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Produktprofil

Name des Fonds Swiss & Global Multi Asset Class Solution
ISIN -

Anlageuniversum Multi Asset

Benchmark benchmarkfrei

Anlagewdhrung EUR, CHF (individuell nach Kundenwunsch)
Ertrige Ausschiittung/ Thesaurierung
Auflegungsdatum 12/31/02

Fondsvolumen EUR 635 mper 03/31/14 (Volumen bezieht sich auf den Composite (in m EUR) - Assets total in Multi Asset
(alle Anteilsklassen)  Portfolien ca. 6 Mrd. EUR)

Management Fee individuell

TER -

Fondsmanager Team

Gesellschaft Swiss & Global Asset Management

Internet www.swissglobal-am.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig (3-5 Jahre)

Risikoklasse mittel

Renditeerwartung absolute, positive Rendite iiber dem Geldmarkt
Verlusttoleranz kurzfristige Verluste sind moglich

TELOS-Kommentar

Der Multi Asset Class Solution Ansatz ist eine aktiv
gemanagte Spezialfondsstrategie, die sowohl im Sinne
von Relative- als auch Absolute-Return-Konzepten umge-
setzt wird. Der Bewertungsgegenstand umfasst folglich
einen Anlageansatz und den damit einhergehenden
Investmentprozess, der sich je nach angewandter Stra-
tegie nicht unterscheidet.

Der Multi Asset Class Solution Ansatz wird vom Multi
Asset Class Solution (MACS)-Team umgesetzt. In Abhan-
gigkeit der Kundenbeziehung (institutionelle Mandate
Schweiz und International (ex-Schweiz)) sind bei Umset-
zung eines Mandates einzelne Teameinheiten verantwort-
lich, wobei diese von den restlichen Teammitgliedern
unterstltzt werden. Grundséatzlich unterliegt das Portfolio-
management keinem eingeschrankten Anlageuniversum,
was der Definition eines Multi Asset Ansatzes entspricht.
Der Ansatz schopft das gesamte zur Verfligung stehende
Anlageuniversum aus. Dabei legt das Portfoliomanage-
ment seinen Schwerpunkt auf Exchange Traded Funds
(ETFs), Futures/Optionen sowie ,Single-Positions® (hier
primar aus den Bereichen Staats- und Unternehmensan-
leihen). Daneben kommen aktive Publikumsfonds zum
Einsatz. Zur taktischen Steuerung des Portfolios werden
primar Index-Futures und Optionen verwendet. Aufgrund
der geringen Liquiditat einzelner Asset Klassen, sieht das
Fondsmanagement  insbesondere bei deutschen
Mandaten von Investitionen in Immobilien- sowie Hedge-
fonds ab.

Der Anlageprozess setzt sich aus einer strategischen
Komponente (langfristige Ausrichtung des Portfolios) und
einer kurzfristig taktisch  orientierten Komponente
zusammen. Die Grundlage der strategischen Allokation
bildet die Ermittlung von Risikopréamien fir die verschie-
denen Vermdgensklassen, wobei ebenfalls eine
geographische Differenzierung vorgenommen wird. Unter
Bericksichtigung einer Portfoliooptimierung mittels eigen-
entwickelter Tools durch das Portfolio-Engineering-Team,
kundenspezifischer Risikobudgets und Allokationsvor-
gaben entsteht so die strategische Allokation. Die somit
entstandene kundenspezifische Vermdgensallokation wird
im Weiteren auf kontinuierlicher Basis durch das Portfolio-
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management und im Zuge von wochentlichen Diskus-
sionen im gesamten Multi Asset Class Solution-Team
Uberprift. Die taktische Vermdgensallokation bildet den
Mittelpunkt des Anlageprozesses. Das Portfoliomanage-
mentteam des Spezialfonds-Mandats (einzelne Teamein-
heiten) treffen schlieRlich die Anlageentscheidungen.
Hierbei spielen auch Kostengesichtspunkte eine wichtige
Rolle. Das Anlageziel des Spezialfondsansatzes liegt in
der Erzielung einer Uberrendite zum jeweiligen Vergleichs-
index (ggf. mit einem zuséatzlichen, kundenspezifischen
Aufschlag = Relative-Return-Strategie) bzw. in der Erzie-
lung absoluter positiver Ergebnisse (i.d.R. Geldmarkt plus
eines Renditeaufschlages = Absolute-Return-Strategie).
Die Konstruktion des jeweiligen Spezialfonds steht in
keiner Abhangigkeit zu einem Vergleichsindex. Vielmehr
wird die Portfoliozusammensetzung durch das kundenspe-
zifische Anforderungsprofil und dem entsprechend defi-
nierten Risikobudget auf Basis einer vorgegebenen Volati-
litdt oder eines ,Value at Risks“ bestimmt. Die Risi-
kostruktur des jeweiligen Mandates hangt vom zur Verfi-
gung gestellten Risikobudget ab.

Als Vergleichsmal3stab der Bewertungseinheit dient fir
diese Analyse der GIPS Composite, welcher jedoch
ausschlieflich im nachrichtlichen Sinne herangezogen
wird. In dem Composite sind alle Multi Asset Mandate von
Swiss & Global Asset Management mit Absolute Return
Ausrichtung, die in Euro denominiert sind und eine maxi-
male Aktienquote von 50 % haben, zusammengefasst
(davon stammen fast alle Mandate aus Deutschland). Mit
einer hohen Wahrscheinlichkeit konnte der Multi Asset
Class Solution Ansatz eine Outperformance des Compo-
sites erzielen, wahrend die Volatilitdt auf niedrigem Niveau
verlief. Geldmarkt und der Grolteil der Staatsanleihen
sind aktuell im Portfolio untergewichtet, wahrend
Hartwahrungsanleihen aus Schwellenlandern und Unter-
nehmens-/Wandelanleihen Ubergewichtet sind. Auch
Aktien sind nach wie vor Ubergewichtet. Bei Rohstoffen
sieht das MACS-Team von Swiss & Global derzeit
dagegen weniger Potenzial.

Der Multi Asset Class Solution Ansatz erhalt die Bewer-
tung AAA-.
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Investmentprozess

Der Multi Asset Class Solution Ansatz wird von Swiss &
Global Asset Management, der 100%igen Tochtergesell-
schaft der GAM Holding AG, aktiv gestaltet und umge-
setzt. Das Portfoliomanagement des Multi Asset Class
Solution Konzeptes besteht aus 11 Mitgliedern, wobei die
Gesamtverantwortung fur die Umsetzung der Anlageent-
scheidung der jeweils zustandige Fondsmanager tragt.
Unterstlitzt wird das Multi Asset Team von den Spezia-
listen aus den Bereichen ,Renten®, ,Aktien“, ,Rohstoffe”
und ,Wahrungen®.

Der Investmentprozess setzt sich aus einer strategi-
schen Ebene und einer kurzfristig taktisch orientierten
Ebene zusammen. Die Grundlage der strategischen Allo-
kation bildet die Ermittlung von Risikopramien fir die
verschiedenen Assetklassen. Fur die Berechnung der Risi-
kopramien werden neben makrodkonomischen Faktoren
wie Inflation und Wachstum auch fundamentale Daten der
spezifischen  Unternehmen  (z.B.  EBIT-Wachstum)
verwendet. Die Pramien werden fiir die Kategorien Equity
& Convertibles, Bonds & Credits sowie flr alternative
Investments Uber einen 5-Jahres-Zeitraum ermittelt. Das
Portfolio-Engineering-Team berechnet mittels selbstentwi-
ckelter Applikationen unter Berlcksichtigung kundenspezi-
fischer Risikobudgets und Allokationsvorgaben die strate-
gische Vermdgensallokation. Diese wird grundsatzlich
jahrlich angepasst, wobei auf Kundenwunsch auch Ande-
rungen zwischen den Anpassungszeitrdumen durchge-
fuhrt werden kénnen. Die Ungenauigkeiten der Prognose-
ergebnisse werden mit Hilfe einer Monte-Carlo-Simulation
weitestgehend bereinigt.

Im Rahmen der taktischen Vermdgensallokation wird
das Portfolio entsprechend der aktuellen Marktentwick-
lungen strukturiert. Diese taktische Komponente basiert im
Wesentlichen auf fundamentalen sowie makrodkonomi-
schen Analysen, deren Ergebnisse in Form von Marktein-
schatzungen aufbereitet werden und bildet den Schwer-
punkt des Investmentprozesses. Grundlegend wird zur
Bestimmung der Markteinschatzung die relative Attrakti-
vitat der entsprechenden Anlageklassen, differenziert nach
geographischer Verteilung, analysiert. Die Analyse erfolgt
weniger auf Einzeltitelebene als vielmehr auf Ebene eines
Marktsegments, wie beispielsweise Aktien Schweiz, Aktien
Europa, Renten Euroland, Renten Schwellenlander und
weitere. Die Ergebnisse werden in Vertrauensintervallen
skaliert und geben somit Aufschluss Uber die Verlasslich-
keit der Markteinschatzungen. Die einzelnen Marktmei-

Qualitatsmanagement

Das Risikoprofil des Ansatzes wird auf verschiedenen
Ebenen Uberprift. Neben dem zustandigen Portfoliomana-
gement Uberwacht eine unabhangige Risikomanagement-
einheit die Einhaltung kundenspezifischer, interner und
regulatorischer Vorschriften. Alle Orderauftrage werden
sowohl ex-ante als auch ex-post durch das Portfoliomana-

Team

Die Entscheidungen werden stets im Team-Ansatz
getroffen. Insgesamt verfligt das Fondsmanagement
aufgrund seines 11-kdpfigen Investmentteams Uber diver-
sifizierte Erfahrungen und Qualifikationen im Investment-
bereich. Ende 2013 hat der Leiter MACS-Team, Giovanni
Leonardo, Swiss & Global verlassen. Seine Position
wurde nicht neu besetzt. Die Aufgaben wurden von
Andrea Quapp (betreut Euro Mandate) und Reto

Copyright © 2014 TELOS GmbH

nungen werden in einer Matrix in mdglichen Kombina-
tionen gegenibergestellt und schlieRlich im Sinne relativer
Attraktivitdten gegeneinander abgewogen. Trotz wochent-
licher ,Asset-Allocation-Meetings® wird die Maglichkeit
einer kontinuierlichen Portfolioanpassung durch das
entsprechende Portfoliomanagementteam gewahrleistet.
Grundsatzlich sollen weitgreifende Entscheidungen im
Rahmen des wochentlichen Meetings getroffen werden,
wobei aufgrund der rdumlichen N&he der Teammitglieder
und des ohnehin gelebten Teamansatzes ,Asset-Alloca-
tion“-Entscheidungen auch intra-wochentlich beschlossen
und umgesetzt werden kénnen. Die portfolioindividuelle
Umsetzung der zuvor ermittelten Allokation erfolgt haupt-
sachlich Uber Schwerpunkt auf Exchange Traded Funds
(ETFs), Futures/Optionen sowie ,Single-Positions® (hier
primér aus den Bereichen Staats- und Unternehmensan-
leihen). Daneben kommen aktive Publikumsfonds zum
Einsatz. Bei der Auswahl von Zielfonds verfolgt das
MACS-Team einen "best in class" Ansatz, d.h. es werden
nicht primar in-house Fonds eingesetzt, sondern nur die
Fonds, die zur Zielerreichung am besten passen wirden.
Hauseigene  Fonds sind  hier unterreprasentiert
(10 %-20 %). Der Schwerpunkt liegt hier insbesondere auf
eigenen Absolute Return Bond Produkte. JB Absolut
Return Fonds werden i.d.R. als Ersatz fur Staatsanleihe-
ninvestments herangezogen.Je nach angewendeter Stra-
tegie richtet sich die Portfoliokonstruktion nach der
Zusammensetzung des Vergleichsindex oder auch nach
dem kundenspezifischen Risikobudget. Die Definition
eines Risikobudgets verspricht die Einhaltung eines
entsprechenden Volatilitdts- oder Value at Risk-Niveaus,
sodass ein entsprechend risikobehaftetes Portfolio aufge-
baut wird. Die Risikosteuerung und kostenglnstige
Umsetzung der taktischen Entscheide erfolgt mit Hilfe
derivativer Instrumente.

Das Risikomanagement wird sowohl auf taglicher als
auch kontinuierlicher Basis durch das Portfoliomanage-
ment ausgelbt. Dieses Uiberwacht verschiedene Risikopa-
rameter wie ,Value at Risk“ und Volatilitait. Unabhangige
Risiko-Controlling Spezialisten tGberwachen mit Hilfe von
brancheniiblichen Risikotools auf taglicher Basis das
Gesamtrisiko des Portfolios. In wéchentlichen Abstéanden
wird die Einhaltung der Compliance-Vorschriften kontrol-
liert. Eventuelle Auffalligkeiten werden in wodchentlicher
Diskussion mit dem Multi Asset Class Solution-Team
behandelt.

gement und/oder das Risikocontrolling Uberwacht. Die
Fondsperformance wird anhand von Performance-Reports
und der Analyse des Performancebeitrags des Researchs,
der Asset-Allocation und des Portfoliomanagements
bewertet.

Hintermann (betreut CHF Mandate) GUbernommen. Das
Ausscheiden von Giovanni Leonardo hat keine Auswir-
kungen auf den Investmentprozess. Head Investment
Management, Stefan Angele, hat ebenfalls das Swiss
& Global Haus verlassen. Seine Funktion “Leiter Invest-
ment Management® wurde abgeschafft. Stefan Angele war
nicht in den MACS Investmentprozess involviert.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrofien
Kurzfristige Zinsen Assetauswahl

Liquiditat Assetgewichtung
Konjunktur Kassenhaltung

Credit Spreads Linderallokation
Landerrisiko Bonitét
Produkthistorie

Monatliche Returns
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Jan 0.4 0.6 0.5 -1.5 0.2 -0.2  -0.1 2.2 0.3 -0.0
Feb 1.0 0.9 0.6 0.1 -0.4 0.3 0.5 1.6 0.3 1.4
Mrz -0.2 0.1 0.1 -1.3 0.9 1.0 -0.5  -0.0 0.7 0.3
Apr -1.7  -0.1 1.2 0.7 2.3 -0.2 1.3 0.2 0.7 -
Mai 1.7 -1.6 0.6 0.3 1.0 -0.8 0.2 -0.6 0.1 -
Jun 1.4 -0.8 0.0 -1.1 0.5 0.2 -0.8 0.5 -2.2 -
Jul 1.5 0.9 -04  -0.0 2.1 0.8 0.7 1.6 1.1 -
Aug 0.0 1.1 -0.3 0.4 0.9 0.4 -1.8 0.5 -0.6 -
Sep 1.4 0.6 1.0 -1.7 0.8 0.5 -1.5 0.7 1.4 -
Okt -1.3 1.1 1.0 24 -04 0.4 1.9 0.1 1.4 -
Nov 1.2 0.3 -1.3 -03 0.7 0.5 -14 0.6 0.2 -
Dez 0.9 1.2 -0.0 0.7 0.8 1.0 0.6 0.7 -0.1 -
Produkt 6.5 4.2 3.1 -5.9 9.7 3.0 -0.9 8.4 3.2 1.6
B enchmark 2.2 3.1 4.3 5.0 1.5 0.7 1.3 0.6 0.1 0.1
Statistik per Ende Mar 14 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) 3.58% 4.65% 4.08% 4.79% 2.88% 3.32%
Volatilitiit (annualisiert) 3.58% 2.76% 3.52% 3.16% 3.30% 3.18%
Sharpe-Ratio 0.55 1.14 0.66 0.80 0.04 0.09
bestes Monatsergebnis 1.40% 1.56% 2.23% 2.25% 2.25% 2.25%
schlechtestes Monatsergebnis -2.20% -2.20% -2.20% -2.20% -2.37% -2.37%
Median der Monatsergebnisse 0.25% 0.40% 0.40% 0.47% 0.34% 0.37%
bestes 12-Monatsergebnis 7.03% 8.42% 10.18% 10.18% 10.18%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 2.52% 1.07% -1.20% -1.57% -1.57%
Median der 12-Monatsergebnisse 3.92% 4.02% 3.26% 3.22% 3.70%
ldngste Verlustphase 4 4 8 8 22 22
maximale Verlusthohe -2.20% -2.20% -3.44% -3.44% -7.81% -7.81%
Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) \
Jensen Alpha 0.00
Jensen Alpha (annualisiert) 0.01
Beta -1.15
R-squared 0.00
Korrelation -0.05
Tracking Error 0.04
Active Premium 0.03
Information Ratio 0.97
Treynor Ratio -0.02
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Multi Asset Class Solution Ansatz

Histogramm der monatlichen Returns
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Erliduterungen

TELOS-Ratingskala
AAA DerFonds erfiillt hchste Qualitdtsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitdtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitdtsstandards

N  DerFonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitdtsstandards

+/- 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 Ergénzung 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 GréRRen fur 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 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
veroffentlicht werden.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass jeweils die Halfte aller im betrachteten Zeit-
raum aufgetretenen Monatsrenditen mindestens bzw.
hoéchstens so grof3 wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist

diese Kennzahl unempfindlicher gegeniber ,Ergebnis-
ausreilern” 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 gréRte 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 gegenuber der Bench-
mark und wird mittels monatlicher Renditen berechnet. Ein
positiver Wert ist ein mdglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein Mal} 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 Qualitatsmall 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 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 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 gegeniiber 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 Vollstéandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH Ubernimmt keine Haftung fiir 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 tatsach-
lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kdénnen sich dndern 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.
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Kontakt
TELOS GmbH Telefon: +49-611-9742-100
Telefax: +49-611-9742-200

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