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Produkitprofil

Name des Fonds Multi-Asset Global 5

ISIN DEO00A1T6KZS5 (institutionelle Anteilscheinklasse)
Anlageuniversum Globales Multi-Asset-Universum

Benchmark Absolute-Return-Strategie

Anlagewihrung EUR

Ertrige Ausschiittung

Auflegungsdatum 15/07/13

Fondsvolumen EUR 31.64 m per 30/04/14

(alle Anteilsklassen)

Management Fee 0.55 % (inst. Klasse) + 0.10 % (Custodian Fee)

TER -

Fondsmanager Markus van de Weyer / Carsten Vennemann
Gesellschafi Metzler Investment GmbH (M aster-KVG)

Internet www.metzler.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont Emp fehlung: 5 Jahre

Risikoklasse mittel (geringer als benchmarkorientiertes Aktienprodukt)
Renditeerwartung 5 % p.a. iiber einen Investmentzyklus
Verlusttoleranz kurzfristige Verluste moglich

TELOS-Kommentar

Der Multi-Asset Global 5 ist ein aktiv gemanagter
Mischfonds, der gemal der hauseigenen Multi-Asset-
Investment Strategie global in Aktien- und Rentenmarkte
investiert. Die maximale Aktienquote betragt ~ 40 %, die
Ubliche ~ 20 %. Ziel des Fonds ist die Generierung einer
positiven, aktienmarktorientierten Rendite von ange-
strebten ~ 5 % p.a. Uber einen Investmentzyklus bei einer
vergleichsweise niedrigeren Volatilitdt von unter 5 % p.a.

Der Multi-Asset Global 5 ist ein klassischer Long-Only-
Fonds ohne Leverageaktivitdten. Die Investitionen werden
im Wesentlichen mittels Exchange-Traded-Funds (ETFs)
getatigt. Die Breite des ETF-Angebots ermdglicht mittler-
weile die Investition in ein breites Spektrum von Aktien-
und Renten(sub)markten. Das Potential an
Anlagechancen und Diversifikationselementen ist entspre-
chend hoch. Zur Wahrungsabsicherung oder gegebenen-
falls aus Effizienzgrinden kénnen Derivate eingesetzt
werden. Im Sinne einer Absolute Return Strategie erfolgt
keine Benchmarkorientierung.

Die Investmentphilosophie des Fonds ist die Verbin-
dung von klassischen fundamentalen, makrokonomi-
schen mit regelgebundenen, statistisch gepriften
Elementen. Das Fondsmanagement ist davon Uberzeugt,
dass die Kombination von objektiven, emotionsfreien
Analysemethoden mit der Erfahrung und dem o6konomi-
schen Know-how des Managementteams zielfihrend ist.
Der fundamentale Gesichtspunkt dient einem Pool von
Indikatoren bei der Definition des Anlageuniversums
(Markt-, Landeranalyse mittels Makro-, Zyklus-, Surprise-
und Risikoindikatoren). Er findet keine Anwendung im
Sinne einer Marktprognose. Im Ergebnis kann in Gber 40
Einzelmarkte/Segmente investiert werden, die in funf
Cluster (Assetkategorien) aufgeteilt sind: Aktien DM,
Aktien EM, Staatsanleihen, Inflation-Linkers und
Credit/Spreads. In einem mehrstufigen regelgebundenen
Allokationsprozess wird gleichgewichtet in die Einzel-
markte mit den attraktivsten positiven risikoadjustierten
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Renditen, gemessen mittels Sharpe-Ratio, investiert. Ein
Risk-Parity-Ansatz verteilt hier das Risiko gleichmaRig auf
die drei Hauptcluster (Aktien, Staatsanleihen,
Spreads/Inflation). Der attraktivste Hauptcluster kann
unter Momentumgesichtspunkten eine bis zu 25 %-ige
Gewichtungsserhéhung erhalten. Der Allokationsprozess
ist stringent gestaltet und verfolgt das Ziel, die Risikokom-
ponente des Portfolios in den Mittelpunkt zu stellen. Die
Bedeutung des Risikomanagements zeigt sich in der Wahl
von sich ergdnzenden Anséatzen in Form automatisierter
(Prozess [Risk-Parity], Modell [Sharpe-Ratio, Momentum])
und klassischen diskretionaren Elementen. Im Rahmen
letzterer ist ein regelmaRiger interner Modell-“TUV* beson-
deres Element und zeigt die auf Effizienz ausgerichtete
selbstkritische Arbeitsweise. Die enge Zusammenarbeit
des vierkopfigen Teams um die Fondsmanager und
Gesellschafter Markus van de Weyer und Carsten Venne-
mann ist hier forderlich.

Sowohl der Allokationsprozess als auch die Due Dilli-
gence bei der letztendlichen Auswahl geeigneter ETFs
sind ausfihrlich dokumentiert. Die Aufgaben inklusive der
Pflege der zur Anwendung kommenden proprietdren
Systeme sind gut auf das insgesamt vierkdpfige Team um
die Fondsmanager und Geschaftsfiihrer Markus van de
Weyer und Carsten Vennemann verteilt. Alle Teammit-
glieder sind auch in die sie nicht direkt operativ betref-
fenden Teilbereiche der Ablaufe Uber regelmalige
Meetings eingebunden. Die Geschéaftsfihrer haben sich
Anfang des Jahres bewusst aus dem zusatzlichen Aufga-
benbereich der Kundenbetreuung/Akquise zurlickge-
zogen, um sich umfanglich dem Fondsmanagement
widmen zu kdnnen. Hierzu wurden zwei Senior Advisor
verpflichtet.

Der Multi-Asset Global 5 erhalt in seiner Funktion als
Mischfonds Aktien/Renten die Bewertung AA+.
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Investmentprozess

Die Portfolioverwaltung fir den Multi-Asset Global 5
erfolgt durch die partnerschaftlich gefiihrte Gauly | Dittrich
| van de Weyer Asset Management GmbH (G|D|W AM).
Die Gesamtverantwortung fir die Anlageentscheidungen
tragen die Fondsmanager und Geschéftsfihrer Markus
van de Weyer und Carsten Vennemann.

Der Fonds investiert nach einer aktiven Multi-Asset-
Investment Strategie global in liquide Aktien- und Renten-
markte. Die Umsetzung erfolgt im wesentlichen und unter
Kostengesichtspunkten uber ETFs. Wahrungsrisiken
werden bei Bedarf mittels Derivate gehedged. Die maxi-
male Aktiengewichtung von ~ 40 % ist eine Folge des
Investmentprozesses. In ihm findet sich die Investmentphi-
losophie wieder, die sich in der Verbindung von funda-
mental, makrodkonomischen Uberlegungen und regelge-
bundenen, statistisch gepriften Elementen findet.

Der Investmentprozess hat vier Ebenen. Er beginnt mit
der Definition des Anlageuniversums. Neben den funda-
mentalen Indikatorensystemen fir Makro- und Zyklusbe-
trachtungen wird mit Indikatorengruppen fir mogliche
Uberraschungsentwicklungen (Surprise) und Risikoele-
mente ein Scoringverfahren zur Bestimmung qualifizierter
Anlagealternativen (Méarkte, Lander, Sektoren) definiert.
Die so gewonnenen ~ 40 Einzelmarkte werden passend in
5 Gruppen (Cluster) als grundséatzlich investierbar verteilt.
Innerhalb der Cluster (Aktien DM, Aktien EM, Staatsan-
leihen, Inflation-Linkers und Credit/Spreads) werden die
zu investierenden Einzelmarkte mittels Sharpe-Ratio-
Vergleich bestimmt, wobei negative Sharpe-Ratios als KO-
Kriterium dienen. Die so selektierten Einzelmarkte werden
in den Clustern gleichgewichtet. 3 aggregierte Haupt-
cluster (Aktien, Staatsanleihen und Spreads/Inflation)
werden anhand ihrer historischen Volatilitdt mit einem
Risk-Parity-Ansatz gleichgewichtet. Der Hauptcluster mit
dem héchsten Momentumaspekt kann in Abhangigkeit der
allgemeinen Gite des Marktumfeldes um bis zu 25 %

Qualititsmanagement

Die Performancequalitat wird wochentlich unter Beteili-
gung der Geschéaftsfihrung Gberprift (absolut, relativ
[Peergroups, interne Vergleichsmarkte], Kontributionsana-
lysen und Kontrolle gangiger Risikokennzahlen). Ebenso
stellt der quartalsweise Modell-“TUV* einen wichtigen
Aspekt des Qualitadtsmanagements dar, indem Annahmen

Team

Der Multi-Asset Global 5 wird seit Auflegung von
Markus van de Weyer und Carsten Vennemann gema-
nagt. Beide bringen langjahrige Erfahrung aus relevanten
Bereichen des Asset- und Portfoliomanagements mit. Sie
werden durch Daniel Hardt (CFA) und Julian Stark (Wirt-
schaftsinformatiker) unterstiitzt. Daniel Hardt verantwortet
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seiner Ursprungsgewichtung aufgestockt werden. Der
letztendlichen Umsetzung mit ETFs geht eine Due Dilli-
gence fir diese mit Fokus auf den Liquiditatsaspekt
voraus.

Das Risikomanagement ist expliziter Bestandteil des
Investmentprozesses. Es erfolgt einerseits automatisch
mit weicheren Elementen. Diese sind modellinhdrent der
Auswahlfokus auf das Sharpe-Ratio und die Momentum-
komponente und prozessinharent der Einsatz des Risk-
Parity Gedankens. Daneben findet ein klassisches
(hartes) Risikomanagement statt. So erfolgt taglich eine
Drawdown-Kontrolle. Zudem erfolgt auf vier Ebenen eine
ex-post Kontrolle neben den gesetzlich vorgeschriebenen.
Dazu gehdéren tagliche Performance/-attributionskontrollen
und die Messung gangiger Risikokennzahlen, die
wochentliche Kontrolle von Perfomanceabweichungsent-
wicklungen und quartalsweise ein hervorzuhebender
Modell-“TUV*. In ihm wird die Effektivitat der zum Einsatz
kommenden Modelle und Systeme (s. Indikatorensystem
zur Universumsdefinition, Momentum- und Sharpe-Ratio
Modelle) kritisch hinterfragt. Neben dem Effekt der Risiko-
kontrolle dient der  Modell-“TUV* auch als
Triebfeder/Aufnahmepool  fir ~ Verbesserungsmaglich-
keiten/neue wissenschaftliche Erkenntnisse. Darlber
hinaus hat das Fondsmanagement Zugriff auf die Auswer-
tungen/Risikokennzahlen von der RiskMetrics Group uber
die KVG Metzler Investment GmbH.

Die Performance- und Risikokontrollen finden in
entsprechenden Meetings statt, an denen alle vier Team-
mitglieder teilnehmen. Innerhalb des Investmentprozesses
sind alle Komponenten klar auf die Teammitglieder verteilt
(neben Fondsmanagement i.e.S. (Herr van de Weyer/Herr
Vennemann) z.B. Datenbankpflege/-programmierung
(Herr Daniel Hardt) oder regelbasierte Portfoliokonstruk-
tionsentwicklung/-pflege (Herr Julian Stark).

kritisch  hinterfragt werden und die zielgenaue
Umsetzung/Programmierung der Investmentideen in
Matlab sichergestellt wird. So wurde z.B. in das funda-
mentale Indikatorensystem zur Universumsdefinition die
Preisentwicklungskomponente der betrachteten Markte
kirzlich erhéht.

u.a. den operativen Ablauf der fundamentalen/makro
Analyse im Indikatorensystem sowie die Uberwachung
des Portfoliokonstruktionsprozesses. Julian Stark’s Fokus
ist Entwicklung regelbasierter Strategien. Der Teamge-
danke wird aktiv gelebt.

www.telos-rating.de
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgrofien

Aktienmarkt (Niveau) Assetgewichtung
Aktienmarkt (Volatilitit) Assetauswahl
Langfristige Zinsen (Volatilitat) Laufzeitenallokation
Credit Spreads Bonitét

Zinskurve (Gestalt) Kassenhaltung
Produkthistorie

Monatliche Returns

2013 2014

Jan - -0.5

Feb - 0.8

Mrz - -0.4

Apr - 0.1

Mai - -

Jun - -

Jul -0.3 -

Aug -0.4 -

Sep 0.3 -

Okt 1.3 -

Nov 0.3 -

Dez -0.1 -

Produkt 1.2 0.0

Statistik per Ende Apr 14 6 M
Performance (annualisiert) 0.53%
Volatilitit (annualisiert) 1.71%
Sharpe-Ratio -0.65
bestes Monatsergebnis 0.82%
schlechtestes Monatsergebnis -0.52%
Median der Monatsergebnisse 0.03%
bestes 12-Monatsergebnis
schlechtestes 12-Monatsergebnis
Median der 12-Monatsergebnisse
ldngste Verlustphase 2
maximale Verlusthohe -0.58%
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Histogramm der monatlichen Returns

(letzte 6 Monate)

Density
40 60 80

20
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Returns
Boxplot der monatlichen Returns
(letzte 6 Monate)
Produkt — o
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Erliduterungen

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 Erganzung zur Ratingnote. Die weiteren
Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen zum
Investmentprozess, dem Qualitditsmanagement und dem
verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren,
welche 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 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 ausschittender 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
verodffentlicht werden.

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

diese Kennzahl unempfindlicher gegeniber ,Ergebnis-
ausreiflern” 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 grolte 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 Mal 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 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 MaR daflr, 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 gegenlber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fiir zuverlassig halten, ohne
jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH bernimmt keine Haftung fiir Verluste oder
Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige
Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose fiir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsach-
lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kénnen sich andern und sollten nicht alleinige Grundlage fur 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)

AElos AA+

T AA+/ 04/2014 Multi-Asset Global 5
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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