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Produktprofil

Name des Fonds VCH New Energy

ISIN LU0283850484

Anlageuniversum Aktien erneuerbare Energien (All Cap)

Benchmark M SCI World Index

Anlagewdhrung EUR

Ertrdge Thesaurierung

Auflegungsdatum 21.06.2007

Fondsvolumen Euro 5.4m per 20.06.2008

Management Fee 1.35%p.a.

TER 4.82% p.a.

Fondsmanager Olaf Koester, Gunter Greiner

Gesellschaft VCH Investment Group AG

Internet www.vch-group.de

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel bis langfristig

Risikoklasse mittel bis hoch (hoher als benchmarkorientiertes Aktienprodukt)
Renditeerwartung Fonds soll Benchmark mittel- bis langfristig outperformen
Verlusttoleranz kurzfristige Verluste moglich

TELOS-Kommentar

Der VCH New Energy ist ein aktiv gemanagter,
zukunftsorientierter Aktienfonds, der in Unterneh-
men mit Geschaftsfokus auf erneuerbare Energie-
quellen und deren Nutzung, Speicherung und Distri-
bution investiert. Dabei wird neben traditionellen er-
neuerbaren Energien (Solar und Wind), Geothermie
und Wasser auch in ,Next Generation Energies® wie
Polymer-/Nanotechsolarzellen und Solarthermie an-
gelegt.

Der Fonds VCH New Energy ist global ausgerichtet
und kann somit von dem zunehmend starker wer-
denden Umweltbewusstsein von Firmen und Regie-
rungen auRerhalb Europas (USA, Japan) profitieren.
Der Fonds ist derzeit auf Europa konzentriert, was
auf die Technologie- und Marktfiihrerschaft vieler
Unternehmen in diesen Landern zuriickzufiihren ist.
Laut dem Fondsmanagement sollten die spiirbaren
Folgen des Klimawandels zu einer weltweit verstark-
ten Nachfrage nach erneuerbaren Energien fihren.
Die Erzeugung bzw. Einspeisung von erneuerbaren
Energien wird auch politisch geférdert.

Die Fondskonstruktion erfolgt Bottom-Up in einem
mehrstufigen Prozess. Entsprechend findet das Risi-
komanagement (iberwiegend auf Einzeltitelebene
statt. Zur Risikoreduktion wird eine moglichst breite
Diversifikation des Fondsvolumens liber einzelne
Lander und Sektoren hinweg angestrebt. Da erneuer-
bare Energien per se ein nachhaltiges Thema dar-
stellen, fokussiert der Fonds das Research neben

traditionellen Nachhaltigkeitskriterien wie Umwelt
und soziale Verantwortung vor allem auf die Corpo-
rate Governance der Unternehmen. Dariber hinaus
werden Unternehmen im Bereich der Kernenergie
ausgeschlossen, was fir einen ,Erneuerbare Energi-
en-Fonds“ eher auRergewohnlich ist. Durch die fun-
damentale Analyse wird das Anlageuniversum weiter
reduziert. Bei der umfassenden Einzelanalyse
potentieller Investments werden Unternehmen zuerst
guantitativ anhand der Trendfolgeanalyse und an-
schlieRend qualitativ mittels einer Beurteilung der
Managementqualitit und des Track Records der
Firma ausgewertet. Dabei kommt u.a. auch das VCH-
Insider-Ranking zum Tragen, das Aktienkdufe und -
verkdufe der Manager an ihrem eigenen Unterneh-
men erfasst. Das Portfolio konzentriert sich auf
35 - 45 Aktien. Umschichtungen werden ausgefiihrt,
sobald eine Entscheidung fiir einen neuen Wert ge-
troffen wurde.

Das Team zeichnet sich trotz der geringen GroRe
durch Vielfalt hinsichtlich Qualifikation, Berufserfah-
rung und Alter aus. Die Wertentwicklung des Fonds
seit seiner Auflegung weist eine Outperformance zur
Wertentwicklung der Benchmark auf, wobei der
Fonds nicht Benchmark-orientiert gemanagt ist und
stark von der Benchmark abweicht. Die Sharpe-Ratio
liegt im positiven Bereich.

Der Fonds VCH New Energy erhdlt die Bewertung
AA+,
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Investmentprozess

Der New Energy wird von der VCH Investment Group
verwaltet, die zu 100% der borsennotierten Altira AG
gehort. Das Portfoliomanagement erfolgt im Rahmen
eines Teamansatzes. Am Investmentprozess sind
drei Fondsmanager involviert. Die Verantwortung fir

die Anlageentscheidungen trdagt der Fondsmanager,
Olaf Koester.
Das Investmentuniversum besteht aus Aktien

weltweiter Unternehmen aus den Sektoren der
alternativen Energien. Die minimale
Marktkapitalisierung jedes Titels liegt bei EUR 40
Mio. Auf Basis dieser Kriterien wird das derzeit etwa
400 Titel umfassende Anlageuniversum festgelegt.
Investmentziel ist die Outperformance des MSCI
World Indexes Uber einen Zeithorizont von 12 bis 24
Monaten. Das Portfolio ist bewusst auf 35-45
Einzelwerte konzentriert, um von deren positiv
erwarteter Wertentwicklung in moglichst grofem
Umfang zu profitieren. Die Fondszusammensetzung
erfolgt nicht benchmarkorientiert. Futures werden
allem eingesetzt, um Beta-Reduktion zu
erreichen. Fir die Volatilitdit und den zuldssigen

vor

Tracking Error sind keine Grenzen definiert.

Die Portfoliokonstruktion folgt einem systematisch-
fundamentalen Stockpicking-Ansatz. Zunachst
werden aus dem vorgegebenen Anlageuniversum
Unternehmen mit mangelhafter Corporate
Governance sowie Schwerpunkttdtigkeiten in den
Bereichen Kernenergie, Gllicksspiel, Prostitution oder
Riustung ausgeschlossen. Aus den Unternehmen, die
nachhaltige Kriterien erfullen, werden die

Qualititsmanagement

Fiir die fortlaufende Uberwachung der Risikostruk-
tur des bestehenden Porfolios ist HAIG verantwort-
lich. Die Fondsperformance und die Volatilitit sowie
der Tracking Error im Vergleich zur Benchmark wer-
den regelmaRig betrachtet. Die Einhaltung aller In-

Team

Der Fonds wird seit seiner Auflegung von Olaf
Olaf Koester ist Leiter des
Co-Fondsmanager ist Gunter

Koester gemanagt.
Fondsmanagements.
Greiner. Robert Runge ist Stellvertreter und
zustandig fur die Trendanalyse. Alle Mitarbeiter

verbleibenden Titel im Rahmen eines quantitativen
Screenings anhand klassischer Value-Kriterien wie
KGV und Growth-Kriterien wie Ertragswachstum
ausgewahlt. Die fortlaufende Trendfolgeanalyse des
Unternehmens bildet Grundlage fur die
Investmententscheidung, wo ferner Timing-Aspekte
wie Nachrichten, Kapitalstrome und Platzierungen

eine

mitbericksichtigt werden. Sofern eine Aktie danach
weiterhin zum Investmentuniversum gehort, wird
diese einer detaillierten Einzelanalyse unterzogen.
Dabei liegt neben der umfassenden Marktanalyse das
Hauptaugenmerk auf Managementqualitat und Track
Record der Unternehmen. Dariiber hinaus wird
grolRer Wert auf personliche Gesprache und Kontakte
mit der Unternehmensleitung gelegt.

Der liberwiegende Teil des Researchs wird intern
erbracht, wobei direkten Treffen mit
Unternehmensvertretern eine wichtige Bedeutung
zukommt. Externes Research von Silvia Quandt &
Cie. Capital Markets AG wird zur Uberpriifung der
eigenen Meinungen und Generierung neuer ldeen
herangezogen.

Fiir die eigentliche Orderimplementierung ist HAIG
verantwortlich. Das Portfoliomanagement uberfiihrt
die Anlageentscheidung innerhalb der gegebenen
Portfoliostruktur in eine konkrete Anlageempfehlung
inklusive einer Ausfiihrungsanzeige. Die
Anlageempfehlungen werden im Anschluss an Hauck
& Aufhduser Investment Gesellschaft (HAIG)
weitergeleitet. Dort erfolgt die zeitnahe Ausfiihrung
der Orders nach Best-Execution-Gesichtspunkten.

vestmentrestriktionen wird vor Orderausfilhrung von
HAIG Uberprift. Darliber hinaus erfolgt ein automa-
tischer Pre-Trade-Check der externen Restriktionen
durch HAIG, die auch die Preis- und Ausfihrungs-
qualitat der Broker regelmaRig analysiert.

verfliigen lber einen akademischen Abschluss im
Bereich Betriebswirtschaft. Neben
erhalten die

einem
marktkonformen Grundgehalt
Mitarbeiter eine Bonuszahlung, die auch von der

Investmentperformance abhangt.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgrofien

Liquiditét Assetauswahl
Rohstoffpreise Liquiditétsallokation
Branchenentwicklung Lénderallokation
Aktienmarkt (Niveau) Brachengewichtung
Aktienmarkt (Volatilitét) Assetgewichtung
Produkthistorie
Monatliche Returns
2007 2008
Jan - -16.0
Feb - 2.1 bis 20.06.08
Mrz - -6.7
Apr - 9.7
Mai - 1.1
Jun 2.6 6.9%
Jul 2.2 -
Aug -3.4 -
Sep 12.1 -
Okt 11.3 -
Nov -1.8 -
Dez 53 -
Fonds 25.0 9.0
Benchmark 3.8 -104
Statistik per 20 Jun 08 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) 10.82% - - - -
Volatilitit (annualisiert) 28.67% - - - -
Sharpe-Ratio 0.24 - - - -
bestes Monatsergebnis 12.07% - - - -
schlechtestes Monatsergebnis -16.00% - - - -
Median der Monatsergebnisse -0.34% - - - -
bestes 12-Monatsergebnis - - - -
schlechtestes 12-Monatsergebnis - - - -
Median der 12-Monatsergebnisse - - - -
ldngste Verlustphase 6 M - - - -
maximale Verlusthohe -23.28% - - - -

Jensen alpha

Beta

RZ

Alpha (annualisiert)
Korrelation
Tracking Error
Active Premium
Information Ratio
Treynor Ratio

Fonds vs. Benchmark (letzte 12 Monate)

0.03
1.42
0.49
0.40
0.70
0.21
0.23
1.08
0.05
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Histogramm der monatlichen Returns

(letzte 12 Monate)
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Erliduterungen
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TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfiillt hochste Qualitédtsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitatsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitatsstandards

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 ,offi-
ziellen” Einstufung des Produkts seitens der anbie-
tenden Gesellschaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen Er-
kenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit
eine wichtige Ergdnzung zur Ratingnote. Die weite-
ren Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen
zum Investmentprozess, dem Qualitditsmanagement
und dem verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht
des Fondsmanagements wichtigsten externen Fakto-
ren, welche die Wertentwicklung des Fonds beein-
flussen, sowie die zentralen GroRen fiir dessen
Steuerung.

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

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
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tierter Preise berechnet: Ausschittungen werden also
rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile inves-
tiert. Dadurch ist die Wertentwicklung ausschiitten-
der und thesaurierender Fonds untereinander ver-
gleichbar. Die Vorgehensweise entspricht der ,BVI-
Methode”. Orientiert sich das Fondsmanagement an
einer Benchmark, so wird deren Entwicklung abge-
bildet, andernfalls wird in Abstimmung mit der Ge-
sellschaft indikativ ein geeigneter Vergleichsindex
herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss liber die ,Mehr-
rendite” des Fonds gegeniiber risikolosen
Geldanlage - hier reprasentiert durch den Geldmarkt

einer

- im Verhdltnis zum eingegangenen Gesamtrisiko.
Die hierbei verwendete Volatilitat ist die annualisierte
Standardabweichung der Monatsrenditen. Als Geld-
marktrendite wird 4% p.a. angesetzt.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass jeweils die Halfte aller im be-

trachteten Zeitraum aufgetretenen Monatsrenditen
mindestens bzw. héchstens so groR wie dieser Wert
ist. Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindlicher
gegeniiber ,Ergebnisausreifern” als etwa der Mittel-
wert. In analoger Weise ist der Median der 12-Mo-
natsergebnisse zu interpretieren. Die langste Ver-
lustphase ist die Anzahl an Monaten, die der Fonds
bendtigte, um nach Verlusten den hochsten im be-
trachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder
zu erreichen oder zu uberschreiten; falls dies nicht
gelang, ist das Periodenende maRgeblich. Entspre-
chend ist die maximale Verlusthéhe der groRte Ver-
lust, den der Fonds im betrachteten Zeitraum - aus-
gehend vom hochsten in dieser Periode schon er-
reichten Wert - erlitten hat.

Das Jensen Alpha misst die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegeniiber der

Benchmark und wird mittels monatlicher Renditen
berechnet. Ein positiver Wert ist ein mdglicher Hin-
weis 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 Bench-
mark ist.

R?ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelati-
on). Es ist ein QualitaitsmaR 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 dafir, wie sich der
Fonds und der Markt im Verhdltnis zueinander be-
wegen. 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 entgegengesetzte Richtungen, +1 in
die gleiche Richtung. 0 bedeutet, es gibt keine ein-
deutige Beziehung.

Der Tracking Error ist die Standardabweichung der
Differenzen zwischen Fonds und Benchmark-Rendi-
te. 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 ge-
teilt durch den Tracking Error. Je hoher das Informa-
tion-Ratio, desto hoher ist das Active Premium des
Fonds, bei gegebenem gleichen Risiko.

Das Treynor Ratio ist das Active Premium geteilt
durch das Beta. Das Treynor-Ratio misst den Beta-
adjustierten Excess Return.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fir
zuverldssig halten, ohne jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstindigkeit garantieren zu kénnen. TELOS
GmbH Ubernimmt keine Haftung fur Verluste oder Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorge-
nommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige Wertentwicklung ermdéglichen

eine Prognose fiir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsachlich

erreicht werden. Ratings und Einschdtzungen kénnen sich dndern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir
Investmententscheidungen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforde-
rung zum Kauf dar. Die aktuelle Version dieses Reports finden Sie auf unserer Webseite.
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