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Target Return Fund

Festverzinsliche und indexbezogene Wertpapiere, Derivate, Geldmarktinstrumente,

Einlagen, Kasse, Fremdwéihrungs- und kassennahe Positionen

EUR, Schwesterfonds ist der Threadneedle Absolute Return Bond Fund in GBP

Produktprofil

Name des Fonds Threadneedle Target Return Fund

ISIN GB00B104JL25 (Retail), GB0O0B104JD41 (Institutional)
Anlageuniversum

Benchmark Cash (3-Monats-EURIBOR)

Anlagewdhrung

Ertrage Thesaurierung

Auflegungsdatum  03.04.2006

Fondsvolumen 27,8 Mio. EUR per 31.12.2006

Management Fee

1,25% p.a. (Anteilsklasse 1 - Retail); 0,65% p.a. (Anteilsklasse 1 - Institutional)

TER n.a.

Fondsmanager Quentin Fitzsimmons, Peter Allwright
Gesellschaft Threadneedle Asset Management Limited
Internet www.threadneedle.com, www.threadneedle.de
Anlegerprofil

Anlagehorizont mittelfristig

Risikoklasse niedrig bis mittel

Renditeerwartung 3-Monats-EURIBOR + 3% (vor Steuern und TER)
Verlusttoleranz Verluste sind moglich

TELOS-Kommentar

Der Threadneedle Target Return Fund ist ein glo-
bal anlegender Fonds, der das Ziel verfolgt, durch
die Positionierung auf den Anleihenmérkten jeder-
zeit — und unabhéngig von der Marktlage — einen
positiven Gesamtertrag in Euro zu erwirtschaften.
Hierzu wird ein dynamischer Investmentansatz an-
gewendet, der es ermoglicht, schnell und flexibel auf
sich &ndernde Rahmenbedingungen auf den Finanz-
miérkten zu reagieren und die aus Sicht des Fonds-
managements jeweils besten Investmentchancen zu
nutzen. Neben direkten Investitionen in festver-
zinsliche Wertpapiere werden zur Erreichung des
Investmentziels und Reduzierung der Volatilitat
Long- und Short-Positionen in Derivaten eingegan-
gen. Dariiber hinaus kénnen Geldmarktinstrumen-
te und Bankeinlagen gehalten werden. Vorausset-
zung fiir eine Investition ist eine moglichst hohe Li-
quiditit des zugrunde liegenden Wertes.

Der Investmentprozess ist durch eine hohe Komple-
xitdt gekennzeichnet, die der von Hedge-Fonds &h-
nelt, erfolgt aber im Rahmen eines integrierten und
umfassenden Risikomanagements, welches die Mi-
nimierung der Volatilitdt und Vermeidung von Ver-
lusten zum Ziel hat.

Auf Basis der Einschitzung iiber die globalen Rah-
menbedingungen wird zunéchst top-down iiber die
Aufteilung des Fondsvolumens auf die einzelnen
Fixed-Income-Klassen entschieden. Bei der bottom-
up Auswahl der Einzelwerte innerhalb der verschie-
denen Anleihenmarkte stiitzt sich das Fondsmana-
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gement auf die Analysen der jeweiligen Bereiche
im Team. Der iiberwiegende Teil des Anlageuniver-
sums wird durch das interne Research abgedeckt.
Fiir einige Teilmérkte basieren die Einschitzungen
jedoch auch auf sekundéren Quellen.

Das Fixed-Income-Team ist gut strukturiert und
die Verantwortlichkeiten in den einzelnen Teilberei-
chen sind klar definiert. Die kontinuierliche fachli-
che Weiterentwicklung der gut qualifizierten Mit-
arbeiter wird vom Unternehmen erwartet und ak-
tiv gefordert. Der Informationsaustausch zwischen
den Fondsmanagern des Threadneedle Target Re-
turn Fund sowie den Portfoliomanagern und Analy-
sten der einzelnen Bereiche im Fixed-Income-Team
ist durch die rdumlich integrierte Zusammenarbeit
und regelméfBBige Meetings sichergestellt.

Der Fonds wurde im April 2006 aufgelegt und ver-
fiigte zum 31.12.2006 tiber ein Volumen von 27,8
Mio. EUR. Zusammen mit dem seit 2005 identisch
gemanagten Schwesterfonds betragt das Fondsvolu-
men zum gleichen Stichtag 54,4 Mio. EUR.
Aufgrund der kurzen Historie konnen iiber die Per-
formance und weitere Kennzahlen des Fonds noch
keine Aussagen getroffen werden.

Der Fonds Threadneedle Target Return Fund erhilt
nicht zuletzt aufgrund der systematischen Ausnut-
zung der im Unternehmen vorhandenen Expertise
auf dem Gebiet Fixed-Income sowie des qualifizier-
ten Investmentteams die Bewertung AA.
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Investmentprozess

Der Fonds Threadneedle Target Return Fund wird
von der Threadneedle Asset Management Limited
(Threadneedle) in London, einer Tochtergesellschaft
der Ameriprise Financial, Inc. verwaltet. In den In-
vestmentprozess ist das 28-kopfige Fixed Income
Team involviert. Die Gesamtverantwortung tragt
der Fondsmanager, Peter Allwright.

Das Anlageuniversum umfasst das gesamte Spek-
trum festverzinslicher Wertpapiere. Weiterhin kon-
nen Positionen in Derivaten, die auf festver-
zinslichen Wertpapieren basieren, zu Investiti-
onszwecken eingegangen sowie Bargelder, Einla-
gen und Geldmarktinstrumente gehalten werden.
Fremdwahrungspositionen werden zu mindestens
70% gegen den Euro gehedged. Investmentziel ist
eine 3%ige-Outperformance des 3-Monats-Euribor
(vor Steuern) bei einer gleichzeitig geringen Vola-
tilitat. Der Tracking Error gegeniiber Cash darf bis
zu 4% betragen.

Basis der Investmentphilosophie ist die Annah-
me, dass laufende Verinderungen der Finanzmérk-
te Chancen fiir Outperformance erzeugen und ein
erfolgreiches Investmentmanagement sich dadurch
auszeichnet, diese Chancen im Rahmen eines dyna-
mischen Investmentansatzes zu nutzen. Zur Iden-
tifizierung der jeweils besten Chancen stiitzt sich
das Fondsmanagement auf die Analysen des gesam-
ten Fixed-Income-Teams. Ausgangspunkt der Port-
foliokonstruktion sind die monatlichen Einschét-
zungen Threadneedles iiber die globale konjunktu-
relle Lage und weiteren Entwicklungen einzelner
Lander, Branchen und Assetklassen. Auf dieser Ba-

Qualitatsmanagement

Fur das Risikomanagement und fortlaufende Mo-
nitoring der Performance ist ein eigensténdiges
quantitatives Analyseteam zustidndig. Das Risiko-
profil des Fonds wird mit Hilfe téglich erstellter
Reports iiberwacht, die relevante Risikokennzah-
len (z. B. VaR, Tracking Error) auf Fonds-, Linder-,
und Sektorebene sowie Worst-Case-Analysen bein-
halten. Attributionsanalysen werden automatisch
mit Hilfe eines integrierten Performance-Analyse-

Team

Der Fonds wird von Peter Allwright gemanagt, der
seit 2005 im Unternehmen titig ist. Sein Stellver-
treter, Quentin Fitzsimmons, ist Leiter des Bereichs
Staatsanleihen und gehort dem Unternehmen seit
2003 an. Die Mitglieder des Fixed-Income-Teams
haben alle einen akademischen Abschluss und iiber-
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sis entscheiden die Portfoliomanager top-down iiber
die Allokation auf die verschiedenen Fixed-Income-
Bereiche und weiteren Anlagemoéglichkeiten. Zur
anschlieBenden Identifizierung der besten Invest-
ments innerhalb einzelner Fixed-Income-Klassen
greift das Fondsmanagment auf die Analysen und
das Know-How der jeweiligen Bereiche im Team zu-
riick. Ausschlaggebend fiir die Gewichtung der Port-
foliowerte ist die Einschatzung tiber deren Chancen-
Risiko-Verhiltnis. Gewinne werden realisiert, so-
bald die Bewertung als fair eingestuft wird.

Die Risikobetrachtung ist integraler Bestandteil des
Investmentprozesses und wird durch ein Risikoma-
nagementsystem unterstiitzt. Zur Reduzierung der
Volatilitdit werden bei Bedarf Stop-Losses gesetzt.
Zudem existieren interne Richtlinien fiir das Expos-
ure des Fonds gegeniiber Positionen mit einem nied-
rigen Rating. Um jederzeit flexibel reagieren zu kon-
nen, kommen weiterhin nur Werte mit einer hohen
Liquiditéat fir ein Investment in Frage.

Die meisten Anlageideen basieren auf internen fun-
damentalen Analysen. Fiir Bereiche, die nicht durch
das interne Reserach abgedeckt werden — wie z.B.
Hochzinsanleihen — wird externes Research heran-
gezogen.

Anlageentscheidungen werden im Front-Office-
System erfasst und an einen zentralen Fixed-
Income Dealing Desk weitergeleitet, wo die
Ausfithrung der Orders nach Best-Execution-
Gesichtspunkten erfolgt. Bei Bedarf konnen die
Fondsmanager auch selber handeln.

Systems durchgefiihrt. Auch die Qualitit des inter-
nen Research und die Performance der Anlageideen
einzelner Mitarbeiter des Investmentteams werden
von dem Analyseteam gepriift. Die Einhaltung der
internen und gesetzlichen Investmentrestriktionen
wird automatisch vor Orderweitergabe tiberpriift.
Das Unternehmen arbeitet mit einer Reihe von Bro-
kern zusammen, deren Preis- und Ausfithrungsqua-
litat regelmafig tiberpruft wird.

wiegend relevante Zusatzqualifikationen wie CFA.
Die meisten verfiigen zudem tiber langjdhrige In-
vestmenterfahrung. Neben einem marktkonformen
Grundgehalt bekommen die Mitarbeiter eine varia-
ble Bonuszahlung, die sich an der Investmentperfor-
mance orientiert.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrofien
Konjunktur Landerallokation
Kurzfristige Zinsen (Niveau) Assetauswahl
Langfristige Zinsen (Niveau) Wihrungsgewichtung
Zinskurve (Gestalt) Benchmarkorientierung
Branchenentwicklung Bonitat
Produkthistorie
Performance Sharpe-Ratio
—— Fonds —— Benchmark Geldmarkt 1 Jahr
Statistik per 12/2006 1Jahr 2 Jahre 3dJahre & Jahre 7Jahre 10 Jahre

Performance (annualisiert) — — — _ _ _
Volatilitiat (annualisiert) = — — _ _ _
Sharpe-Ratio - - - — - _

bestes Monatsergebnis = = - - - —
schlechtestes Monatsergebnis - - - - - _
Median der Monatsergebnisse = = - - - _

bestes 12-Monatsergebnis - - - - -
schlechtestes 12-Monatsergebnis = = - - _
Median der 12-Monatsergebnisse - - - - _

langste Verlustphase = = - - - —
maximale Verlusthohe — - - — - _

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fiir zuverldssig halten, ohne jedoch deren
Richtigkeit und/oder Vollstindigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH iibernimmt keine Haftung fiir Verluste oder Schiden 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 tatsichlich erreicht werden. Ratings und
Einschitzungen kénnen sich dndern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir Investmententscheidungen sein. Das Fondsrating stellt kein
Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar.
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Erlauterungen

Anhang

TELOS-Ratingskala
AAA

Der Fonds erfiillt hochste Qualitdtsstandards

AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitiatsstandards

A Der Fonds erfiillt hohe Qualitiatsstandards

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 ,of-
fiziellen” Einstufung des Produkts seitens der an-
bietenden Gesellschaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen
Erkenntnisse des Ratings zusammen und bildet da-
mit eine wichtige Ergidnzung zur Ratingnote. Die
weiteren Abschnitte beinhalten deskriptive Infor-
mationen zum Investmentprozess, dem Qualitits-
management und dem verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus
Sicht des Fondsmanagements wichtigsten externen
Faktoren, welche die Wertentwicklung des Fonds
beeinflussen, sowie die zentralen Grofen fiir dessen
Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des
Fonds im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenen-
falls zur Benchmark unter Performance- und Risi-
kogesichtspunkten graphisch und tabellarisch dar,
basierend jeweils auf den Werten zum Monatsende.
Fonds- und Benchmarkdaten werden von der Fonds-
gesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinve-
stierter Preise berechnet: Ausschittungen werden
also rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile
investiert. Dadurch ist die Wertentwicklung aus-
schiittender 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 Gesell-
schaft indikativ ein geeigneter Vergleichsindex her-
angezogen.

Kontakt

TELOS GmbH
Abraham-Lincoln-Strafle 7
D-65189 Wiesbaden
www.telos.ws

Copyright (© 2006 TELOS GmbH

Als MafBstab fir den Geldmarkt dient der LIBID-
Depositensatz fiir 1-Monatsgelder in Fondswih-
rung, der sich aus LIBID = LIBOR — 0.125% er-
gibt. Fir Zeitraume vor 1999 werden dabei die ent-
sprechenden DEM-Zinsen als EUR-Vorlaufer ver-
wendet. Datenquelle: British Bankers’ Association;
LIBID(OR) = London Interbank Bid (Offered) Rate.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss iiber die ,Mehr-
rendite” des Fonds gegeniiber einer risikolosen
Geldanlage — hier reprisentiert durch den Geld-
markt — im Verhiltnis zum eingegangenen Gesamt-
risiko:

Fondsrendite — Geldmarktrendite
Fondsvolatilitit

Sharpe-Ratio =

Die hierbei verwendete Volatilitdt ist die annuali-
sierte Standardabweichung der Monatsrenditen.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass jeweils die Halfte aller im be-
trachteten Zeitraum aufgetretenen Monatsrenditen
mindestens bzw. hochstens so grof3 wie dieser Wert
ist. Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindli-
cher gegeniiber ,Ergebnisausreiflern” als etwa der
Mittelwert.

In analoger Weise ist der Median der 12-Monatser-
gebnisse zu interpretieren.

Die ldangste Verlustphase ist die Anzahl an Mona-
ten, die der Fonds benotigte, um nach Verlusten den
hochsten im betrachteten Zeitraum schon erreich-
ten Stand wieder zu erreichen oder zu iuberschrei-
ten; falls dies nicht gelang, ist das Periodenende
malgeblich.

Entsprechend ist die maximale Verlusthohe der
grofite Verlust, den der Fonds im betrachteten Zeit-
raum — ausgehend vom hoéchsten in dieser Periode
schon erreichten Wert — erlitten hat.

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