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Unternehmensvorstellung Taunus Trust

Aktives Vermogensmanagement auf Basis antizyklischer und wertorientierter Anlagestrategien
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Die Taunus Trust AG mit Sitz in Bad Homburg v. d. Hohe wurde
2013 gegriindet.

Wir sind mit unseren 15 Mitarbeitern, davon 12 Investment
Professionals, partnergefiihrt und vollig unabhangig.

Wir beraten und betreuen anspruchsvolle institutionelle Anleger
(z.B. Altersvorsorgeeinrichtungen, kirchliche Institutionen,
Stiftungen) sowie grofRere Privatvermdgen (Familien und Family
Offices) individuell, umfassend und unabhangig von
Drittinteressen.

Unsere value-orientierte und antizyklische Investment-
philosophie spiegelt sich in unseren Publikumsfonds wider, die
wir im Jahr 2020 auch externen Anlegern zuganglich gemacht
haben.

Wir verfligen tber eine BaFin-Lizenz fur
Finanzportfolioverwaltung, Anlageberatung, Anlage- und
Abschlussvermittlung.



Unternehmensvorstellung Taunus Trust 77

Fokus Asset Management: 12 Investment Professionals mit liber 250 Jahren Berufserfahrung
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Erfahrung trifft Wissenschaft in Verbindung mit unserer Leidenschaft, antizyklisch zu investieren

; -

Mit zahlreichen Preisen ( ausgezeichnet gilt Peter E.
Huber seit den 80er Jahren als einer der erfolgreichsten
Portfolio-Manager Deutschlands. Nach dem Verkauf der von ihm
gegriindeten Unternehmen, PEH Wertpapier und StarCapital in
Oberursel, die er beide zu groflem Erfolg fiihrte, trat er zu Beginn des
Jahres 2020 in die Taunus Trust AG ein, um sich hier vollig auf seine
Leidenschaft als Portfolio Manager konzentrieren zu kdnnen. Herr
Huber ist Partner der Taunus Trust Group AG und steht wie kein anderer
Fondsmanager fiir antizyklisches Investieren. Er betreut aktuell den
antizyklischen Vermogensfonds Huber Portfolio SICAV und den
globalen Aktienfonds TT Contrarian Global.

Lebenslauf

1950 geboren in Konstanz am Bodensee

1973-1977 BWL-Studium an der Uni Mannheim,

1978-1981 Wertpapieranalyst bei Schroder, Miinchmeyer, Hengst

1981-1984 Griindung der Neuen Wirtschaftspresse
Vermdgensverwaltung, Chefredakteur Borsen Journal

1984-1986 Griinder und Geschéaftsfiihrer der PEH
Wertpapier-Research GmbH

1987-2000 Vorstand & Hauptgesellschafter der PEH Wertpapier AG

2001-2018 Fondsmanager und Vorstand der StarCapital AG

seit 2020 Partner und Fondsmanager der Taunus Trust AG

Antizyklisches Fondsmanagement-Team
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David Meyer (geb. 1978) stiel® zu Beginn des Jahres 2014 zur
Taunus Trust AG und betreut als Senior Portfolio Manager institutionelle und
private Mandate. Zuvor war er in dhnlicher Funktion bei der Feri-Gruppe
tatig. Er ist die rechte Hand Peter E. Hubers im Fondsmanagement und Co-
Fondsmanager des Huber Portfolio SICAV und TT Contrarian Global. Neben
der Asset Allokation liegt einer seiner Schwerpunkte als CFA Charterholder in
der Analyse von Einzelunternehmen. Herr Meyer ist Partner der Taunus Trust
Group AG.

Norbert Keimling (geb. 1979) bringt seit Januar 2021 seine
reichhaltige  Erfahrung als  Spezialist in der fundamentalen
Kapitalmarktanalyse sowie als Portfolio Manager in die Taunus Trust AG ein.
Er befasst sich bereits seit lber 20 Jahren mit Peter E. Huber mit
Kapitalmarktforschung aus theoretischer und empirischer Sicht, zuletzt als
Leiter der Kapitalmarktforschung bei der StarCapital AG, Oberursel. Als Co-
Fondsmanager des Huber Portfolio SICAV und des TT Contrarian Global
unterstlitzt er insbesondere Peter E. Huber im antizyklischen
Fondsmanagement. Herr Keimling ist Partner der Taunus Trust Group AG.
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Vermogensverwaltende Strategien von Peter E. Huber

Outperformance gegeniiber Peergroup in 96% aller rollierenden 5-Jahresperioden seit 2000 (EUR)
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Huber Portfolio SICAV: Gegen den Mainstream

Morningstar Style-Analyse zeigt klaren Value-Fokus im Gegensatz zu popularen Wettbewerbern
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° Auf Grund unserer antizyklischen und value-orientieren Anlagephilosophie unterscheiden wir uns elemantar von den meisten
S Wettbewerbern. Dies eroffnet nicht nur Chancen im Falle eines wahrscheinlich erscheinenden Favoritenwechsels an den Borsen. Die geringe
=

Korrelation kann den Huber Portfolio SICAV darliber hinaus unter Diversifikationsgesichtspunkten fiir viele Portfolio interessant machen.

Deep-Value Value Blend Growth Deep-Growth



Der antizyklische Vermogensfonds Huber Portfolio SICAV 7T

Fondsbeschreibung und Investmentphilosophie

= Der Huber Portfolio SICAV ist ein chancenorientierter, vermogensverwaltender Fonds. Sein Ziel ist es, einen
langfristigen Vermogenszuwachs zu erzielen.

= Im Rahmen einer antizyklischen Anlagestrategie legt der Fonds weltweit tiberwiegend in substanzstarke
Value-Aktien und Turnaround-Situationen an (zwischen 50% und 100% des Fondsvermdgens). Daneben
darferin Anleihen aller Art, Goldminen und andere Rohstoffwerte sowie Wahrungen und Derivate
investieren.

= Zielgruppe des Fonds sind chancenorientierte, risikobereite Investoren mit einem langerfristigen
Anlagehorizont (> 5 Jahre).

= Alleinstellungsmerkmale unserer antizyklischen Anlagestrategie

— Fondsmanager: Der Huber Portfolio SICAV ist gepragt durch die langfristig bewahrte
Anlagephilosophie von Peter E. Huber, der Giber mehr als 50 Jahre Borsenerfahrung verfiigt, davon
30 Jahre als aktiver Fondsmanager.

— Aktienfokus: Unternehmensbeteiligungen sind kurzfristig riskant, langfristig jedoch die sicherste
und rentabelste Anlageform liberhaupt.

— Antizyklik: Nur antizyklisches Investieren bringt auf lange Sicht tiberdurchschnittlichen Erfolg.
— Prognosefreiheit: wir verzichten auf kurzfristige Marktprognosen und investieren langfristig.

— Erfahrung trifft Wissenschaft: Wir kombinieren jahrzehntelange Erfahrung mit wissenschaftlichen
Erkenntnissen unserer Kapitalmarktforschung.

— Interessensgleichheit: Der Huber Portfolio SICAV wurde 2012 aufgelegt, um (auch heute noch
investierte) Stiftungsgelder der Familie Huber ganzheitlich zu betreuen.




Prognosen renommierter Finanzinstitute kaum von Wert "77

Naive DAX-Prognosen haben gleiche Aussagekraft wie professionelle Analysten-Schatzungen
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Die jahrlich mit hohem Aufwand erstellten DAX-Prognosen fur das kommende Jahr stehen in keinen Zusammenhang mit der
tatsachlichen Wertentwicklung. Investoren die seit 2000 jedes Jahr einen Zuwachs von konstant 6-18% vorhergesagt hatten,
hatten den DAX genauso gut vorhergesagt.

© Taunus Trust AG 8



Wertentwicklung von Aktien, Anleihen und Gold seit 1800 W

Langfristig sind Aktien nicht nur die renditestarkste, sondern auch die risikoarmste Anlage

Aktien sind kurzfristig riskant, langfristig jedoch die sicherste und rentabelste +7,0% p.a.
1.000.000 L Anlageform Uberhaupt. Der Chart zeigt nicht nur, dass Aktien seit dem Jahr 1800
deutlich hohere Wertzuwachse als Anleihen oder Gold erzielten. Er verdeutlicht
auch, dass Aktienanleger seit 1800 selbst unter Beriicksichtigung von Inflation
100.000 - nach spatestens nach 20 Jahren Gewinne verbuchten. Bei Anleihen oder Gold
wurden dagegen mitunter Uber 50-jahrige Verlustperioden beobachtet.
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1twicklung von US-Aktien, US-Staatsanleihen (Laufzeit >= 10 Jahre) und Gold seit 1800 in USD, inkl. Dividenden und inflationsbereinigt. Die Wertentwicklung der
1heit erlaubt keine Rickschlisse auf die zukiinftige Entwicklung. Quelle: Siegel: Stocks for the Long Run, Morningstar, Shiller, Refinitiv, ABN Amro Global Investment

(M-001).
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Returns Yearbook 2003, Taunus Trust per 31.12.2024
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Unternehmensgewinne bestimmen Borsenentwicklung

Entwicklung des S&P 500 im Vergleich zu den Unternehmensgewinnen seit 1871

16.384
Die Aktienkursentwicklung orientiert sich auf lange Sicht stets an der
4.096 Gewinnentwicklung der Unternehmen. Durch eine Aktienanlage partizipiert
’ man deshalb direkt an der Wertschopfung der Wirtschaft. Da man mit Aktien
einen Sachwert erwirbt und Unternehmen hohere Inflationsraten teilweise
1.024 durch Preissteigerungen an Kunden weitergeben konnen, sind Aktien in der
Regel weniger inflationsanfallig als bspw. Anleihen.
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Price-to-Book-Ratio

Aktuelle Aktienmarktbewertung: Lander und Regionen 7T

.USA
CAPE & KBV: 10% der globalen Marktkapitalisierung unterbewertet, 78% liberbewertet
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Fair-Values sind die Basis unserer Allokationsentscheidungen "7T

Deutsche Aktien notierten zuletzt im Friihjahr 2020 und in 2022 auf historischen Extremen

2.400
1.200
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150 Wir nutzen zyklisch geglattete Kurs-Gewinn-Verhaltnisse (Shiller-CAPE) sowie weitere Bewertungskennzahlen, um fir jeden Aktienmarkt
einen ,fairen“ Wert zu berechnen. Investitionen bieten sich insbes. an, wenn der Aktienkurs deutlich unterhalb dieses fairen Wertes notiert
(im Chart rot markiert). Beispiel Deutschland: Seit 1979 wurden Aktien (global und in Deutschland) im Mittel mit einem Shiller-CAPE von 20
und einem KBV von ca. 1,9 bewertet. Deutsche Aktien notierten zuletzt 2022 deutlich darunter. Dies erdffnete signifikante Chancen.
75
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Fair-Value-Korridor auf Basis von CAPE & KBV (sektoradjustiert) —— Aktienmarkt: Germany



Huber Portfolio SICAV: Allokation im Zeitverlauf seit Auflage "7T

Antizyklische Landerallokation am Beispiel deutscher Aktien

100%
80%
60%

Im Januar 2022

hielten wir 4% in

40% deutschen Aktien

Als Energieversorgungsangste den DAX im Oktober 2022 unter 12.000 Punkte trieben,

20% zeigten sich Unterbewertungen wie sie zuletzt nurin den schweren Krisen 1987, 2003 und
2009 auftraten. Wir haben diese Ausverkaufskurse fiir antizyklische Zukaufe genutzt, den Anteil

dt. Aktien tempordr auf tiber 20% erhoht und in den Folgemonaten Gewinne mitgenommen.

0%
Apr. 20 Okt. 20 Apr. 21 Okt. 21 Apr. 22 Okt. 22 Apr. 23 Okt. 23 Apr. 24 Okt. 24 Apr. 25

Aktien (ohne DE) Aktien Deutschland Sonstiges Rohstoffe & Edelmetalle Geldmarkt B Anleihen Derivateausgleich



Langfristiges Kurspotential deutscher Aktien 7T

Auf Basis der Bewertung erscheint ein DAX von 50.000 bis 82.000 Punkten 2039 wahrscheinlich

15 Jahre

128.000
Auf die aktuelle (sektoradjustierte) Bewertung des dt. Aktienmarktes folgten weltweit

auf Sicht von 15 Jahren im Mittel reale Wertzuwachse von tiber 6% p.a. Unter 82.000

64.000 Annahme einer Inflation von 2% wiirde dies einem DAX von 63.000 Punkten im Jahr - 63.000

2039 entsprechen. In 50% aller Beobachtungsperioden wurden Wertzuwdéchse 3Jahre @l R 50.000

zwischen 4% und 8% erzielt, was einem DAX von 50.000 - 82.000 entsprache. 375000 T
32.000 30400 .-
25600
___________ 22.300
16.000
8.000
4.000
2.000
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= DAX Performance-Index - @ historische Wertentwicklung auf zu heute vergleichbare Bewertung



Entscheidungsbasis hauseigene Kapitalmarktforschung 7T

Kritische Rilickschau: Szenario-Analyse auf Basis des Shiller CAPE des Jahres 2013

In unserer Kapitalmarktforschung haben wir

32.000 32.000 Bewertungsindikatoren wie das zyklisch
21.000 adjustierte Shiller-CAPE identifiziert, die das

langfristige Kurspotential an den Borsen

16,000 gl 20400 aufzeigen. Seit 2013 erstellen wir auf deren
' Basis Szenario-Analysen. So haben wir 2013
bereits ein Kursziel von 27.000 fir den DAX im
Jahr 2028 errechnet und den mittleren
8.000 Kursverlauf (rot) definiert, um den der Index
schwanken durfte. In den letzten Jahren
schwankte der DAX Uberwiegend in dem
erwarteten Bereich - trotz Corona-Krise,
4.000 Ukraine-Krieg  und anderen  Belastungs-
faktoren.
2.000
Dez. 98 Dez. 04 Dez. 10 Dez. 16 Dez. 22 Dez. 28

= DAX Performance-Index



Fair-Value auf Basis von Shiller-CAPE und KBV 7T

Uberbewertung des US-Aktienmarktes erinnert an New Economy Blase im Jahr 2000
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Fair-Value-Korridor auf Basis von CAPE & KBV (sektoradjustiert) —— Aktienmarkt: United States



Langfristiges Kurspotential amerikanischer Aktien 7T

Auf Basis der Bewertung erscheint ein S&P von 4.000 bis 14.700 Punkten 2039 wahrscheinlich

32.000
Auf die aktuelle Bewertung des US-Aktienmarktes folgten weltweit auf Sicht von 15 15 Jahre
Jahren im Mittel reale Wertzuwachse von ca. 2% p.a. Unter Annahme einer Inflation von
16.000 2% und inkl. Dividenden wiirde dies einem S&P 500 von 11.000 Punkten im Jahr 2039 14.700
entsprechen. In 50% aller Beobachtungsperioden wurden Wertzuwachse zwischen -5% 3 Jahre 10.900
und 4% erzielt, was einem S&P 500 von 4.000 - 14.700 Punkten entsprache. 9800y - ? ’
8.000 7200 o
""""""""""""" 5200 "
4.000 3.200 4.000
2.800
2.000
1.000
500
Dez. 04 Dez. 09 Dez. 14 Dez. 19 Dez. 24 Dez. 29 Dez. 34 Dez. 39

= S&P 500 Perf-Index (indexiert auf Preisindex) - @ historische Wertentwicklung auf zu heute vergleichbare Bewertung



Kapitalmarktforschung: Zusammenhang Bewertung und Rendite

Rendite der folgenden 10-15 Jahre (real, p.a.)

Am Beispiel des Shiller-CAPE in 16 Aktienindices im Zeitraum 1979-2022
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Abgebildet ist die mittlere Rendite ausgewdhlter Landerindices Uber die jeweils folgenden 10-15 Jahre in Abhdngigkeit vom Shiller-CAPE in lokaler Wahrung, inkl.
Dividendenertragen, annualisiert und mit lokalen CPI-Preisindices inflationsbereinigt im Zeitraum 12/1979-09/2022. Quelle: Refinitiv per 30.11.2022 (A-002). Die Wertentwicklung der

Zyklisch adjustiertes Shiller-CAPE

CAPE und Rendite (p.a.) der 10-15 Folgejahre von 1979-2022

Country 0-10 10-15 15-20 20-25 25-30 >=30
Australia 12,0% 8,5% 7,1% 5,0% 3,3%

Germany 10,1% 9,9%  72%  6,4%  3,9%  0,7%
Japan 9,3% 7,3% 4,4% -0,4%
Switzerland 10,9% 12,9% 11,4% 7,6%  53%  1,7%
United Kingdom 12,2% 8,9% 5,0% 1,3% 0,7%

United States 11,6% 12,7%  8,1%  64%  4,1%  -0,2%
Alle Lander 11,7% 8,5% 6,7% 5,1% 4,1% 0,9%

Um herauszufinden, wann Aktienmérkte preiswert genug fiir eine
Investition sind, nutzen wir Bewertungsindikatoren wie das
Shiller-CAPE. Dieses zyklisch bereinigte Kurs-Gewinn-Verhaltnis
setzt den Kurs eines Aktienmarktes ins Verhaltnis zu seinem
langfristigen Gewinndurchschnitt. Eigene und externe Studien
belegen: Investoren, die in der Vergangenheit in attraktiv
bewertete Aktienmarkte investieren, verbuchten Uber die
folgenden 10-15 Jahre deutlich hohere Wertzuwdchse als
Investoren, die teuer kauften. Wir investieren deshalb
vorzugsweise in attraktiv bewertete Aktienmarkte.

Vergangenheit erlaubt keine Riickschlisse auf die zukiinftige Entwicklung. Fir weiterfihrende Informationen siehe Research-Studie: ,Predicting Stock Market Returns”.

© Taunus Trust AG
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https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2736423

Antizyklisch investieren: Gewinner und Verlierer wechseln 7T

Die performance-starksten Regionen der letzten Dekade enttauschen haufig in den Folgejahren

Performance iiber 10 Jahre 12/2010-12/2020 12/2000-12/2010
1 MSCI USA 310,6% -18,9% 10
2 MSCI WORLD 197,1% -7,6% 9
3 MSCIAC WORLD 177,1% 0,6% 8
4 MSCI EM ASIA 114,2% 191,0% 3
5 MSCI GERMANY 100,8% 9,1% 5
6 MSCI PACIFIC 100,1% 6,3% 6
7 MSCI EUROPE 95,3% 1,3% 7
8 MSCI EM 62,3% 214,9% 2
9 MSCI EM EUROPE -2,1% 190,7% 4
10 MSCI EM LATIN AMERICA -20,4% 387,1% 1

Menschen sind soziale Wesen und unterliegen biologisch bedingt sog. Behavioral-Finance-Phdnomenen. So favorisiert die Mehrzahl der Markt-
teilnehmer Marktsegmente, die die letzten Jahre Uiberdurchschnittlich gut gelaufen sind, die in den Medien hofiert werden und bei anderen
Investoren beliebt sind. Ein solch prozyklisches Verhalten birgt fiir Anleger jedoch Risiken, da die Gewinner der letzten Jahre in der Regel nicht
die Gewinner von morgen sind. Betrachtet man sich bspw. die Wertentwicklung der abgebildeten Aktienmarkte in der letzten Dekade von 2010-
2020, Ubertrafen US-Aktien (MSCI USA) mit einem Wertzuwachs von 310,6% alle anderen Regionen, wahrend Aktien aus Lateinamerika das
Schlusslicht im Ranking darstellten. Erstellt man das gleiche Ranking in der Vordekade von 2000-2010 kehrt sich die Reihenfolge nahezu um: die
hochsten Zuwachse erzielten Aktien aus Lateinamerika, wahrend US-Aktien die hochsten Verluste erbrachten. Wir investieren deshalb am
liebsten antizyklisch in Marktsegmente, die deutlich unter Wert notieren, zurlickgeblieben sind und von Anlegern gemieden werden.



Vermogenspreisblasen seit den 70er Jahren W

Alle zehn Jahre ein neuer dominierender Megatrend...
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Indexierte Wertentwicklung in USD inkl. Dividenden. Quelle: Taunus Trust (A-012).
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Vermogenspreisblasen seit den 70er Jahren

...der in der Folgedekade regelmaRig bitter enttauscht
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Indexierte Wertentwicklung in USD inkl. Dividenden. Quelle: Taunus Trust (A-012).
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Substanzstarke Aktien selten attraktiver bewertet als heute 77

Bewertungsaufschlag von Wachstum auf Extremniveaus

250%
Nach einer langen Periode extrem
: niedriger Inflationsraten und
200% ?:‘:’Yaiioznooorgy'mase historischer Tiefststande bei den Zinsen
17T% 193% zeichnet sich ein Paradigmenwechsel
ab. Darunter leiden die bisherigen
150% Favoriten (hochbewertete
Wachstumsaktien insbesondere aus
dem Technologiebereich), da der
100% (N . N Barwert von Gewinnen sinkt, die in
@ 92% ferner  Zukunft liegen.  Profitieren
werden unseres Erachtens niedrig
>0% bewertete Value- und Substanzwerte,

die seit Uber 13 Jahren enttauschen.
0%
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Bewertungsaufschlag Growth vs. Value =~ ===-- Mittlerer Bewertungsaufschlag



Gewinnwachstum von Value- und Wachstumsunternehmen "77

Wachstumswerte erzielten trotz hoher Bewertungsaufschlage nur ahnliche Gewinnzuwachse

2400
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+5,3% p.a.
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Wachstumsstarke Marktfiihrer teuer zu kaufen ist riskant "77

Beispiel Cisco: wachstumsstarker Weltmarktfiihrer notiert noch immer unter 2000er Hoch

5.000 - 200
lll'lllll
50 ~ 100

Als das Internet um die Jahrtausendwende seinen Siegeszug antrat und Umwalzungen in

nahezu jedem Unternehmen ausloste, herrschte Konsens, dass kaum ein Unternehmen

starker profitieren wiirde als Netzwerk-Weltmarktfihrer Cisco. Cisco konnte seine Gewinne

5 L von 1990-2000 um jahrlich 50%(!) steigern und die Verbreitung des Internets stand erst 50
ganz am Anfang. Im Frihjahr 2000 titelte das Fortune-Magazin ,No matter how you cut it,

you've got to own Cisco. Cisco has the greatest wind of our lifetime at its back’.

l 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0
Dez. 89 Dez. 93 Dez. 97 Dez.01 Dez. 05 Dez. 09 Dez. 13 Dez. 17 Dez.21 Dez. 25
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (Cisco) ——Cisco Kursindex (indexiert, links)
Quelle: Taunus Trust per 31.05.2024 (A-056). Die Wertentwicklung der Vergangenheit erlaubt keine Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung.
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Wachstumsstarke Marktfiihrer teuer zu kaufen ist riskant "77

Beispiel Cisco: wachstumsstarker Weltmarktfiihrer notiert noch immer unter 2000er Hoch

5.000 200

500

150
50 Heute knapp 25 Jahre spater notiert Cisco noch immer 40% tiefer, bei einem KGV von 15 und 100
dass, obwohl die Erwartungen eingetreten sind: das Internet hat unser aller Leben verandert
und Cisco blieb bis heute unangefochtener Marktfiihrer. Die weniger erfolgreichen ehemaligen
Borsenlieblinge wie Yahoo, AOL oder Nokia kamen weniger glimpflich davon.
Fazit: Es ist fur Investoren sehr gefahrlich, Wachstumspotential zu teuer zu kaufen...
5 50
1 0
Dez. 89 Dez. 93 Dez. 97 Dez.01 Dez. 05 Dez. 09 Dez. 13 Dez. 17 Dez. 21 Dez. 25

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (Cisco) ——Cisco Kursindex (indexiert, links)



Die weltweit groRten Unternehmen wechseln permanent

Ausscheiden aus TOP 10 geht in der Regel mit einer signifikanten Underperformance einher

2024 2010 2000 1990 1980
Microsoft PetroChina Microsoft NTT IBM
Apple Inc. Exxon Mobil General Electric Bank of Tokyo AT&T

NVIDIA Microsoft NTT DoCoMo Industrial Bank of JP Exxon
Amazon.com ICBC Cisco Systems Sumitomo Mitsui Standard Oil
Meta Wal-Mart Wal-Mart Toyota Motors Schlumberger
Saudi Aramco China Constr. Bank Intel Fuji Bank Shell
Alphabet Inc. BHP Billiton NTT Dai-Ichi Kangyo Bank Mobil
Eli Lilly HSBC Exxon Mobil IBM Atlantic Richfield
Taiwan Semicon. Petrobras Lucent Technologies UFJ Bank General Electric
Berkshire Hathaway Apple Inc. Deutsche Telekom Exxon Eastman Kodak

Auf Basis historischer Erfahrungen dirften 8 der aktuell weltweit groRten Unternehmen im Jahr 2030 aus diesem Ranking
ausgeschieden sein. Dieses Ausscheiden geht in der Regel mit einer stark unterdurchschnittlichen Wertentwicklung einher: Nach
einer Studie von Research Affiliates verbuchten Investoren, die von 1980-2017 jeweils in die weltweit zehn groRten Unternehmen

investierten, einen jahrlichen Wertzuwachs von lediglich 6,3%. Zum Vergleich: der Weltaktienmarkt legte im gleichen Zeitraum 9,7%

zu. Dies entspricht einer Underperformance von jahrlich 3,4%.



Unterschatzte Klumpenrisiken in Benchmarks und ETFs "7T

Die meisten internationalen Aktienfonds sind in den bisherigen Favoriten aus dem Technologiebereich hoch
gewichtet, ebenso die entsprechenden Exchange Traded Funds (ETFs). Das gilt insbesondere flr den US-Markt, der
wiederum mit ca. 70% im MSCI-Weltaktienindex gewichtet ist und damit schon fur sich ein Klumpenrisiko darstellt.
Dies birgt Risiken und lasst Raum fUr Enttauschungen. Eine echte Diversifikation ist nicht gegeben. Wir setzen in
unseren Fonds dagegen Schwerpunkte in den aussichtsreichsten Regionen und Sektoren.

Weltaktienmarkt: Einseitige Schwerpunkte  Breiter diversifiziert: Aktien im Huber Portfolio*

USA 10%
Japan 10%

Deutschland
18%
Frankreich 10%
' China 9%

Sonstige 15,2%

Kanada 3,0%
UK 3,8% .
Hong Kong 0,4% ¢
Japan 5,9% ’

Sudkorea 6%

Sonstige 19% Niederlande 5%

Italien 5%
GroRbritannien 5%

0 .
USA 71,7% Osterreich 4%



Huber Portfolio SICAV: Aktuelle Vermogensallokation "7T

100%
75% 63,7%
50%
25% 18,9%
9,1% 8,3%
0,0%
0% —
Aktien Geldmarkt Anleihen Rohstoffe Sonstiges
Allokation in Prozent der Aktienquote (Top 10)
Deutschland 18,3% Finanzdienstleister 19,8%
USA 10,1% Konsumgiiter (zyklisch) 18,0%
Japan 9,9% Grundstoffe 15,2%
Frankreich 9,6% Industrie 15,1%
China 8,8% Energie 9,2%
Stidkorea 5,6% Technologie 7,2%
Niederlande 5,4% Telekommunikation 5,1%
Italien 4,7% Gesundheit 4,4%
GroRbritannien 4,5% Versorger 4,3%

Osterreich 3,6% Konsumgiiter (nicht zyklisch) 1,2%



Der antizyklische Vermogensfonds Huber Portfolio SICAV - P - W

Outperformance gegeniiber Peergroup seit Auflage in EUR

250%
Huber Portfolio Peergroup - £ WirtschaftsWoche
Apr 24 - Apr 25 7,6% 2,7%
024 Ap 6% 6 BESTE 126,3%
0 Apr 23 - Apr 24 10,7% 8,2% AWARD Vermdogens
220% 2025 verwalter
Apr 22 - Apr 23 4,7% -4,3% — 2028
Apr 21 - Apr 22 7,1% -1,6% Qo —
g
Apr 20 - Apr 21 30,8% 16,2%
190% -
160% -

36,9%
130% - A
‘ W

100% /

700/0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jun. 12 Sep. 13 Dez. 14 Mrz. 16 Jun. 17 Sep. 18 Dez. 19 Mrz. 21 Jun. 22 Sep. 23 Dez. 24 Mrz. 26

——Huber Portfolio SICAV - P - EUR (vor 2021 A-Tranche) ——Morningstar Peergroup: Mischfonds EUR flexibel Global
Da die P-Tranche des Huber Portfolio SICAV erst am 16.09.2020 aufg wurde, ist davor die W 1twicklung der A-Tranche abgebildet (bereinigt um Kostendiffe

auf dem Nettoinventarw

Tranchen, d.h. es wurden die hoheren Kosten der P-Tranche berlicksichtigt). Die an .
Quelle: Refinitiv, Morningstar per

Ausschiittungen, ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren
Die Wertentwicklung der Vergangenheit erlaubt keine Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung.
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Der antizyklische Vermogensfonds Huber Portfolio SICAV - P -

Monatliche Wertentwicklung seit Auflage des Fonds in EUR

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2023

2024
2025

Jan
4,6%
-0,3%
6,1%
-6,6%
1,9%
2,5%
9,0%
-4,5%
4,6%
2,4%
5,7%
-1,0%
4,8%

Feb
-3,0%
2,0%
5,2%
5,6%
2,7%
-2,3%
2,3%
-5,6%
2,0%
-0,8%
-0,6%
1,2%
3,3%

Mrz
-0,1%
0,1%
2,9%
6,0%
1,4%
-3,3%
-2,3%
-21,5%
2,8%
-0,8%
-0,9%
4,5%
-1,0%

Apr
1,4%
1,2%
5,4%
5,8%
-0,6%
3,6%
4,4%
12,4%
-0,6%
2,7%
-0,1%
2,2%
-3,5%

Mai
2,1%
1,5%
0,0%
-1,8%
0,0%
0,3%
-6,2%
2,5%
1,8%
0,0%
0,3%
1,0%
3,9%

Jun
-7,0%
0,6%
-4,4%
1,7%
-1,6%
-2,9%
3,2%
1,4%
0,4%
-4,3%
0,9%
-1,7%

Jul
3,7%
-0,1%
-2,8%
4,8%
0,9%
2,0%
0,4%
-2,2%
-1,0%
1,2%
2,4%
1,1%

Aug
1,4%
0,5%
-5,7%
0,6%
0,8%
-2,5%
-2,8%
3,2%
0,6%
1,0%
-1,5%
0,3%

Sep
4,6%
-0,7%
-7,5%
0,3%
1,7%
1,1%
4,4%
-2,8%
0,8%
-5,9%
0,1%
3,9%

Okt
1,9%
-1,4%
7,2%
1,9%
2,5%
-5,5%
2,7%
-2,5%
0,1%
4,4%
-3,1%
-0,5%

Nov
0,1%
1,4%
-0,3%
1,0%
0,1%
1,9%
2,2%
18,6%
-0,8%
6,9%
1,9%
-0,2%

Dez
0,1%
-1,2%
-4,6%
2,0%
0,2%
-7,0%
1,7%
1,9%
2,3%
-2,0%
2,5%
0,1%

Jahr
9,6%
3,7%
0,3%
22,6%
10,3%
-12,1%
19,6%
-4,5%
13,5%
4,1%
7,5%
11,4%
7,4%

v/



Huber Portfolio SICAV: Performance-Attribution 2025

v/

Attributionsanalyse der Asset Klassen und hochste sowie niedrigste Beitrage der Einzelwerte

Angaben beziehen sich auf den Auswertungszeitraum (inkl. (Durchschnitts-)Gewicht). BM=Benchmark

Asset Allokation
Aktien

Nordamerika

Europa

Asien
Anleihen
Rohstoffe
Derivate
Kasse + Sonstige
Gesamt
TOP 10 Land-Sek Gewicht
XETRA-GOLD Commod 5,4%
IVECO GROUP NV IT-INDU 1,2%
COMMERZBANK BD-FINC 1,3%
SOC GENERALE SA FR-FINC 0,9%
BABA-W CH-CNDS 1,9%
EIFFAGE FR-INDU 1,2%
ORLEN SA PO-ENER 0,9%
ING GROEP NV NL-FINC 1,3%
DEUTSCHE BANK-RG  BD-FINC 0,8%
NEWMONT CORP US-MAT 1,2%

Quelle: Bloomberg, Taunus Trust per 30.05.2025.

© Taunus Trust AG

Gewicht
65,0%

8,9%

33,5%
18,7%
11,0%

8,6%
0,0%

15,4%
100,0%

Return
16,2%
92,6%
75,6%
84,5%
30,4%
52,4%
56,1%
30,6%
51,8%
28,8%

BM Return
65,0% 12,1%
43,3% 0,3%
10,4% 20,9%
8,7% 2,9%
35,1% -2,3%
0,0% 11,2%
0,1% 0,0%
-0,3% 0,2%
100,0% 8,5%
Beitrag BOTTOM 10
0,9% VIATRIS INC
0,8% STELLANTIS NV
0,8% US TREASURY N/B
0,6% BIDU-SW
0,6% TUIAG
0,5% LG ELECTRONICS
0,4% SIRIUS XM HOLDIN
0,4% ARKEMA
0,3% PFIZER INC
0,3% HEWLETT PACKA

BM Beitrag
-4,1% 7,6%
-8,2% 0,1%
8,8% 6,5%
0,8% 0,5%
-3,4% -0,2%
0,0% 1,0%
0,6% 0,0%
0,0% 0,0%
-3,7% 8,5%
Land / Sek Gewicht
US-HLTH 0,7%
NL-CNDS 0,7%
US-Bond 2,9%
CH-COMM 1,2%
BD-CNDS 0,9%
KO-CNDS 0,6%
US-COMM 0,3%
FR-MAT 0,5%
US-HLTH 0,6%
US-TECH 0,6%

Return
-33,3%
-20,3%

-6,4%

-9,3%
-10,7%
-15,3%
-20,4%
-16,3%
-16,2%
-24.5%

BM
-2,5%
-3,4%
0,8%
0,0%
-1,2%
0,0%
0,0%
0,0%
-3,7%

Beitrag
-0,3%
-0,3%
-0,2%
-0,1%
-0,1%
-0,1%
-0,1%
-0,1%
-0,1%
-0,1%



Huber Portfolio SICAV: Performance-Attribution 2025

v/

Durchschnittliche Lander- und Branchengewichtungen inkl. Attributionsbeitragen

Lander Gewicht BM Return
Germany 11,8% 1,4% 21,5%
France 58% 1,6% 31,9%
Italy 2,9% 0,4% 40,2%
Austria 1,8% 0,0% 39,4%
Poland 1,4% 0,1% 37,5%
Brazil 1,4% 0,3% -4,1%
Indonesia 0,9% 0,1% -9,0%
United States 7,0% 41,2% -3,7%
Lander- und Branchenkennzahlen beziehen sich au

© Taunus Trust AG

BM Beitrag BM Sektoren Gewicht BM Return
199% 23% 0,2% Financials 12,8% 11,4% 26,5%
Industrials 9,7%  6,9% 24,1%

8,7% 1,6% 0,1%
Materials 9,1% 2,3% 11,8%
24,1% 1,0% 0,1% Consumer Discr  11,4%  7,1%  5,2%
Utilities 3,4%  1,7% 16,5%

20,8% 0,6% 0,0%
Energy 6,1% 2,5% 7,3%

286% 0,5% 0,0%
Technology 48% 159%  1,6%
13,1% -0,1% 0,0% Communication 34% 54%  2,9%
Real Estate 0,3% 1,3% 0,3%

-6,5% -0,1% 0,0%
Consumer Stapl 0,9%  4,0% -3,9%
-8,6% :0,1% -3,5% Health Care 3,1% 6,4% -5,7%

sschlieBlich auf Aktienpositionen des Fonds. Quelle: Bloomberg, Taunus Trust per 30.05.2025.

BM Beitrag
3,1%  3,2%
3,8%  2,2%

-0,3% 1,0%
-9,8%  0,5%

3,1%  0,4%
-6,2%  0,4%
-9,9%  0,1%
-2,8%  0,0%
-3,2%  0,0%

0,9%  0,0%
-9,5%  -0,1%

BM
0,3%
0,3%
0,0%

-0,7%
0,1%
-0,2%
-1,5%
-0,1%
0,0%
0,0%

-0,7%



Der antizyklische Vermogensfonds Huber Portfolio SICAV

Beriicksichtigte Aktien sind liber 50% glinstiger bewertet als der Markt

@ Kurs-Gewinn-Verhaltnis

@ Kurs-Gewinn-Verhaltnis (e)

@ Kurs-Cashflow-Verhaltnis

@ Kurs-Buchwert-Verhaltnis

@ Kurs-Umsatz-Verhaltnis

@ Dividendenrendite

@ Dividendenrendite (e)

Mittlere Unterbewertung

Fonds

9,3

7,8

4,4

0,9

0,7

4,1%

4,4%

Welt

21,3

18,1

14,8

3,2

2,0

1,9%

2,1%

Discount

56,4%

57,0%

70,3%

73,1%

65,7%

54,8%

53,1%

61,5%

v/



Kontaktinformationen W

TAUNUS TRUST

Anschrift

Taunus Trust AG

Villa Ritter von Marx
Kaiser-Friedrich-Promenade 111
61348 Bad Homburgv. d. Hohe

Kontakt

Tel.: +49 6172 91728-0
Fax: +49 6172 91728-29
info@taunustrust.de
www.taunustrust.de

Weiterfiihrende Informationen
Webseite

Aktuelle Neuigkeiten
Anmeldung Investorenupdate
YouTube-Kanal Taunus Trust
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https://www.taunustrust.de/vermoegensverwaltende-fonds/
https://www.taunustrust.de/newsletter
https://www.taunustrust.de/newsletter
https://www.youtube.com/@taunustrust

Haftungsausschluss W

Diese Unterlage (,Prasentation®) stellt eine Werbung im Sinne des WpHG dar, die nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der
Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen gentigt und nicht einem Verbot des Handels vor der Veroffentlichung von Finanzanalysen unterliegt.
Die enthaltenen Angaben, Analysen, Prognosen und Konzepte dienen lediglich der unverbindlichen Information des Empfangers. Sie stellt weder
ein Angebot fir die Verwaltung von Vermdgenswerten noch eine Empfehlung/Beratung fir Vermogensdispositionen, v.a. keine Aufforderung zum
Anteilserwerb dar. Sollte darin ein Anlagevorschlag oder eine Empfehlung fiir ein bestimmtes Investment enthalten sein, ist dieser/diese
ausdrlcklich als solche gekennzeichnet.

Die in der Prasentation enthaltenen Informationen wurden sorgfaltig zusammengestellt und beruhen auf Analysen und Prognosen, welche nach
bestem Wissen und Gewissen erstellt wurden. Jedoch kénnen die tatsachlichen Entwicklungen stark von unseren Annahmen und Prognosen
abweichen. Insbesondere stellen die Entwicklungen in der Vergangenheit (insbesondere historische Anlageergebnisse) keine Garantie fir
zukilnftige Entwicklungen und/oder Ergebnisse dar. Kosten und Ertrage aus einem bestimmten Investment kdnnen gegenliber vergangenen
Entwicklungen sowohl steigen als auch fallen und werden in keinem Fall garantiert.

Einige in der Prasentation enthaltene Informationen basieren auf und/oder sind abgeleitet von Informationen, die uns von unabhangigen Dritten
zur Verflgung gestellt wurden. Wir handeln stets in der Annahme, dass solche Informationen richtig und vollstandig sind und aus
vertrauenswirdigen Quellen stammen. Eine Gewahr fir die Richtigkeit und inhaltliche Vollstandigkeit der Angaben in der Prasentation kann von
uns nicht ibernommen werden.

Die Prasentation ersetzt nicht die individuelle Beratung. Jeder Interessierte sollte unter Berlcksichtigung seiner finanziellen
Moglichkeiten/personlichen Verhaltnisse eine etwaige Anlage-/Abschlussentscheidung erst nach sorgfaltiger Abwagung der Risiken treffen und
zuvor rechtliche sowie steuerliche und ggf. sonstige Beratung einholen. Wir ibernehmen keinerlei Verantwortung gegentber dem Empfanger der
Prasentation und dritten Personen im Hinblick auf Handlungen, die auf der Basis der vorliegenden Prasentation vorgenommen werden
(Haftungsausschluss).

Eine Investition ist mit Risiken verbunden. Ausfihrliche Hinweise zu Chancen u. Risiken entnehmen Sie bitte dem Verkaufsprospekt. Die Grundlage
fur den Kauf bilden ausschlielblich der Verkaufsprospekt mit dem Verwaltungsreglement, die wesentlichen Anlegerinformationen (KID) sowie die
Berichte. Eine aktuelle Version der vorgenannten Dokumente ist kostenlos in deutscher Sprache am Sitz der Verwaltungsgesellschaft IPConcept
(Luxemburg) S.A., 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg, sowie auf der Homepage (www.ipconcept.com) erhaltlich.
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Datenschutz, Vertraulichkeit und Rechte Dritter

In der Prasentation verwendete und/oder zur Vorbereitung der Prasentation uns uUberlassene personenbezogene Daten verarbeiten wir
ausschlieRlich zum Zwecke der Erbringung unserer Dienstleistungen. Die Verarbeitung ist daher nach Art. 6 EUDSGVO aufgrund eines berechtigten
Interesses zuldssig, ohne dass es einer ausdriicklichen Einwilligung bedarf. Es gelten dabei unsere Datenschutzhinweise, welche ausfiihrliche
Informationen Uber die Datenverarbeitung sowie die Rechte des Betroffenen enthalten.

Unsere Datenschutzhinweise sind in ihrer aktuellen Fassung hier abrufbar: https://www.taunustrust.de/Datenschutz.html

© 2025 Morningstar, Inc. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen Informationen: (1) sind fir Morningstar und/oder ihre Inhalte-Anbieter
urheberrechtlich geschitzt, (2) dirfen nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden und (3) fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat nicht
garantiert wird. Weder Morningstar noch deren Inhalte-Anbieter sind verantwortlich fir etwaige Schaden oder Verluste, die aus der Verwendung
dieser Informationen entstehen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fir zukinftige Ergebnisse.

Methodik: €uro FundAwards 2023: Seit 2006 verleihen €uro, Borse Online & €uro am Sonntag die €uro FundAwards. Damit zeichnen sie Fonds und
ETFs aus, die Uber 1, 3, 5, 10 & 20 Jahre jeweils die beste, zweit- und drittbeste Wertentwicklung in ihrer Kategorie erzielt haben. Fiir 2023 standen
rund 22940 Fonds & ETFs zur Auswahl (Stichtag: 31.12.2022). Die Vergabe erfolgt dabei in 96 Anlageklassen und jeweils fir die Zeitraume von 1 Jahr
(6015), 3 Jahren (5739), 5 Jahren (5379), 10 Jahren (4276) und 20 Jahren (1529). Award-Anwarter sind Fonds & ETFs mit einem Volumen > 20 Mio. €,
die von Privatanlegern problemlos gekauft werden konnen.

FUr das Ranking der besten Vermogensverwalter 2024 hat das Analysehaus MMD im Auftrag der WirtschaftsWoche 1.332 Fondsdepots von Banken
und unabhangigen Vermogensverwaltern analysiert. Betrachtet wurden Fonds in den drei Anlagekategorien ,defensiv®, ,ausgewogen sowie
,dynamisch® Uber einen Anlagezeitraum von jeweils drei Jahren. In die Bewertung ist zu 50% der Wertzuwachs, zu 25% die monatlichen
Schwankungen und zu 25% der maximale Verlust Uber den Anlagezeitraum eingeflossen. Pro Kategorie erhielten 20 Anbieter den Titel ,Beste
Vermogensverwalter 2024, Gber den Anlagezeitraum von 5 Jahren wurden 10 Verwalter ausgezeichnet. Das Ranking wurde am 01.03.2024 in der
WirtschaftsWoche (Ausgabe 10/2024) sowie online unter dem Titel ,Was die besten Geldmanager jetzt empfehlen veroffentlicht.

Die Prasentation ist streng vertraulich zu behandeln und darf nur von demjenigen verwendet werden, fiir den sie erstellt wurde, und ausschlieRlich
fir dessen interne Zwecke. Vervielfaltigungen jeglicher Art sind nur mit unserer vorherigen schriftlichen Zustimmung erlaubt.
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