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Produktprofil

Name des Fonds Frankfurter Stiftungsfonds

ISIN DEOO0A2DTMNG6 — DE0O00OA2DTMP1 — DEO00A2DTMR7 — DEO00A2DTMQ9 — DE000A2DTMS5
Anlageuniversum Multi Asset / Multi Strategie

Benchmark Euribor 3 Monate + 3%

Anlagewdhrung EUR

Ertrdge quartalsweise ausschiittend

Auflegungsdatum 01/09/17

Fondsvolumen 115.8 Mio per 26/11/18

(alle Anteilsklassen)

Management Fee Zwischen 0.7% und 1.1% (in Abhéngigkeit der gewdhlten Anteilsklasse)
TER exp. 1.29% p.a.

Fondsmanager Ulf Becker, Cedric Schwalm, Frank Fischer

Gesellschaft Shareholder Value Management AG

Internet www.shareholdervalue.de

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig

mittel
5% bis 7% p.a.
Absolute Return mit Verlusttoleranz

Risikoklasse
Renditeerwartung
Verlusttoleranz

TELOS-Kommentar

Der Frankfurter Stiftungsfonds ist ein aktiv gemanagter
Multi Asset Absolute Return Fonds, der einen stabilen
Ertrag (5% bis 7% p.a. Uber einen Turnus) bei Gberschau-
baren Risiken (Vola 5% bis 7% p.a. Uber einen Turnus)
anstrebt. Um dieses Ziel zu erreichen verfolgt der Frank-
furter Stiftungsfonds einen auf drei Sdulen basierenden
Multi-Strategie-Ansatz. Hierzu werden die langjéhrigen
Expertisen und Strategien der einzelnen Teammitglieder
zu aeiner Gesamtstrategie vereint. Die drei Ertragsséulen
sin

(1) Marktneutrales Aktienportfolio

(2) Volatilitatsstrategien

(3) Makro-Trades

(1) Marktneutrales Aktienportfolio: Das marktneutrale
Aktienportfolio bildet mit ca. 100 gleichgewichteten Einzel-
titeln das Fundament des Gesamtfonds. Die Titelselektion
basiert im Wesentlichen auf dem seit Jahren etablierten
Value-Ansatz von Shareholder Value. Durch Absichern
des Aktienmarktrisikos Uiber entsprechende Aktien-Futures
wird Uber das Alpha der Titelselektion ein Performancebei-
trag fur den Gesamtfonds von 2% bis 3% p.a. angestrebt.

(2) Volatilitétsstrategien: Die zweite Séule ,Volatilitats-
strategien" basiert auf der langjahrigen Expertise vom
Lead Portfolio Manager Ulf Becker, der solche Vola-Strate-
gien entwickelt hat und bereits im Rahmen anderer Portfo-
lien seit Jahren managt. Aufsetzend auf die fundamentale
Einzeltitelanalyse aus Saule 1 erfolgt im zweiten Schritt
die Analyse der Volatilitdt, sowohl auf Einzeltitelbasis als
auch im Vergleich zu einzelnen Indizes. In Abhangigkeit
der Analyseergebnisse konnen unterschiedliche ,Trades"
aufgesetzt werden, deren Umsetzung Uber verschiedene
Borsen-Optionen erfolgt. Ergénzend kénnen sog. Relative
Value Ideen (z.B. Index A vs. Index B) implementiert
werden. Ebenfalls moéglich ist der Einsatz von Volatilitats-
futures. Auch die zweite Séule soll einen Performancebei-
trag von 2% bis 3% p.a. liefern.

(3) Makro-Trades: Im Rahmen der dritten Ertragsséule
werden moglichst gering miteinander korrelierte Makro-
Ideen aus den Bereichen Aktien, Anleihen, Wahrungen
und Rohstoffe im Portfolio umgesetzt. Ferner werden hier
auch unerwiinschte Risiken aus den S&ulen 1 und 2 abge-
sichert, sodass _die Séule 3 zugleich quasi ein Hedgeport-
folio darstellt. Uber Analysen verschiedener Stimmungs-,
Markt-, Bewertungsindikatoren sowie Makrofaktoren und
unter Anwendung der Charttechnik werden Ideen generiert
und im Portfolio umgesetzt. Dabei wird darauf geachtet,
dass die einzelnen ,Trades" eine mdoglichst niedrige
Korrelation untereinander haben (Stichwort ,Diversifika-
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tion). Ferner wurde das maximale Risikobudget jedes
einzelnen Trades auf 40 Basispunkte festgesetzt. Dies
bestimmt neben der Positionsgréf3e auch das Level, ab
dem die Investmentthese verworfen wird (Stichwort ,Stop-
Loss*). Im Rahmen des ,Hedgeportfolios” wird innerhalb
der dritten S&ule u.a. das Aktienmarkt-Exposure auf
Gesamtmarktebene sowie auf Faktorebene wie z.B.
Sektoren, Lander, Size, Quality gesteuert. Dadurch soll
u.a. das Risiko negativer Auswirkungen von Faktorveran-
derungen reduziert werden. Zusatzlich wird das
Wahrungsexposure, welches sich aus den Saulen 1 und 2
ergibt, aktivim ,Hedgeportfolio“ gesteuert. Neben den drei
zuvor aufgefuhrten Saulen kommt auch beim Frankfurter
Stiftungsfonds der ethische Leitfaden von Shareholder
Value Management AG zum Tragen. Auf diesem Gebiet
arbeitet Shareholder Value mit der Research Agentur
Sustainalytics zusammen. Potentielle Investments fur den
Fonds werden somit nicht nur im Hinblick auf die Qualitat
des Geschaftsmodells, der Gewinnerwartungen und
Bewertung analysiert, sondern auch unter Einbeziehung
der ESG-Nachhaltigkeitskriterien untersucht.

Das Team zeichnet sich durch Heterogenitéat und eine
langjahrige Expertise aus. Lead Portfolio Manager ist Ulf
Becker, der auch die Séaule 2 verantwortet. Die Aktiense-
lektion der Saule 1 wird von Cedric Schwalm (Co-Portfolio
Manager) gesteuert. Unterstiitzt wird er von einem Team
erfahrener Analysten. Fir die Saule 3 zeigt sich neben
den beiden zuvor genannten Portfolio Managern noch
Frank Fischer (Co-Portfolio Manager) verantwortlich.

Der Frankfurter Stiftungsfonds wird mit besonderem
Fokus auf Stiftungen aufgelegt, um diesen eine
Anlagemdglichkeit zu bieten, die zum einen dem
Gedanken des Erhalt des Stiftungsvermdgens Rechnung
tragt, zum anderen aber auch auskdmmliche Einnahmen
erwirtschaften soll, um den Stiftungszweck erfiillen zu
kénnen. Darliber hinaus werden wie oben beschrieben
ESG Gesichtspunkte berlcksichtigt

Der Frankfurter Stiftungsfonds ist etwas konservativer
ausgerichtet als der 2008 aufgelegte Frankfurter Aktien-
fonds fir Stiftungen. Angestrebt wird eine stabile, von der
Entwicklung der Kapitalmérkte weitestgehend unab-
hénglge Rendite. Seit Auflegung hat der Fonds die Bench-
mark nicht outperformen konnen. Der Fonds sollte damit,
so die Erwartung, in den meisten Marktphasen eine posi-
tive, weitgehen kapitalmarktunabhén?_ige Wertentwick-
lung aufweisen. Basierend auf den etablierten Sub-Strate-
gien sowie der Erfahrung und dem Erfolgsausweis der mit
der Gesamtstrateige verbundenen Personen erhalt der
Frankfurter Stiftungsfonds die Bewertung AA+ und erfillt
somit sehr hohe Qualitatsstandards.

www.telos-rating.de
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Investmentprozess

Der Frankfurter Stiftungsfonds wird von der Share-
holder Value Management AG (SVM) beraten. Die Share-
holder Value Management AG ist ein unabhangiger und
eigentimergefiihrter Anlageberater und managt u.a. auch
seit 2008 den Frankfurter Aktienfonds fir Stiftungen,
dessen Investmentphilosophie und -ansatz in Teilen auch
im Frankfurter Stiftungsfonds zum Tragen kommen. Die
Gesamtverantwortung fiir die Investmentaktivititen des
Fonds hat UIf Becker (Co-CIO), der von den beiden Co-
Portfolio Managern Cedric Schwalm und Frank Fischer
(CIO) unterstitzt wird.

Die Investmentphilosophie des Frankfurter Stiftungs-
fonds basiert auf 3 Prinzipien:

* Den Erkenntnissen des Fundamental Law of
Active Management, d.h. im Rahmen einer
Investmentstrategie  sollen  mdglichst  viele

voneinander  unabhéngige
getroffen werden.

* Die Generierung von Alpha bei gleichzeitiger
Nutzung von Risikopramien, insbesondere Risi-
koprémien alternativer Natur wie bspw. Volatili-
tatsrisikopramien.

*  Den Erkenntnissen der Verhaltensékonomie, die
sich zu grolRen Teilen in antizyklischen Invest-
ments aufern.

Entscheidungen

In Folge dessen verfolgt der Frankfurter Stiftungsfonds
einen Multi-Strategie-Ansatz mit 3 Saulen:

(1) Marktneutrales Aktienportfolio

(2) Volatilitatsstrategien

(3) Makro-Trades

(1) Marktneutrales Aktienportfolio: Das marktneutrale
Aktienportfolio bildet das Fundament des Investmentfonds
und besteht aus ca. 100 gleichgewichteten Einzelaktien.
Dieses Portfolio setzt sich wiederum aus ca. 30 Titeln
zusammen, die bereits im Rahmen anderer von SVM
gemanagter Aktienportfolien analysiert und selektiert
wurden — quasi im Sinne eines ,Best-ldeas-Ansatzes".
Hinzu kommen ca. 70 weitere Aktien, die im Rahmen
eines primér quantitativen Analyseverfahrens, ergéanzt um
eine qualitative Analyse, selektiert werden. Um das Alpha
der Einzeltitelselektion zu isolieren und zu vereinnahmen,
wird das Gesamtmarktrisiko Uber Aktienfutures abge-
sichert. Die Analyse der Titel des ,Best-ldeas-Portfolios"
erfolgt nach dem bewahrten Shareholder Value Manage-
ment Ansatz, der auf dem Value-Gedanken aufsetzt und
darauf abzielt, Unternehmen zu selektieren, welche mit
einem Abschlag zum eigentlichen fundamentalen Wert
notieren und deren fundamentale Daten die Erwartung
rechtfertigen, dass dieser Abschlag durch Kursstei-
gerungen abgebaut wird. Wesentliche Value-Kriterien, die
hierbei berlicksichtigt werden, sind ,Margin of Safety",
,Economic Moat* und ,Business Owner“. So hat Share-
holder Value Management einen geforderten Abschlag
(Margin of Safety) von mindestens 40% definiert, der auch
als Sicherheitspuffer bei  Kursruckgangen dienen soll
und somit einen wesentlichen Teil des Risikomanage-
ments darstellt und dem Gedanken Rechnung tragt, dass
Kapitalerhalt und die Schaffung eines optimalen
Ertrag/Risiko-Profils anzustreben sind. Die Analyse des
zweiten Teils des Aktienportfolios erfolgt mittels eines
guantitativen Screenings des Anlageuniversums (STOXX
600, S&P 500, SVM-Universum). Dieses Gesamtu-
niversum (ca. 1.250 Titel) durchlauft zunachst eine sog.
ESG-Prifung, im Rahmen derer Nachhaltigkeitsaspekte
beriicksichtigt werden. Hierzu bedient sich SVM der
Expertise von Sustainalytics, einem auf Nachhaltigkeit
spezialisierten Analysehaus. Im Anschluss wird das
verbleibende Universum (ca. 1.000 Aktien) mittels eigens
entwickelter Screens analysiert. Dabei gelten im Kern die
vier Prinzipien des Value-Investing: die Sicherheitsmarge
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(,Margin of Safety"), investiere in Unternehmer ("Business
Owner"), der wirtschaftliche Burggraben (,Economic
Moat") und schlieBlich die Psychologie der Borse (,Mr.
Market"). Im Fokus stehen dabei Quality Screens (auf den
langfristigen Geschéftserfolg ausgerichtete Kriterien),
Value Screens (7 gleichgewichtete Kriterien, z.B. EBITDA/
Buchwert), Growth Screens (5 gleichgewichtete Kriterien,
z.B. Umsatzwachstum, EPS-Wachstum) sowie Momentum
Screens (Fokus auf 6-M Preismomentum). Die Ergebnisse
jedes dieser Screens fuihren zu einem Score und somit zu
einem Ranking der Aktien. Die daraus gewonnenen Ideen
werden nochmals einem Peer Group Vergleich — einem
sog. Cross-Check — unterzogen. Die Besten einer Gruppe
(Best in Class) kommen in die engere Auswahl fur das
Portfolio — insgesamt umfasst dieser engere Ideenpool ca.
150 Titel. Im Rahmen der Portfolio-Konstruktion werden
alle Titel gleichgewichtet. Zudem wird darauf geachtet,
dass der Tracking Error des Aktienportfolios nicht zu hoch
ist, damit mittels des Einsatzes von Aktien-Futures die
gewiinschte Marktneutralitét erreicht werden kann. Insge-
samt wird durch das Alpha der Titelselektion ein absoluter
Performancebeitrag auf Gesamtfondsebene von ca. 2%
bis 3% p.a. angestrebt.

(2) Volatilitétsstrategien: Die zweite Saule ,Volatilitats-
strategien beruht auf der langjahrigen Expertise vom
Lead Fondsmanager Ulf Becker, der solche Vola-Strate-
gien entwickelt hat und bereits im Rahmen anderer Portfo-
lien seit Jahren managt. Aufsetzend auf der Einzeltitelana-
lyse aus Saule 1 erfolgt im zweiten Schritt die Analyse der
Volatilitat (Implizite Vola, Realisierte Vola, beta-adjustierte
Vola im Vergleich zum Index). In Abh&ngigkeit der Analy-
seergebnisse kdnnen unterschiedliche , Trades" aufgesetzt
werden, deren Umsetzung uber verschiedene Bdrsen-
Optionen erfolgt. Ergénzend kdnnen sog. Relative Value
Ideen (z.B. Index A vs. Index B) implementiert werden.
Ebenfalls méglich ist der Einsatz von Volatilitatsfutures.
Das Gesamtexposure dieser Strategie wird dahingehend
gesteuert, dass in einem Umfeld niedriger Volatilitat ein
geringeres Exposure eingegangen wird als in einem
Umfeld hoher Volatilitdt. Durch die Optionsstrategie soll
ein mit der allgemeinen Aktienmarktentwicklung méglichst
unkorrelierter Performancebeitrag von ebenfalls 2% bis
3% p.a. erzielt werden.

(3) Makro-Trades: Das Portfolio der dritten Saule
Makrostrategien“ setzt sich faktisch aus den beiden Teilen
a) Makro-ldeen und b) Hedge-Portfolio zusammen. Im Teil
a) werden mdoglichst gering miteinander korrelierte Makro-
Ideen aus den Bereichen Aktien, Anleihen, Wahrungen
und Rohstoffe im Portfolio umgesetzt. Dabei bilden
Sentiment- und Intermarketanalysen die schwerpunktma-
RBige Grundlage. Mittels der Analyse verschiedener Stim-
mungs-, Markt-, Bewertungsindikatoren sowie Makrofak-
toren und unter Anwendung der Charttechnik werden
Ideen generiert und im Portfolio umgesetzt. Insgesamt
wird darauf geachtet, dass die einzelnen Ideen eine
maoglichst geringe Korrelation untereinander haben (Stich-
wort ,Diversifikation"). Ferner wurde das maximale Risiko-
budget jedes einzelnen Trades auf 40 Basispunkte festge-
setzt. Dies bestimmt neben der PositionsgrofRe auch das
Level, ab dem die Investmentthese verworfen wird (Stich-
wort ,Stop-Loss®). Teil b) stellt eine Art ,Hedge-Portfolio*
zur Risikosteuerung des Gesamtfonds dar. Hier wird u.a.
das Aktienmarkt-Exposure auf Gesamtmarktebene sowie
auf Faktorebene (z.B. Sektoren, Lander, Size, Quality)
gesteuert. Dadurch soll u.a. das Risiko negativer Auswir-
kungen von Faktorveranderungen reduziert werden.
Zusatzlich wird das Wahrungsexposure, welches sich aus
den Saulen 1 und 2 ergibt, aktiv gesteuert. Auch mogliche
Kreditrisiken kdnnen im Rahmen dieses Teils abgesichert
werden. Insgesamt sollen mit der 3. S&ule eine Perfor-
mance von 2% bis 3% p.a. erzielt werden.

Das Ertragsziel uber alle drei Saulen hinweg liegt bei
5% bis 7% p.a. mit einer Volatilitat in gleicher Auspragung.

www.telos-rating.de
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Qualititsmanagement

Das Risikomanagement ist integraler Teil des Invest-
mentprozesses. Auf Gesamtfondsebene wird eine Volati-
litat des Fondspreises von 5% bis 7% p.a. Uber einen
Zyklus angestrebt. Dabei wird jedoch nicht versucht, zu
jeder Zeit in diesem Band zu bleiben. Somit soll eine auto-
matische/prozyklische Risikoreduktion vermieden werden,
um Opportunitédten nutzen zu kénnen. Insofern ist das
Volaband vielmehr als mittelfristiges bis langfristiges Ziel
zu verstehen.

Wie oben beschrieben wird in Saule 1 das allgemeine
Aktienmarktrisiko (sog. Beta) Uber Aktien-Futures abge-
sichert. Zusétzlich wird bei der Portfoliokonstruktion darauf
geachtet, dass der Tracking Error des Aktienportfolios in
einem Male bleibt, der eine sinnvolle Absicherung des
Marktrisikos Uber Futures gewahrleistet. Fir Saule 2
kommen spezielle optionsbezogene Betrachtungen und
Grenzen zum Tragen, welche sich risikobegrenzend
auswirken sollen. Zudem findet in Abhéngigkeit vom Vola-
Niveau eine Exposuresteuerung statt. In der 3. Saule
wurde das Risikobudget je Trade auf 0,4% des Gesamt-

Team

Lead-Fondsmanager fur den Fonds ist Ulf Becker
(Co-CIO). Unterstitzt wird er von Frank Fischer (CIO / Co-
Fondsmanager) und Cedric Schwalm (Co-Fondsma-
nager). Alle involvierten Personen verfligen uber eine
langjéhrige groflRe Expertise in ihren jeweiligen Aufgaben-
schwerpunkten.

UIf Becker bringt in seiner Funktion als Co-CIO vor
allem sein tiefes und breites Derivate-Know-How in die
Beratung der bestehenden Mandate und die Steuerung
der Asset Allokation ein. Als Lead Fondsmanager des
Frankfurter Stiftungsfonds ist er fur die Gesamtallokation
sowie das Gesamtergebnis verantwortlich. Zudem steuert
er hauptverantwortlich die Saule 2 und wirkt maRgeblich
bei der Ideengenerierung und Steuerung der Saule 3 inkl.
der Gesamtrisikosteuerung mit.

Cedric Schwalm analysiert als Portfoliomanager
Aktien aus dem deutschsprachigen Raum und ist fur die
Steuerung der Asset Allokation der Shareholder Value
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fonds festgesetzt. Dadurch wird die Positionsgréf3e sowie
das Level, ab dem die Investmentidee verworfen wird
(Stop-Loss), definiert. Zudem gelten auf Gesamtportfolio-
ebene Maximalquoten fir das Aktienexposure (-40% bis
+60%), Duration (-4 Jahre bis +6 Jahre), Rohstoffe (-50%
bis +50%) sowie Volatilitdt (-0,5 Basispunkte bis +0,25
Basispunkte). Mittels verschiedener Tools (z.B. Bloomberg
AIM) werden unterschiedliche Risiko- und Szenarioana-
lysen durchgefiihrt. Unabhangig vom Portfoliomanage-
ment erfolgt durch die KVG Axxion S.A. eine tagliche
Uberwachung der gesetzlichen sowie vertraglichen
(Prospekt) Anlagegrenzen. Ferner werden Pre-Trade
Kontrollen von der eingeschalteten Baader Bank durchge-
fuhrt. Mittels DPG Performanceauswertungen kann der
Performancebeitrag auf unterschiedlichen Ebenen analy-
siert werden und somit die Qualitat der Investmentstrate-
gien und -entscheidungen uberwacht werden.

Die Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien wird durch
den auf diesen Bereich spezialisierten externen Partner
Sustainalytics kontrolliert.

Management AG mitverantwortlich Beim Frankfurter Stif-
tungsfonds steuert er hauptverantwortlich die Saule 1 und
bringt sich bei der Ideengenerierung in Saule 3 ein.

Frank Fischer ist Vorstand der Shareholder Value
Management AG und bt dort die Funktion des Chief
Investment Officers aus. Dabei zeigt er sich fur die Fonds-
mandate Frankfurter Aktienfonds fur Stiftungen und Frank-
furter — Value Focus Fund verantwortlich. Sein Know-How
bringt er insbesondere bei der Saule 3 ein.

Neben den drei genannten Fondsmanagern kommt
das gesamte Know-How des Reseach- und Analysten-
teams von SVM zum Tragen. Die Teammitglieder
verfugen alle Uber einen akademischen Abschluss und
dartiber hinaus zum Teil auch Uber relevante Zusatzqualifi-
kationen. Research und Analysetatigkeiten werden von
allen wahrgenommen.

www.telos-rating.de
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgrélien

Aktienmarkt (Volatilitat) Assetauswahl
Konjunktur Léanderallokation
Branchenentwicklung Wihrungsgewichtung
Waihrungen Branchengewichtung
Kurzfristige Zinsen (Volatilitt) Assetgewichtung
Produkthistorie
Monatliche Returns
2017 2018
Jan - 1.1
Feb - 0.9
Mrz - -0.9
Apr - 0.8
Mai - 0.6
Jun = -0.6
Jul - 1.0
Aug - -0.9
Sep - -1.3
Okt -05 -3.2
Nov 0.4 0.2
Dez 1.0 -
Produkt 0.9 -2.5
Benchmark 0.7 24
Statistik per Ende Nov 18 6M 1 Jahr
Performance (annualisiert) -9.36% -1.49%
Volatilitéit (annualisiert) 5.02% 4.56%
Sharpe-Ratio -1.93 -0.40
bestes Monatsergebnis 1.00% 1.06%
schlechtestes Monatsergebnis -3.23% -3.23%
Median der Monatsergebnisse -0.76% 0.41%
bestes 12-Monatsergebnis -1.49%
schlechtestes 12-Monatsergebnis -1.49%
Median der 12-Monatsergebnisse -1.49%
ldngste Verlustphase 4 4
maximale Verlusth6he -5.34% -5.34%

Fonds vs. Benchmark (letzte 12 Monate)

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio

Copyright © 2018 TELOS GmbH

0.02
0.20
-8.79
0.01
-0.10
0.05
-0.04
-0.91
0.00

www.telos-rating.de
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Produkt Returns

Frankfurter Stiftungsfonds

Histogramm der monatlichen Returns

(letzte 12 Monate)

-0.03 -0.02 -0.01 0.00 0.01

Returns

Boxplot der monatlichen Returns

(letzte 12 Monate)

Benchmark o)

Produkt o}

-0.03 -0.02 -0.01 0.00 0.01

Return

Marktphasenabhéangiges Beta der monatlichen Returns

(letzte 12 Monate)

oo

Benchmark Returns
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Erlauterungen

TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfiillt hochste Qualititsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualititsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitétsstandards

+ /- differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe
Das Produktprofil beinhaltet allgemeine

Informationen zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum
verantwortlichen Fondsmanager.

Das Anlegerprofil erméglicht 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 Qualititsmanagement und dem
verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht
des Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren,
welche die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen,
sowie die zentralen Grof3en flr 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 ausschittender 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
Abstimmung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss tber die ,Mehrren-
dite” des Fonds gegeniber einer risikolosen Geldanlage
im Verhaltnis zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die
hierbei verwendete Volatilitdét ist die annualisierte
Standardabweichung der Monatsrenditen. Als Maf3stab
fur den risikofreien Zinssatz dienen Daten des IMF, die auf
FRED verdffentlicht werden.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch
gekennzeichnet, dass jeweils die Halfte aller im
betrachteten Zeitraum aufgetretenen Monatsrenditen
mindestens bzw. héchstens so grof3 wie dieser Wert ist.
Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindlicher gegen-

Uber ,Ergebnisausreilern” 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 hochsten im betrachteten Zeitraum schon erreichten
Stand wieder zu erreichen oder zu Uberschreiten; falls
dies nicht gelang, ist das Periodenende mafRgeblich.
Entsprechend ist die maximale Verlusthéhe der grof3te
Verlust, den der Fonds im betrachteten Zeitraum -
ausgehend vom hochsten 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 moglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein Mal3 fir das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise groRer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R2?ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es ist ein Qualitaitsmal 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 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 hoéher ist das Active Premium des Fonds, bei gege-
benem gleichen Risiko.

Das Treynor Ratio ist die Uberschussrendite gegen-
Uber einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta.
Das Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outper-
formance 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 Ubernimmt keine Haftung fir Verluste

oder Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die

bisherige Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose fir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlage-

politik tatséchlich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kénnen sich andern und sollten nicht alleinige Grundlage fir Investmen-

tentscheidungen 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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