Produktprofil

Name des Fonds ARTUS Mittelstands-Renten HI Fonds

ISIN DEOOOAORHHBO

Anlageuniversum Unternehmensanleihen

Benchmark iboxx EUR Corporate Bond Total Return Index
Anlagewdhrung EUR

Ertrige Ausschiittung 2 EUR p.a.

Auflegungsdatum 1/12/09

Fondsvolumen EUR 11.35 m per 31/07/13

(alle Anteilsklassen)

Management Fee 1.2%p.a

TER 1.74 % p.a.

Fondsmanager ARTUS ASSET MANAGEMENT AG
Gesellschafi HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH
Internet www.hansainvest.de

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig (>7 Jahre)

Risikoklasse 3 (von 5)

2 EUR p.a. je Anteilsschein (~ 4.6 %)
kurzfristige Verluste moglich

Renditeerwartung
Verlusttoleranz

TELOS-Kommentar

Der ARTUS Mittelstands-Renten HI Fonds ist ein aktiv
gemanagter Rentenfonds, der sich auf Unternehmensan-
leihen aus dem Mittelstand konzentriert. Das Anlageuni-
versum umfasst in Euro-denominierte Anleihen mittelstan-
discher und familiengefiihrter Unternehmen. Aus Griinden
der Diversifikation und Risikoreduktion wird auch in euro-
paische Corporates sowie in Geldmarktfonds investiert.
Die Rentenquote hat sich auf mindestens 51 % zu
belaufen, kann jedoch auch 100 % betragen. Die Anlage-
philosophie schreibt eine tiefgehende Kreditanalyse als
Basis fiir Renteninvestments vor. Es wird die ausgepragte
Erfahrung des hauseigenen Rentenmanagements in der
Kreditanalyse genutzt, um bei Investitionen in Mittel-
standsanleihen einen Mehrwert gegeniiber klassischen
Renteninvestments zu generieren. Die Kreditanalyse wird
auf Einzelemittentenbasis durchgefiihrt. Das Anlageziel
verlangt eine Zielausschittung in Héhe von 2 Euro pro
Jahr je Anteilsschein (~4.6 %). Zum Jahreswechsel
2011/2012 erfuhr der Fonds eine Neuausrichtung auf
Mittelstandsanleihen, in dessen Zuge ebenfalls ein Fonds-
managerwechsel stattfand. Aufgrund dieser konzeptio-
nellen  Umstrukturierung wird im  Nachfolgenden
ausschliellich die Performance seit Januar 2012 darge-
stellt (Seite 3), sodass ausschliellich dieser Zeitraum
Grundlage der quantitativen Bewertung dieses Rating
Reports ist. Der Investmentprozess ist in mehrere Teil-
schritte untergliedert. Zu Beginn werden potentielle Invest-
ments nach Branchenzugehdrigkeit und Branchenattrakti-
vitat geordnet. Unbeachtet bleiben Emittenten unattrak-
tiver Branchen (derzeit erneuerbare Energie und Projekt-
entwickler). Das Branchenranking wird mit Hilfe 6ffentlich
zuganglicher Marktberichte und Berichte externer
Researchhauser durchgefuhrt. Im Anschluss erfolgt eine
weitere Sortierung anhand der erzielbaren Renditen.
Unternehmen, die aus Risiko-Rendite-Gesichtspunkten
interessant erscheinen, verbleiben in der engeren
Auswahl. Danach folgt eine detaillierte Kreditanalyse der
Unternehmen. Grundlage sind Jahresabschlussdaten,
weitere Offentlich zugangliche Daten, ggf. Emissionsinfor-
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mationen sowie Informationen der begleitenden Banken.
Ziel ist es, die Marktstellung, die Wettbewerbsfahigkeit, die
Nachhaltigkeit des Geschaftsmodells und die Nachhaltig-
keit des erzielbaren Cash Flows bestimmen zu koénnen,
um letztlich die Zinszahlungsfahigkeit des jeweiligen
Unternehmens einschatzen zu koénnen. Hierfir wird
dariiber hinaus Kontakt mit der Unternehmensleitung
aufgenommen. Die Kauf- oder Verkaufsentscheidungen
werden im Team getroffen. Marius Hoerner und Klaus
Hinkel treffen die Anlageentscheidungen als Mitglieder des
Anlageausschusses stets gemeinsam. Grundsatzlich wird
eine breite Diversifikation Uber zahlreiche Schuldner und
verschiedene Branchen mit unterschiedlicher Gewichtung
angestrebt. ARTUS orientiert sich an dem Prinzip ,Mehr-
Mehr-Kleiner, wonach mehr Kontrolle durch mehrere
Schuldner und kleinere Gewichtungen erreicht werden
soll. Berticksichtigt wird dabei allerdings auch eine ange-
messene Mischung aus grof’en und kleinen Emittenten.
Hierfur sind klare Grenzen definiert. Die Risikobetrachtung
erfolgt auf Ebene der Einzeltitel. Portfoliolibergreifende
Limite sind nicht festgelegt. Als aktuelle Benchmark gilt
der iboxx EUR Corporate Bond Total Return Index. Da der
Index das zugrunde liegende Anlageuniversum nicht in
angemessener Weise abbildet, wird dieser Benchmarkver-
gleich von der Kapitalanlagegesellschaft (Hansa Invest
KAG) ausschlielich zu nachrichtlichen Zwecken geflhrt.
Ein angemessener Vergleichsindex, der dem Anlageuni-
versum des Fonds gerecht wird und gleichzeitig eine
entsprechende Historie aufweisen kann, liegt zurzeit nicht
VOor.

2012 erzielte der Fonds eine Performance in Hohe von
10.7 %. Die Zielrendite wurde damit Ubertroffen. Year to
date erreichte der Fonds 1.7 %, trotz des Einbruchs um
1.8 % im Juni 2013. Die annualisierte Volatilitdt belauft
sich Uber ein Jahr auf 2.53 %. Die Performance erreichte
im gleichen Zeitraum 5.19 %. Das Sharpe Ratio ist seit
Neuausrichtung des Fonds im positiven Bereich.

Der ARTUS Mittelstands-Renten HI Fonds erhalt die
Bewertung AA-.
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Investmentprozess

Der ARTUS Mittelstands-Renten HI Fonds wird von
ARTUS ASSET MANAGEMENT AG verwaltet. Mehrheits-
eigentimer (83.2 %) ist die Hinkel & Cie GmbH. Die
Gesamtverantwortung fir die Anlageentscheidung tragt
der Fondsmanager, Marius Hoerner. Er wird von Klaus
Hinkel unterstiitzt. Klaus Hinkel ist Mitglied des zustan-
digen Anlageausschusses, wobei dieser aus Marius
Hoerner und Klaus Hinkel besteht. Aktive Anlagevor-
schlage bringt Marius Hoerner als verantwortlicher Portfo-
liomanager ein, wahrend Klaus Hinkel und Marius
Hoerner diese gemeinsam bewerten und diskutieren. Die
wochentlichen Sitzungen dienen zur Bestimmung der
Portfolioausrichtung im Sinne von Allokation, Kassenbe-
stand und Durationsmanagement. Bei Bedarf findet der
Anlageausschuss auch intrawdchentlich  zusammen.
Aufgrund der raumlichen Nahe kénnen die verantwortli-
chen Personen auch kurzfristig reagieren. Das Anlageuni-
versum umfasst zurzeit ~ 100 Emissionen mittelstandi-
scher und familiengefiihrter Unternehmen. Die ange-
strebte Allokation zwischen Mittelstandsanleihen und euro-
paischen Corporates belauft sich auf ~ 60 % zu 40 %. Die
Ubergewichtung der Mittelstandsanleihen soll zu einer
héheren Wertschépfung gegeniiber klassichen Rentenpro-
dukten fihren und wird durch die inhouse Expertise unter-
mauert.

Im ersten Schritt des Investmentprozesses wird die
Branchenzugehdrigkeit der Titel bestimmt. Die Branchen
werden anschlieBend hinsichtlich Ihrer Attraktivitat
bewertet. Die Bewertung wird in Form eines Rankings
formuliert. Hierzu werden o6ffentlich zugangliche Marktbe-
richte analysiert. Fir die Kreditanalyse besteht keine stan-
dardisierte Vorgehensweise. Vielmehr wird hierbei der
Erfahrung der Rentenexperten Marius Hoerner und Klaus
Hinkel groRe Bedeutung beigemessen und den individu-
ellen Analyseanforderungen der mittelstandischen Unter-
nehmen Rechnung getragen. Ebenfalls werden die Wert-
papierbestimmungen bzw. dessen Prospektbestimmungen
(vorzeitiges Kulndigungsrecht, LZ, usw.) betrachtet. Vor
jedem Erwerb einer Anleihe wird diese sowohl auf Wertpa-
pierebene (Marius Hoerner) als auch nach Bonitat (Klaus
Hinkel) analysiert. Fur einen Kauf ist ein positives Votum
beider Mitglieder des Anlageausschusses nétig. Es wird
keine ,Buy & Hold“-Strategie verfolgt. Im Rahmen der
Mittelstandsanleihen ist ARTUS bei Emissionen auf dem
Primarmarkt bei ~ 75 % aller Neuemissionen bereits im

Qualitatsmanagement

Die Risikostruktur des Fonds wird vorwiegend auf der
Ebene der Einzelinvestments Uberpriift. Hierbei werden
insbesondere  Gewichtungsgrenzen betrachtet. Das
Risikocontrolling wird bei ARTUS ASSET MANAGEMENT
AG direkt von Seiten der zustéandigen Kapitalanlagegesell-

Team

Der ARTUS Mittelstands-Renten HI Fonds wird seit
Neuausrichtung von Marius Hoerner gemanagt. Marius
Hoerner wird von Klaus Hinkel (Vorstand) unterstitzt. Im
Rahmen des Anlageausschusses entscheiden sie
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Voraus involviert. Somit wird ARTUS bereits vor der
Prospekterstellung von den Emittenten bzw. den emissi-
onsbegleitenden Banken Uber die bevorstehende Emis-
sion informiert. Details und Zahlenwerke kdnnen somit
noch in aller Ausfiihrlichkeit und Tiefe behandelt werden.
Die potentiellen Unternehmen werden (ber einen Zeit-
raum von 2-3 Wochen gepriift und beobachtet. Fur
Anleihen des Sekundarmarktes werden die Investmentent-
scheidungen eher kurzfristig getroffen, sodass der Anlage-
ausschuss bei Bedarf auch taglich zusammen kommt.
Hier werden insbesondere die Creditspreads im Vergleich
zur Peergroup und dem Gesamtmarkt betrachtet. Weitere
Grundlage sind Ratingberichte externer Researchhauser.
Bei der Titelauswahl sind die Mittelverwendung und die
Diversifikation des Kreditportfolios des Emittenten
entscheidende Bewertungskriterien. Anleihen unter Pari
werden bevorzugt.

Um ein potentielles Ausfallrisiko zu reduzieren, fokus-
siert das Risikomanagement auf "Mehr Kontrolle durch
mehr Schuldner und kleinere Gewichtung" gemal dem
.,Mehr-Mehr-Kleiner-Prinzip“. Die maximale Gewichtung
der Einzeltitel im Portfolio darf 0,5 bis 1,5 % nicht Uber-
schreiten.  Portfolioubergreifende Risikogrenzen sind
zunachst fur die Selektion der Titel nicht relevant. Der
Schwerpunkt liegt auf der Attraktivitdt der Relation von
Kupon, Kurs und Laufzeit. Das Management strebt eine
breite Diversifikation der Schuldner Uber verschiedene
Branchen mit unterschiedlicher Gewichtung hinsichtlich
Grofle der Unternehmen an (,Mix aus GroR3 und Klein®).
Dies wird insbesondere durch die Beimischung der Corpo-
rates ausgedriickt. Sollte ein Bestandstitel mit einer
schwacheren Ratingnote als "B" bewertet sein, wird die
Position um 50 % reduziert bzw. gegebenenfalls voll-
sténdig verdulRert. Ein Mindestrating fir die Aufnahme
eines Titels in das Portfolio existiert nicht. Fremdwah-
rungsanleihen sind prinzipiell nicht im Portfolio enthalten,
sodass kein Fremdwahrungsrisiko besteht.

Unternehmen aus dem Bereich der Erneuerbaren Ener-
gien, Projektentwickler sowie Unternehmen mit Geschéfts-
modellen, die eine zu hohe Verschuldung zum
Umsatz/EBIT aufweisen, werden vermieden. ARTUS
verfolgt ein aktives Durationsmanagement zur Risikokon-
trolle. Die mittelfristige durchschnittliche Kapitalbindungs-
dauer sollte unter 5 Jahren liegen.

schaft (Hansa Invest KAG) durchgefiihrt. Jedes mdgliche
Investment wird vor Erstinvestition durch die KAG geprift.
Das Marktrisiko wird taglich erstellt. Zusatzlich erstellt die
KAG Performance-Reports. Besonderes Augenmerk wird
auf die Liquiditatsrisiken gelegt.

gemeinsam uber Art und Umfang der potentiellen Investi-
tionen. Beide weisen eine sehr hohe Expertise im Bereich
des Investmentmanagements auf.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgrofien

Credit Spreads Bonitit
Langfristige Zinsen (Volatilitét) Assetauswahl
Konjunktur Branchengewichtung
Aktienmarkt (Volatilitét) Assetgewichtung
Langfristige Zinsen (Niveau) Laufzeitenallokation
Produkthistorie
Monatliche Returns
2012 2013
Jan 3.1 0.3
Feb 23 0.7
Mrz -0.4 0.4
Apr 0.0 0.4
Mai -0.2 0.6
Jun -0.2 -1.8
Jul 22 1.0
Aug 0.4 -
Sep 0.7 -
Okt 0.6 -
Nov 0.9 -
Dez 0.9 -
Produkt 10.7 1.7
Benchmark 13.6 0.9
Statistik per Ende Jul 13 6M 1 Jahr
Performance (annualisiert) 2.65% 5.19%
Volatilitit (annualisiert) 3.52% 2.53%
Sharpe-Ratio 0.35 1.49
bestes Monatsergebnis 1.02% 1.02%
schlechtestes Monatsergebnis -1.80% -1.80%
Median der Monatsergebnisse 0.53% 0.64%
bestes 12-Monatsergebnis 5.19%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 5.19%
Median der 12-Monatsergebnisse 5.19%
ldngste Verlustphase 2 2
maximale Verlusthohe -1.80% -1.80%

Fonds vs. Benchmark (letzte 12 Monate)

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio
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0.00
0.01
0.54
0.52
0.72
0.02
-0.01
-0.26
0.07
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Histogramm der monatlichen Returns

(letzte 12 Maonate)
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Erliduterungen

TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfiillt hochste Qualitatsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitédtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitdtsstandards

N  Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitatsstandards

+ /- differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

Das Produktprofil beinhaltet allgemeine Informationen
zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum verantwortlichen
Fondsmanager.

Das Anlegerprofil ermdglicht dem Investor einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der ,offiziellen”
Einstufung des Produkts seitens der anbietenden Gesell-
schaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen
Erkenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit
eine wichtige Ergénzung zur Ratingnote. Die weiteren
Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen zum
Investmentprozess, dem Qualitdtsmanagement und dem
verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren,
welche die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen,
sowie die zentralen GréRRen fur dessen Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenenfalls zur
Benchmark unter Performance- und Risikogesichts-
punkten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils
auf den Werten zum Monatsende. Fonds- und Bench-
markdaten werden von der Fondsgesellschaft bereitge-
stellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
tierter Preise berechnet: Ausschittungen werden also
rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert.
Dadurch ist die Wertentwicklung ausschuittender und
thesaurierender Fonds untereinander vergleichbar. Die
Vorgehensweise entspricht der ,BVI-Methode”. Orientiert
sich das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird
deren Entwicklung abgebildet, andernfalls wird in Abstim-
mung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss Uber die ,Mehrren-
dite” des Fonds gegeniber einer risikolosen Geldanlage
im Verhaltnis zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die
hierbei verwendete Volatilitdt ist die annualisierte Stan-
dardabweichung der Monatsrenditen. Als MaRstab fiir den
risikofreien Zinssatz dienen Daten des IMF, die auf FRED
und Quandl verdéffentlicht werden.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass jeweils die Halfte aller im betrachteten Zeit-
raum aufgetretenen Monatsrenditen mindestens bzw.
hoéchstens so grof3 wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist

diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-
reiBern” als etwa der Mittelwert. In analoger Weise ist der
Median der 12-Monatsergebnisse zu interpretieren. Die
langste Verlustphase ist die Anzahl an Monaten, die der
Fonds bendtigte, um nach Verlusten den héchsten im
betrachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu
erreichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende maRgeblich. Entsprechend ist die
maximale Verlusthéhe der gréRte Verlust, den der Fonds
im betrachteten Zeitraum — ausgehend vom hdchsten in
dieser Periode schon erreichten Wert — erlitten hat.

Das Jensen Alpha misst die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegenuber der Bench-
mark und wird mittels monatlicher Renditen berechnet. Ein
positiver Wert ist ein moglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein Mal} fur das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise gréRer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R? ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es ist ein Qualitatsmal} dafiir, wie gut sich die Fonds
Ertrage als lineare Funktion der Marktertrage beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein Mafy dafiir, wie sich der Fonds
und der Markt im Verhaltnis zueinander bewegen. Die
Korrelation liegt zwischen -1 und +1. Die extremen Werte,
d.h. -1/+1 deuten darauf hin, dass sich der Fonds und der
Markt immer im Gleichschritt bewegen, -1 in entgegenge-
setzte Richtungen, +1 in die gleiche Richtung. 0 bedeutet,
es gibt keine eindeutige Beziehung.

Der Tracking Error ist die Standardabweichung der
Differenzen zwischen Fonds und Benchmark-Rendite. Je
niedriger der Tracking Error ist, desto genauer folgt das
Portfolio dem Index.

Das Active Premium (oder Excess Return) misst die
Out-/Underperformance eines Fonds im Vergleich zu
seiner Benchmark.

Das Information Ratio ist das Active Premium geteilt
durch den Tracking Error. Je hoher das Information-Ratio,
desto hoher ist das Active Premium des Fonds, bei gege-
benem gleichen Risiko.

Das Treynor Ratio ist die Uberschussrendite gegeniiber
einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta. Das
Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outperfor-
mance gegeniiber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fir zuverlassig halten, ohne
jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kdnnen. TELOS GmbH ubernimmt keine Haftung fur Verluste oder
Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige
Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose flr die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsach-
lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kdénnen sich dndern und sollten nicht alleinige Grundlage firr Investmententschei-
dungen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar. Die aktuelle Version dieses

Reports finden Sie auf unserer Webseite.
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Kontakt

TELOS GmbH
Kirchgasse 2
D-65185 Wiesbaden
www.telos-rating.de
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ARTUS
Mittelstands-Renten HI Fonds

Telefon: +49-611-9742—-100
Telefax: +49-611-9742-200
E-Mail: tfr@telos-rating.de
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