Produktprofil

Name des Fonds Standard Life Global SICAV Absolute Return Strategies Fund; GARS SICAV
ISIN LU0548153799

Anlageuniversum Global Absolute Return

Benchmark 6-M € Euribor

Anlagewdhrung EUR

Ertrége Thesaurierung

Auflegungsdatum 26/01/2011

Fondsvolumen 1.1 Mrd. Euro (per Ende 05/2011)

Management Fee 0.85 % p.a.

TER -

Fondsmanager Guy Stern und Multi-Asset Investing Team

Gesellschaft Standard Life Investments

Internet www.standardlife.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont 2 —3 Jahre

Risikoklasse mittel

Renditeerwartung 5% p. a. iiber 6-M € Euribor iiber rollierende 3 Jahreszeitraume bei einer Volatilitdt von 4 — 8 %
Verlusttoleranz kurzfristige Verluste sind moglich

TELOS-Kommentar

Der Standard Life Global SICAV - Global Absolute Re-
turn Strategies Fund ist die 2011 aufgelegte SICAV Varian-
te einer Managementstrategie, welche schon seit 2005
von Standard Life umgesetzt wird. Der aktive Multi-Strate-
gie-Ansatz soll Investoren die Mdglichkeit auf einen positi-
ven Ertrag bei allen Marktbedingungen bieten. Das Pro-
dukt soll sich dabei, dem Absolute Return Gedanken ent-
sprechend, mdglichst unbeeinflusst (geringe Korrelation)
vom allgemeinen Marktumfeld entwickeln. Dabei wird der
Pramisse gefolgt, dass die Markte von kurzfristig orientier-
ten Investoren dominiert werden und somit Ineffizienzen in
langeren Zeithorizonten (Uber 2 Jahre) auftreten, die ge-
nutzt werden kénnen.

Das Anlageuniversum erfahrt weder regional oder sek-
toral noch hinsichtlich der verwendbaren Anlageinstrumen-
te Einschrankungen. Das Portfolio und somit die Allokation
ist das Ergebnis der Umsetzung von ca. 20 bis 35 Invest-
mentideen/Strategien, die im 23 kopfigen Multi-Asset In-
vesting Team (MAIT) als Portfoliomanagementeinheit
i.w.S. entwickelt und gesammelt werden. Das Team wird
von Euan Munro geleitet. Dem MAIT steht die gesamte In-
frastruktur der Anlagespezialisten von Standard Life In-
vestments als zusatzliche Ideenquelle zur Verfliigung. Ge-
nutzt wird diese durch zahlreiche formelle und informelle
Austauschgelegenheiten zwischen verschiedenen Einhei-
ten.

Das Management kombiniert klassische Anlagen (z.B.
Aktien/Renten Longinvestements oder Alphastrategien)
mit ergadnzenden, vornehmlich mit Derivaten umgesetzten,
Investmentideen. Fiir die nachste Zeit verspricht man sich
besondere Ertragschancen aus zu den erganzenden Stra-
tegien gehdrenden Relative Value Investments. Hierbei
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wird Bezug auf die durch die Staatenkrise hervorgerufe-
nen Marktentwicklungen genommen.

Das MAIT besteht aus einer Risikoanalyseeinheit (MAI-
Risk), dem Bereich Research und Ideengenerierung i.e.S.
sowie der fur die Umsetzung letztendlich verantwortlichen
Portfoliomanagementeinheit i.e.S. (Multi-Asset Manage-
ment; MAM), welcher der operativ verantwortliche Portfo-
liomanager Guy Stern vorsteht. Ebenso wie bei der Ideen-
generierung erfahrt der Prozess im Bereich Risikomana-
gement durch die Mitwirkung zahlreicher, mit speziellen
Aufgaben betrauten und auRerhalb des MAIT positionier-
ten, Risikokontrollgremien/-einheiten Unterstitzung. Letzt-
endlich ergibt sich der Erfolg des Fonds aus der finalen
Auswahl heterogener Einzelstrategien, die einer langfristi-
gen Marktmeinung des Managements zwar Rechnung tra-
gen mussen, aber auch eine Robustheit im erwarteten Er-
gebnis bei abweichenden Szenarien aufweisen sollen. Fir
die Zusammensetzung orientiert man sich weniger an
klassischen Allokationsvorstellungen als an der Verteilung
des Risk Exposures. Die grofiten Risikoquellen sind die
Bereiche Zinsen (Duration) und Aktienmarkt.

Die Strategie hat ihre Benchmark seit 2006 bis auf das
Krisenjahr 2008 stets Ubertroffen. Auch die Renditeerwar-
tung wurde meistens erfillt. Das angestrebte max. Risiko
von % bis 1/3 eines Aktieninvestments wurde sowohl im
Ein-, Zwei- als auch Dreijahreszeitraum eingehalten.

Der Standard Life Global SICAV - Global Absolute Re-
turn Strategies Fund erhalt die Bewertung AA+.

www.telos-rating.de



fELos

A A+
o’

Investmentprozess

Der Standard Life Global SICAV - Global Absolute Re-
turn Strategies Fund wird von Standard Life Investments
verwaltet und gemanagt. Der Prozess soll dem Investor
jahrlich attraktive, positive Ertrdge — z. B. vergleichbar mit
einer langfristigen Aktienanlage — bei reduziertem Risiko
(Volatilitat) liefern. Die Cash-Benchmark des Fonds weist
dabei lediglich auf das grundséatzlich uneingeschrankte
Anlageuniversum des Fonds hin, in dem das Ziel verfolgt
wird. Die eigentliche Renditeerwartung liegt bei 5% Uber
6-M € Euribor p. a. bei einer Volatilitdt von 4 — 8%.

Das Management kombiniert im Durchschnitt ca. 26 In-
vestmentstrategien. Jede Strategie muss fir sich die Vor-
gaben der Renditeerwartung und der Risikogrenzen erfiil-
len und ist grundsatzlich auf die Dauer des Anlagehorizon-
tes des Fonds ausgerichtet. Im Portfoliokontext erganzen
sich die Strategien zu einer Reduktion des Gesamtrisikos,
was wesentliches Ziel des Ansatzes ist. Jede Investmenti-
dee wird auf lhre Robustheit hin mit Hilfe von Szenario-
analysen und Stresstests gepriift. Die Strategien werden
durch ein Gremium (Strategic Investment Group (SIG), die
mafgeblich von MAIT-Mitgliedern dominiert wird) geprift,
das auch die letztendliche Freigabe erteilt.

Das Portfoflio besteht aus vier Strategiegruppen, in
welche die umgesetzten Investmentideen/Sub-Strategien
einzuordnen sind. Diese vier Strategien sind zum einen
Market Returns (Beta-Investments) und Stock Selection
(Alphagenerierung) als klassische Strategien sowie Direc-
tional (Investments, die nicht mit einer statistischen Risiko-
pramie oder Beta entlohnt werden, wie z.B. Wahrungs-,

Qualititsmanagement

Die Performance wird kontinuierlich mit der Benchmark
und dem Renditeziel kontrolliert. Die Risikosteuerung er-
folgt durch verschiedene, auf unterschiedliche Risikobe-
trachtungen hin ausgerichtete, Einheiten und Prozesse.
Dabei werden zahlreiche Analysetools fir z.B. Einzelrisi-
kobetrachtung, Stresstests oder Attributionsbetrachtungen
verwendet. Innerhalb der Managementeinheit MAIT Uber-
nimmt Risk Analysis unter der Leitung von Dr. Brian Fle-
ming die Risikokontrolle fiir jede Strategie und das Ge-

Team

Dem 23 kopfigen erfahrenen Management Team
(MAIT) steht Euan Munro vor, der die Strategie und das
Team seit 2004 mafgeblich gepragt hat. Seit dem besteht
das Team in seiner jetzigen Struktur. Der operativen Port-
foliomanagementeinheit MAM steht Guy Stern seit 2008
vor. Das Team ist gepragt durch Stabilitdt und lange Unter-
nehmenszugehdrigkeit. Fast alle Teammitglieder weisen
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Inflations-, Volatilitdts-, Kredit- und Durationstrades) und
Relative Value als ergdnzende Strategien. Dem Bereich
Stock Selection, der grundsétzlich 1% p.a. Performance-
beitrag liefern soll, werden in naher Zukunft gute Chancen
eingerdumt. Fiur die Umsetzung der ca. 2/3 des Fondsvo-
lumens bendtigenden klassischen |deen werden aktuell
Uberwiegend hauseigene Fondslésungen genutzt. Ca. 1/3
wird fir erganzende Strategien mit Derivaten (Optionen,
Futures, Swaps (u.a. CDS), u. a.) sowie Cash verwendet.
Die erganzenden Strategien dienen neben der Generie-
rung von Ertragen vornehmlich der Reduzierung des Ge-
samtrisikos durch Diversifikation.

Die Asset Allocation des Gesamtportfolios, und somit
die Gesamtheit der beeinflussenden 6konomischen Fakto-
ren, ergibt sich grundsatzlich aus der Einzelstrategieaus-
wabhl. Jede Strategie und Assetklasse wird hinsichtlich der
Liquiditat zur effizienten Umsetzung geprift. Eine weitere
wesentliche Voraussetzung ist die Prognostizierbarkeit
von erwartetem Ertrag und Risikoverhalten. Das Risiko-
management nimmt eine bedeutende Stellung innerhalb
der GARS-Strategie ein. Hier wird weniger eine traditionel-
le Asset Allocation Betrachtung vorgenommen, als die Al-
lokation von Risikoquellen. Diese werden einzeln und im
Portfoliokontext durch verschiedene Einheiten entspre-
chend ihrer Besonderheiten geprift, wobei die letztendli-
che Risikosteurung des Portfolios in der Risk-Einheit in-
nerhalb des MAIT stattfindet. Der gesamte Prozess ist von
einer ausgepragte Komplexitat gepragt.

samtportfolio. Das allgemeine Markt- und Liquiditatsrisiko
sowie das Counterpart-Risiko werden als Supportleistung
vom Risk and Exposures Committee (REC) erbracht, das
auch alle Finanzinstrumente vor Verwendung pruft. Eben-
so wird die Einhaltung aller produktspezifischen Restriktio-
nen durch eine gesonderte Einheit sichergestellt. Zur Ein-
haltung der Analysequalitat wird jede Investmentidee vom
zustandigen Analysten schriftlich begriindet, fixiert und die
Ergebnisse kontinuierlich kontrolliert.

einen akademischen Abschluss vor und kénnen zumindest
teilweise auf fachspezifische Zusatzqualifikationen, wie
CEFA/CFA, zuriickgreifen. Fachlich erganzt sich das Team
durch unterschiedliche Schwerpunkte, wie z.B. quantitati-
ve vs. fundamentale Ausrichtung oder wirtschaftlicher vs.
naturwissenschaftlicher Hintergrund.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren
Konjunktur

Lénderrisiko

Kurzfristige Zinsen (Niveau)
Langfristige Zinsen (Niveau)
Liquiditét

Wichtige Steuerungsgrofien
Lénderallokation
Assetauswahl
Assetgewichtung
Liquiditatsallokation
Bonitét

Produkthistorie

(zur Auswertung wurden die Daten der seit 2006 identisch gemanagten Sterling Anteilsklasse (in € umgerechnet) herangezogen)

Monatliche Returns

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Jan -
Feb -
Mrz -
Apr -
Mai -
Jun -
Jul 1.7
Aug 1.6
Sep 0.2
Okt 0.9
Nov 1.1
Dez 13
Produkt 6.9
Benchmark 1.8

Statistik per Ende May 11

02 34 0.4 1.1 -0.3
1.8 1.8 -0.7 1.6 0.2
0.2 -2.4 1.0 1.8 0.4
1.5 35 45 1.0 03
0.9 -1.0 - -04 0.5 0.7
-05 -1.8 1.3 0.8 -
-0.6 0.9 34 1.1 -
0.8 14 5.0 3.7 -
2.1 -6.5 25 -0.1 -
1.6 1.0 0.1 -0.5 -
-05  -03 1.9 -0.2 -
0.2 2.6 -0.5 0.1 -
7.3 45 201 11.3 1.4
45 49 1.5 1.1 0.6

6 M 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre

Performance (annualisiert) 2.96% 6.30% 13.65% 9.56%
Volatilitit (annualisiert) 1.20% 3.89% 4.87% 6.66%
Sharpe-Ratio -0.03 0.85 2.18 0.99
bestes Monatsergebnis 0.73% 3.72% 5.02% 5.02%
schlechtestes Monatsergebnis -0.31% -0.55% -0.55% -6.50%
Median der Monatsergebnisse 0.25% 0.25% 0.74% 0.74%
bestes 12-Monatsergebnis 6.30% 21.50% 24.61%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 6.30% 6.06% 1.83%
Median der 12-Monatsergebnisse 6.30% 11.33% 13.75%
ldngste Verlustphase 2 8 8 8
maximale Verlusthohe -0.31% -1.08% -1.08% -6.50%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) |

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio

Copyright © 2011 TELOS GmbH

0.00
0.01
-5.72
0.14
-0.37
0.07
0.08
1.10
-0.01

www.telos-rating.de
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Histogramm der monatlichen Returns

(letzte 36 Monate)

35

Density
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Boxplot der monatlichen Returns

(letzte 36 Monate)
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Erliduterungen
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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
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 Erganzung zur Ratingnote. Die weiteren Ab-
schnitte beinhalten deskriptive Informationen zum Invest-

Investor einen

mentprozess, dem Qualitdtsmanagement und dem verant-
wortlichen Team.
Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
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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: Ausschuttungen werden also rech-
nerisch umgehend in neue Fo/mnt/telos/rating/Rating/telo-
sia/RFPs/3423 EM_Osteuropa/Produkte/Nordea/openOf-
fice/de/ndsanteile investiert. Dadurch ist die Wertentwick-

www.telos-rating.de
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lung ausschittender und thesaurierender Fonds unterein-
ander vergleichbar. Die Vorgehensweise entspricht der
.BVI-Methode”. Orientiert sich das Fondsmanagement an
einer Benchmark, so wird deren Entwicklung abgebildet,
andernfalls wird in Abstimmung mit der Gesellschaft indi-
kativ ein geeigneter Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss tber 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.
héchstens so grof’ wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist
diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-
reiBern” 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 be-
trachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu er-
reichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende malfgeblich. Entsprechend ist die ma-
ximale Verlusth6he der grofdte Verlust, den der Fonds im
betrachteten Zeitraum — ausgehend vom héchsten in die-
ser 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 Mald flir 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 dafur, 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 MalR dafir, 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 Dif-
ferenzen 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 hoéher 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 fir 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 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 fir Investmententscheidun-
gen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar. Die aktuelle Version dieses Re -

ports 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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Standard Life Global SICAV -
Global Absolute Return Strategies Fund

Telefon: +49-611-9742-100
Telefax: +49-611-9742-200
E-Mail: tfr@telos-rating.de
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