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Agenda mmmEw

» Team
» Paradigmenwechsel der Geld- und Fiskalpolitik
= Galoppierende Inflation

= Krisen und Rezessionsangst

Bleiben Aktien die bevorzugte Anlageklasse?
Value 2.0

Fazit
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GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Team

Erfahrung und Kompetenz

= Dr. Uwe Rathausky (Jg. 1976)
Griinder und Vorstand der GANE AG
2000-2007: DJE Kapital AG, KPMG AG

= J. Henrik Muhle (Jg. 1975)
Griinder und Vorstand der GANE AG
2000-2007: DJE Kapital AG, ACATIS Investment KVG mbH

» Marcus Huttinger (Jg. 1981)
Kapitalmarktstratege der GANE AG
2005-2019: Morgan Stanley, Goldman Sachs

= 1. Januar 2008: Auflage des GANE-Partizipationsscheins (» closed) 1/
™
= 15. Dezember 2008: Auflage des ACATIS GANE Value Event Fonds q
= AUM: 6,2 Mrd. Euro. P HENRIMUHLE
= Zahlreiche Preise und kontinuierlich Hochstbewertungen fiir hervorragendes Fondsmanagement. | 5019
=  Auszeichnung zum ,Fondsmanager des Jahres 2019 <€uro
Quro
= 3. Dezember 2018: Auflage des GANE Business Partner Fund (» closed) BORSE
» ONLINE

AUM-Daten per 22.06.2022
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GANE

GANE Express

Archiv auf der Website

rd
GANE Kostenlase & unverbindliche Information e
AKTIENGESELLSCHAFT Unternehmen ~  Nachhaltigkeit v Investmentfonds v~ Veranstaltungen v Presse v & GANE

. . AKTIENGESELLSCHAFT
“The fundamental things apply as time goe

aus dem Film Casablanca, 1942

Die Widergeburtdes Stock-Pickings?

UNSERE FONDS IM DETAIL

GANE Aktiengesellschaft GANE Investment-AG

“ACATIS GANE Value Event Fonds”

“GANE Business Partner Fund”

CLOSEDES

> ZUM MISCHFONDS; > ZUM SPEZIALFONDS

www.gane.de
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Paradigmenwechsel

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Liquiditatsschub durch Geld- und Fiskalpolitik wird reduziert
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Quelle: Bloomberg, Mai 2022
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GANE

Paradigmenwechsel
Bisher drei Leitzinserhohungen in den USA im Jahr 2022

Federal Funds Target Range in % (Upper Limit)
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Quelle: Federal Reserve Economic Data, https:/fred.stlouisfed.org, Juni 2022
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GANE

Paradigmenwechsel
Insbesondere in den USA nimmt die fiskalpolitische Unterstitzung ab

,:E":E“'Eﬁect of Fiscal Spending from Phases 1-5 Pandemic-Relief Legislation, Bipartisan PE“‘E”;
Infrastructure Bill, and Budget Reconciliation Bill* on the Level of GDP '
8 Child Tax Credit # Other Spending 8
7 B Taxes B Second Round Effects i
. Hard Infrastructure m Other
B . m Social Safety Net mBusiness Support -6
5 EFublic Health B 5&L/Education .5
l mLUI Benefits B Stimulus Checks
4 | *Solid bars represent spending already passed into law F 4
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Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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GANE

Galoppierende Inflation

Kerninflation weit Uber 2%-Ziel der FED - Hohepunkt erreicht?

US CPI Inflation in % YoY
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Quelle: Department of Commerce, Department of Labor, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Galoppierende Inflation

Preissteigerungen fur Bevolkerung in allen Sektoren zu spuren

Percent change, year ago Percent change, year ago
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Quelle: Department of Commerce, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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Galoppierende Inflation

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Lieferketten weiterhin verzerrt — Lieferzeiten zeigen erste Normalisierung

Z-Scores Z-Scores
5 - Cumrent Supplier Delivery Times, _ 5
Business Surveys
4 + Longer Range 4

delivery Average
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-3 -3

Quelle: Haver Analytics, Goldman Sachs Global Investment Research, Juni 2022
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Galoppierende Inflation

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Russland / Ukraine: Rohstoff- und Nahrungsmittelpreise steigen
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Quelle: GS Data Works, FAO, Haver, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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GANE

Arbeitsmarkt
Der engste Arbeitsmarkt in der US-Nachkriegsgeschichte

Percent of population US Jobs-Workers Gap Percent of population
70 1 — Jobs of which: - 70
Job Openings*
[ Employment

——Warkers (Labor Force Participation)

65
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- 55

oV

55
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*Extrapolated before Dec 2000 using the newspaper help-wanted index based on methodology by Regis Barnichon, San Francisco Fed.

Quelle: Department of Labor, Federal Reserve, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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GANE

Arbeltsmarkt

Arbeitskraftemangel fUhrt zu steigenden Lohnen

% Change, Year Ago GS Wage Trackers % Change, Year Ago
6 - -6

—— US (Composition Adjusted)
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Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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GANE

US-Zinserhohungen

In 80% der Falle seit dem Zweiten Weltkrieg folgte eine Rezession

2F5’ercent Tightening and Recessions Percer:]ztS
Tightening Recession -——Fed Funds Rate

20 - - 20

15 - - 15

10 - - 10
5 5
0 . . . 0
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Quelle: Federal Reserve, Goldman Sachs Investment Research, Mai 2022

= Externe Faktoren in 2020 (Pandemie), 2007 (Finanzkrise) und 2001 (Dotcom-Bubble) in erster Linie verantwortlich.
= Zinserh6hung meist ein Faktor, aber in den vergangenen Jahren seltener der entscheidende Treiber einer Rezession.
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Rezessionsangst

Private Finanzhaushalte solider aufgestellt vs. vorherige Krisen

Financial Balance as % of GDF
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AKTIENGESELLSCHAFT

CARES
Act
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Crisis
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Loan Crisis
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Quelle: Department of Commerce, Federal Reserve, Goldman Sachs Investment Research, Mai 2022
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GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Rezessionsangst

China stottert in dieser Krise als globaler Wachstumsmotor

China: Reales GDP Wachstum in % (annualisiert)
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Quelle: Internatinoal Monetary Fund, www.imf.org, Mai 2022
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AKTIENGESELLSCHAFT

Rezessionsangst

Stopp von Russlands Gaslieferungen ware schwer zu kompensieren

Percent Russian Share of Energy Imports Percent

mm Gas

Oil
80 — Sold Fuels | 80
60 — — 60
40 — 40
20 ‘ ‘ — 20
|l

Quelle: Haver Analytics, Eurostat, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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GANE

Rezessionsangst
Reduzierung der Gaslieferungen fuhrt zu direkten Preissteigerungen

Euros/ Euros/
GWh/Day GWh/Day MWh European Gas Price Scenarios by End-Oct MWh
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Quelle: Bundesnetzagentur, Haver Analytics, Goldman Sachs Global Investment Research, Juni 2022
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GANE

Rezessionsangst
US-Aktienindex S&P fallt im Median um 24%, im Durchschnitt um 30%
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4
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Quelle: Goldman Sachs Investment Research, Mai 2022
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GANE

Aktienmarkte

Paradigmenwechsel und Krisen lasten auf globalen Aktienmarkten

MSCI World around bear markets (data since 1970)
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Quelle: Datastream, Goldman Sachs, Mai 2022
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Aktien bevorzugte Anlageklasse?

Der Geldwertverlust mit Zinsanlagen ist keine Alternative

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Prozent Prozent
10 1 Nominal- und Realzinsen in der Eurozone - 10
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Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research, Juni 2022
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Historische Borsenbewertung

Einzelne Unternehmen nach Kurskorrektur wieder attraktiv bewertet

US Top 1500, Valuation Factors (August 1969 — May 2022)

Factor

Free Cash Flow Yield
Price-to-Forward Earnings
Dividend Yield
Price-to-Sales

Price-to-Book

Current

4,1%
16,6
1,5%
2,3
3,6

US Top 1500, Valuation Factors (August 1969 — February 2022)

Factor

Free Cash Flow Yield
Price-to-Forward Earnings
Dividend Yield
Price-to-Sales

Price-to-Book

Quelle: Morgan Stanley, Mai 2022

Current

3,5%
20,5
1,3%
2,7
4,2

Long-Term
Median

3,8%
14,7
2,1%
1,1
2,2

Long-Term
Median

3,8%
14,7
2,2%
1,1
2,2

Difference

6,1%
12,8%
(29,2%)
98,2%
62,6%

Difference

(8,1%)
39,0%
(41,1%)
144,2%
88,8%

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT
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GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Historische Borsenbewertung

Relative Bewertung im Vergleich zu Anleihen teilweise attraktiv

S&P 500 Stoxx Europa 600
Metrics Current Historical Metrics Current Histnril::_al m
Level Percentile Level Percentile
EV/ Sales 28 96% 7 EV/ Sales 1.7 85%
Ml price / Book 42 90% g Price / Book 17 50%
P9l Cash flow yield (CFO, %) 6,3 89% 87% > NTM P/E 13,0 7% L 50%
ugf Cyclically adjusted P/E (CAPE) 27,3 85% 'g_ NTM Free cash flow yield 59 38%
Forward P/E 7.8 81% el Cyclically Adjusted P/E 18,7 69%
Free cash flow yleld (FCF, %) 4,1 51% ERP (%) 6,1 249
ERP (%) 45 39% .
5 Germany 10-y Bond Yield 1,3% 75%
Real 10-year Treasury 0,2% 78% .
. UK 10-y Bond Yield 2,2% 73%
MNominal 10-year Treasury 3,0% 7%
High Yield YTM 7.3% 67% | 63% . High Yield YTM 5,7% 62% L 60%
Jll Investment Grade YTM 4,4% 52% T O EIELEELR L Zins i
S8l High Yield Spread 421bp 60% SRl High Yield spread 460bp 29%
Investment Grade Spread 138bp 47% Investment Grade spread 175bp 22%

Quelle: Source: Datastream, FactSet, Compustat, STOXX, Haver Analytics, Goldman Sachs Global Investment Research, Juni 2022
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GANE

Aktien vs. Bonds
6% der US- und 47% der EU-Dividendenrenditen > Corporate Bond Yield

100% ——STOXX 600 =——S&P 500
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Quelle: Datastream, FactSet, Goldman Sachs, Mai 2022
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Aktien vs. Bonds

Dividenden alleine reichen nicht — zusatzlicher Fokus auf Buybacks
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US share buyback authorizations $1,234
through December 31, 2021 (billions)
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2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research, Stand: April 2022

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT
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GANE

Aktien vs. Bonds

Hohe Rohertragsmargen und Preissetzungsfahigkeit entscheidend

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (12m Forward)

STOXX 600
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Quelle: Datastream, STOXX, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022
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Asset-Light-Geschaftsmodelle

Sie schaffen langfristig Outperformance

World Capital vs. Non-Capital intensive. Price return (USD)
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Quelle: Datastream, Worldscope, Goldman Sachs Global Investment Research, Mai 2022

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT
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GANE

Aktien vs. Bonds

Globaler Anteil von Anleihen mit negativer Verzinsung auf 5% gefallen

30% = Rest of World

m Rest of Euro Area
2584 France

m Germany

m Japan
20%

15% -
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0%
14 15 16 17 18 19 20 21 22

Quelle: Bloomberg, Goldman Sach Global Investment Research, Mai 2022
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Aktien vs. Bonds

Unternehmensanleihen: Niedrige Ausfallraten — noch keine Bereinigung

US Speculative Grade Default Rates
18% -
—US Spec Grade US Loan ——US Bond
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Quelle: Morgan Stanley; Juni 2022

Multimediakonferenz 30. Juni 2022 Marketinginformation 29



GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Aktien vs. Bonds

Cash-Alternative: Kurzlaufende Anleihen mit geringem Ausfallrisiko

Durchschnittliche Rendite vs. Total Market Value
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Quelle: iBoxx, Bloomberg-Barclays, S&P LCD, Goldman Sachs Investment Research, Mai 2022
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GANE

Value 2.0

Deglobalisierung oder globale Digitalisierung?

World merchandise imports plus exports, % of GDP World used cross-border bandwidth, terabits per second
60 - 2,500
50 - 2,000 -
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¥
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-
,
20 1 500
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Quelle: IMF, World Bank, Telegeography, McKinsey, SensorTower, Goldman Sachs GIR, April 2022

=  Grenzibergreifende Handelsvolumina stagnieren fir materielle Konsumagditer.

= Digitale Revolution fuhrt zur Explosion grenzubergreifender Handelsvolumina bei Daten und digitalen Serviceangeboten.
=  80-90% der monatlichen Nutzer (MAU) der US-Tech-Giganten auf3erhalb der USA angesiedelt.

= Handelskonflikt USA/China, Pandemie und Ukraine-Krieg fuhren zu einer differenzierteren Globalisierung.
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Value 2.0

GANE

AKTIENGESELLSCHAFT

Unprofitable US-Tech-Unternehmen leiden unter steigenden Zinsen

500
Indexed performance
since 2019
400 G5 Non-profitable
tech basket
(GSXUNPTC)
300
+157%
200 FB, AMZN, AAPL,
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Quelle: Datastream, Bloomberg, Goldman Sachs Global Investment Research, Juni 2022
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GANE

Value 2.0

Wachstum der freien Cashflows weiterhin im Fokus

Freier Cashflow in Millionen US-Dollar

200.000
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-50.000
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Quelle: TIKR, GANE Aktiengesellschaft, Juni 2022
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GANE

Volatilitat

Angetrieben durch Paradigmenwechsel, Krisen und Rezessionsangst

CBOE Volatility Index - VIX
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Quelle: finance.yahoo.com, GANE Aktiengesellschaft, Juni 2022

= Verknappung der Geldmenge durch Zentralbanken wird weiter Druck auf Aktienmarkte ausiben.

= Ubertreibungen bei Bérsengangen, Borsenmanteln (SPACs), Kryptowahrungen usw.

= Unprofitable Unternehmen kommen weiter unter Druck.

=  Euphoriegetriebene Spekulationsblasen kénnen zu massiven Verlusten fiihren.

=  GANE profitiert von héherer Volatilitat, da Liquiditat antizyklisch und langfristig zum Arbeiten gebracht wird.
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GANE

I azit AKTIENGESELLSCHAFT

Aktien bleiben bevorzugte Anlageklasse
Hochste Renditechancen im Vergleich zu anderen Anlageklassen.

Anleihen als Cash-Alternative
Kurzlaufende Anleihen werden zunehmend attraktiver.

Volatilitat bleibt hoch
Paradigmenwechsel, Krisen und Rezessionsangst halten Volatilitat hoch.

GANE gut vorbereitet
Ausreichend Liquiditat, um Chancen zu ergreifen.

Kernkompetenzen im Fokus
Antizyklische Kapitalallokation und Auswahl von Gewinnerunternehmen.
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Wir freuen uns auf lhre Fragen
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Quelle: www.hedgeye.com
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GANE Ansprechpartner

Firmenname GANE Aktiengesellschaft
Ansprechpartner Marcus Huttinger, J. Henrik Muhle, Dr. Uwe Rathausky
Anschrift Weillenburger Str. 36, 63739 Aschaffenburg
Telefon +49 (0)6021 4940 120
FAX +49 (0)6021 4940 127
eMail fonds@gane.de
Website www.gane.de
Disclaimer

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation (,KI*) im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG), die ,KI* richtet sich an
ausschliellich an professionelle Kunden im Sinne des § 67 WpHG (natirliche und juristische Personen) mit gewohnlichem Aufenthalt bzw. Sitz in
Deutschland und wird ausschlieRlich zu Informationszwecken eingesetzt. Diese ,KI* kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht
ersetzen und begriindet weder einen Ver-trag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung oder stellt ein irgendwie geartetes Vertragsangebot dar. Ferner
stellen die Inhalte weder eine Anlageberatung, eine individuelle Anlageempfehlung, eine Einladung zur Zeichnung von Wertpapieren oder eine
Willenserklarung oder Aufforderung zum Vertragsschluss tiber ein Geschéaft in Finanzinstrumenten dar. Auch wurde Sie nicht mit der Absicht verfasst, einen
rechtlichen oder steuerlichen Rat zu geben. Die steuerliche Behandlung von Transaktionen ist von den personlichen Verhaltnissen des jeweiligen Kunden
abhangig und evtl. kiinftigen Anderungen unterworfen. Die individuellen Verhaltnisse des Empfangers (u.a. die wirtschaftliche und finanzielle Situation)
wurden im Rahmen der Erstellung der ,KI* nicht beriicksichtigt. Eine Anlage in erwdhnte Finanzinstrumente/Anlagestrategie/Finanzdienstleistung beinhaltet
gewisse produktspezifische Risiken — z.B. Markt- oder Branchenrisiken, das Wahrungs-, Ausfall-, Liquiditats-, Zins- und Bonitéatsrisiko — und ist nicht flr alle
Anleger geeignet. Daher sollten mogliche Interessenten eine Investitionsentscheidung erst nach einem ausfiihrlichen Anlageberatungsgesprach durch einen
registrierten Anlageberater und nach Konsultation aller zur Verfligung stehenden Informationsquellen treffen. Zur weiteren Information finden Sie hier die
~Wesentlichen Anlegerinformationen® und das Wertpapierprospekt: www.gane.de. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverlassiger Indikator
fur zukiinftige Wertentwicklungen. Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile tiber zukiinftiges Geschehen dar, sie kdnnen sich daher
bzgl. der zukiinftigen Entwicklung eines Produkts als unzutreffend erweisen. Die aufgefiihrten Informationen beziehen sich ausschlieflich auf den Zeitpunkt
der Erstellung dieser ,KI*, eine Garantie fir die Aktualitdt und fortgeltende Richtigkeit kann nicht libernommen werden. Der vorstehende Inhalt gibt
ausschlieRlich die Meinungen des Verfassers wieder, eine Anderung dieser Meinung ist jederzeit méglich, ohne dass es publiziert wird. Die vorliegende ,KI*
ist urheberrechtlich geschiitzt, jede Vervielfiltigung und die gewerbliche Verwendung sind nicht gestattet. Datum: 23.06.2022. Herausgeber: GANE
Aktiengesellschaft, WeilRenburger Stralle 36, 63739 Aschaffenburg, handelnd als vertraglich gebundener Vermittler (§ 3 Abs. 2 WpIG) im Auftrag, im Namen,
fur Rechnung und unter der Haftung des verantwortlichen Haftungstragers BN & Partners Capital AG, SteinstralBe 33, 50374 Erftstadt. Die BN & Partners
Capital AG besitzt fiir die die Erbringung der Anlageberatung gemaR § 2 Abs. 2 Nr. 4 WplG und der Anlagevermittiung gemaR § 2 Abs. 2 Nr. 3 WpIG eine
entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht gemaR § 15 WplG.
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