Produktprofil
Name des Fonds DeAM-Fonds WOP 2
ISIN DE0003429221

Anlageuniversum

Aktien und Renten; Schwerpunkt Europa

Benchmark 70% REX Performance Index, 30% Euro Stoxx 50
Anlagewdhrung Euro

Ertrédge Ausschiittung

Auflegungsdatum 29. Dezember 2003

Fondsvolumen Euro 109.34 Mio. per 31. Mérz 2011
Management Fee 0.40% p.a (mindestens SOTEUR)

TER 0.47% p.a.

Fondsmanager Thomas Boger

Gesellschaft DB Advisors

Internet www.dbadvisors.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont langfristig

Risikoklasse niedrig bis mittel (niedriger als Benchmark-orientiertes Aktienprodukt)

Renditeerwartung
Verlusttoleranz

Anlageziel: Outperformance des Vergleichsindexes
zwischenzeitliche, kurzfristige Verluste moglich

TELOS-Kommentar

Der DeAM-Fonds WOP 2 ist ein aktiv gemanagter
Mischfonds, der sich durch die dynamische Steuerung der
Aktienquote innerhalb der zuldssigen Bandbreite sowie die
regelmaRige Uberpriifung der taktischen Asset Allokation
(TAA) auszeichnet. Der DeAM-Fonds WOP 2 wurde vor-
nehmlich fir Anleger aus dem VdW Versorgungsverband
aufgelegt. Der Fonds wird analog zu dem Spezialfonds
DeAM-Fonds WOP 1 gemanagt, der speziell fir den VdW
konzipiert wurde. Das Ziel der Portfoliomanager besteht
darin, kurzfristige Marktopportunitaten zu identifizieren und
erfolgreich zu nutzen. Wahrend des gesamten Investment-
prozesses wird der Einhaltung der kundenspezifischen
Restriktionen und Vorgaben eine sehr hohe Bedeutung
beigemessen. Diese Richtlinien bzw. Anlagegrenzen wur-
den mit dem VdW individuell vereinbart. Grundsatzlich ist
der Fonds eher konservativ ausgerichtet. Der erste Schritt
des Fondsmanagementprozesses besteht darin, die relati-
ve Attraktivitdt der einzelnen Assetklassen auf Basis von
Scoring-Modellen zu bestimmen. Dabei wird jede Asset-
klasse isoliert betrachtet. Fir den DeAM-Fonds WOP 2
sind in erster Linie die Assetklassen Aktien Europa und
Renten Europa relevant. Die zum Einsatz kommenden
Scoring-Modelle wurden intern entwickelt und assetklas-
senspezifisch parametrisiert. Die Modelle berticksichtigen
jeweils verschiedene technische und fundamentale Indika-
toren, die zunéachst einzeln betrachtet und anschlieRend
aggregiert werden. Die Auspragung des Gesamtscores (-4
bis +4) gibt die relative Attraktivitadt der jeweiligen Asset-
klasse an (untergewichten, neutral, Ubergewichten) und
bildet einen wesentlichen Input fiir die TAA. Die endgiiltige
Festlegung des Aktien- bzw. Rentenexposures erfolgt
durch das Asset Allocation Committee (AAC). Das AAC
legt die regionale Gewichtung der Investitionen auf der Ak-
tienseite (z.B. Europa, USA, Emerging Markets) sowie die
Gewichtung der verschiedenen Anleihenkategorien und
-regionen (z.B. Staatsanleihen Europa, Unternehmensan-
leihen USA) fest. Das AAC greift dabei auf ein Tool zu-
rick, das die in den Scoring-Modellen ermittelten relativen
Attraktivitaten der Assetklassen in Portfoliogewichte Uber-
setzt. Das Portfolio Construction Team (PCT) ist fir die

Copyright © 2011 TELOS GmbH

Implementierung der Aktien- bzw. Rentenallokationsvorga-
ben des AACs in ein Modellportfolio und damit fir die ei-
gentliche Titelauswahl verantwortlich. In dem PCT sind
Aktien- und Rentenspezialisten von DB Advisors vertreten.
Die Mitglieder des PCTs werden automatisch und ohne
zeitliche Verzdgerung dartiber informiert, wenn das AAC
eine Anderung der TAA vornimmt. Bei der Einzeltitel-
selektion werden sowohl qualitative als auch quantitative
Kriterien berlcksichtigt. Aus den Einzeltitelempfehlungen
generiert das PCT dann ein Modell-Portfolio, welches sich
an einer Benchmark orientiert. Das resultierende Modell-
portfolio dient als verbindliche Vorlage fiir das reale Kun-
denportfolio, das anschlieRend durch den verantwortlichen
Portfoliomanager Thomas Boger implementiert wird. Im
Rahmen dieser Implementierung tragt der Portfolio-
manager auch die Verantwortung dafiir, dass das individu-
elle Risikoprofil des Kunden Berlcksichtigung findet. Ab-
weichungen im Vergleich zum Modellportfolio sind nur zu-
lassig, wenn diese aus den Restriktionsvorgaben seitens
des VdWs resultieren (z.B. keine bzw. nur in geringem
Umfang Investitionen in Corporates oder Konzentration
auf Europa). Thomas Boger steht dem Kunden auch als
Ansprechpartner fir Fragen zur Verfigung, die die Asset
Allokation des Fonds betreffen. Eine umfassende Risiko-
und Qualitatskontrolle sind wesentlicher Bestandteil der
Portfoliokonstruktion. In diesem Zusammenhang werden
die Qualitat von Investmentempfehlungen bzw. -entschei-
dungen und der Anlageerfolg auf allen Stufen des Prozes-
ses uberwacht und analysiert. Dadurch kdénnen Perfor-
mancetreiber, aber auch eventuelle Quellen fir eine weni-
ger gute Wertentwicklung, identifiziert werden. Der Fonds
profitiert sowohl hinsichtlich des verfligbaren Researches
bei der Einzeltitelauswahl als auch hinsichtlich des Risiko-
managements von den umfangreichen Kapazitdten und
Ressourcen des Deutsche Bank Konzerns. Mit Ausnahme
von 2008 hat der Fonds den mit dem VdW vereinbarten
Vergleichsindex in den vergangenen Jahren kontinuierlich
outperformed. Der DeAM-Fonds WOP 2 erhalt die Bewer-
tung AAA-.
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Investmentprozess

Der DeAM-Fonds WOP 2 wird durch DB Advisors, der
fur das Asset Management institutioneller Kunden verant-
wortlichen Tochtergesellschaft der Deutsche Bank, verwal-
tet. In den Investmentprozess sind das Asset Allocation
Committee (AAC) und das Portfolio Construction Team
(PCT) sowie Thomas Boger als verantwortlicher Portfolio-
manager involviert. Das Anlageuniversum des Fonds be-
steht grundséatzlich aus globalen Aktien und Renten. Unter
Bericksichtigung der Kundenrestriktionen und -préaferen-
zen sowie des Risikoprofils des VdW konzentriert sich der
Fonds jedoch auf europaische Werte und auf der Renten-
seite auf Staatsanleihen. Wahrungsrisiken werden auf
Wunsch des Kunden insgesamt gemieden und nur verein-
zelt eingegangen. Die Aktiengewichtung liegt gemafR den
Vereinbarungen mit dem VdW in der Regel zwischen 20%
und 40%, kann aber auch auf 0% zuriickgeflihrt werden.
Auf der Rentenseite steht vor allem die Durationssteue-
rung im Mittelpunkt des Investmentprozesses. Das Anla-
geziel besteht langfristig darin, eine Outperformance ge-
genuber der mit dem VdW vereinbarten Benchmark (70%
REX Performance Index und 30% Euro Stoxx 50) zu er-
zielen. Die Kassenhaltung wird nicht als Steuerungsfaktor
herangezogen. Die taktische Asset Allokation (TAA), d.h.
die Aufteilung des Fondsvolumens zwischen Aktien und
Renten innerhalb der zuldssigen Bandbreiten, erfolgt
durch das AAC. Die relative Attraktivitdt der einzelnen
Assetklassen wird dabei auf Basis von intern entwickelten
Scoring-Modellen ermittelt. Dabei werden unter Berlick-
sichtigung von technischen und fundamentalen Faktoren,
die zunachst isoliert betrachtet und anschlieRend zu ei-
nem Gesamtscore aggregiert werden, Investmentsignale
generiert. Diese Scores bzw. Signale dienen dem AAC als
Orientierung bei der Entscheidungsfindung fir die Aktien-
bzw. Rentenallokation des Fonds. Allerdings werden die

Qualititsmanagement

Die Portfoliokonstruktion erfolgt unter Beriicksichtigung
der kundenindividuellen Restriktionen und des mit dem
VdW vereinbarten Risikobudgets. Die Einhaltung dieser
kundenspezifischen Vorgaben sowie die Einhaltung aller
rechtlichen Restriktionen wird vor Orderausfiihrung auto-
matisch und systemgestiitzt Uberpriift. Das Performance-
und Risikoprofil des Fonds wird durch den Portfolio-
manager sowie durch die unabhangige Abteilung Asset
Management Risk (AMR) fortlaufend Uberwacht. In die-
sem Zusammenhang werden u.a. auch ein breites Spek-

Team

Thomas Boger ist Mitglied des Teams Dynamic Asset
Allocation (DAA) und fungiert seit 1999 als verantwortli-
cher Portfoliomanager fir den DeAM-Fonds WOP 1 sowie
seit der Fondsauflage Ende 2003 fir den DeAM-Fonds
WOP 2. Das DAA wird von Sabine Bollo geleitet, die auch
Mitglied im AAC ist. Die in den Investmentprozess invol-
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Modellsignale zunachst kritisch hinterfragt und nur dann
Ubernommen, wenn sie seitens des AAC als plausibel und
angemessen klassifiziert werden. Die resultierende TAA
wird von dem AAC mindestens einmal im Monat Uberpriift
und gegebenenfalls adjustiert. In Abhangigkeit von den
Marktereignissen kann es aber auch zu einer zwischen-
zeitlichen Anpassung der Allokation kommen.

Die eigentliche Portfoliokonstruktion, d.h. die Implemen-
tierung der TAA in ein Modellportfolio, erfolgt durch das
PCT. Bei der bottom-up Einzeltitelauswahl greift das PCT
auf die umfangreichen Analysen der Fixed Income Spezia-
listen (z.B. hinsichtlich des Durationsmanagements, der
Positionierung auf der Zinskurve oder der Kreditanalyse)
und der Aktienspezialisten (z.B. bei der Identifizierung von
Investmentthemen sowie aussichtsreichen Branchen und
Unternehmen) von DB Advisors zurlick. Das ganze globa-
le Spektrum der im Unternehmen erbrachten Analysen
wird in einer internen Research-Plattform gebiindelt und
ist dort fur das PCT jederzeit abrufbar. Der abschlieRende
Schritt des Investmentprozesses besteht in der Implemen-
tierung des Kundenportfolios auf Basis des Modellportfoli-
os unter Beriicksichtigung der VdW-spezifischen Restrik-
tionen. Fur diesen Schritt ist Thomas Boger als verant-
wortlicher Portfoliomanager zustéandig. Abweichungen im
Vergleich zum Modellportfolio sind nur zuldssig, wenn die-
se durch die individuellen Vorgaben und das Risikobudget
des Kunden bedingt werden (z.B. besteht eine Vorgabe
des VdW dahingehend, Engagements in Corporates nicht
bzw. nur in geringem Umfang einzugehen). Kauf- bzw.
Verkaufentscheidungen werden durch den Portfolio-
manager im Order Management System erfasst und von
dort automatisch an den internen Trading Desk von DB
Advisors Ubermittelt. Dort erfolgt die Ausfihrung unter
Best Execution Gesichtspunkten.

trum relevanter Risikokennzahlen berechnet sowie Szena-
rioanalysen, Stresstests und Attributionsanalysen durch-
geflhrt. Abweichungen zwischen dem Modell- und Kun-
denportfolio werden analysiert. Die Qualitdt einzelner
Empfehlungen der Fixed Income- und Aktienspezialisten
sowie die Titelauswahl durch das PCT sind Gegenstand
regelmaRiger Beurteilungen. Die Preis- und Ausfiihrungs-
qualitdt der Broker wird in regelmafigen Abstanden kri-
tisch Gberprift.

vierten Mitarbeiter aus dem PCT und AAC verfiigen fast
alle Uber langjahrige Investmenterfahrung. Insgesamt sind
die beteiligten Mitarbeiter sehr gut qualifiziert. Die Qualitat
und der Erfolg der Investitionsempfehlungen bzw. Anlage-
entscheidungen der Mitarbeiter ist auch ein wesentlicher
Bestandteil von deren Kompensation.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrofien
Aktienmarkt (Niveau) Assetgewichtung
Branchenentwicklung Branchengewichtung
Langfristige Zinsen (Niveau) Assetauswahl

Konjunktur Wihrungsgewichtung
Kurzfristige Zinsen (Niveau) Leverage
Produkthistorie

Monatliche Returns
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Jan 1.3 0.5 23 1.1 -2.7 -1.6 -0.9 -0.6
Feb 1.1 1.3 1.2 -0.5 1.1 -1.6 1.1 1.2
Mrz -0.8 0.1 0.5 0.6 -1.3 1.4 41 -0.6
Apr -0.4 -0.4 04 2.1 2.0 3.8 -1.0 1.5
Mai -0.0 25 -2.8 0.8 0.5 1.5 -1.2 0.5
Jun 0.8 1.9 -0.1 -0.0 -39 0.2 0.3 -
Jul -1.0 1.9 0.7 0.5 0.1 34 1.1 -
Aug 0.1 -0.2 1.5 -0.3 1.5 2.6 -0.1 -
Sep 1.1 1.8 0.8 1.2 -4.3 23 1.2 -
Okt 0.6 -1.4 1.2 0.4 -6.2 -0.8 1.1 -
Nov 1.3 2.4 0.7 -0.8 0.1 0.2 0.1 -
Dez 0.7 22 0.8 -0.2 0.3 1.7 2.0 -
Produkt 4.8 13.2 7.2 50  -125 138 8.0 1.8
Benchmark 7.6 9.9 5.4 4.7 -8.4 11.6 2.4 1.7
Statistik per Ende May 11 6M 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre
Performance (annualisiert) 7.98% 7.83% 9.93% 3.26% 3.98% 5.41%
Volatilitiit (annualisiert) 3.86% 2.92% 4.86% 7.32% 6.08% 5.68%
Sharpe-Ratio 1.29 1.66 1.43 0.04 0.16 0.42
bestes Monatsergebnis 2.04% 2.04% 4.08% 4.08% 4.08% 4.08%
schlechtestes Monatsergebnis -0.64% -0.64% -1.21% -6.24% -6.24% -6.24%
Median der Monatsergebnisse 0.83% 0.78% 0.76% 0.31% 0.50% 0.57%
bestes 12-Monatsergebnis 7.83% 12.17% 20.75% 20.75% 20.75%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 7.83% 3.51% -8.90% -13.82% -13.82%
Median der 12-Monatsergebnisse 7.83% 7.83% 8.00% 6.03% 7.67%
ldngste Verlustphase 1 1 5 18 28 28
maximale Verlusthohe -0.64% -0.64% -2.16% -14.80% -16.05% -16.05%
Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) |
Jensen Alpha 0.00
Jensen Alpha (annualisiert) 0.00
Beta 1.03
R-squared 0.78
Korrelation 0.88
Tracking Error 0.03
Active Premium 0.00
Information Ratio 0.13
Treynor Ratio 0.00
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Histogramm der monatlichen Returns
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Erliduterungen
TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfiillt hchste Qualitdtsstandards

AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitédtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitdtsstandards

N  Der Fonds erfullt 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 Er-
kenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit eine
wichtige Ergénzung zur Ratingnote. Die weiteren Ab-
schnitte beinhalten deskriptive Informationen zum Invest-
mentprozess, dem Qualitditsmanagement und dem verant-
wortlichen Team.

Copyright © 2011 TELOS GmbH

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren, wel-
che die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen, sowie
die zentralen GroRen fir dessen Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenenfalls zur
Benchmark unter Performance- und Risikogesichtspunk-
ten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils auf
den Werten zum Monatsende. Fonds- und Benchmarkda-
ten werden von der Fondsgesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinvestier-
ter Preise berechnet: Ausschittungen werden also rech-
nerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert. Da-

www.telos-rating.de
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durch ist die Wertentwicklung ausschittender und thesau-
rierender Fonds untereinander vergleichbar. Die Vorge-
hensweise entspricht der ,BVI-Methode”. Orientiert sich
das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird de-
ren Entwicklung abgebildet, andernfalls wird in Abstim-
mung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss Uber die ,Mehrrendi-
te” des Fonds gegeniiber einer risikolosen Geldanlage —
hier reprasentiert durch den Geldmarkt — im Verhaltnis
zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die hierbei verwendete
Volatilitat ist die annualisierte Standardabweichung der
Monatsrenditen. Als Geldmarktrendite wird 3% p.a. ange-
setzt.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch gekenn-

zeichnet, dass jeweils die Halfte aller im betrachteten Zeit-
raum aufgetretenen Monatsrenditen mindestens bzw.
hoéchstens so grofd wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist
diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-
reiern” 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 hochsten im be-
trachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu er-
reichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende maRgeblich. Entsprechend ist die
maximale Verlusthéhe der grote 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 gegeniiber der Bench-
mark und wird mittels monatlicher Renditen berechnet. Ein

positiver Wert ist ein méglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein MaR fir das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise groRer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R? ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es ist ein Qualitdtsmaly dafir, wie gut sich die Fonds Er-
trage 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 Kor-
relation 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 sei-
ner Benchmark.

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

Das Treynor Ratio ist die Uberschussrendite gegen-
Uber einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta.
Das Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outper-
formance gegeniber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir flr zuverlassig halten, ohne

jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH bernimmt keine Haftung fiir Verluste oder

Schéaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige

Wertentwicklung ermdéglichen eine Prognose fir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsach-

lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen koénnen sich andern und sollten nicht alleinige Grundlage fir Investment-

entscheidungen 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 Telefon: +49-611-9742-100
Kirchgasse 2 Telefax: +49-611-9742-200
D-65185 Wiesbaden E-Mail: tfr@telos-rating.de
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