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Niedrigeres Risiko Hobheres Risiko
Der FRAM Capital Skandinavien - R ist in
Kategorie 4 eingestuft, weil sein Anteilpreis 2020 09 1,3 -160 11,4 54 2,5 4,9 6,9 05 19 121 91 32,5
verhaltnismaRig stark schwankt und deshalb 2021 0,8 2,0 0,9 3,2 2,1 -0,9 0,4 0,5 -4,4 2,3 -3,0 2,6 1,9
sowohl Verlustrisiken als auch | 2022 -6,1 -3,7 84 06 07 -83 84 -18 -11,7 5,8 1,7  -2,7 -12,7
Gewinnchancen relativ hoch sein kdnnen. 2023 33 00 56 11 42 33 25 33 27 =58 62 80 70
FONDSPROFIL 2024 3,2 0,4 2,3 -1,5 8,9 0,3 1,4 -00 -1,2 -2,7 -3,0 0,7 1,1
WKN / A2DTLZ/ 2025 23 1,2 42 -3,2
ISIN DEOO00A2DTLZ2
Fondswahrung EUR Volatilitat 15,4% 2020 0,60 2024 0,70
HANSAINVEST Value-at-Risk 7,4% 2021 0,70 2025 _
KVG Hanseatische Maximum Drawdown -27,8% 2022 0,70
Investment GmbH Sharpe Ratio -0,61 2023 0,70
Verwahrstelle Donner & Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung/B erechnungen.
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Im Maérz gab es weiterhin ein schwieriges Umfeld fiir die Aktienmarkte. Die drohenden Zélle aus den USA erhohten die Ungewissheit. Der IWF hat seine
Wachstumsprognose trotz dieses schwierigen Umfeldes fiir Schweden angehoben auf 1,9% fiir 2025 und 2,2% fir 2026 (zuvor waren jeweils 1,5%
erwartet, Quelle DI). Sowohl die Norweger- als auch die Schwedenkrone konnten im Marz gegeniiber dem Euro weiter an Wert zulegen. Trotz
niedrigerer Zinsen fiir Bauherren in Schweden und Steuersenkungen konnte sich der Aktienmarkt in Schweden nicht dem Negativsog entziehen.

Der schwedische Aktienmarkt gab im Marz um 8,5% nach, der danische sogar um 10%, der finnische um 4,5% - einzig der norwegische Aktienmarkt
konnte leicht zulegen (+1,5%). Der Gesundheitssektor belastete im Marz besonders, der Nordic Healthcare-Index fiel um 19%.

Der FRAM Capital Skandinavien verlor im Berichtsmonat 4,2% (beide Tranchen) an Wert.

Zu den schwachsten Titeln im Marz zahlten Novo Nordisk (-26%) und Bonesupport (-24%). Die Furcht vor Zéllen im Gesundheitsbereich spielt dabei
sicherlich eine deutliche Rolle.

Die beiden besten Positionen im Berichtsmonat waren Ovzon (+36%) und Equinor (+8%). Das Satelliten-Kommunikationsunternehmen Ovzon konnte
von guten Auftragen profitieren. Equinor von seiner attraktiven Bewertung im positiven Umfeld fir Gaspreise.

Vestas (Mkap ca. 13 Mrd. Euro) Vestas ist dieses Jahr neu in unserem Portfolio. Nachdem wir das Unternehmen getroffen haben, denken wir, dass
Vestas in den nachsten Jahren eine gute Rendite fiir seine Aktiondre erwirtschaften kann. Der Markt fiir Onshore-Windkraftanlagen ist in den nachsten
Jahren weiter sehr attraktiv (Vestas macht 80% Onshore-Windkraftwerke und 20% Offshore). Der Bedarf fiir Strom steigt in den nachsten Jahren und
Windkraft ist hier in einer guten Position- sowohl von den Kosten her als auch bei der Verfugbarkeit. Vestas betont, dass sie seit Lingerem starker auf
die Margen achten, was sich in den nachsten Quartalen auszeichnen sollte. Das Unternehmen hat eine starke Bilanz und wird in Zukunft die Aktionare
mehr an dem Ergebnis teilhaben lassen (Kombination Aktienrlickkauf und Dividende). Bei den aktuellen Gewinnschdtzungen von SEB hat Vestas ein
KGV von knapp 16 fir 2025 und 11 fiir 2026. Ab 2026 rechnet SEB mit einer zweistelligen Free-Cash-Flow-Rendite fiir Vestas (Stand 02.04.2025).

GLOSSAR

Covered Bond: Eine gedeckte Schuldverschreibung (englisch: Covered Bond)
zeichnet sich dadurch aus, dass sie den Anlegern einen doppelten
Ausfallschutz bietet. Fiir eine gedeckte Schuldverschreibung haftet zum einen
das ausgebende Finanzinstitut (meist eine Bank), zum anderen schitzt die
Glaubiger ein Bestand an Sicherheiten, auf welchen sie bevorrechtigt
zugreifen konnen. Diese Sicherheiten bestehen haufig aus erstklassigen
Hypotheken oder Anleihen des &ffentlichen Sektors.

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 Sensitivitdtskennzahl, 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 Zahlungen aus
einem Wertpapier erhélt.

Gesamtkostenquote: Die Gesamtkostenquote wird auch als Total Expense
Ratio (TER) bezeichnet. Sie beschreibt die Summe der Kosten und Gebiihren
eines Fonds als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermoégens innerhalb
eines Geschéftsjahres. Berticksichtigt werden dabei alle Kosten, die zu Lasten
des Fondsvermogens entnommen wurden, mit Ausnahme von
Transaktionskosten.

Maximum Drawdown: Der Maximum Drawdown gibt den Maximalverlust an,
den ein Anleger innerhalb eines Betrachtungszeitraumes hdatte erleiden

Rangstruktur Senior: Senior Bonds sind Unternehmens-Anleihen, die im
Konkursfall im ersten Rang bedient werden. Die Anleihe ist "senior"
(bessergestellt) gegenliber 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 (Volatilitdt) eines Fondspreises
und setzt beide GroRen ins Verhéltnis. Sie gibt also an, wieviel Rendite ein
Fonds pro Risikoeinheit bietet. Je hoher die Sharpe Ratio, desto mehr
entschadigt der Fonds fiir 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 Berlcksichtigung einer
Irrtumswahrscheinlichkeit eintreten kann. Anders formuliert, lasst sich durch
diese Risikokennzahl mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit angeben,
welche Hohe der maximale Verlust des Fonds innerhalb eines Zeitraumes
nicht Gberschreiten wird.

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

konnen. Namlich wenn er zum Hochststand iekauft und zum Tiefststand

%ré?ét‘é”%r Daten, sofern nicht anders angegeben: Aramea. Diese Informationen dienen Werbezwecken. Grundlage fiir den Kauf sind die jeweils glltigen
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 erhiltlich. Der Nettoinventarwert von
Investmentfonds unterliegt in unterschiedlichem MaRe Schwankungen und es gibt keine Garantie dafir, dass die Anlageziele erreicht werden.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die zukinftige Wertentwicklung.

Die Bruttowertentwicklung berlcksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergiitung), die Nettowertentwicklung zusétzlich den
Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten konnen auf Kundenebene individuell anfallen (z.B. Depotgebihren, Provisionen und andere Entgelte). Modellrechnung
(netto): Ein Anleger mochte fir 1.000 Euro Anteile erwerben. Bei einem max. Ausgabeaufschlag von z.B. 5,00% muss er dafiir einmalig bei Kauf 50,00 Euro
aufwenden. Zusétzlich kénnen Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus dem Preis- und Leistungsverzeichnis
Ihrer Bank.

Beim Sparplan werden die monatlichen Einzahlungen zum Ausgabepreis angelegt.

Das Gesamtfondsvermogen bezieht sich auf das Fondsvermogen aller zum Fonds zugehorigen Anteilsklassen. Dabei wird das Gesamtfondsvermégen in der
Wadhrung der Anteilsklasse ausgewiesen, die als erstes aufgelegt wurde.

Die angegebenen laufenden Kosten (Gesamtkostenquote) fielen im letzten Geschéftsjahr des Sondervermaogens an.

Die Gesamtkostenquote umfasst samtliche im vorangegangenen Geschéftsjahr auf Ebene des Sondervermdgens und auf Ebene der vom Sondervermogen
gehaltenen Investmentanteile ("Zielfonds") angefallenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten). Die anfallenden Kosten kénnen von Jahr zu Jahr
schwanken und verringern die Ertragschancen des Anlegers.

Die in den gegebenenfalls dargestellten Anlagestrukturen oder Vermdégensaufteilungen angegebenen Prozentwerte beziehen sich generell auf das gesamte
Fondsvermogen. Fir die Darstellung einzelner Strukturen wird jeweils nur eine Teilmenge der Vermogensarten 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 Berticksichtigung seiner Anlageziele zukiinftig entwickeln wird. Es besteht
keine Garantie dafir, 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 veroffentlicht.
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