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Produkiprofil

Name des Fonds Convictions Premium

ISIN FR0010687038

Anlageuniversum Global Macro Top Down in allen Asset Klassen
Benchmark durchschnittliche annualisierte Performance: 7 % p.a. tiber 3 Jahre
Anlagewdhrung EUR

Ertrige thesaurierend

Auflegungsdatum 17/10/2003

Fondsvolumen EUR 310 m per 28/02/2014

Management Fee 2%p.a.

TER 2.65%p.a.

Fondsmanager Philippe Delienne (CEO)

Gesellschaft Convictions Asset M anagement

Internet WWWw.convictions-am.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig

Risikoklasse mittel
Renditeerwartung
unter 7 % p.a.

Verlusttoleranz kurzfristige Verluste moglich

durchschnittliche annualisierte Performance von 7 % p.a. iiber 3 Jahre mit einer kontrollierten Volatilitidt von

TELOS-Kommentar

Der Convictions Premium ist ein aktiv gemanagtes
Produkt, das in alle Assetklassen nach einem flexiblen
Top-down Investmentprozess investiert. Angestrebt wird
eine Performance von ~ 7 % bei einer Volatilitdt von unter
7 % - jeweils annualisiert. Diese Ziele sollen Uber einen
Finfjahreshorizont betrachtet erreicht werden. Auch wenn
das Fondsmanagement somit ein ehrgeiziges Performan-
ceziel hat, besteht das oberste Anlageziel im Kapitalerhalt.
Der Fonds kann weltweit investieren. Die 2011 vollzogene
Anderung zu einem Single Fund nach UCITS IV wurde im
Herbst 2013 hin zu seiner urspriinglichen Grundkonstruk-
tion als Fund of Fund wieder geandert. Fund of Fund
bedeutet im Kontext dieses Fonds, das i.d.R. maximal ~
40 — 50 % des NAV durch externe Investmentfonds abge-
bildet werden. Parallel wurde eine weitere Starkung der
Risikomanagementkomponente im Investmentprozess
durchgeflhrt. Beides zielt darauf ab, das Performanceziel
geman der Philosophie des Fonds mit strikter Risikokon-
trolle (Kapitalerhalt) zu generieren, wobei die Wiederein-
fuhrung des ,Fund of Fund Status® im o.g. Sinne eine
effektivere Ausnutzung der breiten Diversifikation in
diesem Sinne gewahrleistet.

Wichtigste Quelle der Performancegenerierung ist die
monatlich von einem Strategiekomitee festgelegte Asset
Allocation, in der die Einschatzung der jeweils aktuellen
makrookonomischen Lage und der eingehenden Analyse
der Geldpolitik der Zentralbanken erfolgt. Das Strategieko-
mitee generiert hier die zentralen Anlageideen fur die
Asset Allocation. Der Entscheidungsfindungsprozess ist
teamorientiert. Das Investmentkomitee setzt sich aus dem
Fondsmanager, dem CEO (Philippe Delienne, Grinder
von Convictions Asset Management), den Senior Advisors
und Mitarbeiter des Risikomanagements - insgesamt 10
Beteiligten — zusammen. Letztendlich verantwortlich fir
die Asset Allocation ist der Fondsmanager Philippe Deli-
enne. Die so gewonnenen Erkenntnisse liefern die Grund-
lagen fir die Einscheidungen im Rahmen der wochentli-
chen Meetings zur Portfoliogestalltung. Unter anderem
wird auf die Ratschlage des ,Analytic and Prospective
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Committee” zugegriffen, das mit hochkaratigen Wirt-
schaftsexperten und externen Beratern besetzt ist. Das
LAnalytic and Prospective Committee® besteht aus 6
Senior Advisor und tagt grundsétzlich mindestens monat-
lich sowie stets bei marktgegebener Notwendigkeit.

Der Convictions Premium hat volle Freiheit und inves-
tiert in verschiedene Assetklassen Uber Direktinvestments,
Investmentfonds und Derivate. Um das Ziel des geringen
Risikos (Volatilitdt) einzuhalten, werden regelmafig
Stress-Test-Szenarien und Korrelationsanalysen durchge-
fuhrt. Seit 2013 erganzen gezielte Optionsstrategien das
Risikomanagement, die nach Auffassung des Fondsmana-
gements noch effektivere Erfolge als die bis dato flankie-
rend genutzte Stopp-Loss Kontrolle bei gleichzeitigem
positiven Effekt auf die Performanceentwicklung verspre-
chen. Die Asset Allocation erfolgt strikt nach dem Risiko-
budget pro definierte Assetklasse bzw. Strategie. Daruiber
hinaus erfolgt eine aktive Absicherung extremer unvorher-
sehbarer Risiken mit Hilfe des proprietdren Tools
"CARE™* (Active Cover of Extreme Risks), des flir den
Investmentprozess  wichtigsten  Risikosystems. Das
proprietéare ,CARE™*“-Tool wird unabhangig vom Invest-
mentprozess umgesetzt. Dabei werden hauptséchlich
kurzfristige Optionen auf die Indizes (Euro Stoxx 50 oder
S&P 500) zur Absicherung des Portfolios eingesetzt, was
im Falle eines Schocks an den Markten zu einer Verlustre-
duktion fuhren sollte. Der Convictions Premium wurde von
Philippe Delienne im Oktober 2003 aufgelegt. Die Gesell-
schaft Convictions Asset Management wurde im
September 2008 von ihm gegriindet und hat seitdem das
Fondsmanagement des Convictions Premium uber-
nommen.

Ein Schwerpunkt des Fonds liegt — auch basierend auf
dem Hintergrund/Erfahrung des Griinders - im Rentenbe-
reich. Das Risikoziel (~ 7 % annualisierte Volatilitat)
konnte in allen hier betrachteten Zeitintervallen erreicht
werden.

Der Convictions Premium erhalt die Bewertung AA.
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Investmentprozess

Der Convictions Premium wird von der im Jahr 2008
gegrindeten franzosischen Asset Management Boutique
Convictions Asset Management mit Sitz in Paris gema-
nagt. Die Gesellschaft ist auf einen Top-down orientierten
Investmentprozess spezialisiert und befindet sich mehr-
heitlich im Besitz der Gruppe Cloran Finance. In den
Investmentprozess sind 8 Investmentspezialisten (Portfo-
liomanager/Analysten) mit durchschnittlich ~ 18 Jahren
Investmenterfahrung involviert. Unterstitzt werden sie
vom Bereich Risk Management und einem externen Bera-
terteam von 6 ,Wirtschaftsweisen®. Die meisten Beteiligten
sind seit der Griindung der Gesellschaft im Unternehmen.
Die Gesamtverantwortung fiir alle Anlageentscheidungen
tragt der Griinder und Fondsmanager Philippe Delienne.

Die Top-down orientierte strategische Asset Allocation
als maRgebliche Performancequelle und Kern der Invest-
mentphilosophie wird monatlich in einem zehnké&pfigen
Strategiekomitee unter der Leitung von Philippe Delienne
Uberprift und bei Bedarf angepasst. Alle Entscheidungen
im Rahmen des wdchentlichen Meetings zur taktischen
Assetallocation werden teamorientiert getroffen, wobei
Philippe Delienne einen Schwerpunkt des Einflusses
beansprucht. Der aus fundamentalen, volkswirtschaftli-
chen und geldpolitischen Betrachtungen heraus abgelei-
teten Entscheidung der Positionierung in einzelne Asset-
klassen schliet sich die Entscheidung der Lander-,
Segment- oder Investmentstilpriorisierung an. Die
Entscheidungen werden mindestens wdchentlich im Team
Uberprift. In diesen Sitzungen werden auch kontinuierlich
neue Investmentideen besprochen. Weiterhin werden
Assetklassen, die als potentielle Investitionsmdglichkeiten
eingestuft werden, in den jeweiligen sog. “profit center”
allokiert und einer Risikobetrachtung hinsichtlich der
vorhandenen Risiken und einer P&L-Analyse unterzogen.
Der Fondsmanager ist verantwortlich fir die Umsetzung
der Anlageentscheidungen mit einem geringen Spielraum
bei dem Timing und der technischen Umsetzung. Dabei

Qualitatsmanagement

Das Risikomanagement ist integraler Bestandteil des
Investmentprozesses. Die Performancequalitdt sowie das
Risikopotenzial/-qualitdt des Fonds werden kontinuierlich
auf Fondsebene uberprift. Neben dem Chance-/Risiko-
profil und dem Down-Side-Risiko wird auch das Risikover-
halten in Szenarioanalysen getestet und Korrelationsana-
lysen durchgefiihrt. Das Risikocontrolling unterwirft jede
Assetklasse Stress-Tests. Fir jede Assetklasse bzw.
eingegangene Strategie wird ein Risikobudget definiert.
Eine Optionsstrategie, die auf eine Absicherung durch
Puts und schreiben von Calls basiert, verspricht nach
Aussage und Tests durch das Fondsmanagementteam

Team

Der Convictions Premium wird im Rahmen eines
Teamansatzes von den 8 Fondsmanagern/Analysten
gemanagt. Das Team ist bewusst derart organisiert, dass
die einzelnen Fondsmanager nicht Uber eine bestimmte
Sektor- oder Landerverantwortlichkeit verfugen. Vielmehr
besteht die Philosophie, dass jeder Fondsmanager fiir
bestimmte Assetklassen (Aktien, Bonds, FX etc.) und
deren Implementierung verantwortlich ist. Finale Entschei-
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werden Derivate, i.d.R. Futures, verwendet, um durch
Timingentscheidungen (z.B. unter Zuhilfenahme der tech-
nischen Analysen) kurzfristigen Marktschwankungen
entgegenzuwirken. Zur Verbesserung der Entscheidungs-
findung wurde auch ein formaler Ausschuss gegriindet,
um regelmaRig die P&L-Analyse und die Angemessenheit
der wichtigsten Positionen zu Uberwachen. Ein weiterer
integraler Bestandteil des Investmentprozesses ist das
proprietédre Absicherungstool ,CARE™*. Ausgangspunkt
sind dabei extreme Risiken, die aktiv durch den systemati-
schen Einsatz von kurzfristigen ,out of the money (max 20
%)“ Optionen abgesichert werden. Durch den Einsatz von
verschiedenen Optionen-Strategien soll eine Verringerung
eventueller Kursverluste bei stark ricklaufigen Markten
erreicht werden. Gleichzeitig wird in der Regel eine nied-
rige Volatilitdt erzielt. Das ,CARE™*“-Tool ist unabhangig
vom Investmentprozess als Overlay implementiert. Aus
den stetigen internen Weiterentwicklungen heraus wurde
2013 auf Risikomanagementebene eine weitere Optionss-
trategie zur Absicherung/Hedging bei gleichzeitigem posi-
tiven Performanceffekt implementiert. Sie ist eine Variante
der  klassischen Put-Long (Hegde) Call-Short
(Finanzierung) Strategie. Durch den Wechsel zurlck zur
rechtlichen Fund of Fund Konstruktion (d.h. den Fonds
maximal ~ 40 — 50 % externe Investmentfonds) sollen
wieder breitere Chancen im moglichen Anlagespektrum
durch die Ergdnzung mit ausgewiesenen Fahigkeiten
externer Manager in ,Spezialmarkten“ (z.B. Small-Cap
Asia oder - Nordamerika) genutzt werden. Auf Einzeltite-
lebene fokussiert man sich u.a. auf die Entdeckung von
.Perlen®. GroRen Wert wird auf personliche Gesprache
und Kontakte mit Unternehmensleitungen gelegt, bei
denen sich die Analysten ein genaues Bild vor Ort machen
und deren Top-Management ausfiihrlich befragen. 75 bis
100 Besuche pro Jahr werden vor Ort von Convictions
Asset Management durchgefiihrt.

eine weitere Risikoabsicherung bei gleichzeitiger Perfor-
manceoptimierung. Auf téglicher Basis erfolgt eine Uber-
wachung aller Positionen und verschiedener Kennzahlen
durch das Risikocontrolling. Die Ergebnisse werden dem
Fondsmanager mitgeteilt. Dartber hinaus erfolgen regel-
maRige Uberpriifungen durch den internen Compliance
Manager. Weiterhin wird in regelmaRigen Abstanden eine
Qualitatskontrolle durch einen externen Prifer vorge-
nommen. Die Einhaltung aller gesetzlichen und vertragli-
chen Restriktionen wird vor Orderausfiihrung automatisch
und systemgesttitzt Uberpriift.

dungen werden von Philippe Delienne getroffen. Die im
Investmentprozess involvierten Mitarbeiter sind sehr gut
qualifiziert. Die durchschnittliche Investmenterfahrung liegt
bei ~ 18 Jahren. Seit dem letzten Rating ist Alexander
Hezez aus dem Fondsmanagement fir den Fonds ausge-
schieden. Das Team um den Fondsmanager Philippe
Delienne ermoglicht ungebrochen die Umsetzung der
Philosophie des Hauses und des Fonds.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren
Konjunktur

Kurzfristige Zinsen (Niveau)
Lénderrisiko

Zinskurve (Volatilitét)
Aktienmarkt (Volatilitét)

Wichtige Steuerungsgriofien
Assetauswahl
Assetgewichtung

Bonitit

Lénderallokation
Branchengewichtung

Produkthistorie (das Fondsmanagement wurde von Convictions Asset Management im

September 2008 iibernommen)

Monatliche Returns

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Jan 2.7 2.0 1.4 0.2 -0.2 -0.3 0.4 3.1 1.4 -0.6
Feb 2.8 2.9 1.9 0.5 -1.2 0.1 1.4 29 -1.2 2.3
Mrz 0.4 -0.1 -0.0 -0.9 -0.2 2.7 -0.2 -0.0 0.0 -
Apr -2.3 1.4 0.9 0.9 32 0.5 0.8 -1.2 1.9 -
Mai 1.2 -2.9 0.9 0.5 2.6 -3.6 -1.8 -1.9 -1.0 -
Jun 22 -1.3 0.4 -0.8 0.6 -0.7 -1.8 -0.2 -4.2 -
Jul 1.4 -0.3 0.1 -0.6 43 0.7 -04 0.8 1.1 -
Aug 0.6 1.3 -1.2 -0.3 1.9 -0.1 -4.4 -0.2 -1.4 -
Sep 3.1 0.4 1.3 2.1 1.8 1.9 -2.5 1.2 1.6 -
Okt 22 22 1.4 -2.8 0.6 1.4 -0.0 0.1 2.2 -
Nov 2.0 1.1 -1.9 0.4 12 -2.0 -5.3 1.6 0.8 -
Dez 2.9 1.6 0.2 1.4 -0.0 24 1.2 14 0.9 -
Produkt 15.5 8.5 5.5 -3.6 15.4 29 -123 7.7 2.0 1.7
Benchmark 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 1.1
Statistik per Ende Feb 14 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) 3.50% 2.62% -1.25% 3.37% 1.96% 4.16%
Volatilitit (annualisiert) 6.48% 5.28% 6.82% 6.58% 5.95% 6.04%
Sharpe-Ratio 0.29 0.21 -0.45 0.17 -0.14 0.18
bestes Monatsergebnis 2.33% 2.33% 3.11% 4.30% 4.30% 4.30%
schlechtestes Monatsergebnis -4.16% -4.16% -5.33% -5.33% -5.33% -5.33%
Median der Monatsergebnisse 0.84% 0.42% 0.01% 0.57% 0.29% 0.55%
bestes 12-Monatsergebnis 5.90% 7.72% 20.15% 20.15% 20.15%
schlechtestes 12-Monatsergebnis -0.04% -10.30% -12.33% -12.33% -12.33%
Median der 12-Monatsergebnisse 1.99% 1.71% 1.99% 1.79% 4.11%
ldngste Verlustphase 9 34 34 34 34
maximale Verlusthohe -5.43% -5.43% -15.33% -15.33% -15.33% -15.33%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate)

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio
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-0.04
-0.41
9.94
0.06
0.25
0.07
-0.08
-1.21
-0.00
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Histogramm der monatlichen Returns
(letzte 36 Monate)
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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
veroffentlicht 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 gegeniber ,Ergebnis-
ausreilern” 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 bendétigte, 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 mdglicher 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 Qualitatsmall 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 fur zuverlassig halten, ohne
jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstéandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH Ubernimmt keine Haftung fiir 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 kénnen sich &ndern und sollten nicht alleinige Grundlage fir 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.

Copyright © 2014 TELOS GmbH

www.telos-rating.de


http://www.telos-rating.de/de/results.html
http://de.wikipedia.org/wiki/Treynor-Ratio
http://de.wikipedia.org/wiki/Information_Ratio
http://guidewhois.com/2011/08/what-is-active-premium-definition-active-premium/
http://de.wikipedia.org/wiki/Tracking_Error
http://de.wikipedia.org/wiki/Korrelation
http://de.wikipedia.org/wiki/R%C2%B2
http://de.wikipedia.org/wiki/Betafaktor
http://de.wikipedia.org/wiki/Alphafaktor
http://de.wikipedia.org/wiki/Median
http://research.stlouisfed.org/fred2/series/INTGSBDEM193N
http://de.wikipedia.org/wiki/Sharpe-Ratio
http://de.wikipedia.org/wiki/Performance_(Risikomanagement)
http://www.telos-rating.de/de/tfr.html

AElos AA

T AA J 03/2014 Convictions Premium
Kontakt

TELOS GmbH Telefon: +49-611-9742—-100

Kirchgasse 2

Telefax: +49-611-9742-200

D-65185 Wiesbaden E-Mail: tfr@telos-rating.de

www.telos-rating.de
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