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Fondsstrategie

Der Fonds strebt eine mittelfristige Rendite von 8-10% p.a. an. Im Vordergrund steht eine auf Einzelwertebene

stattfindende, fundamentale Wertpapieranalyse vornehmlich europédischer Nebenwerte. Durch die Anwendung eines
fundamentalen Bewertungsansatzes im Segment der Nebenwerte erwartet das Management mittelfristig ein hoheres
Renditepotenzial im Vergleich zu Large-Cap Aktienfonds bei gleichzeitig geringerer Sensitivitdt gegeniber Makro-
Entwicklungen. Der Fonds bietet als Kerninvestment neben Large Caps einen Diversifikationseffekt. Der Investmentstil ist
"unternehmerisch”, Trading lehnen wir ab! Wir verfolgen einen reinen ,Stock Picking”-Ansatz anstelle von taktischen
Allokationsentscheidungen. Der Fonds richtet sich an Anleger, die die Vorteile des Investmentprinzips "Value Investing”

und des Segmentes Mittelstand schatzen.

Wertentwicklung (seit Auflage des Fonds 30.06.2016)
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SHOXC000 T™I Small
Anteilswert 119,31
Zeitraum
Monat -0,93% -0,99% -1,66% -2,21%
Seit Jahresanfang -19,85% -5,62% -12,85% -12,45%
Seit Auflage 20,43% 15,22% 16,29% 17,45%

Die Angaben zum Anteilswert und der Wertentwicklung beziehen sich auf die Anteilklasse I.
Wertentwicklung beriicksichtigt Ausschittungen.

Fondsstruktur

Top 5 Holdings
Unternehmen Marktwert in EURm  Fondsgewicht
Glter des taglichen Bedarfs 2,91%

BIGBEN INTERAC FRO000074072

KVAERNER NO0010605371 NO 0Ol&Gas 3.783 2,66%

OSLO BORSVPS NO0010096845 NO Finanzdienstleistungen 446 2,18%

GREEN LANDSC SE0010985028 SE Industrieguter u. Dienstl. 102 2,17%

PNEAG DEOOOAOBPG2 DE Technologie 192 2,05%
11,97%
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Bewertungskennzahlen Risikomale
KGV (next 12m) Volatilitat p.a.

Div.-rendite (next 12m) Korrelation zu Stoxx
EV/EBITDA (next 12m) Investitionsgrad

Sektorstruktur Gewicht

Industriegtter 6,94%

Technologie 10,01%
Landerstruktur Gewicht Chemie 2,41%
Deutschland AT B Tourismus & Freizeit 8,72%
Frankreich 14,30%| EINERTRalie] 0,00%
Finland Saxt B Grundstoffe 5,79%
Italien EVAAL I Automobile 7,55%
Benelux WLORSIOCL) B \/ersicherungen 7,42%
Spanien 2,20%| [WVLEEIER 2,10%
Portugal GRSIL7 I Einzelhandel 6,72%
Osterreich yRZZLZ W N/ersorger 0,00%
Griechenland YNELG I Finanzdienstleistungen 3,51%
Schweiz 0,00%]| |elfde=E 5,36%
GroRRbritannien 1,28%| |zAERE! 1,75%
Irland (0Xe[0)%) I Immobilien 1,71%
Norwegen Rkl Ml Glter des taglichen Bedarfs 6,40%
Schweden 2,17%| |EELLER 2,68%)
Danemark 0,00%)]| [i=EL] 7,58%
Sonstige (M0 [01%) B Telekommunikation 0,00%
SUMME 86,66%)| SIS 86,66%

Managerkommentar

Die Ergebnisbeitrage des vergangenen Monats:

Der Fonds verlor im November leicht mit 0,93%. Der Small Cap Index TMI Small verlor mit -2,2% deutlich starker, ebenso wie
der DAX, der 1,6% nachgab.

Unsere Kernposition in der franzdsischen Bigben Interactive (wir berichteten mehrmals in den letzten Monatsberichten) hat
uns in diesem Jahr auf eine harte Probe gestellt. Der Titel halbierte sich, ausgelst durch schwache Absatzzahlen von Apple &
Co und damit geringere Umsatze von lizensierten Accessoires. Hinzu kam ein sehr schlecht kommunizierter Umsatzriickgang
im 1. Quartal (Juni-Quartal), der uns veranlasste, mehrfach und persénlich den Vorstand zu kritisieren. Im November
schlieBlich berichtete BigBen ein starkes 1. Halbjahr. Erste Friichte trégt der Einstieg in die Spieleproduktion, die mit sehr
hohen Margen aufwartet. Veroffentlicht wurde auch ein ,BIGBEN 2022"-Plan, der einen Umsatz von 350 Mio. EUR vorsieht
und eine EBIT-marge von 12% erreichen sollte. Eine deutliche Steigerung von den aktuellen 8%+. Bis dahin wird BigBen
wieder schuldenfrei sein. Die Aktie war viel zu weit gefallen. Die Investoren erkannten dies und die Aktie schoss knapp 30% in
die Hohe, ein Beitrag fir unseren Fonds von 54bps.

Positiv trug auch die belgische Bekaert zur Monatsperformance des Fonds bei. Der Hersteller von Draht und Drahtprodukten
fir u.a. die Auto- und Bauindustrie legte starke Zahlen fir das dritte Quartal vor. Das Umsatzwachstum gegeniiber dem
Vorjahresquartal betrug 9,6% und ubertraf damit die Analystenschatzungen deutlich. Dabei ist das volumenmaBige
Wachstum sogar hinter den Erwartungen zurlickgeblieben, jedoch ist es Bekaert erfolgreich gelungen, seinen Produktmix zu
optimieren. Gestiegene Walzdrahtpreise unterstiitzen zusatzlich. Der Markt honorierte dies mit einem satten Plus von 23,6%
im Kurs, was 28 Basispunkte fir den Fonds bedeutete.
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Ebenfalls stark war die Lufthansa-Aktie im November (+24,2%, 30 Basispunkte im Fonds), obwohl es Ende Oktober noch
enttduschende Quartalszahlen zu vermelden gab. Das EBIT sank um 10.8%, deutlich starker als von Analysten erwartet.
Jedoch konnte Lufthansa-Chef Carsten Spohr dies tags darauf auf einem Analystentreffen relativieren. Ohne Eurowings-
Sondereffekte ware ein Rekordgewinn erzielt worden. Er sei Uberrascht von den negativen Kursreaktionen. Der Kurs von
Europas groBter Fluggesellschaft drehte danach deutlich. Auf Jahressicht ist die Aktie immer noch Gber 30% im Minus und
daher mit einem 2019er KGV von 5,3x immer noch sehr giinstig bewertet.

Die spanische ENCE, Produzent von ca. 1 Mio. Tonnen Eukalyptus-Zellstoff fir die Papierindustrie profitierte von zuletzt stark
gestiegen Pulp-Preisen. Trotz negativer Kursentwicklung nach einem starken Umsatzzyklus wollten wir den Kapitalmarkttag
am 22. November abwarten, der bis 2023 eine Gewinnverdoppelung in Aussicht stellen und eine Diversifizierung weg vom
herkdmmlichen Zellstoff beinhalten sollte. Dies wurde bestétigt, hoher als erwartete Investitionsausgaben belasteten
allerdings. Sorgen um Kapazitatsausweitungen in der Branche und schwéchelnde Nachfrage wurde vom Management am
Kapitalmarkttag nicht bestatigt. Dennoch schloss der Titel 25% niedriger als Ende Oktober (-31 Basispunkte im Fonds).

Die Aktie des franzosischen Automobilzulieferers Faurecia verlor 18% und kostete uns 16 bps auf Fondsebene. Auch wenn
wir die jlingste Akquisition der japanischen Clarion kritisch sehen, glauben wir weiterhin an das 2020er Umsatzziel von 20
Mrd. EUR, insbesondere getrieben durch Marktanteilsgewinne in China. Faurecia hat im Gegensatz zu anderen Mitbewerbern
noch keine Gewinnwarnung fir 2018 herausgegeben. Einige Marktteilnehmer rechnen offensichtlich noch damit.

Unsere Kernposition in dem norwegischen Olservice-Wert Kvaerner verlor im abgelaufenen Monat 14,1% (54 Basispunkte im
Fonds), nachdem der Olpreis stark unter Druck geriet. Die Nordseesorte Brent fiel von 57,47 USD auf 58,71 USD pro Barrel,
ein Minus von 22,2%. Ein globales Uberangebot an Ol und Sorgen um die zukiinftige Nachfrage angesichts einer sich
eintriibenden Konjunktur haben den Olpreis auf den tiefsten Stand seit Oktober 2017 abstiirzen lassen. Wir halten
unabhangig davon an Kvaerner fest, da das Unternehmen nach wie ein ,Deep Value"-Wert ist (hohe Cashposition von 2,9
Mrd. NOK, EV/EBITDA von lediglich 1,19). Der Trigger der Wiederaufnahme von Dividendenzahlung ist nach wie vor giltig.

Veranderungen im Fonds

Im November haben wir wie jedes Jahr am Eigenkapitalforum in Frankfurt teilgenommen, wo diverse Unternehmen zu
Einzelgesprachen mit Fondsmanagern und fiir Prasentationen zusammenkamen. Neben zahlreichen Meetings mit deutschen
Unternehmen trafen wir auch das Management der franzdsischen Transgene, die sich auf Immunotherapien zur Behandlung
von Krebs und Infektionskrankheiten konzentriert. Wir waren schon seit geraumer Zeit long in diesem Biotech-Wert. Das
Unternehmen verfiligt Uber sehr aussichtsreiche Medikamente, die unter anderem auch in Kombination mit Chemotherapie
zu hoheren Heilungschancen bei Krebs flhren dirften. Phase Il Ergebnisse des Medikaments ,Pexa Vec” verzdgern sich aber
nun bis ins nachste Jahr hinein. Auch deshalb benétigt das Unternehmen friher als erwartet (September 2019) frisches Geld.
Ein weiterer Zahlungsfluss durfte zudem ausbleiben. Mit der chinesischem Tasly Biopharmaceuticals ist im Falle eines
Bdrsengangs ein Aktienpaket vereinbart worden, da der Bérsengang immer noch nicht erfolgt ist, ist eine Ausgleichszahlung
in weite Ferne geriickt. Mit einem Kursgewinn von 18% steigen wir lieber aus.

Marc Siebel
Fondsadvisor des Peacock European Best Value Fonds AMI
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Uber uns

Peacock Capital ist eine bankunabhangige Investmentgesellschaft mit institutionellem Asset Management-Hintergrund. Eine
mehr als vierzehnjahrige Erfahrung im institutionellen Asset Management (Spezial- und Publikumsfonds-Management fir
Sparkassen, Versicherungen und Privatunternehmen) prégen unser Profil. Das Fondsmanagement wurde wiederholt unter die
besten 30 Fondsmanager Europas gewahlt (Thomson Extel Reuters Survey). Renommierte Kopfe der deutschen Forschung
und Wirtschaft unterstiitzen das Management, darunter Prof. Dr. Uwe Hack, ehem. Finanzvorstand der Grenkeleasing AG
sowie Luke Nunneley, ehem. Chef der WestLB Mellon KAG, einer der gréBten deutschen Fondsgesellschaften (www.peacock-
capital.com/investmentbeirat.html). Besonders hervorzuheben ist der langjahrige Track Record des Fondsmanagers Siebel im
Management europdischer Nebenwerte. Dieser liegt dem Investmentkonzept zugrunde.

Fondsfakten

Anteilklasse P (Privatanleger) Anteilklasse | (Institutionell)

Fondsinitiator, Anlageberater

Peacock Capital GmbH, Dusseldorf

Verwaltungsgesellschaft

Ampega Investment GmbH, Kdln

Verwabhrstelle

Kreissparkasse KéIn, KéIn

Fondskategorie

Aktien Euroland Mid/Small Caps, UCITS V

Auflagedatum

01.07.2016 ("live" Track Record seit 2014)

Fondsvolumen

16 Mio. EUR

Fondswahrung, Ertragsverwendung,
Handelsusancen

Euro, ausschittend, tagliche NAV-Ermittlung, Valuta t+3

ISIN / WKN

DEOOOA12BRQ8 / A12BRQ DEOOOAT2BRR6 / A12BRR

EuroStoxx TMI Small Net Return Index®
Derzeit 1,80 % p. a. effektiv Derzeit 1,30 % p. a. effektiv
Bis zu 5 % -
50.000 EUR

15 % der Outperformance des Anteilwertes der jeweiligen Anteilklasse nach Gebuhren
gegenuber der Benchmark mit High-Water-Mark.

Benchmark

Verwaltungsvergiitung

Ausgabeaufschlag

Mindesterstanlage -

Erfolgsabhangige Verglitung

Disclaimer:

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation (,KI") im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes. Fir den Inhalt ist
ausschlieBlich der unten genannte vertraglich gebundene Vermittler als Verfasser verantwortlich. Diese ,KI” wird ausschlieBlich zu
Informationszwecken eingesetzt und kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht ersetzen. Diese ,KI" begriindet
weder einen Vertrag 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 Geschéft in Finanzinstrumenten dar.

Diese ,KlI" ist nur fir professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien mit gewdhnlichem Aufenthalt bzw. Sitz in Deutschland bestimmt
und wurde nicht:mit der Absicht verfasst, einen rechtlichen oder steuerlichen Rat zu geben. Die steuerliche Behandlung von Transaktionen
ist von den.persdnlichen Verhiltnissen des jeweiligen Kunden abhiangig und evtl. kiinftigen Anderungen unterworfen. Empfehlungen und
Prognosen stellen unverbindliche Werturteile tber zukiinftiges Geschehen dar, sie kénnen sich daher bzgl. der zukiinftigen Entwicklung
eines Produkts als unzutreffend erweisen. Die aufgefiihrten Informationen beziehen sich ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung
dieser ,KI", eine Garantie fur die Aktualitdt und fortgeltende Richtigkeit kann nicht Gbernommen werden. Wertentwicklungen in der
Vergangenheit sind kein zuverlassiger Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen.

Die vorliegende Werbemitteilung (,WM") ist urheberrechtlich geschitzt, jede Vervielfaltigung und die gewerbliche Verwendung sind nicht
gestattet. Datum: 05.12.2018. Herausgeber: Peacock Capital GmbH, Konigsallee 98, 40212 Dusseldorf handelnd als vertraglich gebundener
Vermittler (§ 2 Abs. 10 KWG) im Auftrag, im Namen, fiir Rechnung und unter der Haftung des verantwortlichen Haftungstragers BN &
Partners Capital AG, SteinstraBe 33, 50374 Erftstadt. BN & Partners Capital AG besitzt fur die die Erbringung der Anlageberatung gemaB § 1
Abs. 1a Nr. Ta KWG und der Anlagevermittlung gemaB § 1 Abs. 1a Nr. 1 KWG eine entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht gemaB § 32 KWG.

Der vorstehende Inhalt gibt ausschlieBlich die Meinungen des Verfassers wider, die von denen der BN & Partners Capital AG abweichen
kénnen. Eine Anderung dieser Meinung ist jederzeit méglich, ohne dass es publiziert wird. Die BN & Partners Capital AG Gbernimmt fiir den
Inhalt, die Richtigkeit und die Aktualitat der enthaltenen Informationen keine Gewahr und haftet nicht fir Schéaden, die durch die
Verwendung der ,KI" oder Teilen hiervon entstehen.
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