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«|f everyone ate
an American diet,
we would need
the bio-capacity
of another
planet!»

National Footprint Network



Unser Nahrungsmittelsystem ist hochst ineffizient

Anteil am globalen BIP
* Die jahrliche Wertschopfung unserer

Nahrungsmittelwirtschaft macht 10% des
globalen BIP aus und ist gleichzeitig tur

" Agri-Food 26% der globalen Emissionen
Andere Sektoren VeraﬂtWOrt”Ch, besetzt die Halfte des
weltweit bewohnbaren Landes und
90% verbraucht 70% des verfugbaren
A Frischwassers
Anteil an den globalen Anteil am bewohnbaren  Anteil am Verbrauch des * Diese Zahlen retlektieren einen ausserst
Emissionen | and verfigbaren Frischwassers Ineffizienten und nicht nachhaltigen

Einsatz von Ressourcen

* Diese problematische Hinterlassenschatft
stellt eine grosse Herausforderung dar und
steht im Zentrum der «Food Revolution»

50%

4%

m Agri-Food = Andere Sektoren m Agri-Food = Andere Sektoren W Agri-Food  * Andere Sektoren
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Die Nahrungsmittelindustrie steht vor der Herausforderung sich nicht
weniger als neu erfinden zu mussen

Das «Old Food»-Zeitalter Das Zeitalter der «<Food Revolution»

«Die Wurst ist die Zigarette der Zukunft!»
Christian Rauffus, Chef Rugenwalder Mdhle

«Der Trend ist klar: Noch pflanzlicher, noch
umweltbewusster, noch gesunder und noch

personalisierter.»
Mark Schneider, CEO Nestle, «lagesanzeiger», 18.10.2021
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Fleisch

Alles andere ist Beilage.
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Nestlé document says majority of its
food portfolio is unhealthy
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«In den letzten 12 Monaten schneliten die
Fleischpreise in Argentinien um fast 80% nach

oben.»
| Neue Zurcher Zeitung, 15.10.2021
«Vegetarisch akzeptiere ich noch ein bisschen, . = h chewi he f
vegan Uberhaupt nicht, weil die Leute auf die A gubsﬁmt& rnougrn c ewmgt e 1at,
Dauer nur krank werden.» Jnifto™eT e UK politicians: we must
Uli Hoeness, Wurst-Produzent, 18.10.2021 | . acce\el‘atﬁ - aughter® .
pandeME T paorer stop eating so much red
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Bel der Internalisierung externer Kosten der Food-Produktion sing
Zielkonflikte zu berucksichtigen — Steigerung der Effizienz ist zentral

Zielkonflikte im globalen Food-System

Schonung
naturlicher
Ressourcen

Zugang zu
bezahlbahrer
Nahrung

Reduktion
«Food Waste»

FOrderung
Gesundheit
Reduktion
Abfall
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Die Anlagestrategie «Food Revolution» konzentriert sich auf 6 struk-
turelle, die Ineffizienz der Food-Industrie adressierende Teilbereiche
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Unser Ansatz: keine «Old Food»-Verwasserung, «vom Hof auf den
Tisch» und Mix zwischen jungen und etablierten Unternehmen

«'he Food Revolution» — Die drel Saulen des Investitionsansatzes

Fokus auf «Pure-Plays» — keine Fokus auf die gesamte Wertschopfungskette Mix zwischen jungen Disruptoren und
Verwasserung durch «Old Food» — «vom Hof auf den Tisch» etablierten Unternehmen
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Fokus auf «Pure-Plays» und keine Verwasserung durch «Old ™ o
Food» — das Konzept der Umsatz-Puritat

Puritats-Kategorien "The Food Revolution® — Marktkapitalisierung des
USD Mrd. borsenkotierten Investitionsuniversums
Kategorie Umsatz-Puritat 7000
8000 868
A 80-100%
7000
B 60-80% £000
C 40-60% 5000

3000

» Wir gliedern die Unternenmen des Agri-Food =000

. . ] . . 1000
Universums in 4 Kategorien, basierend auf inrer

0

«Food Revolution»-Umsatz-Puritat Listed agri/food universe "Old Food" "Food revolution"
« Fokus auf Unternehmen der Kategorie A und B # Unternehmen: 1114 884 530

Zu investieren (Unternehmen mit einem

Puritatsgrad von min. 60%) Durchschnittliche

Marktkapitalisierung

« Der gewichtete durchschnittliche Puritatsgrad (USD Mrd.). 1 53 35

des "Food Revolution"™-Umsatzes in unserem o

Portfolio liegt aktuell bei 85% o D Jatienes

USD (Median): 5.9% 4.9% 11.6%

+2 PICARD ANGST
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Investieren entlang der Agri-Food-Wertschopfungskette

“The Food Revolution” — Allokation nach Teilbereich

Alternative

Food Safety und Proteine

Clean Label

Nachhaltige

Automatisierung

und Agri-Tech |Osungen

Gesunde und
funktionelle

Neue Formen | ebensmittel

des Konsums
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Verpackungs-

e Kelne exzessive kEinzelwetten sondern Fokus

auf die gesamte Wertschopfungskette des
jeweiligen Sub-Themas

Thematischer Ansatz, d.h. die einzelnen
Unternehmen dienen als «Vehikel», mit Hilfe
deren das Exposure «vom Hof auf den Tisch»
intelligent aufgebaut werden kann

Aktive Gewichtung der Sub-Themen sowie der
elloereiche der Wertschopfungskette
(Upstream, Midstream, Downstream), in
Abhangigkeit der jewelligen Marktentwicklung




Investieren entlang der Agri-Food-Wertschopfungskette - N =
Sub-Thema «Alternative Proteine» als Beispiel

Wertschopfungskette «Alternative Proteine»
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Mix zwischen jungen Disruptoren und etablierten Unternenmen

«The Food Revolution» - Portfolio-Struktur (40-60 Positionen)

Small-Cap Korb: 10-20 High conviction Ideen: 5-7
Positionen; durchschnittliche Positionen; durchschnittliche

Gewichtung 0.5-1% Gewichtung 4-5%

Regulare Positionen: 20-30
Positionen: durchschnittliche
Gewichtung 2-3%

ee PICARD ANGST
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Mix zwischen jungen Disruptoren und etaplierten Unternenmen ¢y «; @

— Kalera: ein Leader im Bereich vertikaler Landwirtschaft (2/2)
EV/Umsatz Kalera vs. Agri-Food Disruptoren (Median)’

16

12

Median: 4.2x

2023k

Health & Nachhaltige _ \eU®
Formen des

Kalera  Agritech Plant-based Wellness  Verpackung y
onsums

Median: 3.0x

o N B~ OO0 0 O

1 Agritech- Disruptoren: Burcon NutraScience, Calyxt, Appharvest
Plant-based-Disruptoren: Beyond Meat, Oatly, Else Nutrition
®* PICARD ANGST Health & Wellness-Disruptoren: Celsius, Guru, Zevia, Tattooed Chef, Chromadex 19
e NGS Nachhaltige Verpackung Disruptoren: Quantafuel, Danimer Scientific, Carbios, Good Natured
Neue Formen des Konsums Disruptoren: HelloFresh, Doordash, Delivery Hero, Just Eat Takeaway
Quelle: Picard Angst Research



Warum jetzt? Wachsende VC-Aktivitat im Bereich AgTech/Foodtech
impliziert eine sich beschleunigende “Food Revolution”

AgTlech und Foodtech Deal-Volumen in USD Mrd. und in % des gesamten VC Deal-Volumen

USD % des gesamten

Mrd. VC Deal-Volumen
15 20%
(2.5
~ 7
15%
10
Anteil Agri-Food
am globalen BIP 10%
)
5%
~ T TN \ 2_2
(\ 1-5 7’ 3 3% 4.2%
— 1 To% | 2.8% 34% |
0 1.4% 0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Quellen: Pitchbook; Picard Angst Research
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Elad Ben-Am

Portfolio Manager
“The Food Revolution®

Telefon: +41 55 290 51 15
elad.ben-am@picardangst.com

Legal disclaimer:

Please note that telephone calls are recorded and whenever you call us we shall assume that we have your consent to this when contacting us.

The “Guidelines to guarantee the independence of financial analysis” of the Swiss Bankers Association do not apply to this presentation. Please note that it is possible that Picard Angst AG will itself
have an interest in the price performance of one or more of the securities referred to in this presentation. This presentation does not constitute an offer or an invitation to buy or sell securities and is
only intended for information purposes. All opinions may change without notice. Opinions may differ from views set out in other documents, including research publications, published by Picard Angst
AG. Neither this document nor any part of it may be reproduced or redistributed. Although Picard Angst AG believes that the information contained herein is based on reliable sources, Picard Angst AG

cannot accept any responsibility for its quality, accuracy, currency or completeness.
Picard Angst Ltd., Bahnhofstrasse 13-15, CH-8808 Pfaffikon SZ
Telephone +41 (0)55 290 52 00, Telefax +41 (0)55 290 50 05, E-Mail info@picardangst.com, Web www.picardangst.ch

Supervised by Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA)
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Das “The Food Revolution”-Team

Since ‘21

'18-"20

14-'17

10-'14

‘07-"09

‘04-'07

Elad Ben-Am, CFA

Picard Angst
Portfolio Manager of the fund
“The Food Revolution®

Landolt & Cie
Head Asset Management &
Memlber of the Management

Board

VERAISON Capital
CEQO/CIO and Portfolio
Manager of the VERAISON
SICAV — Engagement Fund

Bank am Bellevue
Swiss Equity Institutional
Sales & Member of the
Executive Board

Bank am Bellevue
Sell-side Research Analyst
Swiss Equity

Mercer Oliver Wyman
Management Consultant

Lorena Zini, CFA

Since ‘21

20

156-"20

Picard Angst
Analyst of the fund “The Food
Revolution®

Landolt & Cie
Analyst of the fund “Best Selection
In Food Industry”

Bank Vontobel
Sell-side Research Analyst
Consumer Goods

Boris Ivankovic, CFA

Since ‘21

19-"20

14-'18

07-'13

Picard Angst
Product specialist “The Food
Revolution®

| andolt & Cie
Business Development Asset
Management

Bank Vontobel
Business Management EAM desk

UBS




Unser Nahrungsmittelsystem ist eine Quelle signifikanter externer

Kosten

“Tatsachliche Kosten” der globalen Nahrungsmittelproduktion

USD BIn.
14

12

10

0
Value of global food production

ee PICARD ANGST

External costs

"Real costs" of global production

* Die externen (“unsichtbaren”) Kosten der globalen

Nahrungsmittelproduktion werden auf 75% des
Wertes aller jahrlich konsumierten Nahrungsmittel
(“sichtbare Kosten”) geschatzt — dies impliziert
deutlich hohere “tatsachliche Kosten” der
Nahrungsmittelproduktion

Dieses Marktversagen fuhrt zu falschen Anreizen und
einer strukturellen Ubernutzung nattrlicher
Ressourcen, deren Folgen zunehmend sichtbar
werden

Ein gestiegenes oOffentliches Bewusstsein fur Umwelt-
und Gesundheitsfragen ist ein zentraler Treiber hinter
dem wachsenden Druck, diese externen Kosten
zu internalisieren — dies, in Kombination mit einer
sich beschleunigenden Nachfrage nach Proteinen,
stellt die traditionell trage Nahrungsmittelindustrie
vor enormen Herausforderungen

Quellen: World Bank; Picard Angst Research
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Das unterschiedliche Wachstumsprofil unseres Portfolios und von
Nestlé sind noch nicht in den Bewertungen reflektiert

Jahrliches Umsatzwachstum tber 3 Jahre (USD)

19.7%
-1.9% e
-5% 0% 5% 10% 15% 20% 25%
EV/Umsatz 2023E
3.5
I S S
0 1 2 3 4
EV/EBITDA 2023E
20.8
I { /. 3
0 5 10 15 20 25 30
PEG 2023E
1.3
I 2 O
0 1 2 3
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Im Rahmen unserer Analyse haben wir unser «Food Revolution»-
Portfolio mit Nestlé — als Proxy fur «Old Food» — verglichen

Der gewichtete jahrliche Umsatzwachstum-Durchschnitt unseres
Portfolios Uber die vergangenen 3 Jahre (in USD) betragt +19.7%,
verglichen mit einer leicht negativen Zahl fur Nestlé (-1.9% p.a.)

Diese signifikant unterschiedliche Wachstumsprofile sind in den

Bewertungen noch nicht reflektiert, weder auf Stufe EV/Sales (9%-
Pramie fur Nestlé), noch beim PEG-Ratio (130%-Pramie fur Nestlé)
— dies impliziert substantielles Bewertungspotential fur unser «Food
Revolution»-Portfolio

Viele unserer Portfolio-Unternehmen reinvestieren die Earnings ins
Wachstum, um die akzelerierende Nachfrage decken zu konnen.
Dies resultiert in tieferen ausgewiesenen Gewinnen und
entsprechend in hoheren EV/EBITDA-Multiples als bei Nestlé

B Nestié

«The Food Revolution»-Portfolio

Quelle: Picard Angst Research
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Der «<EU Green Deal» als Impulsgeber fur nachhaltige Losungen

Die EU “Farm to Fork™-Strategie

* Neben den pandemiebedingten Impulsen gab
es 2020 mit der Verabschiedung des EU Green
D sustainable Deal, der die EU zum ersten klimaneutralen
RIECOS SROER BN Kontinent machen soll, auch einen starken
0 regulatorischen Impuls

* Ein wichtiger Grundstein des EU Green Deal ist
die "Farm-to-Fork“-Strategie, die darauf
abzielt, den Ubergang zu einem
nachhaltigeren Lebensmittelsystem zu

Sustainable

Sustainable R beschleunigen, indem nachhaltige Praktiken wie

N Distribution Prazisionslandwirtschaft, dkologischer Landbau
und strengere Tierschutzstandards eingefuhrt
werden

.22 PICARD ANGST

Quellen: European Commission; Picard Angst Research



ESG — MSCI AAA-Rating bestatigt unseren nachhaltigen
Investitionsansatz

PA UCITS - Food Revolution S CHF prg
ESG RATINGS

Cap

Peer Group: Equity Theme - Agribusiness
Country/Region: Luxembourg

CCC

Social safeguards screens

The fund's exposure to companies flagged for certain frequently used social safeguards screens.

W™

o4
%

O

I I
UNGC Violations Very Severe Controversial Tobacco
Controversies Weapons
(OECD Guidelines)
0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
(0) (0) (0) (0)
ee PICARD ANGST

Weighted average carbon intensity
(tCO2e / $m sales)

The fund's holdings have moderate carbon intensity,
based on the weighted average carbon emissions per
USD million sales.

96.0 tons
v

mH

ESG Rating distribution of fund holdings

33% of the fund's holdings receive an MSCI ESG
Rating of AAA or AA (ESG Leaders) and 0% receive an
MSCI ESG Rating of B or CCC (ESG Laggards).

24%  53q
18%
15%
5%
0% 0%
ccCc B BB BBB A AA  AAA
LAGGARD LEADER

Source: www.msci.com

Green vs. brown revenue

We classify 2.1% of the total revenue generated by the
fund's holdings as green (e.g. alternative energy) and
0.0% of total revenue as fossil fuel-based (e.g. thermal
coal).

2.1%
Fossil Fuel-Based Green Revenues

Revenues

Peer and global rank

The fund ranks in the Oth percentile within the Equity
Theme - Agribusiness peer group and in the 96th
percentile within the global universe of approximately
34 000 funds in coverage.

Global rank

- -
i
LY

0 a0 100

20



Das “Food Revolution”-Fondsvermogen liegt aktuell bel knapp USD
120 Mio. — der Fonds iIst offen fur institutionelle und Retall-Investoren

“The Food Revolution” — Aktienklassen

Aktienklasse’ A (CHF/EUR/USD) C (CHF/EUR/USD)
Beschreibung » Aktienklasse offen fur alle Investoren » Aktienklasse offen fur institutionelle Investoren
Minimum-Investition » Keine Minimum-Investition » CHF/EUR/USD 1 Mio.
Liquiditat « Taglich « Taglich
Managementgeblhr « 1.5% * 0.9%
ISIN: A-USD: LU2318335440 C-USD: LU2318335879
A-CHF: LU2318335283 C-CHF: LU2318335523
A-EUR: LU2318335366 C-EUR: LU2318335796
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1 Keine Wahrungsabsicherung



