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Produktprofil
Name des Fonds
ISIN
Anlageuniversum

Jupiter Dynamic Bond (SICAV)

Renten (Welt)

LU0459992896 (Class L), (LU0750223520 (Class I))

Benchmark Barclays Capital Euro — Aggregate Corporate Index
Anlagewdhrung EUR

Ertrige Ausschiittend

Auflegungsdatum 08/05/12

Fondsvolumen EUR 100 m per 30/06/12

Management Fee 1.25 % p.a. (Class L), (0.5 % p.a. (Class I))

TER k.A.

Fondsmanager Ariel Bezalel

Gesellschaft Jupiter Asset M anagement Limited

Internet WWW jupiterinternational.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig

Risikoklasse mittel (mehr als benchmarkorientierte Bondprodukte)

Renditeerwartung

Verlusttoleranz kurzfristige Verluste sind moglich

Outperformance des Barclays Capital Euro — Aggregate Corporate Index wird angestrebt

TELOS-Kommentar

Der Jupiter Dynamic Bond (SICAV) ist ein Spiegelfonds
des 2008 fur den UK-Markt aufgelegten Jupiter Strategic
Bond Fund. Er wird nach dem nahezu gleichen Invest-
mentansatz wie dieser gemanagt. Fondsmanager und
Team sind identisch. Der Jupiter Dynamic Bond (SICAV)
ist ein Teilfonds des Jupiter Global Fund. Er ist ein aktiver
Rentenfonds, der durch die Anlage in die weltweiten
Rentenméarkte einen mdglichst hohen Ertrag zu erwirt-
schaften versucht. Der Fonds orientiert sich in seiner Port-
foliokonstruktion an keiner Benchmark, gleichwohl wird
angestrebt, diese in Form des Barclays Capital Euro —
Aggregate Corporate Index mittel- bis langfristig outzuper-
formen. Im Rahmen der Ertragsgenerierung durch Kapital-
wachstum und fortlaufenden Zinseinnahmen wird der
ersten Komponente eine besondere Bedeutung beige-
messen. Das Anlageuniversum wird dominiert von héher
verzinslichen Anlagen. Es ist entsprechend der von
Jupiter als ,Go anywhere“ bezeichneten Strategie umfas-
send und beinhaltet die Segmente Staatsanleihen, Invest-
ment Grade, High Yield, Wandelanleihen, Nachrangan-
leihen u.a.m.. AuBer den gesetzlichen Anlagegrenzen
schrankt sich der Fonds lediglich durch eine angestrebte
Deckelung des Wandelanleihenexposures bei 10 % ein.
Es existieren keine Einschrankungen hinsichtlich investier-
barer Bonitat (Rating Spektrum). Das Durchschnittsrating
liegt aktuell bei BBB+. Es wird ein breit diversifiziertes
Portfolio mit ~ 140 — 180 Positionen angestrebt, wobei der
Fonds i.d.R. weitestgehend voll investiert sein soll. Auf die
Méglichkeit taktischer Kassehaltung wird aber nicht
verzichtet. Aktuell befindet sich der Fonds allerdings noch
in der Investitionsphase mit einer Positionszahl von ~ 70
und einer Kasse von ~ 40 %.

Mindestens 80 % des Fondsvolumens werden in der
Basiswahrung des Fonds angelegt oder wird zumindest in

Copyright © 2012 TELOS GmbH

diese gehedged wird. Die Basiswahrung des Fonds ist
EUR mit den beschriebenen Auswirkungen auf die
Waéhrungsallokation. Hier besteht ein weiterer Unterschied
zum Ursprungsfonds, dessen Basiswahrung GBP ist.

Die Besonderheit des Fonds liegt in den groRen Frei-
heiten, die dem Fondsmanager zur Generierung von
Investmentideen und deren Umsetzung zusammen mit
dem ihm zur Verfiigung stehenden Team gewahrt werden.

Der Investmentansatz bericksichtigt sowohl eine Top-
down (Makrosichtweise) als auch eine Bottom-up Sicht-
weise. Auch wenn die Analyse des makro6konomischen
Umfeldes mit GroRen wie Inflation/-serwartungen, Zinsent-
wicklung oder Zinsstrukturkurven einen Rahmen fir die
Portfoliokonstruktion bildet, so liegt der Schwerpunkt der
Tatigkeiten doch auf der Bottom-up-Einzeltitelselektion.
Dabei liegt der Fokus der Alphaquellen auf der Credit-
Seite.

Investmentideen werden somit aus Bestimmungsfak-
toren wie relative Bewertungen im Anlageuniversum,
Berichterstattung / Unternehmensnachrichten, makrotko-
nomisches Umfeld, Marktkrafte (Entwicklungen Angebots-
und Nachfragestrukturen) oder auch besonderes Wissen
Uber betrachtete Unternehmen durch z.B. direkte Manage-
mentkontakte abgeleitet.

Ein wesentlicher Erfolgsfaktor liegt in der Erfahrung und
dem Know-how des Fondsmanagers Ariel Bezalel sowie
den ihn unterstiitzenden Analysten und Portfoliomanagern
aber auch im schnellen, informellen Austausch zwischen
den beteiligten Personen. Die Kontrolle des Portfoliori-
sikos bedient sich anders als der Anlageprozess dem
Einsatz verschiedener Komitees auf mehreren Ebenen.

Der Jupiter Dynamic Bond (SICAV) erhalt auch
aufgrund der Erfahrung des Fondsmanagers Ariel Bezalel
die Bewertung AA+.
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Investmentprozess

Der Jupiter Dynamic Bond (SICAV) wird durch die
Jupiter Asset Management Limited, ein Unternehmen der
seit 2010 an der LSE gelisteten Jupiter Fund Management
plc, gemanagt. Verantwortlich fir die Anlageentschei-
dungen ist Ariel Bezalel, der seit 2008 auch den hinsicht-
lich des angewendeten Investmentprozesses nahezu
identischen Fonds Jupiter Strategic Bond Fund verant-
wortet.

Der Philosophie des Hauses Jupiter entsprechend
erfolgt die Portfoliokonstruktion fundamental ausgerichtet
ohne den Einfluss von Komitees. Ariel Bezalel sind als
Fondsmanager groRtmogliche Entscheidungsfreiraume
gegeben, die er im Sinne des praktizierten Boutiquenan-
satzes nutzen kann. Er wird in seiner Arbeit von sechs
Kollegen des Fixed Income sowie des Convertibles and
Multi Asset Teams unterstiitzt, die sich mit ihrem Know-
how als Analyst oder Portfoliomanager einbringen.

Der Fonds wird in einer Kombination von Top-down-
und Bottom-up-Ansatz gemanagt. Die Portfoliozusammen-
setzung ist gekennzeichnet durch die Umsetzung von
grundséatzlich unabhangigen Investmentideen, die aus funf
Quellen abgeleitet werden kdnnen: relative Bewertungen
im  Anlageuniversum, Berichterstattung/Unternehmens-
nachrichten, Makro6konomisches Umfeld, Marktkrafte
(Entwicklungen Angebots- und Nachfragestrukturen) oder
auch besonderes Wissen Uber betrachtete Unternehmen
(Generierung von Informationsvorsprung). Der Charakter
des Fonds wird durch die Bottom-up Sichtweise gepréagt.
Der Schwerpunkt des aktuell ~ 70 Titel — nach Beendi-
gung der Investitionsphase soll die angestrebte Titeldiver-
sifikation bei ~140 — 180 Positionen liegen — umfassenden
Portfolios liegt im Bereich Credit als Alphaquelle und hier
in der Region Europa. Von der Vielfalt der Anlagemdglich-
keiten in lhrer Gesamtheit, wird stets Gebrauch gemacht.

Die Portfoliokonstruktion fuRRt auf drei Saulen: Makro-
Okonomische Analyse, Sektorallokation, Credit-Analyse
und Emittentenselektion. Aus der Makroanalyse bestimmt
sich die grundsatzliche Durationspositionierung des Fonds

Qualititsmanagement

Die Performance im Vergleich zur Benchmark wird
taglich kontrolliert. Das Fondsrisiko liegt in der Verantwor-
tung des Fondsmanagers Ariel Bezalel, welchem eine
Realtime-Analyse der Risikokomponenten zur Verfligung
steht. Das Portfolio Analytics Team kontrolliert auf monat-
licher Basis das Faktorenrisiko und wird die Portfoliokon-
trolle um Attributionsanalysen erganzen. Auf drei weiteren
Ebenen wird monatlich respektive quartalsweise durch

Team

Der Jupiter Dynamic Bond (SICAV) wird seit Auflegung
von Ariel Bezalel gemanagt, der schon seit 2008 seinen
angewendeten Investmentansatz fir einen fur den UK-
Markt konzipierten Fonds umsetzt. Ariel Bezalel ist
Mitglied des Jupiter's Fixed Income Teams, das ihn
zusammen mit dem Jupiter’s Convertibles and Multi Asset

Copyright © 2012 TELOS GmbH

und die Positionierung auf der Zinsstrukturkurve, die als
wichtige Performancequellen flexibel gehandhabt werden.
Die Durationspositionierung unterliegt keinen Beschran-
kungen und kann bei Bedarf auch negativ werden. 1.d.R.
ist sie im Bereich zwischen ~ 3 und 6 Jahren zu erwarten.
Zur Credit-Analyse werden u.a. sowohl ein proprietéres
Credit-Rating als auch die Ratings externer Ratingagen-
turen herangezogen. Fur die letztendliche Einzeltitelselek-
tion werden diese Ergebnisse um tiefgreifende Unterneh-
mensanalysen mit zahlreichen Managementkontakten
erganzt. Dabei werden ausgehend von der als gewlinscht
definierten Rendite, Falligkeit, dem Rating und der
Spreadsituation, jene Unternehmen bevorzugt, die Uber
ein stabiles Geschaftsmodell, gutes Management und das
Potential und den Willen zum Deleveraging haben. Die
Maoglichkeit in Nachranganleihen zu investieren, ist fiir den
Fonds sehr wichtig. I.d.R. wird in die hoéchste hier zu
findende Bonitatsstufe investiert. Ariel Bezalel nutzt seine
Erfahrung, um Einfliisse auRerhalb fundamentaler Uberle-
gungen, wie z.B. Liquiditats- oder Marktverhaltenssitua-
tionen, zu erfassen und die Portfolioallokation zwischen
den Bonitaten, Emittenten und Sektoren zu steuern. Deri-
vate werden ebenfalls und nur zur Portfoliosteuerung oder
fur Wahrungshedges genutzt und nicht als Performance-
quelle.

Es wird zu mindestens 80 % in in Euro denominierte
Wertpapiere investiert oder in Euro gehedged. Md&glich-
keiten, sich auch short zu positionieren, sind fir den
Fonds gegeben und werden auch genutzt. Eine mogliche
Investmentidee kann hier das Ausnutzen von vom Fonds-
manager als vom Markt falsch erfasste relative Bewer-
tungen zwischen zwei Markten sein.

Zur Kontrolle des vom Fondsmanager zu verantwor-
tenden Fondsrisikos sind auf mehreren Ebenen
Kontrollen/Monitoring durch Komitees und dem unabhan-
gigen Portfolio Analytics Team integriert. Risikoziele exis-
tieren fur den Fonds aber nicht.

Komitees  (Portfolio  Review-, Investment Risk-,
Compliance Monitoring Committee) u.a. das ex post
Risiko des Fonds anhand gangiger Risikokennzahlen, wie
Volatilitat, Tracking Error oder Information Ratio sowie die
Einhaltung der fondsspezifischen Restriktionen liberwacht
und Spezialthemen, welche das Fondsrisiko beeinflussen
kénnen, diskutiert. Zudem erfolgt eine Performancekon-
trolle.

Team (i.d.S. sechs Analysten/Portfoliomanager) durch
kontinuierlichen informellen Meinungsaustausch und
Analysen unterstutzt. Fur den Fonds wird somit lang-
jahriges, qualifiziertes und sich in den Fahigkeiten ergan-
zendes Know-how auf akademischem und praktischem
Hintergrund bereit gestelit.

www.telos-rating.de
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Investmentcharakteristik
Wichtige externe Einflussfaktoren
Konjunktur
Credit Spreads
Branchenentwicklung
Langfristige Zinsen (Niveau)
Lénderrisiko

Wichtige Steuerungsgrofien
Bonitit
Branchenentwicklung
Laufzeitenallokation
Lénderallokation
Liquiditatsallokation

Produkthistorie (Performance- und Risikoanalyse bezieht sich auf den Jupiter Strategic Bond Fund
ISIN GB00B2RBCS16 als Mutterfonds fiir den hier betrachteten Investmentansatz)

Monatliche Returns

2008 2009 2010 2011 2012
Jan - 10.8 48 1.7 3.6
Feb - -0.2 24 2.6 1.1
Mrz - -4.7 44 -3.1 1.6
Apr - 9.1 42 0.5 24
Mai - 84 -1.1 22 2.0
Jun - 7.0 35 -4.4 -0.3
Jul 0.4 6.3 0.9 3.6 -
Aug -1.6 2.0 29 -3.0 -
Sep -3.2 0.4 -34 1.9 -
Okt -7.1 43 1.2 1.5 -
Nov -6.2 -1.0 1.9 -0.8 -
Dez -13.7 34 -2.2 4.7 -
Produkt -28.1  55.1 15.3 7.2 11.0
Benchmark -18.1 205 12.4 9.7 8.2
Statistik per Ende Jun 12 6M 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre
Performance (annualisiert) 23.22% 19.87% 9.69% 16.85%
Volatilitit (annualisiert) 4.53% 7.36% 8.47% 9.12%
Sharpe-Ratio 4.46 2.29 0.79 1.52
bestes Monatsergebnis 3.65% 4.69% 4.69% 6.30%
schlechtestes Monatsergebnis -0.26% -3.05% -4.36% -4.36%
Median der Monatsergebnisse 1.84% 1.77% 1.58% 1.82%
bestes 12-Monatsergebnis 19.87% 19.87% 32.58%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 19.87% -2.88% -2.88%
Median der 12-Monatsergebnisse 19.87% 7.20% 11.91%
ldngste Verlustphase 1 2 9 9
maximale Verlusthohe -0.26% -3.05% -4.84% -4.84%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) |

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio

Copyright © 2012 TELOS GmbH

0.01
0.06
0.81
0.72
0.85
0.05
0.05
0.97
0.16
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Histogramm der monatlichen Returns

(letzte 36 Monate)
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Boxplot der monatlichen Returns
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Erliduterungen

TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfullt hochste Qualitdtsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitdtsstandards
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 Erganzung 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 GroRen flir 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 gegeniiber einer risikolosen Geldanlage —
hier reprasentiert durch den Geldmarkt — im Verhaltnis
zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die hierbei verwendete
Volatilitdt 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.
hdéchstens so grof3 wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist

diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-
reiRern” 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 groRte 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 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 Qualitatsmaly daflir, wie gut sich die Fonds
Ertrage als lineare Funktion der Marktertradge 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 hdher 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 gegenuber 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 lbernimmt keine Haftung firr 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 tatséch-
lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kénnen sich dndern 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.
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Kontakt

TELOS GmbH
Kirchgasse 2
D-65185 Wiesbaden
www.telos-rating.de
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E-Mail: tfr@telos-rating.de
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