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Zusammenfassung

Twelve Capital sieht 2024 als Jahr der Normalisierung bei Versicherungsanlagen und als Moglichkeit
fir Anleger interessante risikobereinigte Renditen zu erzielen.

- Fir ILS (Insurance-Linked Securities), bei denen sich Twelve Capital hauptséchlich auf Spitzen-
risiken, sogenannte "Peak Perils"! konzentriert, erwarten wir ein langer anhaltendes hohes Preisni-
veau (bzw. einen harten Versicherungsmarkt). Dies wird unterstiitzt durch den disziplinierten Einsatz
von Kapital seitens der Marktteilnehmer und Neuemissionen, die wahrscheinlich mit einem verstark-
ten Interesse der Investoren an der Anlageklasse einhergehen. Zwar werden sich die rticklaufigen
risikofreien Zinssatze aufgrund der niedrigen Duration von ILS direkt auf die Gesamtrenditen aus-
wirken, angesichts des attraktiven Spread Niveaus glauben wir jedoch, dass Anleger Renditen im
Bereich von 10% fur liquide Cat Bonds und >15% fiir unser Private ILS Angebot erzielen kénnen,
sofern keine grosseren Katastrophen eintreten. Wir erwarten ausserdem ein starkes Wachstum des
ILS Marktes und ein Rekordjahr bei Neuemissionen von Cat Bonds.

- Bei Versicherungskrediten erwartet Twelve Capital Riickenwind durch eine schrittweise Normali-
sierung der Zinssatze und eine Verengung der Spreads um etwa 30-70 Basispunkte, was zu hdhe-
ren Gesamtrenditen fur die Anleger fuhren sollte. Dies dirfte in einem normalisierten Marktszenario
EUR Nettorenditen fur liquide Versicherungsanleihen im Jahr 2024 in der Grossenordnung von 5,5-
7% ermoglichen. Mit dem Ende der Bestandsschutzperiode flr Anleihen, die im Rahmen der Sol-
vency | Regeln begeben wurden, erwarten wir einen deutlichen Anstieg der Gesamtemissionen von
Anleihen fir den Sektor sowohl in Tier 2 als auch in eher nachrangigen RT1 Strukturen. Die Rendi-
ten von Versicherungsanleihen sind interessant und bieten Anlegern trotz der starken Rallye an den
Mérkten in den letzten Wochen des Jahres 2023 einen guten Einstiegspunkt. Ausfélle gibt es im
Versicherungssektor nach wie vor praktisch nicht, und wir erwarten, dass mehr Anleger in hochwer-
tige Investment Grade Anleihen mit robusten Fundamentaldaten investieren werden.

- Twelve Capital sieht in Versicherungsaktien weiterhin einen widerstandsfahigen Sektor des Mark-
tes, in dem stabile oder steigende Dividendenrenditen zusammen mit der Rickfiihrung von tber-
schissigem Kapital fir Anleger attraktiv bleiben, trotz des schwierigeren wirtschaftlichen Umfelds
fur Aktien im Allgemeinen angesichts des gedampften Wirtschaftswachstums und des héheren Ver-
mogensrisikos. Die Aktivitat bei Fusionen und Ubernahmen (M&A) ist seit 2022 vor allem aufgrund
makrodkonomischer Faktoren ricklaufig. Mit dem Nachlassen des Zinsanstiegs und der Inflation
konnte es 2024 jedoch, Aufgrund des Nachholbedarfs, zu einem Anstieg der Transaktionen kom-
men, insbesondere in den Teilsektoren Versicherungsdienstleistungen und InsurTech.

- Die Aussichten fur das Multi Asset Angebot von Twelve, bei dem wir einige oder alle der oben
genannten Anlageklassen kombinieren, sind positiv. Die aktiv verwaltete Multi Asset Strategie kon-
zentriert sich auf die attraktivsten ILS Transaktionen mit den héchsten risikobereinigt Renditen, auf
"High-Conviction" Versicherungsanleihen sowie auf saisonale und idiosynkratische Themen bei Ver-
sicherungsaktien.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass ein normalisiertes Marktumfeld den Anlageklassen, in denen
Twelve Capital aktiv ist, Ruckenwind verleihen diirfte. Die Markttiefe und Liquiditat werden von einer
robusten Pipeline neuer Transaktionen profitieren, wéhrend die attraktiven, risikobereinigten Renditen
nach einer positiven Performance im Jahr 2023 weiterhin erzielbar sein sollten.

ESG bleibt ein Eckpfeiler des Investmentansatzes von Twelve Capital. Die starke ESG-Bilanz des Ver-
sicherungssektors und seine aktive Rolle bei der Schliessung der Versicherungsliicke machen ihn zu
einer geeigneten Anlageklasse fur Anleger, die fir diese Themen sensibel sind. Auch wenn der Klima-
wandel eine Herausforderung darstellt, sind wir der Meinung, dass sich der Sektor rasch darauf einstellt

! Unter Peak Perils werden Risiken wie US-Hurrikane und kalifornische Erdbeben verstanden.
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und gleichzeitig Massnahmen zur Risikominderung in den Bereichen Underwriting, Preisgestaltung und
Risikoauswabhl ergreift.

Wir bewegen uns jedoch nach wie vor in einem fragilen geopolitischen Umfeld. Wahlen in einigen wich-
tigen Landern sowie mogliche Uberraschungen seitens der Zentralbanken kénnen sehr wohl massge-
blichen Einfluss auf die weiteren Entwicklungen haben.

2023 Performance Ruckblick

Alle von Twelve Capital verwalteten Strategien verzeichneten im Jahr 2023 eine positive Performance.?

- ILS Anleger profitierten von Spreads auf Rekordniveau, hohen risikofreien Zinsen und einer milden
US-Hurrikansaison. Der Fokus von Twelve Capital auf Peak Perils schitzte Anleger vor Verlusten,
die durch Sekundargefahren wie Waldbrande (Hawaii und Kanada), schwere Hagelstirme in den
USA oder Erdbeben in Gebieten mit niedrigeren Versicherungsdeckung entstanden.

- Unser Angebot an liquiden Versicherungskrediten zeigte sich in der ersten Jahreshalfte wider-
standsféahig und verzeichnete im letzten Quartal eine solide Rendite. Dies war dem aktiven Durati-
onsmanagement und der geringen Allokation in risikoreichere, nachrangige Anleihen zu verdanken,
die nach der Abschreibung von Credit Suisse AT1 eine unterdurchschnittliche Performance erziel-
ten.

- Unsere Investitionen in Aktien, sei es in Produkte, die auf den Ubergang zu einer kohlenstoffarmen
Wirtschaft ausgerichtet sind, oder als Teil von Multi Asset Fonds, haben sich gut entwickelt, wobei
im letzten Quartal 2023 ein solider Aufschwung zu verzeichnen war.

- Die gute Performance des Multi Asset-Bereichs spiegelt die aktive Asset Allokation und Wertpa-
pierauswahl sowie die Nutzung von Themen wie der Saisonalitat von Hurrikans wider.

Durchschnittliche Wertentwicklung der von Twelve Capital verwalteten Anlageklassen im Jahr 2023:

1.0-1.25 Private Debt

0.75-1.0

0.50-0.75

Sharpe Ratio
(seit Auflegung)

0.25-0.50

0-0.25 Equity Private ILS

Negativ 0%-2.5% 2.5%-5.0%  5.0%-7.5% 7.5%-10.0% 10.0%-15.0% 15.0%-20.0% 20.0%-25.0%
2023 USD Netto-Renditen*

* Die Wertentwicklung ist der Durchschnitt mehrerer von Twelve Capital verwalteter Anlagevehikel und soll ein indikatives Ren-
diteniveau fur die Anlageklasse im Jahr 2023 bieten.

In den folgenden Abschnitten werden wir einige wichtige makro- und sektorspezifische Themen behan-
deln, die unserer Meinung nach fur Investoren in ILS, Versicherungskredite und Aktien relevant sind.
Anhand eines Sternesystems (von sehr positiv (5 Sterne) bis zu weniger positiv (1 Stern)) geben wir
die Sicht von Twelve Capital dariber wieder, wie sich diese Themen auf die Dynamik im Sektor und
die fur Investoren erzielbaren Renditen auswirken durften.

2 Vergangene Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Wertentwicklungen.

Seite 3 von 10



twelve
CAPITAL

Makrothemen
Twelve Capital Insurance-Linked @ Versicherungs- Versicherungs-
Sicht Securities kredite aktien
Yook 2. 8.0.0.¢ Yok
Unterstitzung Tendenziell
der Anleihekurs-  nicht forderlich
rallye. Ein fur Finanztitel.
Reduziert die Ge- schnelleres AIIeergs (.jUI.’f-
L Handeln der ten sich Leitzin-
samtrendite fiir An- S
. Zentralbanken sen, die sich im
. leger, da ILS in der . .
. Progressiver . als erwartet birgt  Bereich von 2-
Zinsen . Regel variabel ver- N .
Ruckgang e Aufwértspoten- 3% einpendeln,
zinsliche Instru- . o
. zial, auch wenn  positive Effekte
mente mit kurzer . . .
Laufzeit sind sich ein Gross- auf die Funda-

' teil der Bewe- mentaldaten der
gung bereits im  Versicherer ha-
40Q23 widerspie- ben (Kapital und
gelte. Kapitalertrage).

Yk Yk Yk
Positiv fir Sach-
versicherer (z.
Sollte Anleihen auf B. Kfz). D_|e D_|es durfte u
. hohe soziale In-  einer Normali-
Entschadigungs- . . . .
; flation wirkt sich  sierung der Er-
. und Indexbasis be- . . N
Inflation Progressiver iinsticen. bei de- jedoch negativ trage der 2021-
Ruckgang 9 gen, auf die Kredit- 2023 am starks-

nen die Auszahlung
an bezahlte Scha-
den gekoppelt ist.

wurdigkeit der
Unfallversiche-
rer und andere
langfristige
Sparten aus.

ten betroffenen
Personenversi-
cherer fuhren.

Wirtschafts-
wachstum

Verlangsamung
des Wachstums/
Leichte Rezes-
sion

Yk k

Keine unmittelba-
ren Auswirkungen,
obwohl ein langsa-
meres BIP-Wachs-
tum langfristig zu
einem geringeren
Anstieg der versi-
cherbaren Werte
fuhren konnte.

ok k

Die Fundamen-
taldaten von
Versicherungs-
anleihen und -
unternehmen
sind relativ un-
abhangig von
der kurzfristigen
BIP Entwick-
lung.

ok k

Begrenzte nega-
tive Auswirkun-
gen auf die Er-
trage. Ein gerin-
geres Wachs-
tum fihrt jedoch
Zu einem gerin-
geren Bedarf an
Reinvestitionen
in das Geschaft
und damit zu po-
tenziellen Kapi-
talrickgabe an
die Aktionare.

Seite 4 von 10



twelve
CAPITAL

Vermoégensrisiko
und Insolvenzen

Massiger Anstieg

188,08

ILS sind gegen das
Kreditrisiko des
Emittenten abgesi-
chert. Daher sollten
ein Anstieg des
Vermoégensrisikos

kK

Kreditmigration,
potenziell ho-
here Zahlungs-
ausfalle und
schwéchere Im-
mobilienpreise
sind negativ. Die
Versicherer ha-
ben jedoch eine

kK

Wir erwarten
keinen signifi-
kanten Anstieg
von Wertminde-
rungen und rea-
lisierten Verlus-
ten, der die Er-
trage schmalern
wirde. Aller-

Geopolitische

Anhaltende Unsi-

. konservative . .
und eine Insolvenz i dings konnten
. . Vermoégensallo- .
keine Auswirkun- . Lebensversiche-
kation und .
gen haben. - rer mit hohem
durchschnittli-
. Verschuldungs-
che Anleihen-
. . wu grad darunter
portfolios mit "A .
. leiden.
Rating.
2. 0.0.0.¢ ). 8. ¢ ). 8. ¢
Auch wenn dies  ;, . . .
Ahnlich wie bei

ILS sind gegen ge-
opolitische Span-
nungen isoliert. Ei-
nige Private ILS-
Vertrage und Side-
cars kbnnen dem
Risiko politischer
Gewalt und kriegs-

nicht unser zent-
rales Szenario
ist, kdnnte eine
Verscharfung
oder Ausbrei-
tung der aktuel-
len Konflikte
Auswirkungen
auf die Dynamik

den Kreditanle-
gern, aber mog-
licherweise noch
starker, kénnte
eine Verschar-
fung oder Aus-
breitung der der-
zeitigen Kon-

Spannungen cherheiten bedingter Risiken von Angebot flikte _Emfluss _
. auf die Dynamik
ausgesetzt sein. und Nachfrage
. : . von Angebot
Twelve Capital kon- und die Energie-
. S . und Nachfrage
zentriert sich je- preise haben, . :
. . . und die Energie-
doch darauf, diese  was sich wiede- .
- . preise haben,
Risiken auszu- rum auf die In- e .
. . . die sich auf die
schliessen. flation und die .
L Anleger auswir-
Zinsséatze aus- N
) N ken konnten.
wirken konnte.
2.2.0.0.0.¢ 2. 8.0.0.¢ Yk
ILS sind von den DSbsc’Jlf\r/lodnaS An-
Unwagbarkeiten, ?’welve — Twelve erwartet
die von Wahlen séachlich aufpeu- Vol (_e_rh.ohte
~ ausgehen, weitge- ) Volatilitat rund
Anhaltende Unsi- ienli ropaische Emit-  ym die wichtigen
Wahlen - hend isoliert. tenten kon- CHR
cherheiten Manchmal waren o \(;Vahlljesr;nmedlp
; ; . . en und im
die Wahlen in Regi die US-Wahlen

onen wie Kalifor-
nien und Florida je-
doch ausschlagge-

ein weniger rele-
vanter Faktor fiir
die Volatilitat der

Vereinigten Ko-
nigreich.

Seite 5 von 10



twelve
CAPITAL

bend fur die Einfih-
rung notwendiger
Versicherungs-

Kreditspreads.
Relevanter sind
die Wahlen im

marktreformen. Vereinigten Ko-
nigreich.
Yook 2. 8.0.0.¢ 2. 8. 0.¢
Ein progressiver
Anstieg der klima-
wandelbezogenen g egitinstitute

versicherten Scha-
den ist negativ. Al-
lerdings kon-
zentriert sich
Twelve Capital auf
Peak Perils mit ho-
heren Eintrittsni-
veaus (weniger Ex-
position gegeniber
haufiger auftreten-

verfugen in der
Regel Uber ein
sehr gut diversi-
fiziertes Ge-
schéft, das sie
gegenuber den
Auswirkungen
von Katastro-
phenschaden,

Investoren in
Versicherungs-
aktien sind star-
ker als Kreditin-
vestoren von
Wetterereignis-
sen und dem
Klimawandel be-

Progressive Zu- ) insbesondere in  troffen. Viele
Klimawandel nahme der versi-  densSchadenund — g,655 wider-  Erstversicherer
cherten Schaden ~ Weniger gutmodel-  gianqstanig haben in den
lierten Risiken). macht. Dennoch  letzten Jahren
Ausserdem ermog-  peginnen die ihren Risiko-

lichen die kurzen
Laufzeiten von ILS
die Einpreisung des
Klimawandels.

Andererseits fordert
der Klimawandel
das Marktwachs-
tum, da mehr Ze-
denten Schutz kau-
fen.

meisten Unter-
nehmen damit,
den Klimawan-
del in ihre Ver-
mogensalloka-
tion und ihr Un-
derwriting einzu-
beziehen.

selbstbehalt er-
hoht und damit
ihre Ertrage ei-
ner potenziell
hoheren Volatili-
tat ausgesetzt.

Sektorspezifische Schwerpunktthemen fur 2024

Insurance-Linked
Securities

1888 18 8.0 ¢ *k

Versicherungskredite Versicherungsaktien

Wir erwarten ein wei-  Wir erwarten, dass die  Kapitalbeschaffung und
teres positives Jahr von uns abgedeckten Borsengéange im Versi-
Angebot in Bezug auf das An-  europdischen Versi- cherungssektor waren
(Neuemissionen) gebot im Bereich der  cherer Anleihen im 2023 begrenzt, und wir
Katastrophenanlei- Wert von EUR 15-25 erwarten, dass dies auch
hen (USD 16,5 Mrd. Mrd. in verschiedenen 2024 so bleiben wird. Zu-
im Jahr 2023), das Strukturen (von vor- rickzufuhren ist dies vor
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sowohl von beste-
henden als auch von
neuen Zedenten
stammt. Wir gehen
auch davon aus,
dass die Vielfalt der
abgedeckten Gefah-
ren zunehmen wird
(z. B. mehr Cyber),
zusammen mit mehr
parametrischer De-
ckungen.

rangig bis tief nachran-
gig) anbieten werden.
Dies ist eine Folge des
Refinanzierungsbe-
darfs und neuer Emit-
tenten, die den Markt
erschliessen.

allem auf die grossen Ka-
pitalpuffer in der Branche
und dem begrenzten
Spielraum flr neue
Marktteilnehmer in reifen
Méarkten.

Kapitalzuflisse

1. 8.8.8 .

Viele Anleger steigen
dank attraktiver
Spreads und verbes-
serter Vertragsbedin-
gungen (wieder) ein.
Wir gehen davon
aus, dass das fur ILS
bereitgestellte Kapi-
tal von derzeit ca.
USD 100 Mrd. in den
nachsten Jahren im
hohen einstelligen
Bereich wachsen
wird. Dies wird sich

1. 8.8. 8¢

Wir erwarten 2024 er-
hebliche Nettomittelzu-
flusse in Kreditfonds.
Unser Angebot an Ver-
sicherungskrediten
durfte von diesem
Trend profitieren. Wir
sehen geniligend Spiel-
raum flr die Strategie,
um ohne Kapazitéats-
engpasse zu wachsen.

%k

Generalistische Aktienan-
leger tendieren dazu,
eine geringe Allokation im
Teilsektor Versicherun-
gen beizubehalten, da sie
sich auf grosse bekannte
Namen konzentrieren.
Spezialisierte Anleger
werden wahrscheinlich
ihre Absicherung und ih-
ren Wettbewerbsvorteil

Spreads / erzielbare
Uberrendite

fur die Anleger posi- beibehalten.
tiv auf die Liquiditat
auswirken.
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Wir erwarten eine
schrittweise Normali-
sierung, wenn auch
auf einem hoéheren
Niveau. Trotz der
Verbesserung bleibt
die Kapazitat durch
die Disziplin der
(Ruck-)Versicherer
eingeschréankt, was
zu einem langeren
positiven Zyklus
fuhrt.

Wir erwarten eine Ver-
ringerung des Spreads
um 30-70 Basispunkte
auf das Niveau von
2021.

Wir gehen davon aus,
dass die Dividendenren-
dite des Sektors im Be-
reich von 6% flr européi-
sche Versicherer insge-
samt attraktiv bleiben
wird. Wir sehen Potenzial
fur einmalige Kapitalriick-
fuhrungen durch Aktien-
rickkaufe und Sonderdi-
videnden.
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ESG/ESG Integration

Yk kk ok

ILS kdnnen als nach-
haltige Investition
dienen. Im Gegen-
satz zu anderen An-
lageklassen sind die
Sicherheiten zweck-
gebunden, d. h. sie
werden im Falle ei-
ner Katastrophe fir
den Wiederaufbau
von Immobilien ver-
wendet. Dieser enge
Fokus ermdglicht es
uns zu verstehen,
wer der Begunstigte
ist und wie die Inves-
tition mit ESG Zielen
Ubereinstimmt.

Yk Kok

Die Emittenten legen
mehr Wert auf ESG. Wir
erwarten eine Verbes-
serung in der Qualitat
der Offenlegungen im
Jahr 2024. Eine signifi-
kante Zunahme an so-
genannten "grinen” An-
leihen erwarte wir aller-
dings nicht.

Yk Kk

Wie im Kredit Bereich er-
warten wir eine bessere
und umfassendere Offen-
legung im Jahr 2024. Wir
sehen jedoch, dass US-
Unternehmen (die fr un-
ser globaleres Aktienan-
gebot relevanter sind) bei
ESG Themen hinterher-
hinken.

Regulatorische und
aufsichtsrechtliche
Rahmenbedingungen

1.8.0.8.8 ¢

Begrenztes auf-
sichtsrechtliches Ri-
siko, da die Sicher-
heiten von ILS in ei-
ner Zweckgesell-
schaft gebundelt
sind, die im Falle ei-
nes aufsichtsrechtli-
chen Eingriffs beim
Zedenten geschitzt
waren.

1. 8.8. 8¢

Themen wie der euro-
paische und schweizeri-
sche Bestandsschutz
sind positiv fur Investo-
ren. Auch die Konver-
genz zu harmonisierten
regulatorischen Rah-
menbedingungen ist po-
sitiv zu bewerten. Dem
entgegen steht der Vor-
stoss einiger Regulie-
rungsbehdorden in Rich-
tung der wirtschaftlichen
Bedeutung von Anlei-
hen.

1. 8.8.8.8 ¢

Eine weitere Harmonisie-
rung des Regulierungs-
rahmen ist positiv zu be-
werten. Einige der spezi-
ellen Sektorthemen (wie
z.B. die Unit-Linked Fehl-
verkaufe in den Nieder-
landen) sind abgeklun-
gen, so dass sich die Un-
sicherheiten fur die Anle-
ger verringert haben.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass ein normalisiertes makrookonomisches Umfeld und idio-
synkratische Elemente den Anlageklassen, in denen Twelve Capital aktiv ist, voraussichtlich Riicken-
wind verleihen werden. Die Tiefe und Liquiditat der Markte werden von einer robusten Pipeline neuer
Transaktionen profitieren, wahrend die erzielbaren risikobereinigten Renditen nach einer guten Perfor-
mance im Jahr 2023 attraktiv bleiben sollten.
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Twelve Capital AG
Dufourstrasse 101

8008 Zurich, Schweiz
Tel.: +41 (0)44 5000 120

Uber Twelve Capital

Twelve Capital ist ein unabhéangiger Investment Mana-
ger, der sich auf Versicherungsanlagen fur institutionelle

Kunden spezialisiert hat. Die Anlageexpertise umfasst
die gesamte Bilanz, einschliesslich Versicherungsanlei-
hen, Insurance Private Debt, Katastrophenanleihen, Pri-
vate Insurance-Linked Securities und Equity. Dartber
hinaus werden Multi Asset Portfolios angeboten. Das Un-
ternehmen wurde im Oktober 2010 gegriundet und befin-
det sich mehrheitlich im Besitz der Mitarbeiter. Buro-
standorte sind in Zurich, Minchen und London.

Twelve Capital (UK) Ltd

Moss House, 15-16 Brook’s Mews
London W1K 4DS, United Kingdom
Tel.: +44 (0)203 856 6760

Twelve Capital (DE) GmbH
Theatinerstrasse 11

80333 Muinchen, Deutschland
Tel.: +49 (0)89 839316 110

Haftungsausschluss

Dieses Material wurde von Twelve Capital AG, Twelve Capital (UK) Limited, Twelve Capital (DE) GmbH
oder ihren verbundenen Unternehmen (kollektiv "Twelve Capital”) erstellt. Dieses Material wird aus-
schlie3lich auf Anfrage zur Verfligung gestellt. Es ist fir den Empfanger personlich bestimmt und darf
ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Twelve Capital weder ganz noch teilweise reproduziert
oder anderweitig verbreitet werden. Das Material ist nicht fir Personen bestimmt, die aufgrund ihrer
Nationalitat oder ihres Wohnortes und den dort geltenden gesetzlichen Bestimmungen keinen Zugang
zu solchen Informationen haben dirfen, da das Produkt mdglicherweise in einigen Jurisdiktionen nicht
zugelassen oder im Vertrieb eingeschrankt ist. Es liegt in der Verantwortung jedes Anlegers, sich selbst
Uber solche Vorschriften und Beschrankungen zu informieren. Bei diesem Dokument handelt es sich
um Werbematerial.

Diese Informationen wurden von Twelve Capital nach bestem Wissen und Gewissen erstellt. Die hierin
enthaltenen Informationen kénnen jedoch auf Schatzungen beruhen und kénnen daher nicht als ver-
lasslich angesehen werden. Alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen kon-
nen ohne vorherige Ankindigung geandert werden. Die Analysen und Ratings von Twelve Capital,
inklusive der Solvabilitat-11-Richtlinien Analyse, Twelve Capitals Kreditrating flir Gegenparteien sowie
das rechtliche Rating durch Twelve Capital, stellen die gegenwartige Meinung von Twelve Capital dar
und sind keine Tatsachenbehauptungen. Die Quelle fir alle Daten und Grafiken (falls nicht anders
angegeben) ist Twelve Capital. Twelve Capital GUbernimmt keine Haftung in Bezug auf unrichtige oder
unvollstandige Informationen (unabhéngig davon, ob sie aus 6ffentlichen Quellen stammen oder ob sie
selbst erstellt wurden oder nicht).

Dieses Material ist weder ein Prospekt noch eine Aufforderung bzw. ein Angebot oder eine Empfehlung
irgendeiner Art, beispielsweise zum Kauf bzw. zur Zeichnung oder zum Verkauf bzw. zur Rickgabe
von Anlageinstrumenten oder zur Durchfiihrung anderer Transaktionen. Die hier erwéhnten Anlagein-
strumente sind mit erheblichen Risiken verbunden, einschlie3lich des méglichen Verlustes des inves-
tierten Betrages, wie detailliert im Einzelnen in dem/den Emissionsprospekt(en) fur diese Instrumente
beschrieben ist, die auf Anfrage erhaltlich sind. Anlagen in Fremdwahrungen sind mit dem zusatzlichen
Risiko verbunden, dass die Fremdwéahrung gegenuber der Referenzwéhrung des Anlegers an Wert
verlieren kann. Anleger sollten sich Uber diese Risiken im Klaren sein, bevor sie irgendeine Entschei-
dung in Bezug auf diese Instrumente treffen. Die Informationen berticksichtigen nicht die personlichen
Verhéltnisse des Anlegers und stellen daher lediglich eine werbliche Mitteilung und keine Anlagebera-
tung dar. Anlegern wird daher empfohlen, alle erforderlichen rechtlichen, regulatorischen und steuerli-
chen Ratschlage zu den Konsequenzen einer Anlage in das Produkt einzuholen. Die Wertentwicklung
in der Vergangenheit ist kein Hinweis oder eine Garantie fir die zukilinftige Wertentwicklung. Die dar-
gestellte Wertentwicklung beriicksichtigt nicht die bei der Zeichnung und Riicknahme von Anteilen an-
fallenden Provisionen und Kosten.

Es handelt sich um Marketingmaterial im Sinne von FIDLEG.
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Es handelt sich um Marketingmaterial im Sinne von MiFID II.

Hinweis fur EWR Anleger: Wenn diese Informationen im EWR verteilt werden, wurden sie von der
Twelve Capital (DE) GmbH in Ubereinstimmung mit den Bedingungen ihrer Zulassung und Regulierung
durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) verteilt.

Hinweis fur U.S.-Anleger: Bitte beachten Sie, dass die Fondsanteile weder nach dem U.S. Securities
Act von 1933 in der jeweils gultigen Fassung (der "U.S. Securities Act") noch nach den anwendbaren
Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates oder einer anderen politischen Unterabteilung der Vereinig-
ten Staaten registriert oder qualifiziert sind und weder direkt noch indirekt in den Vereinigten Staaten
oder an eine U.S.-Person oder auf deren Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person angeboten,
verkauft, Ubertragen oder geliefert werden dirfen, es sei denn, es liegt eine Ausnahme von den Anfor-
derungen des U.S. Securities Act und der anwendbaren U.S. State Securities Laws vor oder es handelt
sich um eine Transaktion, die den vorstehenden Vorschriften nicht unterliegt. Der Fonds hat sich nicht
nach dem U.S. Investment Company Act von 1940 in seiner aktuellen Fassung (dem "Investment Com-
pany Act") registrieren lassen und beabsichtigt in Folge der Ausnahmeregelung auch nicht, sich von
einer solchen Registrierung gemaR Abschnitt 3(c)(7) dieses Gesetzes und bestimmten Auslegungen
von Abschnitt 7(d) des Investment Company Act durch die Mitarbeiter der U.S. Securities and Exchange
Commission registrieren zu lassen. Dementsprechend werden die Fondsanteile nur angeboten und
verkauft: (i) auBerhalb der Vereinigten Staaten an Personen, die keine U.S.-Personen sind, in Offshore-
Transaktionen, die die Anforderungen von Regulation S des U.S.-Wertpapiergesetzes erflllen; oder (ii)
an U.S.-Personen, die (a) "zugelassene Anleger" im Sinne von Rule 501 der Regulation D des U.S.-
Wertpapiergesetzes und (b) "qualifizierte Kaufer" im Sinne von Section 2(a)(51) des Investment Com-
pany Act sind.

Twelve Capital AG ist von der Schweizer Aufsichtsbehérde FINMA als ,Verwalter von Kollektivvermo-
gen” zugelassen. Twelve Capital AG ist in der Schweiz unter der Nummer 130.3.015.932-9 eingetra-
gen, mit Sitz in: Dufourstrasse 101, 8008 Zurich. Twelve Capital (UK) Limited ist eine in England und
Wales eingetragene Gesellschaft: Firmennummer 08685046, eingetragener Sitz: Moss House, 15-16
Brook's Mews, London, W1K 4DS. Twelve Capital (UK) Limited agiert als ernannter Repréasentant (Ap-
pointed Representative) der Carne International Financial Services (UK) Limited, die von der britischen
Financial Conduct Authority zugelassen ist und von ihr reguliert wird (FRN 823316) und in England
unter Firmennummer 11555138 mit Sitz in 2nd Floor 107, Cheapside, London, United Kingdom, EC2V
6DN eingetragen ist. Diese Zulassung bedeutet in keiner Weise, dass die FCA die Qualifikation von
Twelve Capital (UK) Limited zur Erbringung der in diesem Dokument beschriebenen Beratungsdienste
bestétigt hat. Twelve Capital (DE) GmbH ist von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) in Deutschland zugelassen und beaufsichtigt. Twelve Capital (DE) GmbH ist in Deutschland im
Handelsregister (Amtsgericht Minchen) unter HRB 252423 und mit Sitz Theatinerstrasse 11, 80333
Mulnchen eingetragen. Weitere regulatorische Informationen Gber unsere Unternehmen kénnen in den
jeweiligen Disclosure Broschiren in der "Regulatory” Sektion unserer Website abgerufen werden.

© 2024 Twelve Capital. Alle Rechte vorbehalten
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