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Security Kapitalanlage AG ¢ securitykag.at

Disclaimer

Risikohinweis

Diese Unterlage (Marketingmitteilung, Marketing-Anzeige) basiert auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen, dient der zusétzlichen Information unserer
professionellen und institutionellen Anleger und ist nicht fir Kleinanleger geeignet. Die Anteile der bzw. des genannten Fonds durfen nur in Ldndern 6ffentlich angeboten oder
verkauft werden, in denen ein solches 6ffentliches Angebot oder ein solcher Verkauf zuldssig ist. Bitte informieren Sie sich in den gesetzlichen Verkaufsunterlagen (wie
Prospekt und Basisinformationsblatt (=BIB), bevor Sie eine endglltige Anlageentscheidung treffen. Jede Kapitalanlage ist mit Risiken verbunden; ausfihrliche Informationen zu
Risiken finden Sie im aktuellen Prospekt. Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst keine RuUckschlisse auf zukinftige Renditen oder die Entwicklung eines Fonds zu. Die
Unterlage ist weder ein Anbot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf noch eine Einladung zur Anbotslegung oder eine Kauf- bzw. Verkaufsempfehlung. Unsere Analysen und
Schlussfolgerungen sind genereller Natur und berdcksichtigen nicht die individuellen Bedurfnisse von Anlegern hinsichtlich Ertrag, steuerlicher Situation oder
Risikobereitschaft. Wir Ubernehmen fir die Vollstadndigkeit, Richtigkeit und Aktualitdt der hier wiedergegebenen Informationen und Daten sowie das Eintreten von Prognosen
keine Haftung. Die Unterlage ersetzt keinesfalls eine anleger- und objektgerechte Beratung sowie umfassende Risikoaufkldrung. Des Weiteren finden Sie Informationen in
deutscher Sprache zu Anlegerrechten sowie Hinweise zu Chancen und Risiken unter www.securitykag.at/fonds/anlegerinformationen. Die Anlagegrundsétze der Fonds konnen
zukunftigen Anderungen unterworfen sein. Auf die Einhaltung von Anlagegrundsatzen und Anlagezielen sowie der Nachhaltigkeitskriterien einzelner Fonds, insofern es sich um
freiwillige und nicht in den jeweils gultigen Prospekten festgelegte Beschrédnkungen handelt, besteht daher kein Rechtsanspruch. Erhaltene Auszeichnungen, Preise und
Ahnliches lassen keine Rickschliisse auf die Zukunft zu, da sie fir die Vergangenheit verliehen werden. Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst keine verlasslichen
Ruckschlusse auf die zukinftige Entwicklung eines Investmentfonds zu und nicht auf zukinftige Renditen schlieBen. Die Rendite kann auch infolge von Wahrungsschwankungen
fallen oder steigen. Ausgabe- und Ricknahmespesen der Fonds sowie sonstige externe Spesen und Steuern sind in den Performanceberechnungen nicht berlicksichtigt und
mindern die Performance. Ertragserwartungen stellen bloBe Schatzungen zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar und sind kein verlasslicher Indikator fUr eine
tatsachliche kinftige Entwicklung. Die aktuellen Prospekte und die Basisinformationsblatter (=BIB) sind in deutscher Sprache auf der Homepage www.securitykag.at (Fonds)
sowie am Sitz der Security Kapitalanlage AG, Burgring 16, 8010 Graz als Emittentin und der Liechtensteinische Landesbank (Osterreich) AG, HeBgasse 1, 1010 Wien, als Depotbank
kostenlos erhéltlich.

Erklarung: Kennzahlen und Begriffe:

http://www.securitykag.at/disclaimer.pdf.

Alle Angaben ohne Gewahr!
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Security KAG in Zahlen

Eckdaten zum Unternehmen

>9

Mrd. EUR
[Total Assets under Management]

>950

Mio. EUR
[Volumen - gréBter Fonds]

Daten per 27.82.2025.

30

Jahre Track-Record
[GrUindungsjahr 1989]

P el -
AW/ Universalanbieter

AWARD - FONDS. sazs
Security KA W6 2008
Top-Fondsgesellschaft
WINNER e * Yk Kk ok
2026 = Hechstrots fr
Security KAG

Ausgezeichnete Qualitat

6/

Investmentfonds/-mandate
unter Verwaltung

14+

Jahre @ Managementerfahrung
[Fondsmanagementteam]
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Unsere Geschichte

Fokus liegt auf

uvalitat und Wachstum

REFINITIV LIPPER FUND AWARDS
2021 WINNER AUSTRIA

BEST GROUP OVER 3 YEARS i s
OVERALL SMALL COMPANY Top-Fondsgesellschaft | | Top-Fondsgesellschaft
& e * % % & %
AuM € security KAG
1990 1997 2004 2012 2014 2017 2021 0005
’
>9 Mrd.
Auflage der >500 Mio. >1 Mrd. >2 Mrd. >3 Mrd. >5 Mrd. >7 Mrd. >8 Mrd.
ersten
Fonds

Wachstum

2011 E 1. 6sterreichischer nachhaltiger High-Yield Fonds
2016E Fondspalette Bankhaus Schelhammer & Schattera

Scharfung der Strategie .
9 9 2017E 1. 6sterreichischer nachhaltiger EM-Anleihenfonds

Strategie E wissenschaftliche Basis
Anleihen  E FIXIS Strategie

PZV & FLV E Versicherungspartner
Solvency Il E Know-How Provider
2002 E Value Investment Fonds

SCOPE INVESTMENT AWARD 2025 - NOMINIERUNG
- Bester Asset Manager Rentenfonds in AT

WINNER TOP ToP
2026 2026 2026

Best Bester Bester
ASset Manager Asset Manager Asset Manager ‘B\:stttar
Universalanbiete Rentenfonds Aktienfonds sel

= az = Manager
Security KAG Security KAG Security KAG ESG

Universal-
anbieter

Qualitat & Wachstum

—o

E Anleihen: Credit-Quality Spread-Mgmt.

E ESG: Integration - Klima & Auflage - Klimafonds (Aktien & Anleihen)
- Apollo Enhanced Global Equity

- Apollo Enhanced Corporate Bond

E Asset Allocation abseits effizienter Mdrkte & Fondsaufiage
- Apollo Smart Assets
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Mit Sicherheit nachhaltig

Unsere Artikel 8
Fondspalette

Aktien

Anleihen

Mix

o &= &
"V D ete
Osterreichisches
Umweltzeichen FNG-Siegel FinAnKo EKD Klimafokus
(Uz49)
Apollo Enhanced Global Equity o
Apollo Aktien Global ESG o [ o
Apollo Emerging Market Equity o
SUPERIOR 4 - Ethik Aktien ®
SUPERIOR 6 - Global Challenges o
Apollo Euro Corporate Bond ESG o
Apollo Global Bond ESG o o
Apollo High Yield Bond ESG ([
Apollo Mindel Bond ESG o
Apollo New World ESG
Apollo Enhanced Corporate Bond [
SUPERIOR 1 - Ethik Renten ) )
SUPERIOR 5 - Ethik Kurzinvest (
SUPERIOR 2 - Ethik Mix Y Y
SUPERIOR 3 - Ethik { ) o
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Rentenmarkt

- aktuell

Spread-Entwicklung — Euro Staatsanleithen
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= TCE

BofTA
BofA
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BofA
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BofTA
BofA

5-108
5-18
5-108
5-18
5-18
5-108
5-18

Quelle: ICE BofA, 13/83/20826.

Year
Year
Yeanr
Year
Yeanr
Year
Year

Italy Government Index

Euro Government Index
AAA-A Euro Government Index
Spain Government Index
Austria Government Index
German Government Index
France Government Index

Vergleich EU-Staaten auf
10 Jahre

Materieller Spread-Anstieg beim
GrofBteil der européischen
Staatsanleihen: Zusammenspiel aus
technischen Effekten und Ausblick
Europa (wirtschaftliche Aussichten,
Politische Unsicherheiten,
Staatsverschuldung)

Risikoaufschlag zwischen Italien und
restlichen EU-Staaten deutlich
verringert.

Deutliche Verschiebungen des
Spreadniveaus der EU-
Staatsanleihen.
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Fixed-Income - Wahrungsmarkte

Wertentwicklung - Anleithen international

Materielle Unterschiede in den verschiedenen Wahrungsraumen

Wenrtentwicklung domestische
Staatsanleihen 1-10 Jahre
(hedged in Euro)

110
108

- CHF-Staatsanleihen mit bester Performance 106 m
{

- EUR-Staatsanleihen profitierten vom
fallenden Zinsniveau trotz 104
steigender Swap-Spreads

- Korrelation der Wahrungsméarkte unter- 102

schiedlich stark ausgepragt

100
- Relative Underperformance NOK und GBP 3l

98

96 r T T T T T T T T T T T T T
12.2023 02.2024 04.2024 06.2024 08.2024 10.2024 12.2024 02.2025 04.2025 06.2025 08.2025 10.2025 12.2025 02.2026

e=——=fFJR ———AUD -——NOK SEK ———GBP Usb =——CAD —CHF

Quelle: Security KAG, 31/12/2823 - 13/083/2826.
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Rentenmarkt - aktuell

Spread-Kurven im Euroraum

Risikoaufschlage fur Anleihen

guter Bonitaten B 100-
g
g_9o-
Aufgrund der Ausweitung des Spread- g
. . . . n 8-
Niveaus bei européischen Staatsanleihen, 5
insbesondere Frankreichs, und sinkenden 8 70"

Spreads bei Covered-Bonds bzw. 60 -
Agencies hat sich die Attraktivitat von

50 -

Staatsanleihen mit guter Bonitat wieder

verbessert. 40~
30-
20-

Quelle: ICE BofA, 89.2825.

1
Restlaufzeit

14

17

20

Gruppe
Covered AA
= Covered AAA
Staaten EUR A-BBB
=== Staaten EUR AAA-AA

10
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Risikopréamien

Aktuelle Spreadkurven-Verschiebung

Asset Swap Spread
o
o

90 -
80 -
70-
Covered AAA 2026-02-06
0" === Covered AAA 2026-03-13
50~ — EUR Corporates BBB+ 2026-02-06
40 - —= == EUR Corporates BBB+ 2026-03-13
30 - Staaten EUR AAA-AA 2026-02-06
20 - === Staaten EUR AAA-AA 2026-03-13
10-
0-
-10 -
-20 -

3 6 9 12 15
Restlaufzeit

Quelle: ICE BofA, 86/82/2826 - 13/683/2026.
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Risikopréamien

Spread-Entwicklung in den letzten 3 Jahren

100

Asset Swap Spread

80

60

40

20

-20
Dez.2022 Jun.2023 Dez.2023

Quelle: ICE BofA, 12/31/2822 - 13/683/2026.

120 ——Euro Corporate Index ——Euro Government Index

Jun.2024

——Global Broad Market Index

Dez.2024

Jun.2025

Dez.2025

Vergleich der EUR-Spreads

- Ausweitung der Spreads von EUR-
Staatsanleihen in den letzten 3 Jahren

- Deutliche unterschiede zwischen Staaten,
divergierende Entwicklung
Frankreich/Italien

- Sowohl im EUR-Raum als auch global kam es
im vergangenen Jahr zu einer deutlichen
Spread-Einengung Uber den Gesamtmarkt

12




Security Kapitalanlage AG ¢ securitykag.at

Risikopréamien

Vergleich Corporate und Government (10 Jahre)
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[ Spread-Unterschied =——Euro Corporate Index ——Euro Government Index

Quelle: ICE BofA, 13/83/2016 - 13/63/2026.

Méar.2024

Mér.2025

175
150
125
100
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25

Spread-Unterschied
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Risikopréamien

Spread-Entwicklung EUR- zu USD-Unternehmen

--------- BBB US Non-Financial Corporate Index

8
--------- BB US Non-Financial High Yield Index

BBB Euro Non-Financial Index

-101

BB Euro High Yield Non-Financial Index

Quelle: ICE BofA, 31/12/2822 - 13/683/2026.

Asset Swap Spread
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Risikopréamien

Spread-Uberblick

202603-13
Global Broad Market
Euro Broad market
Global Govi
Euro Govi
Global Corp BBB
Euro Corp BBB
Global NonFinancialCorp
Global HY
Euro HY
Euro Covereds (DE)
Emerging Market

Utility
Energy
Healthcare
Banking

Financial Services
Insurance

Basic Industry
Telecommunications
Technology

Media

Capital Goods

Real Estate
Automotive

Deutschland 710
Osterreich 710
Frankreich 710
Spanien 710
Italien 7-10
Treasury 710

Quelle: ICE BofA, 13/83/20826.

1W Delta ASW

=
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1M Delta ASW

YTD Delta ASW

1Y Delta ASW
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Strategieumsetzung

Fixed-Income-Strategie [FIXIS]

16
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Transparente & rationale Investmententscheidungen

Investmentprozess im Bereich Fixed Income

Einhaltung der geltenden Svst tiseh Qualitative &
Nachhaltigkeitsrichtlinien, S Péideangnggtjn Quantitative Prufung
Externe Siegel wie bspw. P 9 des Ausfallsrisikos
Osterreichisches Umweltzeichen
. . Spread- Ausfalls-
Nachhaltigkeit g
Management analyse

ihibth | Al o

Investmentuniversum FIXIS Portfoliomanagement
Identifikation der Ermittiung der Erstellung eines Portfolios mit
relevanten Titel Ertragserwartung optimalem
Zugriff auf Datenbank mit aller Anleihen Ertragserwartungs-/Risiko-Verhaltnis
Uber 21.000 Anleihen 4 Komponenten:

Einhaltung von Risiko- und
Liquiditatsrestriktionen bei maximaler
Diversifikation

Yield, Roll Down, FX, Bonitat

17
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Maximierung der (risikoadjustierten) Rendite unter Berlcksichtigung aller Renditekomponenten

FIXIS } Ertragskalkulation und Optimierung

Rendite

Laufende Verzinsung der Anleihe .A. ]

Roll Down the Curve
Swap- und Spreadsteilheit T

puelsusbebsbundsiwirdo

Bonitat

Abschlag eines erwarteten Zahlungsausfalls C

Kosten
Wahrungssicherung- und Handelskosten o

E Zinsschwanku ngené """"""""""""

Weitgehend normalverteilt und zuféllig E

Rendite

A FlieBen nicht in die Berechnung ein!

...................

»
»

Bindungsdauer

18
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FIXIS } Analyse des Gesamtuniversums an Bonds

Ertragserwartung

/ FIXIS-Optimierung

Ertragserwartung

Investmentuniversum

Selbstentwickeltes Datawarehouse
) Identifikation der relevanten Titel

>21.000

Anleihen

Ertragserwartungen

Yield + Roll Down - FX - Bonitéat
» Homogenisierung des Anlageuniversums

>20 Jahre

Track-Record

Optimierung
Rationale Investmententscheidungen
P FIXIS-Strategie

>4 .5 Mrd. €

Anleihen im

Direktbestand o
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Die Vorteile von FIXIS sind vielfaltig

01
Universelle Anwendbarkeit

A Individueller Wahrungsfokus

Veranlagung fur € / $ / £ / ij Investoren
Bericksichtigung von kundenrelevanter FX-Risiken

A Abdeckung aller Assetklassen
mindelsichere Veranlagung bis hin High Yield Portfolios

A Integrierung von Rendite- & Risikozielen
Optimierung der Ertragserwartung bei gegebenem Risiko oder
Reduktion der Risiken bei gegebenem Renditeziel

A Roll Down the Curve Optimierung oder
Integration von maBgeschneiderten Falligkeitsprofilen (HtM)

02
Rationale Investmententscheidungen

A Transparent und frei von Prognosen
KenngroBen anstelle von Marktmeinungen und Prognosen

Messung des Ertragserwartungs-Impacts von Transaktionen
Investments basierend auf quantitativen und messbaren KenngréBen

A Systematisch & Effizient

Automatisierte Ermittiung der Ertragserwartung aller Anleihen

Berucksichtigung aller relevanten Renditekomponenten
Reaktion auf Marktereignisse per Knopfdruck

>4 5 Mrd. €

Anleihen im Direktmanagement

>21.000

Bonds im Datawarehouse

20
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Die Vorteile von FIXIS sind vielfaltig

03
Kontinuitit & Fortschritt

A Bewihrte Investmentstrategie seit (iber 35 Jahren
Pionier in der Gestaltung [nachhaltiger] Investmentldsungen

1. 6sterreichischer EM / NH-EM / NH-HY Fonds
A Stetige Weiterentwicklung und Implementierung der neuesten > a I I e
Technologien
Jéhrliches Strategie-Review

Track-Reconrd

Integrierung der neuesten Erkenntnisse der
Finanzmathematik / Data Science

04
Strategieauspragungen & Produktvielfalt

A FIXIS gibt es in Tolgenden Strategieauspragungen:

FIXIS Klassik: Euro Anleihen, Fokus auf hohe Bonitat

E-FIXIS: Internationale Anleihen, Fokus auf hohe Bonitat

FIXIS Corporates: Internationale Unternehmensanleihen, Fokus auf Investment Grade
FIXIS High Yield: Internationale Unternehmensanleihen aus dem Bereich High Yield
FIXIS Emerging Markets: Anleihen aus Schwellenldndern in Hartwé&hrungen

21
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Beispiel:

Government Bond (Exemplarisches Beispiel)

FIXIS } Transparenz & Vergleichbarkeit

3.25 REGION WALLONNE 2033-06-22

EUR A-
(BE0002922038)

Komponenten

Rendite 3,491%
Swap-Roll Down 0,314%
Spread-Roll Down 0,424%
FX-Kosten -%
Bonitatsabschlag -0,083%
Ertragserwartung p.a. 4,146%

Zinskurve EUR

3.25-

Interpolation der EUR-Swapkurve &

Ableitung des Roll-Down Beitrages
3.00-
2.50-
2.25-

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 N 12 13 14 15
Jahre

@ 150-
(0]
—_
o
® ]
g Interpolation der Credit-Spread Kurve &
<r.(o 100 Ableitung des Roll-Down Beitrages /o

Quelle: Security KAG, Stichtag 12.03.2026, Basierend auf historischen Defaults der Ratingkategorie & aktuelle Spreadlevels, Grundlage Ausfallsmatrizen der Ratingagenturen

22




Spread- &
Bonitdtsmanagement

Erweiterung der FIXIS-Strategie
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Maximierung der (risikoadjustierten) Rendite unter Berlcksichtigung aller Renditekomponenten

FIXIS } Betrachtung und

Rendite

Laufende Verzinsung der Anleihe

Optimierung

_

Ermittlung akkurater
Emittentenkurven

Roll Down the Curve

wap- und Spreac

schafft die notwendige
Orientierungsbasis.

Bonitat

Abschlag eines erwarteten Zahlungsausfalls

Kosten

Wahrungssicherung- und Handelskosten

Zinsschwankungen

Weitgehend normalverteilt und zuféllig
A FlieBen nicht in die Berechnung ein!

Ein optimales Nutzen
von Swap- und
Spreadsteilheiten steht
im Mittelpunkt.

puelsusbepBsbundsiwirdo

...................

24
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Intern entwickelter Prozess zur Abdeckung aller Emittenten & Bonds

3-Stufen-Modell zur |

“rmittlung der Spreadsteilheit

01 02
Emittenten- Random
kurven Forest

Interpolation der
Spreadkurven aus
bestehenden Emissionen

Beritcksichtigung von
Faktoren wie Wahrung,
Senioritat, Rating ...

Approximation der
erwartenden Spreadsteilheit
aus Bond-Stammdaten

Einfluss von Uber 20 Faktoren zur
Schatzung der Spreadsteilheit auf
Basis von Machine Learning

&

03

Referenz-
kurven

Generierung von Uber 100
Markt-Referenzkurven

Aggregation der verfigbaren

Marktdaten fUr reprédsentative

Benchmarkkurven fir einzelne
Ratings und Wahrungen

25
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Intern entwickelter Prozess zur Abdeckung aller Emittenten & Bonds

3-Stufen-Modell zur Ermittlung der Spreadsteilheit

10000 .

5000 Emittentenkurve

8000 Generierung der Emittentenkurve und Ableitung der Steilheit auf Basis
tatséachlicher Bonds und aktueller Marktdaten

7000

6000

000 Random Forest

4000 Ermittiung der Steilheit mithilfe von generischen Referenzkurven und
synthetischer approximativer Spreadsteilheit durch Machine Learning

3000
2000
1000 . . Referenzkurve
0 Ableitung der Steilheit aus Marktkurven (Referenzkurve berlcksichtigt

Emittentenkurve Random Forest Referenzkurve Rating, Wahrung, Laufzeit und Beta-Faktor) fur
restliche Anleihen im Investmentuniversum

50 Fir £ Emittenten 0, FiUr 85% der Bonds kann ein

7 /O kann eine individuelle 85/0 individueller Random
Spreadkunrve Forest Wert zur Schatzung

Emittentenkurve J€Neriert werden Random Forest der Spreadsteilheit ermittelt

26
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Intern entwickelter Prozess zur Abdeckung aller Emittenten & Bonds

Mehrertrag durch 3-Komponenten-Analyse

01

02

Relative
Value

Interpolation der
Spreadkurven einzelner
Emittenten und
Vergleich zu
Referenzkurven

Positionierung

Berechnung der
einzelnen Steilheiten
und Auswahl der Bonds
mit attraktivster
Spreadsteilheit

03

Hidden
Value

ldentifizierung von
Fehlbepreisungen am
Markt und Partizipation
am Reverse-to-Mean
Effekt

27
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Auswertung der individuellen Emittentenkurven und Gegenlberstellung (Exemplarisches Beispiel)

Relative Value

ldentifikation
der attraktivsten
Emissionen:

A Relativ zur Referenzkurve

A Relativ zur eigenen
Emittentenkurve

Quelle: Security KAG, eigene Berechnungen, exemplarisches Beispiel.

Spread in Basispunkten

Vergleich REITS-Spreadkurven, Rating BBB+, EUR

Verschiedene Steilheiten bei selbem Rating

n

o

o
L

a
(@]
L

100 -

50 -

JAB Holdings, EUR, BBB+

Referenzkurve
BBB+ REITS

10

Restlaufzeit in Jahren

28
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Analyse der Emittentenkurven zur Auswertung der attraktivsten Bonds (Exemplarisches Beispiel)

Positionierung zur eigenen Kurve

Ber‘echnung Emittentenkurve: E.ON BBB+, EUR
und Inter‘polation der Spread-Steilheiten nicht linear

Emittentenkurven zur g 501
ldentifikation der 2
attraktivsten Bonds fur g
das Portfoliomanagement: 'éoo-
A Relativ zu vergleichbaren
Emittenten und 50
A Relativ zur eigenen
Emittentenkurve
0-
dO 55 50 iS 160 155
c Restlaufzeit in Jahren
§§ 254
;r 2014
D 157 —
£ 104 T —
S o
3 0.0 25 5.0 75 10.0 12,5

Restlaufzeit in Jahren
Quelle: Security KAG, eigene Berechnungen, exemplarisches Beispiel. 29
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Tdentifizierung von Fehlbewertungen und Hidden Values (Exemplarisches Beispiel)

[ J
0 5.080/4.953 BGN@ 10:29 Notes 95 Buy 99 Sell
I I 1 I I .\’. 1 2 Graphs ) Pricing 4 Description 5 Custom ) Calls
SOFTBK 5 3, 07/08/32 ( X52854423469 ) Risk
Spread EEERE] bp v v Workout
Price TN 11:47 M.Du

LSl 5.079212]Wst | 2.90342 A0 ik
6

04/08/203 100.00 Duration

S 10/24/25 10/24/25]=]

1,088M

1,199M

Systematische Auswertung L
ivEll S 5.079212 it 1,040,015.00

von Fehlbepreisungen von ‘
Anleihen und Partizipatio "
am Reverse to Mean
Effekt:

B SoftBank Group Corp Curve

SOFTBK 6.375 2033

A Breites Handler-Netzwerk zur
Nutzung von Opportunitaten

A Kurze Orderwege
(FOndSmanageP gleiChzeltig 94 )7 4.813/4.664 BGN@ 10:29 95 Buy 98 Sell
2 Graphs 3) Pricing 4 Description 5 Custom f) Calls

Handle P) SOFTBK 3 % _07/06/32 ( X52362416617 ) Risk
Spread IDBR 0 08/31 TWIN Workout

Price 95,0855 38,160 FR
vield [EREEEE 2.101541 JAnn
[6] 6

ut /06/2032 @ D
10/24/251a] 10/24/25/a]

1, 1,0871
1,092M
# Spread Yield Calculations Invoice
10 G-Sprd Street Convention |[IENEEIRY F M
quiv il [ 4.79486614 5
R ) ( ) 1,6
True Vield R 4.738502RCIEIMGEIY)

d 4.075

v 9Y

Quelle: Security KAG, Bloomberg, eigene Berechnungen, exemplarisches Beispiel.
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Maximierung der (risikoadjustierten) Rendite unter Berlcksichtigung aller Renditekomponenten

FIXIS } Betrachtung und Optimierung

Rendite

Laufende Verzinsung der Anleihe .A. ]

Roll Down the Curve
Swap- und Spreadsteilheit
Deckung der

Risikokosten im
<> Portfolio

puelsusbebsbundsiwirdo

Abschlag eines erwarteten Zahlungsausfalls C

Bonitat I

Individuelle Schiatzung

eines Investors
Kosten
Wéhrungssicherung- und Handelskosten o

E Zinsschwanku ngené """"""""""""

Weitgehend normalverteilt und zuféllig E
A FlieBen nicht in die Berechnung ein! 5

...................
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Verteilung der Rendite innerhalb der Bonitatenbereiche

Heterogenes Universum

Mit Abnahme der Bonitat wird die Schwankungsbreite immer gréBer

AAA-
AA+-

0% 2% 4% 6% 8%
Yield (FX-bereinigt)

Quelle: Eigene Berechnungen.
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Prozess zur Ermittlung der Bonit&tskosten

Credit-Management

< 01 Empirische Ausfallswahrscheinlichkeiten

Historische Bonitatskosten

- Empirisch beobachtete Ausfallswahrscheinlichkeiten zur Einschatzung der
zukunftigen Default-Raten

- Glattung von Marktereignissen (Relativierung von Extrem-Ereignissen)

- Bester “allgemeiner” Schatzer

02 ~ Marktimplizite Ausfallswahrscheinlichkeiten

Markt Spread Levels

- FrUhwarnindikator fur individuelle Emittenten / Bonds

Stellt im effizienten Markt alle am Markt verflgbaren Informationen dar

Bonitatsabschlag

Bester “individueller” Schatzer

03  Qualitative Emittentenanalyse

BondScore
- Absolute und relative Risiko-Einschatzung von Emittenten

- Systematische Einordnung der Risikoprédmie in Abhangigkeit zu
sektoralen/regionalen Vergleichsemittenten und -gruppen

- Identifizierung von “verborgenen” Risiko-Clustern
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Prozess zur Ermittlung der Bonit&tskosten

4-Stufen-Modell zur Ad justierung der Ausfalls-
wahrscheinlichkeit

RiskGauge

Seniority Notching

01

Ausgangslage

- RiskGauge Ausfallswahr-
scheinlichkeit (PD) und
Ratingklasse

- 3 Modelle zur Kreditanalyse
A Fundamental
A Credit-Model
A Market Implied

- Wissenschaftlich
verifizierte Modellbasis

Parametrierung

02

Kapitalstruktur

- PD von S&P immer auf
Issuer Ebene
(Sr. Secured / Unsecured)

- Notching basierend auf
dem Delta zwischen Issuer
und Wertpapier Rating
(S&P, Fitch u. Moodys)

Gewichtung

03

Adjustierung

- Internes Notching
basierend auf
mehrerern
vordefinieretn relativen
und absoluten GrdBen

- Miteinbeziehung von
Klimarisken flr die
Bewertung des
Unternhemensrisikos

04

Datencheck

- Gewichtung der

einzelnen Modelle
abhéangig von
Datenqulatitat

- Gleichgewichtung bei

bestmdglicher
Datenqualitat
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Prozess zur Ermittlung des Bonit&tsabschlags: BondScore

Kombination: Risk Gauge & Eigene Berechnungen

Anleihe:
2 < 5875 LG Energy Solution 02.04.2085, [> 0342% RG-PD
l 1 ;C;; (BBB) Senior Unsecured | Ermittettor Wert
& ql_) | von S&P Capital I1Q
(O] < T T T T >
f?i; 0,171% 0,284% 0,486% 0,799%
o
2
% <> Senioritédt/Rang @ Overall Score
2 g @ Industry/Peer Group PD @ Country/Region Risk > - %
O
& <3> 1Y/1M Entwicklung <e> Klimarisiken
R Notch
a
_ 1
2
0342 "> 0,443% BondS
Mégliche - s 0 bondscore
Adjustierungs-Bandbreite : Adjustierter Risk-Score
I nach Parametrierung
o _
£
S BBB BBB-
3 )< < | | >
< 0,171% 0.799%

Abnehmende Bonitat

Quelle: eigene Darstellung; S&P Credit Analytics, Bloomberg. 35
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Prozess zur Ermittlung des Bonit&tsabschlags

Gewichtung aufgrund von Daten-Qualitit

Bilanzdaten Modell-Verfiigbarkeit Gewichtung
- Bilanzdaten sind oft nicht - Die RiskGauge PD besteht, - Abhéngig von der
aktuell verfugbar wenn verflgbar, aus drei Erklédrungsstéarke der
Komponenten Modelle sowie der Menge an
vorhandenen Daten wir der
- Bei alteren oder geschatzten RiskGauge mehr oder
Bilanzdaten geringere - Abhangig von der weniger in der finalen
Gewichtung der ermittelten Verflugbarkeit der Daten Ausfallswahrscheinlichkeit
Ausfallswahrscheinlichkeit werden Modelle mit I herangezone
berichteten oder I

- Die maximale Gewichtung
liegt dabei bei 33%, die
minimale bei 0%

angenommenen Daten
geschatzt, bzw. bei
fehlenden Daten die Peer
Group-PD herangezogen
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Prozess zur Ermittlung des Bonit&tsabschlags

Finaler Bonitiatsabschlag

Beispiel: 5,875 LG Energy Solution 02.04.2035

Empirie
37,5%

- Datenqualitats- - Historische - Dynamischste
abhéngig Ausfallsraten Komponente
- Seniority Notching - Stabilisierende - FriUhindikator fur
Komponente Credit Actions

- Parametrierung

0,443% 0,292%

bbb- bbb

30% 30%

Recovery Rate Recovery Rate
(Preissensitiv) (Preissensitiv)

Quelle: Eigene Darstellung, Bloomberg, S&P CreditAnalytics.

0,209%

MS+185

0,233%

Bonitéts-
abschlag
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Ertragserwartungen - Anleihen

Anleihen 1international } segmentale Sicht

s 18%
a 6,17%
c
> 8% 5,62%
c
S
+
C
©
Z 6%
)
%)
S 3,40% 3,58%
C
4% 3,13%
& @,

2%

0%

-2%

-4%

Mindel (NH) EUR (D~6,5/AA) Global Global Mix (D~2,8/A) Mix (D~4,3/A-) Corp (IG/NH) 1Intern. Corp EMD (HC/NH) EMD (HC) Corp (HY)
(D~4,5/AA+) (NH)(D~5,4/AA) (D~6,1/AA) (D~5,4/BBB) (IG) (D~5,5/BBB-) (D~6/BB) (D~4,3/BB-)
(D~5,9/BBB)

BRendite MRoll Down - Swap Roll Down - Credit ®Wahrungssicherung MAusfallsrisiko ®Akt. Ertragserwartung (p.a.)

Quelle: Security KAG; 28.82.2026. *basierend auf hist. Defaults der Ratingkategorie & aktuelle Spread-Niveaus. 38
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Investmentprozess

FIXIS / Corporate Management

Ermittlung der Ertragserwartungen

Schaffung eines homogenes Universums

Spreadanalyse
[Relative Value / Steilheit / Opportunitaten]

3-Stufen Bonitatsanalyse
[Empirie / Markt / Bonitdtsprofil]

Optimierungsprozess

Qualitative Kriterien A || KGTKNG
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