Tiatigkeitsbericht HI-Corporate Bonds 2-Fonds
fiir den Zeitraum 01.11.2021 bis 31.10.2022

I. Anlageziele und Anlagepolitik

Der HI-Corporate Bonds 2-Fonds wurde am 27.01.2009 aufgelegt. Der Fonds investiert in auf
Euro lautende Unternechmensanleihen des nichtfinanziellen Sektors, die bei Erwerb
mindestens ein Rating im Investmentgrade-Bereich (AAA bis BBB-) aufweisen. Die
Restlaufzeit der gehaltenen Anleihen darf maximal 3,5 Jahre betragen. Ziel ist es,
Renditevorteile gegeniiber Staatsanleihen oder Pfandbriefen zu nutzen.

Die vergleichsweise niedrige Duration des Fonds reduziert das Risiko sowohl im Hinblick auf
Renditeverdnderungen am Rentenmarkt als auch auf Spreadverdnderungen. Im Rahmen seiner
Anlagepolitik orientiert sich der Fonds dabei sowohl an der individuellen Beurteilung einzel-
ner Emittenten, als auch an den gesamtwirtschaftlichen und branchenspezifischen Rahmenbe-
dingungen. Bei der Titelselektion stellt die Konzentration auf Emittenten mit relativ stabilem
Bonitétsprofil den Kern der Anlagestrategie dar. Eine aktive Steuerung der Zinsduration
wurde nicht vorgenommen.

II. Waesentliche Risiken des Sondervermogens

Die Vermdgensgegenstinde, in die auf Rechnung des Sondervermdgens investiert wird,
enthalten neben den Chancen auf Wertsteigerung auch Risiken. So kdnnen Wertverluste auf-
treten, indem der Marktwert der gehaltenen Vermdgensgegenstinde gegeniiber dem Ein-
standspreis fdllt. Im Berichtszeitraum unterlag der HI-Corporate Bonds 2-Fonds den folgen-
den Risiken:

e Marktpreisrisiko: Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten héngt
insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmérkte ab, die wiederum von der
allgemeinen Lage der Weltwirtschaft, sowie den wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen in den jeweiligen Lindern beeinflusst wird. Auf die allgemeine
Kursentwicklung konnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und
Gertichte einwirken.

e Zinsdnderungsrisiko: Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die
Moglichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau, das im Zeitpunkt der Be-
gebung eines Wertpapiers besteht, dndern kann. Steigen die Marktzinsen gegeniiber
den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der festverzins-
lichen Wertpapiere. Féllt dagegen der Marktzins, so steigt i.d.R. der Kurs festverzins-
licher Wertpapiere.

e Adressenausfallrisiko: Die Gefahr, dass ein Geschiftspartner nicht oder nicht frist-
gerecht Zahlungen an das Sondervermdgen leistet. Dies gilt fiir alle Vertrége, die auf
Rechnung eines Sondervermogens geschlossen werden. Anleihen von Unternehmen
weisen naturgemal ein hoheres Ausfallrisiko und eine damit einhergehende hohere
Volatilitdt auf als Anleihen von Staaten mit hochster Bonitét, wie zum Beispiel die der
Bundesrepublik Deutschland.



e Operationelle Risiken: Operationelle Risiken konnen grundsitzlich aus dem EDV-
basierten Handel erwachsen.

e Liquiditatsrisiko: Es besteht das Risiko einer eingeschriankten Handelbarkeit der im
Fonds enthaltenen Wertpapiere.

e Waihrungsrisiko: Da alle Vermogensgegenstinde in Euro denominiert sind, bestehen
direkte Wahrungsrisiken nicht.

e Sonstige Risiken:

o Die gegenwirtige Covid-19-Pandemie hat weltweit zu erheblichen
Verwerfungen an den Kapitalmérkten gefiihrt. Eine verldssliche Beurteilung
zur Weiterentwicklung der Situation und des Ausmalles der dkonomischen
Folgen ist aus aktueller Sicht nicht mdglich. Dies fiihrt zur extremen
Unsicherheit an den globalen Kapitalmarkten, so dass auch Prognosen
hinsichtlich der Wertentwicklungen nur bedingt moglich sind. Vor diesem
Hintergrund lassen sich die Auswirkungen der Corona-Krise auf das
Sondervermogen zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresberichts nicht
abschlieend beurteilen.

o Ein zusitzliches Risiko stellt die geopolitische Situation im Ukraine-Russland-
Konflikt dar. Der Angriff Russlands auf die Ukraine am 24.02.2022 sorgte fiir
starke Verwerfungen am Kapitalmarkt. Sowohl die Aktien- als auch die
Anleihemidrkte kamen unter Druck. Eine verldssliche Beurteilung zur
Weiterentwicklung der Situation (hinsichtlich Sanktionen, der 6konomischen
Folgen etc.) sind aus aktueller Sicht nicht moglich. Auch Prognosen
hinsichtlich der Wertentwicklungen auf das Sondervermdgen zum Zeitpunkt
der Aufstellung des Jahresberichts lassen sich nicht abschlieBend beurteilen.

III. Struktur des Portfolios zum Berichtszeitpunkt und wesentliche
Verinderungen wihrend des Berichtszeitraumes

Der Fonds bestand zum Ende des Geschiftsjahres 2021/2022 aus kurz laufenden
Unternehmensanleihen und einer Kasseposition. Hinzu kommen noch entsprechende
Forderungen (bspw. aufgelaufene Stiickzinsen) und Verbindlichkeiten in der Hohe von ca.
3,98 Mio. Euro.

Per Geschiftsjahresende waren bezogen auf den Gesamtfonds inklusive Kasse 0,00% im
AAA-Ratingbereich (31.10.2021: 2,27%), 0,95% im AA-Ratingbereich (31.10.2021: 0,00%),
18,86% (31.10.2021: 21,98%) im A-Ratingbereich, 76,93% (31.10.2021: 74,72%) im BBB-
Ratingbereich, 1,62% (31.10.2021: 0,31%) im BB-Ratingbereich sowie 0,76% (31.10.2021:
0,72%) im B-Bereich allokiert.

Inklusive Kasse resultierte zum Geschéftsjahresende eine laufende Verzinsung von 1,68%
(31.10.2021: 1,27%). Die modifizierte Duration betrug zum Geschéftsjahresende 2,01%
(31.10.2021: 1,86%).

Die durchschnittliche Rendite des HI-Corporate Bonds 2-Fonds lag per Geschéftsjahresende
bei 4,17% (31.10.2021: 0,02%). Aufgrund der modifizierten Duration von 2,01%



(31.10.2021: 1,86%), war das Zinsdnderungsrisiko eng begrenzt. Die durchschnittliche
Restlaufzeit betrug zum Geschiftsjahresende 2,14 Jahre (31.10.2021: 1,89 Jahre). Die eben
genannten Kennzahlen verstehen sich inklusive Kasse.

Per Geschiftsjahresende lag das Fondsvermogen bei 533.535.185,65 Euro (31.10.2021:
558.241.292,49 Euro). Im abgelaufenen Geschiftsjahr hat der Fonds eine Performance (BVI-
Methode) von -6,87% (Geschéftsjahr 2020 / 2021: 0,00%) verzeichnet.

Der Anteilswert des HI-Corporate Bonds 2-Fonds per Geschéftsjahresende lag bei 41,19
Euro. Am Ende des vorangegangenen Geschéftsjahres betrug der Anteilspreis 44,42 Euro.

Die realisierten Kursgewinne und -verluste resultierten ausschlieBlich aus Wertpapierge-
schiften.

Das Rentenvolumen in russischen/ukrainischen Anleihen lag am 31.10.2022 bei 0,86%. Ein
Halten der Anleihen durch die Krise 2022 hinweg war richtig. Die beiden Anleihen haben
sich seit Beginn des Ukraine-Krieges deutlich erholt.

IV. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Im abgelaufenen Geschiftsjahr befanden sich alle sog. Risikomérkte (insbesondere
Unternehmensanleihen) in einer Phase steigender Spreads, obgleich es Phasen kurzer
Erholungen gab. Der ICE Bofa Euro Senior Non-Financial Index (ENSO0), als Barometer fiir
Investment-Grade Anleihen, lag mit 82 Basispunkten iiber Staatsanleihen im Oktober 2021
auf seinem Tiefststand und weitete sich auf 200 Basispunkte am Ende des Berichtszeitraumes
aus. Die Spreadentwicklung ist insbesondere auf geopolitische, makrodkonomische sowie
zinspolitische Faktoren zuriickzufiihren.

Mit Zunahme der geopolitischen Spannungen zwischen Russland und der Ukraine wurde ab
Mitte Februar die Covid-19-Pandemie als marktbestimmendes Thema abgeldst. Die
Risikopramien weiteten sich bereits im Vorfeld des russischen Einmarschs in der Ukraine
signifikant aus. Diese Dynamik setzte sich ab dem 24.02.2022 weiter fort. Im Mérz konnten
sich die Risikoprdmien zunidchst deutlich erholen, da zeitweise die Hoffnung auf eine
diplomatische Losung bestand. In der Folgezeit wurde jedoch deutlich, dass ein schneller
Riickzug Russlands oder ein Waffenstillstandsabkommen Trugschliisse waren und es wurden
sukzessive weitere Sanktionspakete verabschiedet.

Diese neue Realitdt hatte weitreichende makrodokonomische Implikationen, da ein
wesentlicher Anteil an den weltweiten Exporten von Rohstoffen und Agrargiitern aus
Russland und der Ukraine kommen. Handelsembargos als Teil der Sanktionen westlicher
Lander, Ausfuhrbeschrinkungen fiir einzelne Exportgiiter von Seiten Russlands und die
russische Blockade des Seezugangs der Ukraine fiihrten zu deutlich erhdhten Rohstoff- und
Agrarpreisen.

Abgesehen von den Folgen fiir einzelne Staaten schlugen sich die erhdhten Preise in der Infla-
tion westlicher Lander nieder, was die ohnehin schon hohe Preisdynamik aufgrund der durch
die Covid-19-Pandemie gestorten Lieferketten noch verstidrkte. Hierdurch sah sich neben
vielen

anderen Zentralbanken auch die US-amerikanische Fed gezwungen, Ihren Fokus noch stirker
auf die Inflationsbekdmpfung zu legen und weniger auf die konjunkturelle Entwicklung Riick-



sicht zu nehmen. Die Erwartungen fiir Zinserh6hungen am Markt stiegen und die Zinskurven
verschoben sich nach oben.



