

DoorDash
0.00% 15.05.30

GameStop
0.00% 15.06.32

Super Micro Comp.

0.00% 15.06.30

Strategy
0.00% 01.12.29

Cloudflare
0.00% 15.06.30

Ford Motor
0.00% 15.03.26

PG&E
4.25%01.12.27

JD.com
0.25% 01.06.29
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2.11%
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1.00%
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FTSE Global Focus IG CB Index

Alibaba
0.00% 15.09.32

JD.com
0.25% 01.06.29

Trip.com (Baidu)
0.00% 12.03.32

Duke Energy
4.125% 15.04.26

Evergy
4.50% 15.12.27

Global Payments
1.50% 01.03.31

ANTA Sports (Anllian)
0.00% 05.12.29

Akamai Technologies
0.25% 15.05.33

Southern Co
3.25% 15.06.28

Alibaba Health
0.00% 09.07.32

Top 10

Holinger Asset Management AG

Asia

Asia

Asia

USA

USA

USA

Asia

USA

USA

Asia

Cons. Disc.

Cons. Disc.

Cons. Disc.

Utilities

Utilities

Industrials

Cons. Disc.

IT

Utilities

Cons. Stap.

3.85%

2.70%

2.62%

2.39%

2.34%
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2.25%

2.24%

2.20%

1.95%

24.87%
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Entwicklung Neuemissionen gegeniiber Riicknahmen

Das Nettowachstum fiir die Anlageklasse der Wandelanleihen fiel im Jahr 2024 dank der hohen Anzahl an Neuemissionen wieder
positiv aus (Volumen in USD Mrd).
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Neuemissionen und Zinsen

Die Gegeniiberstellung der Neuemissionen mit den US-Leitzinsen (iber die vergangenen Jahre zeigt auf, dass als Folge erhdhter
Zinsniveaus der Primarmarkt fir Wandelanleihen tendenziell anzieht. Grund dafiir ist der Einspareffekt fir Emittenten auf
Coupons im Vergleich zu herkdmmlichen Anleihen.

Zusammen mit den anstehenden Refinanzierungen rund um die «Maturity Wall» in den Jahren 2025 und 2026 werden damit
erneut zahlreiche Neuemissionen erwartet.
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Bewertung der Anlageklasse

Die Grafik zeigt die Marktpreise der Wandelanleihen im Verhéltnis zum fairen Wert, basierend auf der impliziten Volatilitét.
Ratio grosser als null: mit Pramie gehandelt (teuer) / kleiner als null: mit Abschlag gehandelt (gunstig)

Wandelanleihen werden damit zurzeit tendenziell fair bis giinstig bewertet, wobei die Region USA aufgrund der Attraktivitat der
zugrundeliegenden Aktien und der damit erhéhten Nachfrage weiterhin relativ teurer gehandelt werden.

Der Ausreisser in Japan lasst sich mit dem Borsencrash anfangs August 2024 erklaren, bei dem eine sechsfache Standardabweich-
ung gemessen wurde und der Nikkei 225 innert drei Tagen um -19.55% korrigierte. Mit dem drastischen Anstieg der Volatilitat und
dem aufgrund des Verkaufsdrucks gleichzeitigen Riickgang der impliziten Volatilitdt vergiinstigte sich die Bewertung stark. Die
Grafik basiert auf einem dreimonatigen Durchschnitt, deshalb glich sich dieser isolierte Effekt gegen Jahresende wieder aus.
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Anlagephilosophie

Augenmerk auf Qualitdt, Bewertung und Konvexitat

- Wir legen grossen Wert auf Bottom-Up Analyse und prifen
jede einzelne Wandelanleihe in Bezug auf Risiken & Oppor-
tunitdten der zugrundeliegenden Aktie, Kreditqualitdt, Be-
wertung und Verfallrendite sowie der zukiinftigen Liquiditat.

- Kurzfristige Trends, thematische Investitionen, Sektor- oder
Aktienmomentum sind fiir uns nachrangige Faktoren.

Unabhangige Portfoliokonstruktion losgeldst von Benchmarks

- Wir betreiben aktives Management und investieren mit dem
Ziel, eine nachhaltig attraktive absolute Performance zu
generieren.

- Wandelanleihenindizes haben keinerlei Einfluss auf unsere
Anlageentscheide und Transaktionen.

- Benchmarks wie den «FTSE Global Focus Convertible
Index» ziehen wir lediglich ex-post zu Reporting-Zwecken
in Betracht.

Portfolio nach Core-Satellite-Ansatz

- Wir streben ein breit diversifiziertes Portfolio an, das
zwischen 80-110 Titel zahlt, eine hohe Konvexitdt aufweist
und meiden Konzentrationsrisiken auf Regionen-, Sektoren-
und Titelebene.

Wandelanleihen mit hoher Schuldnerqualitat
(min. 40% des Portfolios mit IG-Rating)

Unterbewertete Wandelanleihen (befinden
sich meist ausserhalb offizieller Benchmark-
Universen, oftmals out-of-scope fiir Grossteil
der Investoren)

Strikter Investment Prozess & konsequentes Risk Management

- Jedes eingegangene Engagement basiert auf einer fundierten
Anlageentscheidung mit Riicksicht auf Portfoliokonstruktion.

- Konstante Uberpriifung des Investment Case sowie striktes
Monitoring der Entschadigung fiir die eingegangenen Risiken.

Holinger Asset Management AG 34



Unsere Anlageldsungen

Auflegung

Anlagepolitik

Universum

Aktiensensitivitat

Kreditqualitat

Fondswahrung

Anlageklassen

Regulierung

Vertriebszulassung

ESG

H.A.M. Global Convertible Bond Fund

29.03.2000

Der Schwerpunkt liegt auf der Realisierung langfristiger Kapital-
gewinne durch aktive Verwaltung und gezielten, diversifizierten
Investitionen in globale Wandelanleihen, unabhdngig einer
Benchmark. Damit soll das Potenzial fiir Kapitalwachstum in
verschiedenen Marktbedingungen maximiert werden.

Basierend auf fundamentalen Bottom-Up Analysen werden
attraktiv bewertete Wandelanleihen selektiert, deren Profile sich
von «Bond Proxy» Uber «Balanced» bis zu «Equity Proxy»
erstrecken kénnen.

Globale Wandelanleihen, ohne Einschrankungen

25% —75%

min. 40% IG / Zielwert implizites Durchschnittsrating: IG

EUR (FX hedged)

A-Klasse:
D-Klasse (> EUR 20 Mio): EUR / CHF / USD

EUR / CHF / USD / GBP (thes. & hedged)
(thes. & hedged)

UCITS

LI, CH, DE, AT, UK, IT

SFDR Artikel 8

H.A.M. Enhanced Yield CB Fund

22.07.2020
Das primdre Anlageziel besteht darin, kurz- bis mittelfristige
Kapitalertrdge zu generieren, wobei der Fokus insbesondere auf

der Verfallrendite globaler Wandelanleihen liegt. Dies wird durch
aktive Verwaltung verfolgt, ungeachtet einer Benchmark.

Investitionen erfolgen vorrangig in sorgféltig ausgewahlte
Wandelanleihen, die aufgrund ihrer Eigenschaften als «Bond
Proxy» bezeichnet werden. Dariber hinaus kann zur
Diversifikation in Titel mit «Lower Balanced»-Profilen investiert
werden.

Globale Wandelanleihen, ohne Einschrankungen

0% —25%

Zielwert implizites Durchschnittsrating: 1G

USD (FX mehrheitlich hedged)

USD (thes.)

UCITS

LI, CH, DE

SFDR Artikel 8
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Anlageprozess im Uberblick

Definition Anlageuniversum

Betrachtung des gesamten
Universums, unabhdngig von:

- Zugehorigkeit Index
- Region/Land, Sektor
- Emissionsgrésse/Marktkapitalisierung

- Kreditqualitat

Bottom-Up Analyse

Portfolioliberwachung - Aktienpotential (Delta)

- Laufendes Investment Compliance - Kreditqualitat (Credit Spreads)

Monitoring auf Portfolioebene 7i itivitt (Duration)
= N - Zinssensitivitat (Duration
= - Kontinuierliche Uberpriifung der . . .
einzelnen Investment Cases - Profil & Eigenschaften Wandelanleihe
- Uberwachung operationelle Risiken - Bewertung Wandelanleihe
- ESG: Negativ-Screening & Score
Portfoliokonstruktion .
Titelwahl
- Identifizierung Risiko-/Renditebeitrag o .
] ) - Kombination Ergebnisse aus Bottom-
- Implementierung in ausgewogenes Up Analyse mit Investment Case
und breit diversifiziertes Portfolio . .
=Y . L - Beurteilung der relevanten Einfluss- =7
- Korrelations- & Sensitivitdtsanalyse faktoren
B Tr?de Executlon via .l.)epo.tbank, - Definition Schwankungsbandbreiten,
Price Discovery gewdhrleistet unter Review Periode

Einbezug samtlicher Broker
Holinger Asset Management AG

= Compliance Check




Anlageprozess im Detail |

Definition Anlageuniversum

Betrachtung des gesamten
Universums, unabhangig von:

- Zugehorigkeit Index
- Region/Land, Sektor
- Emissionsgrosse/Marktkapitalisierung

- Kreditqualitat

Bottom-Up Analyse
- Aktienpotential (Delta)
- Kreditqualitat (Credit Spreads)
- Zinssensitivitat (Duration)
- Profil & Eigenschaften Wandelanleihe
- Bewertung Wandelanleihe

- ESG: Negativ-Screening & Score

Titelwahl

- Kombination Ergebnisse aus Bottom-
Up Analyse mit Investment Case

- Beurteilung der relevanten Einfluss-
faktoren

- Definition Schwankungsbandbreiten,
Review Periode

(3888

Die Ausgangslage bildet die Festlegung des relevanten Universums an Wandelanleihen, auf
das wir uns fokussieren.

Wir ziehen ohne Einschrankungen generell samtliche Emissionen in Betracht. Dies ermaoglicht
es uns, auch Opportunitditen wahrzunehmen, die von vielen Marktteilnehmern nicht
berilicksichtigt werden, da sich zahlreiche Titel aufgrund bestimmter Kriterien nicht in den
gangigen Benchmarks befinden.

Innerhalb unseres Anlageuniversums filtern wir die attraktivsten Wandelanleihen anhand
grundlegender Faktoren wie Wandelpramie und Laufzeit, Kreditqualitdt, Bewertung oder
Liquiditat und beurteilen damit das Gesamtbild eines Titels. Dazu werden unsere Ein-
schatzung in Bezug auf ESG Score sowie die definierten Ausschlusskriterien miteinbezogen.

Das Augenmerk in diesem Schritt liegt vollumfanglich in der fundamentalen und umfassenden
Beurteilung der Wandelanleihe sowie des entsprechenden Emittenten resp. der zugrunde-
liegenden Aktie.

Im nachsten Schritt werden diejenigen Titel selektiert, die zusatzlich zu einer positiven
Gesamteinschatzung aus der Bottom-Up Analyse auch mit dem zugehorigen Investment Case
Uberzeugen und sich im zukilinftig erwarteten Marktumfeld behaupten kdnnen.

Ebenfalls werden Bandbreiten und Limiten definiert sowie Uberpriifungskriterien festgelegt.

Zudem wird in diesem Schritt mittels Compliance Check die Ubereinstimmung der
potenziellen Auswahl mit unseren Richtlinien tberprift.

Holinger Asset Management AG
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Anlageprozess im Detail Il

Portfoliokonstruktion
- Identifizierung Risiko-/Renditebeitrag

- Implementierung in ausgewogenes
und breit diversifiziertes Portfolio

- Korrelations- & Sensitivitatsanalyse

- Trade Execution via Depotbank,
Price Discovery gewahrleistet unter
Einbezug samtlicher Broker

Portfolioliberwachung

- Laufendes Investment Compliance
Monitoring auf Portfolioebene

- Kontinuierliche Uberpriifung der
einzelnen Investment Cases

- Uberwachung operationelle Risiken

13888

LSSSS

Im Anschluss zur Titelwahl geht es um die Beurteilung im Portfoliokontext. Wir analysieren
die Auswirkung der Position auf das Gesamtportfolio und identifizieren die Beitrage zu
Rendite und Risiko.

Unterstitzend dazu erstellen wir mit Hilfe unserer proprietaren Modelle vor der Transaktion
entsprechende Korrelationsanalysen und fiihren erneut einen Compliance Check durch.

Im Prozess des Tradings der Wandelanleihe verhandeln wir mit samtlichen relevanten Brokern
und legen das beste Angebot fest, worauf die Transaktion via Depotbank ausgefiihrt wird.

Samtliche Kommunikation wird festgehalten und Transparenz damit jederzeit gewahrleistet.

Das Portfolio wird stetig Giberwacht und auf Compliance mit den Anlagerichtlinien Gberprift.
Gleichzeitig werden die einzelnen Positionen laufend auf Investment Case und Auspragung
der Wandelanleihe kontrolliert. Hat sich beispielsweise das Profil einer Wandelanleihe
aufgrund Marktbewegung stark verandert und weist nicht mehr die gewilinschten
asymmetrischen Eigenschaften auf, so wird eine Verdusserung und der Wechsel in einen
ausgewogenen Titel geprift oder Rebalancing betrieben.

Zusatzlich nehmen wir proaktiv Gewinnmitnahmen vor, sollten sich die Werte in unserem
urspriinglich definierten Preiskorridor befinden.

Holinger Asset Management AG
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Spotlight: H.A.M. Global Convertible Bond Fund

Fondsvolumen

Aktiensensitivitat

Kreditqualitat

Portfolio Turnover

@ Wandelprimie

Yield to Worst

Laufender Ertrag

Effektive Duration

Anzahl Titel

Absicherung

Positionsgrossen

ISIN A-Klassen

Stand: 10.2025

EUR 693 Mio.

45.8%

@ Rating: BBB

113% p.a.

56.9%

-1.8%

0.7%

1.8 Jahre

104

Via Indexfutures erlaubt /

kein Leerverkauf von Aktien

Max. 10% pro Titel

EUR: LI0010404585
CHF: LI0045967341
USD: LI0028897788
GBP: LI0364737259

NAV-Berechnung

Reporting

Fondsstruktur

Management Fee

TER

Depotbank

Fondsadministration

Vermogensverwaltung

Vertriebsstelle

Vertreter in der Schweiz

Zahlstelle in der Schweiz

ISIN D-Klassen

1x wochentlich, jeweils Mittwoch
(Cut-Off: 12.00 Uhr)

Monatlich, per Monatsbeginn

Open-end (thesaurierend)

A-Klasse: max. 1.00%
D-Klasse: max. 0.75%

A-Klasse: 1.32%
D-Klasse: 0.98%

Liechtensteinische Landesbank LLB, Vaduz

Independent Fund Management AG, Vaduz

Holinger Asset Management AG, Zirich

HighValue Partners AG, Vaduz

Liechtensteinische Landesbank LLB, Vaduz

Helvetische Bank AG, Ziirich

EUR: LI0336894352
CHF: LI0336894378
USD: LI0336894360

Holinger Asset Management AG
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Portfolio Snapshot

PORTFOLIO ALLOKATION NACH REGIONEN

PORTFOLIO ALLOKATION NACH BRANCHEN

Energie 2%
T e Immobilien 5%
Kommunik.-DL | 6%
Asien 28% Versorger 3%
Rohstoffe 6%
USA 32% Konsumgliter 13%
Industrie | 21%
Japan 12% Gesundheit | 8%
Basiskonsum A%
Andere 3% Te::h.nologie | 23%
. Finanzen 9% .
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 0% 5% 10% 15% 25%
PORTFOLIO ALLOKATION NACH BONITAT 10 GROSSTE POSITIONEN

Coupon Titel Rating Gewichtung
AAA 5% 0.000% Ping An Insurance 2030 N.R. 1.81%
0.000% Alibaba 2032 A+ 1.74%
AA 1% 0.250% Akamai Tech. 2033 N.R. 1.60%
I 0.000% TSMC (MS) 2028 N.R. 1.48%
A 26% 0.000% Grab Holdings 2030 N.R. 1.44%
0.000% Siemens (GS) 2028 N.R. 1.43%
BBEB 32% 0.000% Tencent (GS) 2030 BBB+ 1.40%
0.750% Sinopec 2032 A+ 1.31%
B8 2 1.625% Schneider Electric 2031 N.R. 1.28%
B & tiefer — 0.000% Trip.com (Baidu) 2032 A- 1.27%

T T . . .
0% Sor 10% 15% 20% 255 30% 359 Durchschnittsrating des Portfolios: BBB

Stand: 10.2025

Holinger Asset Management AG
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Performance seit Auflage 29.03.2000
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127%
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e H.A.M. GCBF EUR - A === FTSE Gl Focus CB EUR H FTSE Gl Focus IGCBEURH == Global Equities EUR H
Quelle: Bloomberg, H.A.M. / Daten per 10.2025 / Performance netto )
«Global Equities» bis 31.12.2020: MSCI World EUR H TR / ab 01.01.2021: FTSE Gl Focus underl. Equities EUR H Holinger Asset Management AG

Die historische Performance ist kein Indikator flr zukUnftige Entwicklungen.
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Disclaimer

Die Angaben in diesem Dokument dienen ausschliesslich zu Informations- und
Werbezwecken und sind fiir den personlichen Gebrauch des Empfingers
bestimmt. Fiir weitergehende Informationen konsultieren Sie bitte den
Prospekt mit integriertem Treuhandvertrag, das Basisinformationsblatt (BIB)
oder die betreffenden Dokumente nach auslindischem Recht, die dem
Basisinformationsblatt gleichwertig sind (wie z.B. Key Investor Information
Document/KIID oder das PRIIP-KID). Diese Dokumente sowie die Halbjahres-
und Jahresberichte sind via https://www.ifm.li oder auf der Webseite des
LAFV Liechtensteiner Anlagefondsverbands www.lafv.li sowie auf der
Webseite des Vertreters in der Schweiz, der LLB Swiss Investment AG,
https://www.lIbswiss.ch, kostenlos abrufbar.

Das Dokument stellt keinen Prospekt (Art. 5 KAG, 652a und/oder Art. 1156 OR)
dar. Es ist ausschliesslich fiir die Verwendung durch den Empfanger bestimmt
und die darin enthaltenen Informationen dirfen ohne vorherige Zustimmung
von Holinger Asset Management AG (H.A.M.) weder ganz noch teilweise kopiert
oder an Drittpersonen weitergegeben werden. Es richtet sich nicht an Personen
(natiirliche oder juristische), bei denen dieses aufgrund ihrer Nationalitdt oder
ihres Domizils/Sitzes gegen die Rechtsordnung ihres Staates verstossen wirde.
Insbesondere in den USA und Japan dirfen Anteilscheine der von H.A.M.
verwalteten Anlagefonds weder verkauft, angeboten noch ausgeliefert werden.

Die enthaltenen Informationen stellen weder Angebot noch Aufforderung zum
Kauf, Halten oder Verkauf von Anteilsscheinen an einem in diesem Dokument
genannten Anlagefonds noch eine Beratung dar und bericksichtigen weder
aktuelle oder kinftige Anlageziele noch individuelle Bedirfnisse des
Empfangers und tragen somit weder seiner steuerlichen noch finanziellen
Situation Rechnung. Bevor eine Investition in einen Anlagefonds getatigt wird,
sollte der Empfanger daher stets informationshalber die vorhandenen aktuellen
rechtlichen Dokumente (z.B. den Prospekt) sowie alle sonstigen Unterlagen, die
gemadss lokaler gesetzlicher und regulatorischer Vorschriften erforderlich sein
kénnen, insbesondere die darin enthaltenen rechtlichen Hinweise und
Risikohinweise, sorgfaltig durchgelesen haben und eine Fachperson beiziehen.
In besonderen Fallen kann auch das Einholen einer Drittmeinung oder eines
Spezialisten (Steuern, Recht, etc.) angezeigt sein. Steuerliche Auswirkungen von

Strategien, Produkten oder Umsetzungen missen durch Spezialisten abgeklart
werden. Der Empfanger ibernimmt die Verantwortung, dass er beim Gebrauch
dieses Dokumentes alle anwendbaren Gesetze und Vorschriften einhdlt sowie
fir die ordnungsgemasse Deklaration samtlicher Vermégenswerte und deren
steuerliche Bemessung.

Die vergangene Wertentwicklung ist kein Hinweis fir zukiinftige Ergebnisse. Die
dargestellte Performance lasst allfallige bei Zeichnung und Riicknahme von
Anteilen erhobene Kommissionen und Kosten, welche sich nachteilig auf diese
auswirken, unberticksichtigt. Sollte die Wahrung eines Anteilscheins nicht mit
der Referenzwahrung des Anlegers Ubereinstimmen, kann sich die erzielte
Performance aufgrund der Wahrungsschwankungen erhéhen oder verringern.

Obwohl alle in diesem Dokument enthaltenen Angaben sorgfaltig recherchiert
wurden und nach Einschatzung von H.A.M. aus verlasslichen Quellen stammen,
Ubernimmt H.A.M. flr die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat dieser
Angaben keine Gewahr. Das Dokument kann jederzeit ganz oder teilweise ohne
vorherige Mitteilung geandert werden. H.A.M. ist nicht verpflichtet, dem
Empfanger eine abgednderte Form zukommen lassen. Weder H.A.M. noch
deren Vertreter oder Dritte (ibernehmen irgendwelche Haftung fir dieses
Dokument. Haftungsanspriiche gegeniiber H.A.M. oder der involvierten
Personen oder Drittparteien wegen Schaden materieller oder immaterieller Art
sind daher ausgeschlossen.

Fiir den von H.A.M. verwalteten H.A.M. Global Convertible Bond Fund liegt eine
Bewilligung der Aufsichtsbehérde FINMA zum Angebot an qualifizierte sowie
nicht-qualifizierte Anleger in der Schweiz vor. Fiir andere Domizile gelten lokale
Bestimmungen. In Bezug auf allfdllige Verkaufsbeschrankungen sollte
unabhéangige Beratung Uber die im betreffenden Land anwendbaren rechtlichen
Grundsdtze gesucht werden. Zustindige Aufsichtsbehorde ist die
Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA).

Holinger Asset Management AG
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