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KOMMENTAR DES FONDSMANAGEMENTS

Der Mai 2021 war bereits der vierte Monat in Folge mit Kursgewinnen fiir europaische Aktien. Mit fortschreitenden Corona-LockerungsmaBnahmen angesichts fallender Neuinfektionszahlen klettern einige
Indizes - darunter auch der DAX - sogar auf neue Allzeithéichststande. Der breitere MSCI Eurozone legte 1.8% zu. Getrieben wurden die Kurse in erster Linie durch eine historisch starke Berichtssaison fir das
erste (uartal 202! - den Basiseffekten sei Dank. Die Gewinne europaischer Firmen fielen zwischen Januar und Marz knapp doppelt so hoch aus wie im selben Zeitraum des Vorjahres. Analysten waren von weit
weniger rosigen Zahlen ausgegangen. Zugpferde bei der Wertentwicklung waren wieder einmal Energie- und Finanzwerte und somit eben jene Sektoren, die im positiven Sinne sehr sensibel auf hihere
Inflationserwartungen bzw. steigende Zinsen reagieren.

Auch jenseits des Atlantiks wurden neue Rekordstande erreicht - etwa beim S&P 500, wenngleich amerikanische Aktien etwas weniger stark kletterten als europaische, sodass seit Jahresbeginn eine leichte
(utperformance fiir Aktien aus Europa zu Buche steht. Auf Faktorenebene machte Value erneut eine gute Figur - der MSCI World Value legte im Mai fast 3% zu. Wachstumstitel gaben leicht nach.

Ungewohnt hohe Inflationszahlen aus den USA (4.2% im April) und Deutschland (2,5% im Mai) heizten Diskussionen iber eine nachhaltige Rickkehr der Inflation weiter an und lieferten Sorgen vor einem
zeitnahen Ende der ultralockeren Geldpolitik weitere Nahrung. An den Rentenmérkten stiegen die nominalen Kapitalmarktzinsen zwar an: 10-jahrige Bundesanleiherenditen erreichten mit -0.1% den hiichsten
Stand seit rund zwei Jahren. Allerdings muss der Anstieg als verhalten charakterisiert werden - die geringe Aufwartsdynamik ist angesichts des Willens der Notenbanken hihere Inflation zu tolerieren bzw.
durch temporare Anstiege hindurchzuschauen, nur allzu verstandlich. .

An den Rohstoffmarkten bestimmten Lieferknappheiten von Bauholz bis hin zu Halbleitern die Schlagzeilen und sorgen fiir enorme Preisanstiege in ausgewahlten Segmenten. Auch der Olpreis ist weiter auf dem
Vormarsch. 0l der Sorte Brent kostet erstmals seit Friihjahr 2013 wieder mehr als 708 pro Fass.

Globale Wandelanleihen konnten im Berichtsmonat der Marschrichtung der groBen Aktienindices hin zu neuen Hichststanden nicht in Ganze folgen. Insbesondere die Schwache der Wachstumstitel in der ersten
Monatshalfte machte sich bei vielen Wandlern im Universum bemerkbar. Die Verluste konnten allerdings zum Teil in einer starken zweiten Monatshalfte wieder aufgeholt werden. Der Refinitiv Global Focus
Hedged CB (EUR) biBte -1.2% ein. Hauptséchlich verantwortlich dafiir waren UIS-amerikanische Convertibles (Refinitiv US Focus Hedged CB (EUR)). die den Manat mit -2,3% schlossen. Europaische
Wandelanleihen  (Refinitiv Europe Focus Hedged CB (EUR)) schlossen den Monat mit einem kleinen Minus von -0.1%. Asiatische Convertibles (ex. Japan) und Japanische Wandelanleihen holten die
Anfangsverluste kamplett wieder auf und beendeten den Berichtsmonat nahezu unveréndert gegeniiber dem Vormaonat (Asia ex.: -0,0% ; Japan: +0,2%).

Auch im Mai setzte sich die reqe Neuemissionstétigkeit im globalen Wandelanleihenuniversum fort. Alleine im vergangenen Monat wurden knapp 10.4 Mrd. US-Dollar an neuen Wandlern emittiert. Seit
Jahresanfang liegt das Volumen bei 39,8 Mrd. US-Dollar. Setzt sich die Neuemissionstatigkeit in diesem Tempo fort, sollte sogar das enorme Neuemissionsvalumen des Vorjahres iibertroffen werden.

Das Fondsmanagement nahm unter anderem an Neuemissionen in N Semiconductor und Diasorin teil. Des Weiteren partizipierte man an Neuemissionen von WH Smith und International Consolidated Airlines,
wodurch das Exposure in Reopening Namen nochmals etwas erhoht wurde. Aller guten Dinge sind drei. Der deutsche Immabilienkonzern Vonovia startete im Mai den bereits dritten Versuch, den Konkurrenten
Deutsche Wohnen zu ibernehmen und somit einen echten Immabiliengiganten zu formen. Im Unterschied zu den vorangegangenen Versuchen mutet die Ubernahme nun nicht mehr feindlich an, so dass die
Marktteilnehmer mit groBer Mehrheit ein Zustandekommen des Deals per Ende August erwarten. Mit Veraffentlichung des Lbernahmeangebots zum Preis von EUR 52 pro Aktie setzte die Deutsche Wohnen Aktie
sogleich zum einem Kurssprung von 16% an. Doch nicht nur die Aktien der Deutsche Wohnen profitierten, sondern auch deren Wandelanleihen mit Laufzeit 2024 und 2026. Beide Wandelanleihen sind mit
[Ibernahmeschutzklauseln ausgestattet. Dadurch konnte die etwas aggressivere 2024er Wandelanleihe die Aktie sogar outperformen und legte um 17% zu. Die etwas defensivere 202Ber Wandelanleihe legte
immerhin um 13% zu. Der Aramea Global Convertible war zur Bekanntgabe in beiden Wandelanleihen van Deutsche Wohnen investiert 70,9% der im ARAMEA Global Canvertible enthaltenen Wandelanleihen
haben ein sog. ,Balanced Profil”. In diesem ausgewngenen Bereich ist das asymmetrische Verhalten von Convertibles am starksten ausgeprégt: Die Wandelanleihe partizipiert hier starker an einer
Aufwartsbewegung der zugrundeliegenden Aktien als an einer Abwartsbewegung. Wandelanleihen mit bondahnlichem Profil machen derzeit 12.2% aus. Aktienahnliche Profile sind mit 16.9% vertreten. Die
Kassequote eingerechnet lag die Aktiensensitivitat (Delta) des Fonds per Monatsultimo bei 50,9%.

Covered Bond: Fine gedeckte Schuldverschreibung (englisch: Covered Bond) zeichnet sich dadurch
aus, dass sie den Anlegern einen doppelten Ausfallschutz bietet. Fir eine gedeckte
Schuldverschreibung haftet zum einen das ausgebende Finanzinstitut (meist eine Bank), zum anderen
schiitzt die Glaubiger ein Bestand an Sicherheiten, auf welchen sie bevorrechtigt zugreifen kinnen.
giekse Sicherheiten bestehen haufig aus erstklassigen Hypotheken oder Anleihen des dffentlichen
ektors.
Credit Spread: Der Credit Spread ist ein Renditezuschlag, den Investoren bei einer Anlage in
ausfallrisikobehaftete Anleihen erhalten. Der Credit Spread kompensiert den Anleger fiir die mit der
Investition verbundenen Risiken. Der Credit Spread wird in Basispunkten angegeben.
Duration: Die Duration ist eine Sensitivitatskennzahl, die die durchschnittliche Kapitalbindungsdauer
einer Geldanlage in einem festverzinslichen Wertpapier bezeichnet. Genauer genommen und
allgemein formuliert ist die Duration der gewichtete Mittelwert der Zeitpunkte, zu denen der Anleger
Iahlungen aus einem Wertpapier erhalt.
Gesamtkostenquote: Die Gesamtkostenquote wird auch als Total Expense Ratio (TER) bezeichnet. Sie
beschreibt die Summe der Kosten und Gebithren eines Fonds als Prozentsatz des durchschnittlichen
Fondsvermiigens innerhalb eines Geschaftsjahres. Beriicksichtigt werden dabei alle Kosten, die zu
Lasten des Fondsvermigens entnommen wurden, mit Ausnahme von Transaktionskosten.
Maximum Drawdown: Der Maximum Drawdown gibt den Maximalverlust an, den ein Anleger
innerhalb eines Betrachtungszeitraumes hatte erleiden kannen. Namlich wenn er zum Hichststand
gekauft und zum Tiefststand verkauft hatte. Er stellt somit den maximal kumulierten Verlust innerhalb
einer betrachteten Periode dar und wird in aller Regel als Prozentwert dargestellt.

Rangstruktur Senior: Senior Bonds sind Unternehmens-Anleihen, die im Konkursfall im ersten Rang
bedient werden. Die Anleihe ist "senior” (bessergestellt) gegeniiber nachrangigen Forderungen.
Rangstruktur  Subordinated:  Subordinated  Bonds  (nachrangige  Anleihen)  sind
Unternehmensanleihen, die im Konkursfall erst im zweiten Rang bedient werden. Die Anleihe ist
"nachrangig" (schlechtergestellt) gegeniiber erstrangigen Forderungen.

Sharpe Ratio: Wichtige Kennziffer zur Bewertung des Anlageerfolges insbesondere von Fonds. Die
Sharpe Ratio beriicksichtigt neben der Wertentwicklung auch die Schwankungsbreite (Volatilitat)
eines Fondspreises und setzt beide GriRen ins Verhaltnis. Sie gibt also an, wieviel Rendite ein Fonds
pro Risikoeinheit bietet. Je hoher die Sharpe Ratio, desto mehr entschadigt der Fonds fir das
eingegangene Risiko.

Value-at-Risk: Der Value at Risk stellt eine Risikokennzahl dar, mit der der maximale Verlust eines
Fonds ermittelt wird, der unter Normalbedingungen innerhalb eines vorgegebenen Zeitraums unter
Beriicksichtigung einer Irrtumswahrscheinlichkeit eintreten kann. Anders formuliert, lasst sich durch
diese Risikokennzahl mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit angeben, welche Hihe der maximale
Verlust des Fonds innerhalb eines Zeitraumes nicht dberschreiten wird.

Volatilitét: Die Volatilitat ist die Schwankungshreite eines Wertpapierkurses oder Index um seinen
Mitﬁelwekrt in einem festen Zeitraum. Ein Wertpapier wird als volatil bezeichnet, wenn sein Kurs stark
schwankt.

RECHTSHINWEISE

[luelle aller Daten, sofern nicht anders angegeben: Aramea. Diese Informationen dienen Werbezwecken. Grundlage fiir den Kauf sind die jeweils giiltigen Verkaufsunterlagen, die ausfihrliche Hinweise zu den
einzelnen mit der Anlage verbundenen Risiken enthalten. Der Verkaufsprospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen sind ausschlieBlich in deutscher Sprache in elektronischer Form unter www.
hansainvest.com erhaltlich. Der Nettoinventarwert von Investmentfonds unterliegt in unterschiedlichem Male Schwankungen und es gibt keine Garantie dafiir, dass die Anlageziele erreicht werden.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir die zukiinftige Wertentwicklung. Alle Wertentwicklungen gehen von einer Wiederanlage der Ausschiittungen und- sofern nicht anders
angegeben - einem Anlagebetrag van 1.000,-- EUR aus. Sofern nicht anders ausgewiesen, handelt es sich um Bruttowertentwicklungen (Berechnung nach der BVI-Methode).

Nettowertentwicklung: Neben samtlichen im Fonds anfallenden Kosten wird auch der jeweilige Ausgabeaufschlag beriicksichtigt, der zu Beginn des hier dargestellten Wertentwicklungszeitraumes vom Anleger
zuzahlenist sowie ein ggfs. anfallender Ricknahmeabschlag. Eine eventuell anfallende, die Wertentwicklung mindernde Depotgebiihr bleibt auller Betracht.

Bruttowertentwicklung: Entspricht der Nettowertentwicklung, beriicksichtigt aber keinen Ausgabeaufschlag und keinen ggfs. anfallenden Ricknahmeabschlag.
Beim Sparplan werden die monatlichen Einzahlungen zum Ausgabepreis angeleqt.

Das Gesamtfondsvermigen bezieht sich auf das Fondsvermiigen aller zum Fonds zugehdrigen Anteilsklassen. Dabei wird das Gesamtfondsvermégen in der Wahrung der Anteilsklasse ausgewiesen, die als
erstes aufgelegt wurde.

Die angegebenen Laufenden Kosten (Gesamtkostenquote) fielen im letzten Geschéftsjahr des Sondervermigens an.
Die Gesamtkostenquote umfasst samtliche im vorangegangenen Geschaftsjahr auf Ebene des Sondervermigens und auf Ebene der vom Sondervermigen gehaltenen Investmentanteile ("Zielfonds")
angefallenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten). Die anfallenden Kosten kiinnen von Jahr zu Jahr schwanken und verringern die Ertragschancen des Anlegers.

Die in den gegebenenfalls dargestellten Anlagestrukturen oder Vermigensaufteilungen angegebenen Prozentwerte beziehen sich generell auf das gesamte Fondsvermiigen. Fiir die Darstellung einzelner
Strukturen wird jeweils nur eine Teilmenge der Vermiigensarten als Basis verwendet (z.B. bei Branchen nur der Aktienanteil), so dass in der Summe nicht zwingend 100% erreicht werden. Bei den dargestellten
Werten handelt es sich um gerundete Werte, so dass die Summe der Werte von 100 % abweichen kann.

Die anlegerbezogene Risikoklasse beruht auf einer Prognose, wie sich der Fonds unter Beriicksichtigung seiner Anlageziele zukiinftig entwickeln wird. Es besteht keine Garantie dafiir, dass der Fonds seine
Anlageziele erreicht. Die anlegerbezogene Risikoklasse weicht von dem fondsbezogenen Risikoindikator ab. Dieser beruht auf Daten der Vergangenheit und wird in den Wesentlichen Anlegerinformationen
verttfentlicht.



