SQUAD Point Five

Value Stock-Picking in weltweiten Nebenwerten



Disclaimer

Die in dieser Publikation enthaltenen Fonds- und Marktinformationen sind zu allgemeinen Informations- sowie Werbezwecken erstellt worden. Sie ersetzen weder eigene Marktrecherchen noch sonstige
rechtliche, steuerliche oder finanzielle Informationen bzw. Beratungen. Es handelt sich hierbei um eine Werbemitteilung und nicht um ein investmentrechtliches Pflichtdokument, welches allen
gesetzlichen Anforderungen zur Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen geniigt. Es handelt sich um eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale und dient lediglich der
Information des Anlegers. Diese Publikation stellt keine Kauf- oder Verkaufsaufforderung oder Anlageberatung dar. Diese Publikation enthéalt nicht alle fiir wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen
wesentlichen Angaben und kann von Informationen und Einschatzungen anderer Quellen/Marktteilnehmer abweichen. Die hierin enthaltenen Informationen sind fiir die Axxion S.A., die PEH Wertpapier
AG, die Discover Capital GmbH, die Capanum GmbH, die HC Capital Advisors GmbH, die Aguja Capital GmbH, die Point Five Capital GmbH und teilweise Morningstar urheberrechtlich geschiitzt und diirfen
ohne Zustimmung nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden. Fiir deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wird keine Gewdhr libernommen. Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle
Einschatzung wieder, die ohne vorherige Ankiindigung geandert werden kann. Weder die Axxion S.A., die PEH Wertpapier AG, die Discover Capital GmbH, die Capanum GmbH, die HC Capital Advisors
GmbH, die Aguja Capital GmbH, die Point Five Capital GmbH und Morningstar noch ihre jeweiligen Organe/Mitarbeiter konnen fiir Verluste haftbar gemacht werden, die durch die Nutzung dieser
Publikation oder ihrer Inhalte oder im sonstigen Zusammenhang mit dieser Publikation entstanden sind. Die vollstindigen Angaben zu dem Fonds sind dem jeweils aktuellen Verkaufsprospekt sowie ggf.
den wesentlichen Anlegerinformationen, ergdnzt durch den letzten gepriiften Jahresbericht bzw. den letzten Halbjahresbericht, zu entnehmen. Diese zuvor genannten Unterlagen stellen die
alleinverbindliche Grundlage fiir den Kauf von Fondsanteilen dar. Sie sind in elektronischer (www.axxion.lu) oder gedruckter Form in deutscher Sprache kostenlos bei der Axxion S.A., 15 rue de
Flaxweiler, L-6776 Grevenmacher erhaltlich.

Die Discover Capital GmbH, die Capanum GmbH, die HC Capital Advisors GmbH, die Aguja Capital GmbH und die Point Five Capital GmbH sind bei der Erbringung der Anlageberatung und der
Anlagevermittlung als vertraglich gebundene Vermittler ausschliefilich fiir Rechnung und unter der Haftung der PEH Wertpapier AG (nachfolgend ,PEH") tatig. Die PEH hat ihren Sitz in der Bettinastr.
57-59, 60325 Frankfurt am Main und unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht mit Sitz in der Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn. Als bankenunabhéngiger
Vermogensverwalter ist die PEH Mitglied der Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW) und des Verbandes unabhadngiger Vermoégensverwalter (VuV).

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verladsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Investmentfonds unterliegen Kursschwankungen, die zu Verlusten, bis hin zum Totalverlust
des eingesetzten Kapitals, fithren konnen. Es wird ausdriicklich auf die Risikohinweise des ausfiihrlichen Verkaufsprospektes verwiesen.

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) beriicksichtigt bereits alle auf Fondsebene anfallenden Kosten und geht von einer Wiederanlage eventueller Ausschiittungen aus. Sofern nicht anders
angegeben, entsprechen alle dargestellten Wertentwicklungen der Bruttowertentwicklung. Die Nettowertentwicklung geht von einer Modellrechnung mit dem maximalen Ausgabeaufschlag aus. Sie
berticksichtigt keine anderen eventuell anfallenden individuellen Kosten des Anlegers, wie beispielsweise eine Depotfiithrungsgebiihr. Da der Ausgabeaufschlag nur im 1. Jahr anfallt, unterscheidet sich
die Darstellung brutto/netto nur in der der ersten dargestellten Periode. Uber den ,Performance- und Wertentwicklungsrechner” auf der Detailansicht Ihres Fonds unter www.axxion.lu kénnen Sie sich
TIhre individuelle Wertentwicklung unter Berticksichtigung aller Kosten berechnen lassen.

Néahere steuerliche Informationen enthalt der Verkaufsprospekt.

Die ausgegebenen Anteile dieses Fonds diirfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zuléssig ist. So diirfen
die Anteile dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder fiir Rechnung von US-Staatsbiirgern oder in den USA ansassigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden.

Diese Publikation und die in ihr enthaltenen Informationen diirfen nicht in den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Veréffentlichung dieser Publikation sowie das Angebot oder ein Verkauf der
Anteile kénnen auch in anderen Rechtsordnungen Beschrankungen unterworfen sein.
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Point Five Capltal CAPITAL

Vorstellung

Point Five steht fur unseren Investment Grundsatz: Kaufe 1 Dollar fiir 50 Cents

Matthias Ruddeck

A Griinder und Geschaftsfithrer der Point Five Capital GmbH

A Vice President, Structured Product Sales, Barclays Bank PLC, London
A Berufserfahrung bei AON, Bankhaus Lampe und HypoVereinsbank

A Studium Betriebswirtschaftslehre an der HHL Handelshochschule Leipzig




Discover Capital

Vorstellung
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SQUAD Fonds mit iiber 750 Mio. Euro AuM

Bereits drei erfolgreiche Fonds in Partnerschaft aufgelegt
Langjahrige Expertise im Nebenwerte Bereich mit Fokus auf den
europdischen Markt

Erfolgreicher langjahriger Track-Record

Research-getriebene Investmentstrategie
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SQUAD Point Five

Zwei Berater, ein Fonds

Point Five Capital Discover Capital
A Verantwortet die Anlagestrategie A Berit den Fonds hinsichtlich Investments in
A Berit den Fonds hinsichtlich Investments mit Europa

Schwerpunkt in Nordamerika, Asien und Australien
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SQUAD Point Five

Die Point Five Anlagestrategie verbindet einen klassischen Value-Ansatz mit positivem Momentum.
Die Anlagestrategie nutzt Ineffizienzen im Preisfindungsprozess bei weltweiten Nebenwerten.
Discover Capital ist aufgrund der langen Erfahrung und des exzellenten Track-Record im europaischen
Nebenwertebereich ein idealer Partner zur Umsetzung der Strategie in Europa.

Discover Capital und Point Five Capital investieren langfristig Seed-Money.

o T T Io



Klassischer Value-Ansatz

Einleitung

T>

Basiert auf der Investment Philosophie von Benjamin Graham.

T>

Im Mittelpunkt steht das Streben nach Kapitalerhalt und erst danach folgt das
Ziel, eine attraktive Rendite zu erwirtschaften.

Quantifizierbare Werte stehen im Vordergrund.
Langfristige Zukunftsprognosen werden vermieden.

Der Preis ist zundchst wichtiger als die Qualitat.

o Io Do Do

[st generell eine unpopulare Strategie, da in optisch unattraktive Werte
investiert wird.

T>

Klassischer Value-Ansatz funktioniert besonders gut bei Nebenwerten
aufgrund grofderer Ineffizienzen, was eine Begrenzung des Fondsvolumens
notig macht.

Warren Buffett verfolgte einen klassischen Value-Ansatz als er noch
ein relativ kleines Vermoégen zu verwalten hatte (Buffett Partnership).




Weltweites Nebenwerte-Stock-Picking

Profitieren von Ineffizienzen

Grunde fur Ineffizienzen

A Wenige oder keine A Stop-Loss : : .
Analysten/ Institutionelle A Index-Rauswurf SQUADPOInt Five pI‘OfltleI‘t durch:
Anlleger A Sp1r.1—0ff o A Weltweites Anlageuniversum

A Kein Interesse der A Geringe Liquiditat/ A Eigenes Research
Investmentbanken Marktkapitalisierung A Langjihrige Erfahrung

A Keine Roadshow A Ungewdhnliches Accounting/ A Optimale Grofe durch Softclosing

A Geographische Lage oder mangelnde Transparenz A Deutliche Outperformance von Nebenwerten
Sektor A Temporire operative

A

Technischer Verkaufsdruck Probleme der Unternehmen




Weltweite Nebenwerte

Kontinuierliche Outperformance
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Anlagestrategie

Kombination von klassischem Value-Ansatz und positivem Momentum

Ein Investment liegt immer dann vor, wenn nach einer griindlichen Analyse in erster Linie Sicherheit und erst im Anschluss daran eine
zufriedenstellende Rendite steht.

- Benjamin Graham-

Klassischer Value -Ansatz )
Ein hoher Abschlag auf den Inneren Wert erzeugt eine Sicherheitsmarge.

Der Innere Wert wird bestimmt im Bezug auf bspw.:
A Liquidationswert

A Substanz

A Netto-Cash bzw. Net-Net

A Break-Up-Wert

A Ertragswert

Point Five Anlagestrategie

— ‘ Abschlag zum Inneren Wert verringert
das fundamentale Investmentrisiko
Positives Momentum verringert das
Risiko von Value-Traps

Momentum -Faktor

Positives Momentum im Bezug auf operative Entwicklungen,
Katalysatoren und Technische Indikatoren bspw.:

A Umsatz- oder Ergebnisverbesserung

A Spin-Off, Aktienrtuickkauf, Buy-Out oder Tender

A Verkauf/Schliefung unprofitabler Geschiftseinheiten

A Managementwechsel, neue Aktionire oder Insiderkiufe
A Bodenbildung oder Trendumkehr (Chart-Technik)




Das Point Five-Prinzip
Kaufe 1 Dollar fiir 50 Cent

110

100

Abschlag von
mindestens

50 % zum 70 |

Inneren Wert

Innerer Wert

Theoretisches
Kurspotenzial
von 100%

Kaufniveau = Innerer Wert * 0.5

Point Five steht fur unseren Investment Grundsatz: Kaufe 1 Dollar fiir 50 Cents
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Momentum-Faktor

Reduziert das Risiko von Value-Traps

110

Innerer Wert
100 |=m e e e e e e e e e e e e e - - - ———-——-—

90 | Verkauf
80
70

60

50 [ o o o o o NSNS NSNS . .. . — e e — e mc— e c e ————-
Kaufniveau = Innerer Wert * 0.5

20 t Value-Trap ?
Kauf
30
Sicherheitsmarge + +++ e+ +++ ++ + -
Momentum-Faktor --- - 0 ++ +++ 4+ 0

A Value-Trap: Risiko durch dauerhafte Unterbewertung oder Verschlechterung des Inneren Werts.

A Momentum zFaktor: Operative Verbesserungen, Katalysatoren und technische Indikatoren



Momentum Faktor

Schematische Darstellung
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Technische Indikatoren
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Ergebnis

Gewichtung der Faktoren erfolgtin Abhangigkeit des Industriesegments oder
der spezifischen Situation in der sich das Unternehmen befindet



Globales Anlageuniversum

Mehr Moglichkeiten den Dollar fiir 50 Cents zu kaufen

Australien » S

Die globale Allokation erfolgt Benchmark unabhéngig .

Der Schwerpunkt liegt auf Nordamerika (USA und Kanada) und Europa gefolgt von Asien (Japan, Hong-
Kong, Taiwan) und Australien .

Preisineffizienzen konnen sowohl bei Einzeltiteln als auch fiir Sektoren auftreten. Der weltweite Ansatz
ermoglicht es, bessere Opportunitdten zu finden und wahrzunehmen.

Beispiele sind oder waren bspw. der Rohstoffsektor, US-Einzelhandel, Schiffe, Stideuropa oder Brexit.

A
A
A
A
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Investmentprozess

Fundamental und Methodisch

ldeen -

Generierung

o To o Do P>

Netzwerk
Quantitative
Screenings
Newsflow

Kurs-
entwicklung
Key-Word Suche

Bewertungs -
Analyse

o o o P>

Bewertungs-
kennzahlen
Historische
Entwicklung
Quantitative
Analyse
Qualitative
Analyse

T I

Momentum -

Analyse

Operative
Verbesserungen
Katalysatoren
Technische
Indikatoren

To o Io Do

Portfolio -

Konstruktion

Benchmark
unabhangig
Positionsgrofie
UCITS 5/10/40
Liquiditats-
management

Portfolio -

Management

Do o Do D>

Aktives
Monitoring
Kauf/Verkauf
Entscheidung
Risiko-
management
Order-
management
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Investmentbeispiel =~/
EZCorp Inc. H e/

Einleitung / Grund fur die Unterbewertung

A EZCorp betreibt stationires Pfandleihe- und Konsumentenkreditgeschift in den USA und Mexiko.
A US Konsumentenkreditgeschift operativ und regulatorisch unter Druck.

A Gewinnriickgang von $144 Mio. in 2012 hin zu einem Verlust von $46 Mio. in 2014.

A Bilanzielle Unregelmafiigkeiten in der mexikanischen Konsumentenkredit-Tochter Grupo Finmart.
A Dadurch verzégerte Publikation des Jahresabschlusses 2015 und Revision der Vorjahre.

Investment Case

A Pfandleihgeschift im Kern profitabel, sowohl in Mexiko als auch in den USA.

A Alleine das Pfandleihgeschift sollte mindestens $12 je Aktie wert sein auf Basis von historischen
Transaktionen.

Ein grofier Teil der Schulden liegt unter Haftungsausschluss in der mexikanischen Tochter.
Schliefung des US Konsumentenkreditgeschafts sollte die Profitabilitat verbessern.

Einigung mit Consumer Financial Protection Bureau.

Flur die Grupo Finmart werden strategische Optionen gepriift, was einen Verkauf zur Folge haben
konnte.

Operative Verbesserung im 1. Quartal 2016 im Pfandleihgeschaft.

To T T Do Do
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Investmentbeispiel

EZCorp Inc.

14
Break-Up Wert
I il W T A 2 It e e e e e e i
Bilanz muss nachtréglich
korrigiert werden
10 Verkauf der
Strafzahlung nach Einigung mit Grupo Finmart
Consumer Financial Protection Bureau
8 | Verkauf
Break-Up Wert*0.5
6 ___________________________________ -— - e e e ] e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e =
Konsumentenkreditgeschaft / Weitere Verbesserung des
wird geschlossen ¢ operativen Geschafts
4 -
Nasdaq droht mit Delisting wegen Verzogerte Veroffentlichung des
verzogerter Veroffentlichung (schlechten) Jahresergebnisses
2 -
Quartalsergebnisse zeigen Verbesserung des /
. . operativen Geschafts und strategische Optionen fiir Kan
Umgesetzt im Portfolio des Anlageberaters . )

0 Grupo Finmart werden gepriift

22.09.14 22.03.15 22.09.15 22.03.16 22.09.16
Sicherheitsmarge + ++ +++ +++ +++ +++
Momentum-Faktor --- -- -- -- 0
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[Investmentbeispiel @ SunEdison

SEMICONDUCTOR
SunEdison Semiconductor

Einleitung/Grund fur die Unterbewertung

A Hersteller von Siliziumwafern, der aus einem Spin-Off von SunEdison hervorgegangen ist.
Siliziumwafern werden fiir die Produktion von Computer Chips benétigt.

A Preisverfall durch Uberkapazititen.

A Uberhang an Aktien durch Insolvenz der ehemaligen Mutter.

A Giinstige Reinstsilizium Versorgung durch Insolvenz der ehemaligen Mutter SunEdison gefihrdet.

Investment Case

Kapazitaten fiir 300mm industrieweit zu 90% ausgelastet bei steigender Nachfrage.

Ausweitung der Kapazitaten rechnen sich erst bei 30% hoheren Preisen.

Durch die sehr hohe Fixkostenstruktur wiirde sich die operative Marge bei einem Preisanstieg um 10%
bereits verdoppeln.

Management hat durch Kosteneinsparungen die operative Marge bereits von 5% auf 10% erhohen
konnen und glaubt weitere Effizienzen heben zu konnen.

Konzentrierte Industriestruktur begilinstigt Zusammenschliisse der kleineren Hersteller.

Es gibt bereits Verhandlungen mit einem potentiellen Kaufer.

Aktie handelt unter dem Liquidationswert von etwa $5.

To o To Do To Do Do
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Investmentbeispiel

SunEdison Semiconductor

" SunEdison”
SEMICONDUCTOR

30 r
Verkauf der verbliebenen Anteile
an SunEdison Semiconductors
25
Spin-Off .
b Ubernahme durch Global Wafer

20 ¢ / Gutes Quartalsergebnis wurde aufgrund von

Abschreibung auf koreanische Beteiligung vom Markt

ignoriert; Kursverluste der Aktie zum Einstieg genutzt
15

v
10 r
Trotz operativer Verbesserung: Erwartung Verkauf
kurzfristiger Preiserh6hung wird enttauscht
S ) QU | Mg Y I W | 4 N
Liquidationswert
Umgesetzt im Portfolio des Anlageberaters Kan
0 T T T T
22.05.14 22.11.14 22.05.15 22.11.15 22.05.16 22.11.16
Sicherheitsmarge 0 - ++ +++ +H++ +H++
Momentum-Faktor 0 + + + ++ +++
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Investmentbeispiel ] Einhen
Einhell AG

Einleitung/ Grund fur die Unterbewertung

A Hersteller von handgefiihrten Elektrowerkzeugen {iberwiegend fiir den Hobbyhandwerker.

A Unprofitable Expansion in Stidamerika und teils Osteuropa reduzierten die Gewinne temporar.

A Starker US-Dollar und die Insolvenz von Baumarktketten (z. B. Praktiker) belasten das Ergebnis zusatzlich.
A Zum Kaufzeitpunkt wenig bis keine Wachstumsphantasie.

Investment Case
A Aktie konnte sehr giinstig unter der Differenz von Umlaufvermégen minus Verbindlichkeiten erworben
werden. Dies wurde von Benjamin Graham als ,Net-Net“ bezeichnet, eine der klassischen Value -Strategien.

A Folgende Mafdnahmen haben zum positiven Momentum gefiihrt:
0 Schlieffung der Niederlassungen in defizitaren Landern (iiberwiegend in Stidamerika)
Einflihrung austauschbarer Akkus, die in fast jedem Einhell-Gerat verwendbar sind (,Power X-Change®)
Umsatzwachstum durch mehr Onlineverkaufe (erfolgreicher Vertrieb tiber Amazon)
Ubernahme der australischen Ozito Industries und deren erfolgreiche Weiterentwicklung

o
o
o
0 Abschwachung des US-Dollars fiihrt zu giinstigen Einkaufskonditionen.
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[nvestmentbeispiel ] Einhen
Einhell AG

Wachstumsdynamik
ermoglicht héhere Multiples
Q1 2017: deutliche Ergebnissteigerung

100 getrieben durch das Wachstum im \
Erwerb von kwb tools, einem Bereich Akkugerdte
90 r  weltweiten Profi-Werkzeug Spezialist
GJ 2016: Rekordumsatz ‘ A
80 ; . . {v re
Griindung eines gemeinsamen
70 | Kauf von Ozito Industries und damit Unternehmens im Bereich
I Wert* 1 Eintritt in den australischen Markt Akkutechnik mit der chinesischen
»innerer Wvert Zhejiang Minglei Tools
60 r
50 r
40 My em -—-
,%I_\_
30
Umlaufvermégen-Verbindlichkeiten
20 F Ein ,Net-Net“ per Graham Definition
0 L au
Fondsposition des SQUAD Value L“Innerer Wert" = Buchwert + 3 * EBITDA
0 T T T T T T
07.04.2011 07.04.2012 07.04.2013 07.04.2014 07.04.2015 07.04.2016 07.04.2017

Idealer Kaufzeitpunkt des SQUAD Point Five

Sicherheitsmarge ++++ +++ +++ +++ ++++ +++ +++ ++ ++ + 0

Momentum-Faktor + + 0 0 0 + ++ 4+ 4+ e+ e+
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SQUAD Point Five

Der Fonds im Uberblick

Fondsstart

Zeichnungsfrist

Kategorie

Region

Wahrung

WKN/ISIN:

Anteilsklassen

Ausgabeaufschlag

28.05.2018

22.05.2018-25.05.2018

Globaler Nebenwerte-Aktienfonds

Global, Fokus auf Nordamerika, Europa und
Asien

EUR, opportunistische Absicherung von
Wahrungsrisiken moglich

A2H9BE (R), A2H9BF (I) /
DEO00A2H9BES6 (R), DEO00A2H9BF3 (1)

R (ausschiittend), I (ausschiittend)

beide Anteilsklassen bis zu 5%

Mindestanlage

KVG/Haftungsdach

Verwahrstelle

Verwaltungsgebuhr

Performance Fee

Struktur

Softclosing

Mindestaktienquote

R - Tranche 25 EUR
[ - Tranche 100.000 EUR

Axxion S.A. / PEH Wertpapier AG

Hauck & Aufhauser

Verwaltungsgebtihr aktuell: bis zu 1,78%
p.a. (R), bis zu 1,28% p.a. (I)

10% p.a. mit ewiger High Water Mark

Fonds nach deutschem Recht (0GAW
Sondervermogen)

Vorbehalten, um Flexibilitat
beizubehalten

51% (Investmentsteuerreformgesetz)
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SQUAD Point Five

5 Gute Grinde

Kombination aus klassischem Value Investing und positivem Momentum.
Erfolgreicher Track-Record von Discover Capital.
Globales Anlageuniversum bietet mehr Anlagechancen.

Profitieren von Ineffizienzen durch Nebenwerte-Stock-Picking.

<L

Volumenvorteil durch angestrebtes Softclosing.
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Kontakt

Point Five Capital GmbH Discover Capital GmbH

Matthias Ruddeck Michael Kugelmann
Eckenheimer Landstr. 53 Am Silbermannpark 1a
60318 Frankfurt am Main 86161 Augsburg

Tel.: 069/ 959 092 95 Tel.: 0821/ 455 420 60

ruddeck@pointfivecapital.de kugelmann@discover-capital.de
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