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Produktprofil

Name des Fonds Davy Discovery Equity Fund

ISIN TIEOOBRJL3F82

Anlageuniversum Global (Small & Mid Cap)

Benchmark 100% MSCI World SMID Index

Anlagewdhrung EUR

Ertrdge thesaurierend

Auflegungsdatum 19/04/13

Fondsvolumen EUR 17.7 m per 31/12/19 (alle Anteilsklassen)

(alle Anteilsklassen)

Management Fee 0.675% p.a.

TER 1.03% p.a.

Fondsmanager Chantal Brennan und Jeremy Humphries

Gesellschaft Davy Asset Management Ltd

Internet http://www.davyassetmanagement.com/

Anlegerprofil

Anlagehorizont Mittel: 3-6 Jahre

Risikoklasse
Renditeerwartung
Verlusttoleranz

entsprechend Aktienanlageprodukt (hoch)
Orientierung an Aktienmarktentwicklung aber mit geringerer Volatilitét
Kapitalverluste sind moglich (Aktienanlage)

TELOS-Kommentar

Der Davy Discovery Equity Fund ist ein weltweit
anlegender aktiv gemanagter Aktienfonds, der in Small-
und Mid-Caps investiert. Er folgt der durch empirische
Untersuchungen untermauerten Pramisse, dass langfris-
tige Markt-Outperformance bei geringerem Risiko (Volati-
litat), besser durch die Investition in Qualitatsaktien mit
Wachstumspotential, denn durch klassische Value- oder
Growth-Investments alleine zu erreichen ist. Qualitdtsak-
tien mit Wachstumspotential (Quality/Growth) sollen insbe-
sondere in Marktschwéchen risikominimierend zur Outper-
formance beitragen.

Fur den Fonds kommt zur Verfolgung der empirisch
gestltzten Anlagephilosophie ein integrierter, klar struktu-
rierter, klar definierter und widerspruchsfreier Bottom-up
ausgerichteter Investmentprozess zum Einsatz. Dieser
ermdglicht die Bildung eines mit ~40-60 Positionen relativ
konzentrierten Portfolios mittels einer Uber mehrere
Ebenen (Sichtweisen) vollzogenen Titelselektionen aus
einem investierbaren Universum von ~10000 Aktien mit
einer Marktkapitalisierung von ~200 Mio. bis ~15 Mrd.
USD. Eine relative Portfoliokonzentration kann als zielfiih-
rend fur einen Bottom-up und als ,Stockpicker* ausgerich-
teten Fonds angesehen werden. Das ausgepragte aktive
Management (hohe Active Share (>= 80%); aktuell ~ 98%)
erfolgt dabei nicht véllig ohne Marktorientierung/nicht véllig
benchmarkfrei. Fir die Investitionsregionen USA und
Europa sowie Asien ex Japan und Japan sind mogliche
Benchmarkabweichungen von +-15% bzw. +-10% defi-
niert. Auch wenn der Fonds mit einer max. Cash-Quote
von 10% eine gewisse Kassenhaltung (auch als Steue-
rungs-/Risikominimierungselement) ermdglicht, so wird
doch im Sinne eines Aktieninvestments grundséatzlich eine
moglichst hohe Investitionsquote angestrebt.

Herz des Investmentprozesses ist die proprietar erar-
beitete Definition des Charakteristikums Quality. Sie ist
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gegeben durch vier Séaulen Profitabilitat (Profitability),
Bestandigkeit (Persistence), Schutz (Protection) und rele-
vante Personen (People). Alle Aspekte der Saulen sind
klar definiert, wodurch Rankings der Aktien abgeleitet
werden kénnen. Zu Profitability, als Voraussetzung von
langfristig stabilen Performancevorteilen, finden sich z.B.
Betrachtungen zur Margensituation eines Unternehmens,
Return on Equity, Return on Assets und insbesondere
Cash Flow. Ebenso sollen Markteintrittsbarrieren
ausgemacht werden kdnnen, wie z.B. Uber starke Marken
oder Patente. Persistence bedeutet hier die Aufrechterhal-
tung und Wachstumschance der Profitabilitat Gber Innova-
tionskraft und notwendiger Kostenkontrolle aber auch z.B.
Uber die mogliche Fruchtbarmachung von Economies of
Scale. Protection sichert eine stabile Bilanzstruktur und
insbesondere attraktive Verschuldungslevels (Stichwort:
Leverage). Uber People wird festgestellt, in wieweit das
Management eine zielfihrende Kapitalallokation und
-disziplin gewéhrleistet, die sich letztlich z.B. auch in einer
attraktiven Dividenden- und intelligenten Verschuldungs-
politik (z.B. Anleihenemissionen) widerspiegelt. Eine
umfangreiche proprietdre Datenbank ermdglicht abgeleitet
aus diesen Uberlegungen ein effizientes, datengestiitztes
Ranking hin zu den attraktivsten Aktien mit hohem
Qualitats- und Wachstumspotential. Bei Bewertungsattrak-
tivitdt und annehmbarer Liquiditat wird dieser quantitative
Selektionsrahmen durch eine tiefgehende fundamentale
Analyse ergénzt. Fur das fundamentale Analyseelement
kommen  stets  einheitliche Betrachtungsvorlagen
(Templates) zum Einsatz. Effizienz, Einheitlichkeit und
Widerspruchsfreiheit sind auch hier die angestrebten
Analysemerkmale. Dieser Quantamentalansatz des
Prozesses findet seine Komplettierung durch ein inte-
griertes Risikomanagement. Dort werden auch ESG-
Aspekte (ESG-Risiken) beriicksichtigt, mit dem Fokus auf
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hieraus ableitbaren wesentlichen Geschéftsrisiken. Auch
beim Risikomanagement  finden  sich mehrere
Ebenen/Sichtweisen der Betrachtung. Uber die schon
genannten prozessimmanenten Elemente hinaus kontrol-
lieren Risikomanager den Fonds nach der Einhaltung des
Tracking Error Ziels (3%-5% - 3 Jahre-Horizont), Beta,
Konzentrationsrisiken (z.B. Positions- oder Sektorgrof3en),
u.a.m. kontinuierlich und i.S. eines Overall-Views monat-
lich, im Quartal und jahrlich. Abweichungen von
gewunschten Attraktivitats- oder Risikoniveaus im Port-
folio aber auch auftauchende relative Vorteilhaftigkeiten
alternativer Anlagechancen fithren sofort zur Uberpriifung
von betroffenen Portfolioelementen (einzelne Positionen
oder z.B. auch Sektoren) mit der Mdoglichkeit auch

Investmentprozess

Investment Manager fir den Fonds Davy Discovery
Equity Fund ist die Davy Asset Management Ltd, ein zur
1926 gegrindeten Davy Group gehoérender fiihrender
irischer Anbieter von Asset Management Leistungen. An
dem Investmentprozess ist ein 8-kdpfiges Equity Invest-
ment Team (6 Portfoliomanager (mit Analyseaufgaben)
und 2 Analysten) beteiligt. Die Gesamtverantwortung liegt
bei den Fondsmanagern Chantal Brennan (Research
Director) und Jeremy Humphries.

Fur den Fonds wird global in Small- und Midcaps mit
Marktkapitalisierungen von ~200 Mio. bis ~15 Mrd. USD
investiert. Zur Benchmark MSCI World SMID Index (€Net)
sind Abweichungen von +-15% (USA, Europa) und +-10%
(Asien ex Japan, Japan) fur das aktive Management defi-
niert. PositionsgrofRen sind auf max. 7.5% beschrankt
(typisch ~0.5%-3.5%). In der Art eines Stockpickers findet
sich ein konzentriertes Portfolio von ~40-60 Positionen. In
einem reinen Bottom-up Ansatz wird in Quality/Growth
investiert. Zur Anwendung kommt ein Quantamental
Investmentprozess — eine aufeinander aufbauende und
sich im Anlageprozess und Risikomanagement ergan-
zende Kombination von quantitativen und fundamental
ausgerichteten Managementansétzen. Dieses ful3t auf der
Philosophie des Fonds, dass der empirisch gestiitzten
Annahme gefolgt werden soll, dass eine Anlage in Quali-
tatsaktien mit Wachstum und Wachstumspotential in dem
fur den Fonds relevanten langfristigen Anlagehorizont
erfolgversprechender (Performance) und risikoreduzie-
render (Volatilitat) ist, als klassische Anlagen in rein Value
oder rein Growth.

Das Fondsmanagement hat hierzu ein auf vier
Saulen aufbauendes proprietdres Multi-Faktor-Quality-
Modell entwickelt, das Ausgangspunkt und Herz des
Investmentprozesses ist. Diese Séulen sind Profitability,
Persistence, Protection und People. Sie sollen eine lang-
fristig ausgerichtete, stabile und nachhaltige Wettbewerbs-
fahigkeit und Profitabilitdét der relevanten Unternehmen
gewahrleisten. Profitability fordert eine starke Margensi-
tuation, attraktive Auspragungen bei return on equity,
return on assets, return on invested capital und starke free
cash flows on assets. Persistence zielt darauf ab, dass ein
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schneller Portfolioanpassungen durchfihren zu kénnen.
Insbesondere mit Blick auf die langfristige Ausrichtung der
Fondsstrategie wird aber auf zu groRen Aktionismus
verzichtet.

Der Quantamental Ansatz des Fonds soll es ermégli-
chen, auf ein mdoglichst breites Chancenuniversum
zugreifen zu kénnen, dabei sowohl objektive (datenunter-
stiitzte) als auch subjektive Researchaspekte beriicksich-
tigen zu konnen und dies durch einen disziplinierten,
logisch aufgebauten und nachvollziehbaren Prozessablauf
zu gewahrleisten. Der Davy Discovery Equity Fund erhalt
insbesondere mit Blick auf seine hierauf bezogene Zieler-
reichungskompetenz die Bewertung AAA-.

Unternehmen eine hohe Ertragskraft und hohe Rendite-
versprechen langfristig auch Uber unterschiedlichste
Marktgegebenheiten hinweg aufrechterhalten kann.
Kostenkontrolle, Innovationskraft und die Fruchtbarma-
chung von Economies of Scale sind hier relevante Krite-
rien. Protection fordert z.B. eine stabile Bilanzstruktur und
insbesondere eine attraktive Verschuldungsstruktur -
gemessen auch am jeweiligen Geschéftsmodell sowie
dem Unternehmens- (u.a. Nachfragestruktur) und Wirt-
schaftsumfeldumfeld. Das klassische Marktrisiko der Aktie
Uiber das beta wird auch herangezogen. People beschaf-
tigt sich z.B. mit der Frage, wie die verantwortlichen
Personen die Kapitalallokation gestalten. Dividendenpolitik
und die Gestaltung der Verschuldungsstruktur (s.a.
Anleihen- und Bezugs- rechtsemissionen) spielen hier
eine Rolle. Sinnhafte Dividendenausschittungen werden
hier durchaus positiv bewertet, sofern die Innovationsfa-
higkeit hierdurch nicht belastet wird. Unternehmen, die auf
diesen vier Saulen gut stehen, wird neben einer langfristig
attraktiven Performance auch eine gehobene relative
Stabilitat in Schwachephasen zugesprochen.

Um aus einem mdglichen Universum von ~10000
Aktien, die auch eine hinreichende Liquiditat aufweisen
sollen, geeignete Titel stringent und effektiv zu selektieren,
bedient sich das Fondsmanagement einer sehr umfas-
senden proprietédren Datenbank, die alle relevanten Kenn-
zahlen aktualisiert umfasst. Uber eine hiermit vollzogene
Bereinigung um unattraktiv bewertete Titel, einem Ranking
der nach diesen Quality-Standards attraktivsten Titel und
der Kontrolle nach geforderter Wachstumsattraktivitat
ergibt sich eine bereinigte Titelanzahl. Mit in diesen
Bewertungsprozess flieRt auch eine ESG-Betrachtung.
Hierzu wird auf die Analyseergebnisse eines externen
Datenanbieters (MSCI) zugegriffen. Hier wird insbeson-
dere auf eine ESG-bezogene Anpassung der cost of
equity abgestellt. MaRgebliches Ziel und damit auch die
Art der ESG-Betrachtung ist das Abstellen auf ESG-
bezogene Geschéftsrisiken eines betrachteten Unterneh-
mens. Eine tiefgehende fundamentale Analyse schlief3t
sich an.

Um eine einheitliche und vergleichbare Vorgehens-
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und Bewertungsweise sicherzustellen, kommt jeweils eine
einheitliche Vorlage zum Einsatz, in der und mit der die
relevanten Ergebnisse erfasst und aufbereitet werden
kénnen. Es ist sichergestellt, dass sowohl Einzeltitel- als
auch Sektorbetrachtungen mdoglich sind. Diese Reports
geben Aufschluss Uber Investitionsgriinde. Insbesondere
werden die Rechtfertigungen hin zu den zugrunde
gelegten Gewinnschatzungen und immanenten Risiken
erfasst. Fur die zum Einsatz kommende Discounted-
Cashflow-Betrachtung wird dabei sowohl auf Seitwarts-,
Bullen- und Barenphasen Ricksicht genommen. Als Input
dienen auch die Erkenntnisse aus den umfassenden
Unternehmensgespréachen. Der direkte Austausch mit
Unternehmen dient neben der reinen Informationsgewin-
nung auch der Qualitatskontrolle der Analysen und ermdég-
licht dem Fondsmanagement auch gegebene Einfluss-
moglichkeiten auf das Management wahrzunehmen. Hier
insbesondere auch mit Blick auf ESG-Kriterien. (Um dies
auch effektiv in Abstimmungsprozessen bei Unterneh-
mensversammlungen effektiv gewahrleisten zu kdnnen,
wird auf die Dienste von Institutional Shareholder
Services, Inc. zugegriffen.)

Ein integriertes unabhéngiges Risikomanagement ist
Teil des Investmentprozesses. Es ist Uber mehrere
Ebenen aufgebaut. Neben der Risikoreduktion Uber die
sorgféltige Titelauswahl und der Gewichtung der Posi-

Qualititsmanagement

Die Risikostruktur des Fonds wird auf verschiedenen
Ebenen uberpriift. Die Kontrolle der Einhaltung vorgege-
bener Fondscharakteristika, wie z.B. Benchmarkabwei-
chungen oder Konzentrationsrisiken erfolgt (systemunter-
stutzt) fortlaufend. Performance- und Attributionsanalysen
finden ebenso kontinuierlich statt. Dabei wird grof3en Wert
auf die Feststellung eines hohen Beitrags der mit dem

Team

Der Davy Discovery Equity Fund wird seit 2014 von
Chantal Brennan gemanagt. 2015 stof3 Jeremy Humphries
hinzu. Chantal Brennan entwickelte und implementierte
die Investmentphilosophie und -prozess. Herr Humphries
ist u.a. fur die quantitative Analyse des Prozesses verant-
wortlich. Beide Fondsmanager haben eine langjahrige
Investmenterfahrung im Relevanten Bereich. Die weiteren
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tionen nach Grad der Uberzeugung findet somit dort die
Risikoanalyse auch Uber klassische Risikomesswerte wie
Tracking Error (Fondsziel: 3%-5% vs. BM; 3 Jahre), beta
oder active share, aber auch mit Blick auf Konzentrations-
risiken und Liquiditatsrisken statt. Neben der fortlaufenden
Kontrolle der Fondsvorgaben i.S.v. spezifischen Invest-
mentlevels (z.B. max. PositionsgréRe) werden die eben
genannten Werte in festgelegten Zeitintervallen im Team
besprochen. Der Fonds wird Uberdies auf verschiedenste
Marktszenarien hin gestressed. Die Ergebnisse dieser
mehrgliedrigen Risikoanalyse werden auf Board-Ebene
hin kommuniziert.

Dem Fonds ist eine klare Verkaufsdisziplin eigen.
Anderungen bei Quality- oder Bewertungsaspekten sind
die vorrangigen Griinde fir Positionsreduktionen,
-wechsel und -aufbau. Das Fondsmanagement bedient
sich Uberdies auch klassischer Betrachtungen mit Blick
auf relativer Bewertung (s. z.B. Momentum und Senti-
mentbetrachtungen)

Wichtig fir das Fondsverstandnis ist, dass der
Investmentprozess trotz der intensiven Nutzung der
proprietéren (Bewertungs-)datenbank nicht datengetrieben
sondern vielmehr durch Datenanalyse unterstiitzt ist.

Auf Teamebene erfolgt im wochentlichen Research
Meeting ein intensiver Austausch auch Uuber weitere
Investment Teams von Davy Asset Management hinweg.

Prozess anvisierten Aktienauswahl gelegt. Fir den Fonds
wird Uberdies Uber Visualisierung des Titeluniversums
nach Verhaltnissen wie Quality vs. Bewertung oder Quality
vs. Growth eine immer abrufbare schnelle Vergleichsiiber-
sicht geschaffen, die zudem auch auf die verschiedenen
Regionen (wie USA, Europa, Japan) im Vergleich hin
ausgerichtet sein kann.

Kollegen des insgesamt 8-kopfigen Equity Investment
Teams erganzen sich auch sinnhaft in sektorbezogenen
Fahigkeiten. Das gesamte Team hat tiefgehende akademi-
sche Kenntnisse und Berufserfahrung in den relevanten
Bereichen, wie z.B. Mathematik, Wirtschaft oder Statistik
auf.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgroflen

Aktienmarkt (Volatilitét) Assetauswahl
Aktienmarkt (Niveau) Assetgewichtung
Liquiditat Branchengewichtung
Konjunktur Lénderallokation
Kassenhaltung
Produkthistorie
Monatliche Returns
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Jan - -1.9 4.8 -5.4 1.4 1.8 10.2
Feb = 3.6 7.8 0.2 5.5 -0.6 6.6
Mrz - -1.8 3.7 3.9 0.7 -2.9 2.2
Apr - -03 -20 01 1.9 34 5.2
Mai 5.2 19 3.8 4.4 -0.4 4.4 -7.9
Jun -5.4 1.7 21 30 -20 0.0 5.1
Jul 4.6 -0.2 1.8 5.7 0.0 1.6 14
Aug -1.3 2.1 -7.6 04 -0.4 2.3 -4.1
Sep 3.3 0.4 -3.0 0.7 2.9 -1.2 4.0
Okt 1.9 -0.8 6.1 -0.9 30 -100 03
Nov 2.0 6.6 5.1 2.9 04 1.0 5.2
Dez 1.1 2.9 -4.6 1.4 0.6 -9.8 1.9
Produkt 114 147 135 100 142 -10.7 329
Benchmark 110 186 11.7 137 8.3 -89 299
Statistik per Ende Dez 19 6 M 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre
Performance (annualisiert) 18.18% 32.94% 8.95% 10.68% 11.09%
Volatilitdt (annualisiert) 11.26% 16.75% 17.20% 14.48% 14.11%
Sharpe-Ratio 1.58 1.95 0.50 0.71 0.76
bestes Monatsergebnis 5.18% 10.21% 10.21% 10.21% 10.21%
schlechtestes Monatsergebnis -4.10% -7.87% -10.04% -10.04% -10.04%
Median der Monatsergebnisse 1.62% 3.12% 1.70% 1.38% 1.36%
bestes 12-Monatsergebnis 32.94% 32.94% 32.94% 32.94%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 32.94% -10.71% -10.71% -10.71%
Median der 12-Monatsergebnisse 32.94% 2.91% 8.10% 9.96%
ldngste Verlustphase 2 6 7 7 13
maximale VerlusthGhe -4.10% -7.87% -19.03% -19.03% -19.03%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate)

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio

Copyright © 2019 TELOS GmbH

0.00
0.01
1.14
0.92
0.96
0.04
0.02
0.46
0.09
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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 Qualititsstandards

+ /- 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 GroéRen fir 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 Uber die ,Mehrren-
dite” des Fonds gegenuber einer risikolosen Geldanlage
im Verhaltnis zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die
hierbei verwendete Volatilitat ist die annualisierte
Standardabweichung der Monatsrenditen. Als Malf3stab
fir den risikofreien Zinssatz dienen Daten des IMF, die auf
FRED veroffentlicht 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 benétigte, um nach Verlusten
den hochsten im betrachteten Zeitraum schon erreichten
Stand wieder zu erreichen oder zu uberschreiten; falls
dies nicht gelang, ist das Periodenende maRgeblich.
Entsprechend ist die maximale Verlusthbhe 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 Mafd 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 QualitatsmalR dafur, wie gut sich die Fonds
Ertrage als lineare Funktion der Marktertrdge beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein MaR3 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 hoher das Information-Ratio,
desto hoher 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 gegenuiber 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 konnen. TELOS GmbH Ubernimmt keine Haftung fir Verluste
oder Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die
bisherige Wertentwicklung erméglichen eine Prognose fiir 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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