Produkiprofil

Name des Fonds First Private Aktien Global

ISIN DEOOOAOKFRTO

Anlageuniversum Internationale Aktien

Benchmark M SCI World (Total Return)

Anlagewdhrung EUR

Ertriige Thesaurierung

Auflegungsdatum 01.12.2006

Fondsvolumen Euro 75.45 mper 30.04.2008

Management Fee 1.5% p.a. + Performance Fee (20% der Outperformance iiber Benchmark)
TER 3.63% p.a.

Fondsmanager Tobias Klein und Andreas Kraft

Gesellschaft First Private Investment M anagement KAG mbH
Internet www.first-private.de

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig (3-5 Jahre)

Risikoklasse mittel (geringer als benchmarkorientiertes Aktienprodukt)
Renditeerwartung Benchmark +5% tiber einen Businesszyklus
Verlusttoleranz kurzfristige Verluste moglich

TELOS-Kommentar

Der First Private Aktien Global ist ein global anle-
gender, aktiv gemanagter Aktienfonds, der durch
seinen quantitativen Ansatz geprdgt ist. Hierbei geht
es vor allem um das Ausnutzen von Marktineffizien-
zen, die global haufiger auftreten als in Europa. Da-
mit erklart sich auch das ambitionierte Ziel: Outper-
formance von 500 Basispunkten nach Kosten gegen-
Uber der Benchmark (betrachtet liber den gesamten
Businesszyklus). Durch Kombination von mehreren
fundamental-quantitativen  Aktienselektionsstrate-
gien wird dariiber hinaus eine niedrige Volatilitat
dieser Outperformance angestrebt.

Der Fonds investiert weltweit breit gestreut in 150
bis 200 Aktientitel, die alle gleich gewichtet werden.
Die Aktien werden in einem mehrstufigen computer-
gestitzten Verfahren aus einem Universum von ca.
8000 Titeln ausgewadhlt. Der erste Teil des Invest-
mentprozesses ist ein quantitativer Filterprozess, der
ohne jeden subjektiven Einfluss durchgefiihrt wird.
Dabei werden Werte aussortiert, die nicht ausrei-
chend liquide sind. Danach werden die noch verblei-
benden 5000 Titel anhand von rein fundamentaler
Faktoren (Bilanz-, Wachstums- und Bewertungs-
kennzahlen) durch streng systematische Selektion
ausgewadhlt. Die Risikokontrolle als ein anschlieRen-
der qualitativer Bewertungsteil des Investmentpro-
zesses rundet das Selektionsverfahren ab. Ein weite-
res Ziel ist es, groRere Klumpenrisiken beziglich der
Branchenallokation zu vermeiden. Die Beriicksichti-

gung der Transaktionskosten ist auch ein integraler
Bestandteil des Investmentprozesses.

Die Benchmark ist nicht Grundlage der Portfolio-
konstruktion. Der Fonds investiert sowohl in reine
Value- als auch in Growth-Titel. Daruber hinaus wird
auch in GARP-Titel (Aktien mit Uberdurchschnittli-
chem Wachstumspotenzial und geringer Bewertung)
angelegt. Mit dem ausgewogenen Style-Profil wird
angestrebt, die Performance gegeniiber einer reinen
Value-Strategie zu glatten.

Das Team zeichnet sich - auch wegen der geringen
GroRe - mehr durch Homogenitdt als durch Vielfalt
hinsichtlich Qualifikation, Berufserfahrung und Alter
aus. Das Unternehmen ist partnerschaftlich organi-
siert. Die Gesellschaft ist bestrebt, gute Mitarbeiter
durch eine attraktive Vergiutungsstruktur langfristig
zu binden.

Der Fonds hat sich in der Vergangenheit bei einer
hoheren Volatilitit als die des Vergleichsindexes
besser entwickelt als die Benchmark. Sofern der
Fonds seinen Vergleichsindex outperformed, fallt
neben der Managementfee auch eine Performancefee
in Hohe von 20% der Differenz der Wertentwicklung
von Fonds und Benchmark an. Beim First Private Akti-
en Global kommt dabei das High-Water-Mark Prinzip
nicht zum Tragen.

Der Fonds First Private Aktien Global erhadlt die Be-
wertung AAA.
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Investmentprozess

Der Fonds First Private Aktien Global wird von der
(First
Private) verwaltet, die im Jahr 2003 im Zuge eines
Management-Buyout aus der Citigroup Asset Manage-
ment KAG hervorgegangen ist (vormals Salomon Brot-
hers KAG). Insgesamt sind zwolf Mitarbeiter aus dem
Bereich Portfolio Management/Quantitative Analyse

First Private Investment Management KAG mbH

in den Investmentprozess involviert. Die Gesamtver-
antwortung fiir alle Investmentaktivititen der Gesell-
schaft liegt bei dem Geschaftsfiihrer, Tobias Klein.
Das Anlageuniversum besteht aus ca. 8000 Wer-
ten des Dow Jones World, die zunachst einen quanti-
tativen Filterprozess durchlaufen. Dabei werden in
einem ersten Schritt Titel selektiert, die Uber eine
hinreichende Mindestliquiditat verfligen. Als nachs-
tes entscheidet ein quantitatives Modell {iber die
Kaufkandidaten. Bei dieser Auswahl spielt eine Viel-
zahl von fundamentalen Faktoren (Bilanz-, Wachs-
tums- und Bewertungskennzahlen) eine Rolle. Aus-
gewahlt werden ca. 600 Unternehmen, die eine soli-
de Bilanzsoliditat vorweisen kdnnen. Die Werte set-
zen sich aus drei gleich gewichteten Strategien zu-
sammen, die sich als Value, GARP- und Growth be-
zeichnen lassen. Fir die verbleibenden Werte folgt
anschlieRend eine qualitative Priafung (negatives
Screening) durch das Portfolio Management. Dabei
werden Titel aufgrund ihres individuellen Risikos
oder Makrorisikos ausgeschlossen. Haufiger werden
auch Werte aufgrund von Klumpenrisiken ersetzt.
Durch diese Pre-Trade-Analyse werden ca. 150-200
Aktien ins Portfolio aufgenommen, die alle gleich

Qualitatsmanagement

Die Performance des Fonds wird regelmaRig mit
den Ergebnissen der Benchmark und der Peer Group
verglichen. Weiterhin werden Attributionsanalysen
durchgefiihrt. Die Portfoliorisiken werden anhand
verschiedener Kennzahlen gemessen. Das Gesamtri-
siko wird unter Verwendung eines statistischen Fak-
tormodells betrachtet. Weiterhin wird ein Modell zur

Team

Den Kern des Investmentteams bilden Tobias Klein
(Geschaftsfiihrer Investments) und Andreas Kraft
(Portfoliomanager). Tobias Klein kimmert sich beim
First Private Aktien Global um die strategische Aus-
richtung, Andreas Kraft leitet das Tagesgeschaft. Ins-
gesamt besteht das Investmentteam aus zwolf Mitar-
beitern, die alle einen akademischen Abschluss ha-

gewichtet sind.

Der Fonds wird benchmarkunabhdangig gemanagt.
Die Auswabhlkriterien beriicksichtigen allerdings ge-
wisse Allokationslimits, die dazu beitragen sollen,
die Klumpenrisiken zu vermeiden. Die Abweichungen
auf Sektoren- und Landerebene von der Benchmark
sind auf hochstens 10 Prozent begrenzt. Zehn bis
zwanzig Prozent des Portfolios darf aus Aktien aus
Schwellenlandern bestehen, wobei ein aktives Ge-
wicht pro Land von maximal 5 Prozent in Betracht
kommt. Fur die USA als Schwergewicht in MSCI World
besteht kein Limit. Es erfolgt keine aktive Wahrungs-
allokation.

Der Fonds wird alle drei Monate vollstindig ausba-
lanciert. Es werden nur solche Werte gehalten, die zu
dem dann aktuellen Zeitpunkt wieder gekauft wir-
den. Zwischen den quartalsweisen Anpassungen
werden die Titel laufend beobachtet, wobei relevante
Verdnderungen zu einem vorzeitigen Verkauf fihren
kénnen.

Durch den quantitativen Filterprozess werden Li-
quiditdtsrisiken und Bonitatsrisiken von Anfang an
beriicksichtigt. Das qualitative Ausschlussverfahren
verringert Klumpenrisiken und trdgt zu einer Redu-
zierung der Volatilitat bei. Die Umsetzung der Anla-
geentscheidung erfolgt direkt durch das Portfolio
Management. Es werden in der Regel Program Trades
mit ausgewdhlten Brokern durchgefiihrt. Die Ausfiih-
rung der Orders erfolgt gemaR der Best Execution
Policy.

Analyse der Makrorisiken eingesetzt. Durch den Ver-
gleich des Fonds mit dem Portfolio, das sich aus dem
rein quantitativen Filterprozess ergibt, wird die Gite
des qualitativen Research beurteilt. Die Preis- und
Ausfiihrungsqualitdit der Broker wird regelmaRig
Uberpraft.

ben und mehrheitlich Gber die Zusatzqualifikation
CFA verfuigen. Durch eine attraktive Vergiitung wird
die langfristige Bindung guter Mitarbeiter angestrebt.
Bonuszahlungen orientieren sich an dem Mehrwert,
den die Gesellschaft und ihre Mitarbeiter fiir die
Kunden erzielen.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren
Aktienmarkt (Volatilitét)

Wichtige Steuerungsgrofien
Assetauswahl

Aktienmarkt (Niveau) Waihrungsgewichtung
Wihrungen Lénderallokation
Lénderrisiko Branchengewichtung
Branchenentwicklung Bonitit
Produkthistorie
Monatliche Returns
2007 2008
Jan 25 -9.2
Feb -1.0 -0.1
Mrz 35 -6.5
Apr 3.7 7.6
Mai 4.0 -
Jun 1.1 -
Jul -0.3 -
Aug -3.0 -
Sep 43 -
Okt 32 -
Nov -8.6 -
Dez -0.4 -
Fonds 8.7 -8.8
Benchmark 24 99
Statistik per Ende Apr 08 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) -9.07% - - - -
Volatilitit (annualisiert) 18.38% - - - -
Sharpe-Ratio -0.71 - - - -
bestes Monatsergebnis 7.61% - - - -
schlechtestes Monatsergebnis -9.21% - - - -
Median der Monatsergebnisse -0.21% - - - -
bestes 12-Monatsergebnis - - - -
schlechtestes 12-Monatsergebnis - - - -
Median der 12-Monatsergebnisse - - - -
ldngste Verlustphase 6 M - - - -
maximale Verlusthohe -22.80% - - - -

Fonds vs. Benchmark (letzte 12 Monate)

Jensen alpha

Beta

RZ

Alpha (annualisiert)
Korrelation
Tracking Error
Active Premium
Information Ratio
Treynor Ratio

0.01
1.13
0.86
0.10
0.93
0.07
0.05
0.76
-0.11
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Erliduterungen

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

A
N  Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitatsstandards
+/

- differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

Das Produktprofil beinhaltet allgemeine Informa-
tionen zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum ver-
antwortlichen Fondsmanager.

Das Anlegerprofil ermoglicht dem Investor einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der ,offi-
ziellen” Einstufung des Produkts seitens der anbie-
tenden Gesellschaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen Er-
kenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit
eine wichtige Ergdnzung zur Ratingnote. Die weite-

ren Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen
zum Investmentprozess, dem Qualitditsmanagement
und dem verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht
des Fondsmanagements wichtigsten externen Fakto-
ren, welche die Wertentwicklung des Fonds beein-
flussen, sowie die zentralen GroRen fiir dessen
Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des

Fonds im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenen-
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falls zur Benchmark unter Performance- und Risiko-
gesichtspunkten graphisch und tabellarisch dar, ba-
sierend jeweils auf den Werten zum Monatsende.
Fonds- und Benchmarkdaten werden von der Fonds-
gesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
tierter Preise berechnet: Ausschittungen werden also
rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile inves-
tiert. Dadurch ist die Wertentwicklung ausschiitten-
der und thesaurierender Fonds untereinander ver-
gleichbar. Die Vorgehensweise entspricht der ,BVI-
Methode”. Orientiert sich das Fondsmanagement an
einer Benchmark, so wird deren Entwicklung abgebil-
det, andernfalls wird in Abstimmung mit der Gesell-
schaft indikativ ein geeigneter Vergleichsindex her-
angezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss uber die ,Mehr-
rendite” des Fonds gegeniiber
Geldanlage - hier reprasentiert durch den Geldmarkt

einer risikolosen
- im Verhdltnis zum eingegangenen Gesamtrisiko.
Die hierbei verwendete Volatilitdt ist die annualisierte
Standardabweichung der Monatsrenditen. Als Geld-
marktrendite wird 4% p.a. angesetzt.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass jeweils die Halfte aller im be-
trachteten Zeitraum aufgetretenen Monatsrenditen
mindestens bzw. héchstens so groR wie dieser Wert

ist. Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindlicher
gegeniiber ,Ergebnisausreifern” als etwa der Mittel-
wert. In analoger Weise ist der Median der 12-Monats-
ergebnisse zu interpretieren. Die ldngste 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 lberschreiten; falls dies nicht gelang, ist das
Periodenende maRgeblich. Entsprechend ist die maxi-
male Verlusthéhe der groRte Verlust, den der Fonds
im betrachteten Zeitraum - ausgehend vom hdéchsten

in dieser Periode schon erreichten Wert - erlitten hat.

Das Jensen Alpha misst die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegeniiber der
Benchmark und wird mittels monatlicher Renditen
berechnet. Ein positiver Wert ist ein mdglicher Hin-
weis auf die Erzeugung von Mehrwert durch das
Fondsmanagement.

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

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

Die Korrelation ist ein MaR dafiir, wie sich der
Fonds und der Markt im Verhdltnis zueinander be-
wegen. 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 entgegengesetzte Richtungen, +1 in
die gleiche Richtung. 0 bedeutet, es gibt keine ein-
deutige Beziehung.

Der Tracking Error ist die Standardabweichung der
Differenzen zwischen Fonds und Benchmark-Rendi-
te. 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 héher das Information-

Ratio, desto hoher ist das Active Premium des Fonds,
bei gegebenem gleichen Risiko.

Das Trevnor Ratio ist das Active Premium geteilt
durch das Beta. Das Treynor-Ratio misst den Beta-
adjustierten Excess Return.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fir zuverldssig
halten, ohne jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kdnnen. TELOS GmbH libernimmt keine Haf-
tung fir Verluste oder Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die darge-
stellten Kennzahlen noch die bisherige Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose fiir die Zukunft. Es kann nicht zugesi-
chert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsdchlich erreicht werden. Ratings und Einschiatzungen konnen sich dndern
und sollten nicht alleinige Grundlage fir Investmententscheidungen 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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TELOS GmbH
Abraham-Lincoln-StraRe 7
D-65189 Wiesbaden
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