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Liebe Leser,

Frank-B. Werner
Chefredakteur

Die Zeit heilt alle Wunden, lautet eine alte Volksweisheit. Das ist bei Investmentfonds nicht
anders - die Zeit biigelt jeden Crash weg. Daher macht es kurzfristig einen enormen Unter-
schied, an welchem Termin man einstieg. Wer nicht aufpasst, iiberschétzt leicht den Nutzen
fiir sein Portfolio. Die Grafik unten macht das — wie manch anderes — auf einen Blick klar.

Weil der Borsencrash 2003 weltweit fiir Tiefststinde sorgte — beim DAX genau am 12. Mdrz —,
kennen die Charts aller Investmentfonds seither nur eine Richtung: Nach oben rechts.

Die Folge: Wer sich auf sein Bauchgefiihl verlasst, urteilt vorschnell. Man braucht Hilfsmittel,
um die realen Chancen abschétzen und sich richtig positionieren zu konnen. Mit dem Mehr-
wertphasen-Anteil (siehe S. 4) gibt Investment-Berater Jiirgen Dumschat ein neues Werkzeug
an die Hand. Es zeigt, in welchen Zeitabschnitten ein Fonds das investierte Kapital vermehrt.
Selbst ein Paradefonds wie der - perfekt gemanagte - M&G Global Basic (220 Prozent Plus auf
zehn Jahre) sieht dann ziemlich mager aus. Nur in 27 Prozent der Zeit haben Zeichner Kasse
gemacht, sonst wurden nur friihere Verluste ausgeglichen. Hétte man den Fonds vor sechs
Monaten betrachtet, den Sturz aufs Borsentief also nicht ausgeblendet, wiren es sogar nur

21 Prozent gewesen. Hier stellen wir einige ausgewihlte vermogensverwaltende Fonds vor,
die iiber lange Zeitraume erfolgreich wirtschafteten.
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hne ausfiihrliche Erklarung

lassen sich Sharpe Ratio,

Volatilitdt, Treynor-Ratio,

TER, Elastizitit, Maximum
Drawdown, Tracking Error nicht zu
einem schliissigen Anlagekonzept zu-
sammenfiihren. Hinter jeder dieser
Kennzahlen steht fiir private Anleger
meist ein grofles Fragezeichen. Thre
Expertise bezieht sich sinnvollerweise
darauf, genug Geld zu verdienen, da-
mit sie einen Teil dieses Kapitals an-
legen (lassen) konnen.

Zugleich will keiner aufien vor ste-
hen. In Lateinschulaufgaben fabulierte
man frither umso virtuoser, je weniger
sich einem der Sinn eroffnete und
lachte bei unverstandenen Witzen be-
sonders laut. Zum selben Selbstschutz
greifen viele auch bei der Vermogens-
anlage. Sie orientieren sich an etwas,
das ihnen beherrschbar scheint.

Die Performance ist so ein Schliissel-
begriff, der den Eindruck erweckt,
selbsterkldrend zu sein. Nur ist (histo-
rische) Wertentwicklung eine enorm
triigerische Kennziffer - selbst wenn
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Kennzahlen
als Basis der
Entscheidun

Kaum ein Privatanleger ist Mathematiker oder Anla-
ge-Spezialist. Zu viele Kennzahlen tberfordern, daher
wird nach intuitiver Plausibilitat entschieden. Bauch-

gefthl allein setzt aber oft Investments in den Sand.

man sie nicht zur einzigen Grundlage
seiner Entscheidungen macht. Das
zeigt schon der kritische Blick darauf,
wie ein Allerwelts-Charts verlauft, den
viele Investmentprodukte zeigen. Nicht
selten sollen auf diesem Weg zwei oder
mehr Angebote miteinander ver-
glichen werden. Die Frage: ,,Ist Fonds
A oder Fonds B die bessere Wahl?“

Der erste Eindruck triigt und das nicht
wenig. Obwohl der Chart (S. 5 unten
links) korrekt aussieht (wie viele andere)
und die Basisdaten alle zutreffend wie-
dergegeben sind, tiuscht er aus simplem
Grund ein falsches Bild vor: Er zeigt nicht
zweiunterschiedliche Produkte an, son-
dern nur zwei unterschiedliche Zeitpe-
rioden ein und desselben Investment-
fonds. Der Chart des Fonds B zeigt nur
etwas gestreckt die ersten zwei Drittel
der Entwicklung von Fonds A an.

Die zweite Fehleinschidtzung: Der
Chart-Verlauf B ist deutlich chancen-
reicher als die fiir viele wesentlich ver-
lockendere Kurve A. Anleger wiren gut
beraten gewesen, wenn sie in den

Fonds investiert hitten, als dieser so
aussah wie bei B. Sie hitten vom An-
stieg profitiert, statt eine Korrektur der
bereits erfolgten Erholung befiirchten
zu miissen. Das gleiche Problem stellt
sich iibrigens, wenn man in die top-be-
werteten Fonds investiert: Der Neu-
zeichner orientiert sich an Erfolgen,
von denen nur die Altanleger profitiert
haben. Er bezahlt fiir seine Naivitit mit
einem Sternschnuppen-Risiko. Denn
ein Fiinf-Sterne-Fonds kann einen ver-
lieren, aber keinen dazu gewinnen. Das
konnen nur solche mit bisher erst vier.

Der friihe Einstieg lohnt. Obwohl langes
Warten die Chancen mindert, ist es die
beliebtere Strategie. Der Grund: Pri-
vatanleger wollen etwas Greifbares; sie
warten daher ein fortgeschrittenes Sta-
dium ab, wie in der A-Kurve gezeigt.
Unbewusst steigen sie so in der Nihe
eines Hochststands ein, dem leider
sehr hiufig eine Korrektur-Phase folgt.

Besser ist man beraten, wenn man
den Chart ausblendet und sich einige
naheliegenden Fragen stellt - und von



seinem Berater beantworten ldsst.
Passt das Fondskonzept ebenso gut zu
den aktuellen Kapitalmarkt-Konditi-
onen wie zu den bisherigen? Taugt es
auch fiir Entwicklungen der Zukunft?
Das politisch gedopte Niedrigstzins-
Niveau wird Fonds mit bisher phino-
menaler Performance zusetzen, wenn
deren Performance aus Kursgewinnen
infolge von Zinssenkungen herriihrte.
Von Nahe-Null gibt es bekanntermaflen
keinen Spielraum mehr nach unten.
Kleinere Korrekturen sind schmerz-
lich aber nicht tragisch. Lassen sich
zeitnah Verluste wieder ausgleichen,
wird der Handlungsdruck nicht virulent.
Dauert die Minus-Phase lange, bereuen
Privatanleger vehement ihre Wahl - und
verschlimmern oft den Fehler beim Ein-
stieg noch, weil sie - ,,Jetzt reicht’s!“ - in
der Nihe des Tiefststands aussteigen.
Abrupter Befreiungs-Aktivismus ent-
steht, wenn Fonds unter einstigem Ein-
standskurs notieren: Ein Verlust in der
Depot-Ubersicht ist auffilliger als jedes
Minus zu frither einmal Erreichtem.

Sofort eingdngig ist eine erst kiirzlich
entwickelte Kennzahl, die ihr Erfinder
Jiirgen Dumschat als Mehrwert-Phasen-
Anteil (MPA) bezeichnet. Sie erfasst die
Zeitperiode, in der ein Fonds im Wert
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seinen fritheren Hochststand toppt.
Dumschat: ,,Nur in diesen Phasen ent-
steht fiir Anleger zuséitzlicher, also
mehr Wert.“ Innerhalb von maximal
drei Monaten aufgeholte Verluste rech-
net Investment-Profi Dumschat nicht
als Verlust-Periode: ,,Die Mehrwert-
Phase bleibt intakt, solange innerhalb
eines Vierteljahres ein neuer histo-
rischer Hochststand erreicht wird.“

Jedermanns Wohlfiihl-Faktor mit sei-
nen Investments zu bestimmen, ist Ziel.
,Viele Mehrwert-Phasen in einer gewahl-
ten Periode erhohen die Wahrschein-
lichkeit, dass sich der Anleger auch kiinf-
tig mit seinem Investment wohlfiihlt*,
sagt Dumschat. Zudem biete es sich an,
nur Fonds ins Portfolio zu nehmen, de-
ren Mehrwert-Phasen-Anteile zur eige-
nen Risiko-Bereitschaft passen.

Die Praxis-Tauglichkeit hat der neue
Terminus technicus bereits bewiesen,
auch wenn er bisher (noch) nicht iiber-
all greifbar ist und beim Vergleich von
Charts genutzt werden kann. Im Bei-
spiel unten rechts sind zwei Top-Fonds
dargestellt. Das fiihrt - sehr anschau-
lich zu iiberraschenden Einsichten. So
war der M&G Global Basics, ein guter
globaler Aktienfonds, nur in einem gu-
ten Viertel der Fiinfjahres-Sicht (26,78

Prozent) im Mehrwert-Modus aktiv.
Auch ein anderer Publikums-Liebling,
der Mischfonds Carmignac Patrimoine
legt bei genauer Nachrechnung mit 37,03
Prozent deutlich weniger Mehrwert-
Phasen an den Tag als ihm gutgldubige
Beobachter wohl zubilligen wiirden.
Konzept-bedingt ausgeglichener als
ein Aktienfonds schwingt die Kurve des
Patrimoine in einem engeren Korridor.
Der Maximal-Verlust (Maximum Draw-
down) betrug nur 10,62 Prozent; der
M&G Global Basics gab in der Spitze um
sage und schreibe 54,01 Prozent nach.

Die Kombination macht’s - nicht die
Frage: Schlieffen wenige Mehrwert-
Phasen mit zusdtzlich hohen temporé-
ren Verlusten Fonds als Zielinvestment
aus? Das wire nur eine Neu-Auflage des
alten Fehlers, mit kontraproduktiven
Bauchgefiihl-Timing erst nach guter
Wert-Entwicklung einzusteigen.

Fiir eine gute Depotstruktur braucht
man Diversitit, Streuung auf Investment-
Strategien: Die Mehrwert-Phasen der
Fonds miissen zeitlich verschoben sein
und diirfen nicht synchron einsetzen.
Erst das sorgt insgesamt fiir mehr MPA
im Portfolio. Spdtestens hier ist profes-
sionelle Hilfe unverzichtbar, damit man
zuletzt mit gutem Grund lachen kann.

Entscheidungs-Grundlage Chart: Ein Verlauf nach oben rechts zeigt nur die halbe Wahrheit
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Zwei unterschiedliche Verldufe miissen nicht zwei diverse Kursentwicklungen entsprechen. Hier zeigt
Fonds B lediglich die ersten zwei Drittel des Verlaufs von Fonds B (DWS Vermdgensbildungsfond 1).

60

Selbst zwei reale Fonds mit dhnlichem Wertzuwachs bieten Anlegern sehr unterschiedliche Chancen:
Wenn der Wertzuwachs zu Beginn der Periode stattfand, haben spatere Zeichner das Nachsehen.



VITA
Jurgen Dumschat, Jahrgang 1955, ist
ein wacher Beobachter. Seit 25 Jahren
in der Branche aktiv, erarbeitet der
Bankkaufmann, Marketing-Fachwirt und
Fondsberater u.a. auch aussagekraftige
neue Kennzahlen. Diese Basis-Kriterien
helfen, vermogensverwaltende (und
andere) Investmentfonds besser zu
unterscheiden und sinnvoll einzusetzen.
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Vergesst Markowitz, vergesst die Strategien von gestern. Der
kritische Geist Jiirgen Dumschat erklart, warum alte Konzepte
nicht mehr tragen und wie man die neuen Talente aufspiirt.

infache Interessen brauchen kei-
Ene komplizierte Sprache. Wer
kein Portfolio-Theoretiker wer-
den, sondern nur sein Vermogen
schiitzen will, dem sagen eingingige
Begriffe, wie Jiirgen Dumschat sie ent-
wickelt hat, viel mehr. Neben seiner
Hauptaufgabe, mit seinem Unterneh-
men AECON Fondsmarketing die Vor-
teile von vermogensverwaltenden
Fonds besser bekannt zu machen, ent-
wickelt Dumschat prignante Formeln,
welche Anlage-Erfolge oder -Flops
einfacher erkennbar und fiir Privat-
anleger und Finanzdienstleister
problemlos nachpriifbar machen.
€uro spezial sprach mit dem Invest-
ment-Experten {iber falsche Theorie-
Glaubigkeit, die Blase an den Renten-
markten, aktuell weit verbreitete Fehl-
entscheidungen - und das sinnvollste
Vorgehen, sein Kapital zu sichern und
dessen Kaufkraft zu erhalten.

€uro spezial: Nach der Torment Ratio
haben Sie mit dem Begriff Mehrwert-
Phasen-Anteil wieder eine griffige Kenn-
zahl entwickelt, die sofort einleuchtet.
Warum ist das fiir Sie so wichtig?
Jiirgen Dumschat: Mich argert, dass
viele Experten der Fachwelt wissbegie-

rige Kunden, Vermittler und Privat-
investoren, mit theoretischen Begrif-
fen in die Defensive treiben, statt sich
mit ergebnisbezogenen Kennzahlen
messbar und vergleichbar zu machen.
? Betrifft das auch die Auskunft iiber die
eingesetzten Strategien?

Dumschat: Leider ja. Das Katze-im-
Sack-Prinzip fiihrt dazu, dass Pri-
vatanleger haufig nur eine ungefdhre
Vorstellung haben, auf welche Strate-
gie konkret sie setzen. Denken Sie
nur daran, wie viele Konzepte mit
dem Schieberegler auf der Marko-
witz-Effizienzkurve herumhantieren.
? Eine Strategie, die Sie strikt ablehnen?
Dumschat: ... und das seit Jahren! Das
Konzept ist schon von den Grund-
annahmen her Schnee von gestern -
und auch sonst vollig untauglich. Die
historische Korrelation der markanten
Kursverluste (Drawdown) liefert viel
bessere Indikationen. Auch der Mehr-
wert-Phasen-Anteil baut darauf auf -
ohne dies theoretisch zu entriicken.

? Demnach braucht jede Marktphase
eine andere angemessene Strategie?
Dumschat: Gewiss, da allerdings kei-
ner vorhersehen kann, wohin sich
der Markt entwickelt, fihrt der Anle-
ger am besten, der vorausblickend



mehrere schliissige Anlagekonzepte
im Portfolio sinnvoll kombiniert.
? Jetzt wird es aber wieder kompliziert!
Dumschat: Nicht mehr als notwendig,
denn man braucht dafiir nur einige
Kennzahlen mit Bodenhaftung. Sie
helfen weiter, denn ein aufgeklarter
Kunde will nicht {iber Gebiihr reich
werden, sondern nur sein Vermogen
gemessen an dessen Kaufkraft erhal-
ten. Alles dartiber hinaus ist erfreulich,
aber nicht sein Hauptziel.
? Trotzdem muss man dann nicht nur
eine sondern mehrere Entscheidungen
zum Fondsangebot treffen?
Dumschat: Streuung bedeutet nicht,
nach dem Giefkannenprinzip zu in-
vestieren. Es reicht ein Dutzend guter
Produkte, die man {ibrigens auch
iiber eine vermogensverwaltende
Struktur zusammenstellen (lassen)
kann. Man muss aber wissen, worauf
es in einer guten Struktur ankommt.
? Aufwas sollte man folgerichtig achten?
Dumschat: ... auf echte strategische
Unterschiede. So ist ein Fonds, der
aufgrund seiner Konzeption mit der
Lehman-Krise und den Griechenland-
Problemphasen gut zurecht kam,
wahrscheinlich auch in der ndchsten
Krise erfolgreich und stellt somit eine
gute Erginzung zu Fonds dar, die in
Krisen zwar verlieren, sich aber an-
sonsten starker im Wert zulegen.
? Man nutzt also historische Ergebnisse,
relativiert aber die Performance?
Dumschat: Genau. Das ist verlasslich,
wenn man von Zufallstreffern ab-
sieht. Etwa wenn ein Fondsmanager
gerade rechtzeitig vor dem Crash ab-
gesichert hat Die breite Streuung
macht das aber wett ...
? ...obwohl sie nicht ausufern darf?
Dumschat: Pro Fonds und Manager

& maximal acht Prozent sind ideal. 16,

%: 17 oder mehr Fonds machen nichts

3 besser. Warum? Weil dann zweitklas-

§ sige Produkte darunter sein miissen.

2 ? Bleibt die Qual der Wahl?
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Wer mit alten Strategien
jetzt neu in den Renten-
markt einsteigt, will die
fruheren Chancen, die jetzt
ausgelutscht sind. AuBer
dem Risiko ist dort nichts
mehr zum Verteilen da.”

Jiirgen Dumschat, Geschaftsflihrer
AECON Fondsmarketing

Dumschat: Darum gibt es ja Unter-
nehmen wie AECON, die sich viel-
versprechende aber noch weithin
unbekannte Fonds ansehen. Das er-
leichtert es engagierten Vermogens-
verwaltern die Perlen von morgen zu
finden. Die Vorarbeit ist dabei aber
nie ein einfaches Abzihlen von Be-
wertungs-Sternen oder anderen Aus-
zeichnungen: Davon profitieren im-
mer nur Zeichner, die bereits inve-
stiert waren, als der Fonds seine
grofiten Erfolge verzeichnete.

? Was priifen Sie stattdessen?
Dumschat: Die handelnden Personen,
das Konzept und die Eignung fiir kon-
krete Marktszenarios. Ein Beispiel da-
fiir in Kurzform: Der Manager hat in
der Vergangenheit das und das ge-
macht, das ist sein Konzept, sein
Makro-Hedge-Overlay tiber seine
Strategie; die Komponenten passen
zusammen, das Konzept ist schliissig,
die damit verbundenen Risiken
schnappt sich der Makro-Hedge - der
Fonds ist es wert, sich mit ihm einge-
hend zu beschiftigen.

? Kénnen Sie das bitte beispielhaft auch
noch in Bezug zur aktuellen Kapital-
markt-Situation bringen?

Dumschat: Gerne, dazu ist aber diese -
oder der gewdhlte Ausschnitt - zuerst
konkret zu benennen. Mittlerweile hat
sich eine enorme Rentenblase aufge-
staut. Warum? Trotz niedrigsten Zin-
sen driickt unwahrscheinlich viel Kapi-
tal in den Rentenmarkt hinein. Das

kann bei einem Kurssturz nicht ein-
fach wieder heraus. Vor allem in der
Vergangenheit sehr erfolgreiche Fonds
miissen Unsummen in Markte investie-
ren, die Bauchgrimmen machen. Das
ist Folge eines versteckter Anlagenot-
stands: Wer wiirde sonst zehn Prozent
seines Kapital nach Irland tragen oder
3,5 Prozent nach Polen ...?

? Alles Mdirkte, aus denen sich zudem
grofSere Volumina nicht von heute auf
morgen zuriickziehen lassen ...
Dumschat: ... wobei selbst in liquiden
Markten Milliarden-Summen nicht
mehr schnell umzuschichten sind.
Andert sich das Zinsgefiige - und das
ist unvermeidlich - dann wird sich die
Streu vom Weizen trennen. Erfolgreich
sind dann voraussichtlich nur noch
Fondsmanager, die talentiert auch mit
Short-Positionen und Short-Duration
umgehen. Wir suchen daher auf der
Rentenseite verstirkt Fonds, die iiber
Futures absichern kénnen, und
Manager, die solche Werkzeuge zu-
verldssig beherrschen.

? Werden Sie bei grofien Namen fiindig?
Dumschat: Teils, teils. Wir werden in
drei Jahren weiterhin einige bekannte
Grofden finden aber auch manchen auf
dem Radar haben, von dem wir heute
keine Ahnung haben. Schlieflich hat
sich vor drei Jahren auch kaum einer
mit sentix oder Accura beschaftigt -
oder mit RP Crest oder mit Frank
Fischer von Shareholder Value Manage-
ment. ® Das Interview fiihrte Ludwig Riepl
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Fonds-Portrats

Die Zeit ruft nach guten vermogensverwaltenden Fonds.
Wer sich einige der besten Anbieter herauspickt, streut auf
diverse Anlage- und Absicherungsstrategien - und sorgt so

far die gréBtmaogliche Sicherheit im Depot.

Hier finden Sie ausgewdhlte vermdgensverwaltende Produkte, dazu Details,
wie diese strategisch vorgehen - und wie erfolgreich sie waren. Abschlie-
Bend erhalten Sie einen Uberblick Uber alle vorgestellten Fonds mit allen

wichtigen Kennzahlen und den Kontaktadressen.

Far die Vermogensstrategie Spezialitdten sind die Konstruk-
teure der Patriarch zu ihren Wurzeln zurlickgekehrt und haben
das neue ,,Best-off-vermogensverwaltende Fonds-Produkt*”
wieder in Form einer Fonds-Vermdgensverwaltung aufgelegt.
Das bringt Beratern und Endkunden zusatzlich eine deutlich
einfachere und unbtrokratischere Abwicklung.

Das neue Produkt fuBt auf der seit zehn Jahren bewdahrten
Patriarch-Systematik und vertraut auch in der neuen
Konstruktion bewahrten Partnern wie der Augsburger Aktien-
bank AG als haftendem Vermdgensverwalter und der GS&P
KAG in Luxemburg als verantwortlichem Sub-Advisor.

Das Konzept sorgt jederzeit flr optimale Streuung Uber die
besten vermdgensverwaltenden Fonds in der steuerlichen
Gesamthulle der Fonds-Vermdgensverwaltung. Auf Fragen wie:
.Welchen Fondskonzepten soll man aktuell sein Vertrauen
schenken?” Oder: ,Welche vermdgensverwaltenden Investmen-
tansatze sollte der Anleger miteinander kombinieren? Welche
Gewichtung ist optimal? Wann ist die gefundene Kombination
neuen Marktbedingungen anzupassen?*, findet der erfahrene
Sub-Anlageberater GS&P KAG zuverlassig eine stimmige Antwort.
Ein Blick auf die aktuelle Allokation (28.02.2013) zeigt eindrucks-

Name: Patriarch Vermdgensstrategie Spezialitaten
ISIN: entfallt konzeptbedingt

m AC Risk Parity 12

0% 2% 10%

Amundi Volatility Euro Equities
8% m Carmignac Patrimoine

10% m Ethna Aktiv E

= FvS Multiple Opportunities
10% .

= Gané Value Event Fonds Ul

10% LOYS Global
0% m Lux Topic Aktien Europa
o
10% m Lux Topic DJE Cosmopolitan
o

10% m StarCap Winbonds +
0
10% Cash

voll die breite Streuung. Das Portfolio bestticken viele renom-
mierte Namen unter den vermdégensverwaltenden Fonds wie
Carmignac, Ethna, DJE Kapital AG, Aquila und viele andere mehr.
Insbesondere die extrem niedrige Volatilitat (Schwankungsbreite)
seit Relaunch (01.07.2012) mit lediglich 2,22 zeigt eindeutig die
Zielrichtung. In guten Bérsenzeiten vom Know-how der besten
vermdgensverwaltenden Fondsmanager partizipieren- breit
investiert Uber Kurssteigerungen - und in schlechten Zeiten még-
liche Verluste minimieren - Gber die Kombination der Auswahl-
Fonds mit deren diversen integrierten Absicherungsstrategien.
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Die TOP-Vermodgensverwalter unter einem Dach:

Was wadre, wenn ...

« Sie als Privatanleger die weltweit erfolgreichsten Vermogens-
verwalter ganz bequem in einer Anlage vereinen kénnten?

« Sie ein langfristig erfolgreiches Anlagekonzept hatten, bei
dem Sie sich Uber das nervenaufreibende Auf und Ab an den
Borsen keine Sorgen machen missten?

« Sie lhr Geld Uber (Finanz)Krisen hinweg erhalten oder sogar
vermehren kdnnten?

Wer ein langfristiges und erfolgreiches Konzept hat, muss sich
Uber das Auf und Ab an den Boérsen keine Sorgen machen.
Aber welchem Anbieter soll man sein Geld anvertrauen?
Reicht das Konzept eines Vermodgensverwalters oder sind
mehrere Manager im Paket sinnvoll? Unter Uber 1000 ver-
modgensverwaltenden Fonds haben einige, sehr erfolgreiche
Konzepte das Anlegergeld erfolgreich durch mehrere Krisen
gesteuert und das Vermdgen ihrer Kunden vermehrt.

Der Backtest seit 01/2007 zeigt, dass die Strategie die ange-
zielte Rendite von im Schnitt 7,85 Prozent p.a. erreichen kann.

Fondsname: MET Fonds - VermdgensMandat
ISIN: LU0679263748

Chart-Vergleich MET Fonds - VermdgensMandat vs MSCI World
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Mit etwas Uber neun Prozent im Jahr 2012 wurde die ange-
strebte Performance sogar deutlich Ubertroffen (s. Chart).

Das Investmentkonzept

Die MET Finanz analysiert, welcher Fondsmanager das von
einem Vermdgensverwalter erwartete Leistungsversprechen
des Kapitalerhalts - insbesondere auch Gber schwierige Zeiten
hinweg - tatsachlich erflllte. Die Auswahl der Zielinvest-
ments erfolgt aus einem Fundus von tber 100 VV-Fonds. Zum
Einsatz kommen ca. 25-30 Investment-Ansatze.

Dass die Vermeidung von groBen Verlusten essentiell ist far
die Vermdgensanlage beweist der ACCURA AF1 Fonds mit
seiner auBergewohnlichen Anlagestrategie.

lhr Credo:“Es gibt an den Borsen wahrend eines Jahres we-
sentlich mehr Risiken als Chancen*.

Dementsprechend sind fast immer ca. 80 Prozent des Fonds-
vermogens in Anleihen mit hochster Bonitat veranlagt. Um
einem Zinsrisiko aus dem Wege zu gehen, werden extrem
kurze Laufzeiten gewahlt. Hier geht es nicht um das Geldver-
dienen, sondern um Sicherheit.

Die Ertrage generiert der ACCURA AF1 durch den rechtzeitigen
Ein- und Ausstieg in Aktien- und Rentenmarkte. Eine computer-
gestitzte Auswertung von historischen Zeitreihen und ein aus-
gekllgeltes Risikomanagementsystem bestimmen die Zeit-
punkte flr Risikoinvestments. Erfahrungsgeman sind das aber
nur ca. 35 Prozent der Tage eines Jahres.

Wenn Aktien oder Renten gekauft werden, werden diese
auch nur fir wenige Tage gehalten. So ist es moglich mittel-
fristig und unabhangig vom Borsen- oder Konjunkturverlauf

Fondsname: ACCURA AF1
ISIN: LU0401461305

Chart-Vergleich ACCURA AF1vs Zuwachs 6% p.a.
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einen angemessenen Wertzuwachs zu erzielen. Dass dieses
Vorgehen und eine strikte Risikokontrolle seine Vorteile haben
kénnen, belegen die aktuellen Zahlen des Fonds.

Die Performance seit Griindung (15.12.2008) betragt 44 Prozent
oder 8,95 Prozent p.a. Das Risiko (Volatilitat) befand sich hier-
bei mit 5,88 Prozent auf dem Niveau von Anleihen. In dieser
Zeit betrug der maximale Wertverlust 6,36 Prozent.

Diese Eckdaten machen den Fonds zu einem der erfolgreichs-
ten Fonds in der Kategorie ,,Absolute Return®.
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Der BNY Mellon Global Real Return Fund (EUR) bietet eine
ausgewogene Mischung aus attraktiver Performance bei
moderatem Risiko. Sein Ertragsziel, iber einen rollierenden

3- bis 5-jahrigen Zeitraum den 1-Monats-Euribor um vier
Prozent-Punkte p.a. zu Ubertreffen, strebt der aktiv verwaltete
Multi-Asset Fonds mit einer Volatilitat vergleichbar der von
Rentenfonds an.

Als global agierender Fonds investiert er in ein breites Anlage-
klassenspektrum, vor allem in Aktien, Staatsanleihen, Unter-
nehmensanleihen und geldmarktnahe Instrumente. Zudem wird
auch in Derivate oder Uber bérsennotierte Wertpapiere in
Immobilien, Rohstoffe und Wahrungen investiert. Dabei
zeichnet er sich durch hohe Flexibilitdt hinsichtlich der Asset
Allocation aus, so dass der Fondsmanager bei Bedarf die
Moglichkeit zur Umschichtung in ,defensivere” Werte, wie z.B.
Geldmarkt-Instrumente und Renten, hat. Von dieser Flexibilitat
wird auch Gebrauch gemacht: So lag beispielsweise Mitte 2008
die Kasse-Quote bei rund 40 Prozent, was die Auswirkungen
der Marktturbulenzen vor dem Hintergrund der Lehmann-Pleite
abfederte; aktuell (Stand: 31.01.2013) liegt die Liquiditat nur
noch bei 14,5 Prozent.

Herzstiick des Anlageprozesses

Herzstlick des Anlageprozesses bildet der von Newton Invest-
ment Management Ltd. (Newton) langjdhrig angewandte
themenbasierte Investment-Ansatz. Dabei werden Themen und
Anlagetrends identifiziert, die flr die Entwicklung der Kapital-
markte maBgeblich sind. GemaRB diesen Schllsselthemen erfolgt
dann die Titelauswahl. Die Fondsmanager kdnnen hierzu auf das
globale Analysten-Team zurtickgreifen, welches samtliche An-

James Harries,

Senior Fundmanager

BNY Mellon Global Real Return
Fund (EUR)

,Einen aktiven und flexiblen
Anlageansatz sowie die Ein-
schatzung von Risiken und
Chancen im globalen
Zusammenhang halten wir
flr erfolgversprechend.”

Fondsname: BNY Mellon Global Real Return Fund (EUR)
ISIN: IEOOB4Z6MP99

Chart-Vergleich BNY Mellon Global Real Return Fund C (EUR) vs
1-Monats-Euribor sowie 1-Monats-Euribor + 4 Prozent p.a.
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lageklassen und Markte beobachtet. In der hoch-kommuni-
kativen Organisationsstruktur ist ein dauernder konstruktiver
Austausch zwischen Fondsmanager und Analysten sicher-
gestellt. Dieses Stockpicking wird so konsequent verfolgt, dass
sich die im Fonds befindliche Aktienstruktur deutlich von der
eines Aktienindex unterscheidet. Aktuell werden defensive,
weniger konjunktursensitive Titel bevorzugt.

Effiziente Risiko-Kontrolle

Fur den Fonds kommen verschiedene Analyse-Systeme zum
Einsatz, um die bestehenden Risiken zu bestimmen und nicht
gewdnschte zu eliminieren. Durch die Verwaltung in einem ein-
zigen Portfolio hat der Fondsmanager jederzeit alles im Blick,
um das Risiko auf Gesamtportfolio-Ebene effizient zu steuern.
Den Kern des Fondsportfolios bilden ertragsorientierte Positi-
onen. Ergdnzend kommt nach Bedarf eine hohe Bandbreite an
risikoausgleichenden Positionen zur Abfederung von Volatilitat
und negativen Marktbewegungen zum Einsatz.

Diese im Fonds verwirklichte Strategie wird seit 2004 an-
gewandt, nach der mittlerweile ein Volumen von zehn Milliarden
Euro verwaltet wird. Uberdies ist der Fonds von S&P Capital IQ
mit einem Platinum-Rating eingestuft worden (Stand: 31.
Dezember 2012). Der hier dargestellte BNY Mellon Global Real
Return Fund (EUR) wurde im Marz 2010 aufgelegt und verwal-
tet nunmehr 1,1 Milliarden Euro. Hierbei kommt dem Fonds zu
Gute, dass Newton tber 30 Jahre Erfahrung mit dem Manage-
ment von so genannten Multi-Asset Fonds besitzt.

Der Erfolg der Strategie wird durch die beeindruckende histo-
rische Performance untermauert.
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Schon immer marschierten die Aktienmarkte tendenziell im
Gleichschritt, das liegt am typisch menschlichen Herden-
verhalten. Der Grad an Parallelitat hat jedoch in den letzten 20
Jahren weiter zugenommen. Gefahrlich an gleichgeschalteten
Kursverlaufen ist, dass sie den wichtigen Grundsatz der Risi-
kostreuung unterminieren.

Doch auch die zweite Saule des Depots - Anleihen - hat ein
Problem, denn diese rentieren nach Abzug der Inflation negativ.
Noch schlimmer: Zinspapiere werden kiinftige Krisen nicht mehr
abfedern kdnnen, da jede stabilisierende Kurssteigerung fal-
lende Zinsen voraussetzt - das aktuelle Niedrigstniveau lasst
sich jedoch nicht mehr unterbieten.

Die Folge ist, dass Anleihen keine Doppel-Joker mehr sind, die
Rendite bringen und das Depot stabilisieren. Deshalb gehen
viele Misch-/ und Rentenfonds nun den Weg, ihre guten Boni-
taten gegen schlechtere Adressen auszutauschen, weil diese
hdhere Renditen zahlen (missen). Die Gefahr: In Krisenphasen
neigen diese Schuldner dazu, mit den Aktienmarkten gemein-
sam zu fallen. Dies zeigte sich 2002 und zuletzt 2008. Dringend
gesucht sind deshalb Alternativen, neue Konzepte, um stress-
arm das angesparte Vermdgen zu steigern.

Martin Garske, Vertriebsdirektor
bei der apano GmbH

,Der Anleger braucht heute neue
Konzepte, die ihm attraktiven
Ertrag und Schutz vor starken

Kursschwankungen bieten.”

Gekonnter Kurswechsel

Einen anderen Weg geht der britische Vermdgensverwalter
Man, der zu den weltweit fihrenden Anbietern von alternativen
Investments zahlt. Man bietet zahlreiche Lésungen fur alle An-
leger an, denen das Verhaltensmuster ,.kaufen und auf steigende
Kurse hoffen” zu unkalkulierbar erscheint. Viele Man-Produkte
sind als Investmentfonds in Deutschland erwerbbar. Sie alle be-
schreiten unterschiedliche Wege, haben aber das gleiche Ziel:
attraktiver Vermdgenszuwachs bei streng kontrolliertem Risiko.
Besonders beachtenswert ist dabei eine Kombination, in wel-
cher zwei dieser Fonds miteinander verknUpft werden.

Kombination aus Trendfolge und Marktneutralitat

Der erste Fonds ist ein Trendfolgesystem. Das langjahrige Er-
folgsrezept basiert auf enger Zusammenarbeit von Mensch und
Maschine: Mathematiker und Physiker ,futtern“ einen GroBrech-

Fondsname: GLG European Equity Alternative
ISIN: IEOOB5591813

Fondsname: Man AHL Trend
ISIN: LU0O424370004

Chart-Vergleich GLG European Long-Short-Strategie und AHL kombiniert
vs. Weltaktien/Weltanleihen
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Weltanleihen: Citigroup World Government Bond Index (Total Return).

Friihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir die
2zuknftige Wertentwicklung. Die Rendite kann infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder
fallen. Eine Garantie fiir eine bestimmte Handelsperformance kann nicht gegeben werden.

Quelle: Man-Datenbank®, Bloomberg, MSCI; Angaben in Euro, logarithmische Scala.

ner mit Formeln und treffen anhand der Berechnungen ihre
Anlageentscheidungen. Bereits 1987 startete AHL, heute mit
knapp 15 Milliarden US-Dollar eines der gréBten Handels-
systeme weltweit. Investiert wird in Anleihen, Wahrungen,
Aktien und Rohstoffe. Der global agierende Vermdgensver-
walter zeichnet sich dadurch aus, dass er Trends in steigender
als auch in fallender Richtung folgt. Seit Juli 2009 ist das
Handelssystem unter dem Namen Man AHL Trend auch in
Deutschland als Investmentfonds erhaltlich.

Der zweite Fonds, GLG European Equity Alternative, debUtierte
hierzulande 2011. Er basiert auf der im Jahr 2000 aufgelegten
European Long-Short-Strategie. Das 26-kdpfige Team investiert
in europaische Unternehmen. Die Besonderheit ist, dass die
Fondsmanager dabei das Marktrisiko komplett ausblenden. Dies
erreichen sie, indem sie Aktien kaufen, denen sie steigende
Kurse zutrauen. Mit der gleichen Gewichtung investieren sie auf
Indexebene in fallende Richtung. Gewinn entsteht, wenn sich
die Aktien besser entwickeln als die Indizes.

Ideal ist eine 50:50 Mischung

Beide Fonds zeigen seit Jahren, wie perfekt sie sich gegenseitig
erganzen. Das ist sowohl an der Wertentwicklung als auch an
der hohen Kursstabilitdt der Kombination gut erkennbar (Wert-
entwicklung s. Grafik). Dieses Duo hat gute Chancen, Anleger
auch weiterhin mit stetigem Vermoégenszuwachs zu erfreuen.
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Gefahren durch auBergewdhnliche Notenbankpolitik

Die Notenbanken der groBen Industriestaaten sind bereit, alles
zu tun, um die weltweit lahmende Konjunktur anzuschieben und
die Kapitalmarktzinsen niedrig zu halten. Nicht nur Mario Draghi,
Chef der Europaischen Zentralbank, auch sein US-Kollege

Ben Bernanke kiindigten weitere MaBnahmen der quantitativen
Lockerung, dem Aufkauf von Staatsanleihen, in zum Teil un-
begrenzter Hohe an. Jingstes Beispiel ist die japanische Noten-
bank, die unter massivem politischem Druck eine extrem expan-
sive Geldpolitik ankindigte. Die ohnehin schon stark ausge-
weiteten Notenbankbilanzen dirften damit weiter anschwellen.

Doch genau das erhdht mittel- und langfristig die Gefahr von
steigenden Inflationsraten bei gleichzeitig niedrigen Zinsen.
Bereits heute reichen die Zinsertrage zumeist nicht mehr aus, um
die Inflationsverluste auszugleichen. Kein Wunder also, dass
Sachwerte bei Investoren gefragt sind wie selten zuvor.

Denn sie sind - anders als Papiergeld - nicht beliebig vermehr-
bar. Aus diesem Grund konnen reale Werte Anleger langfristig
vor einer steigenden Inflationsrate schitzen und auf Dauer zu-
mindest die reale Kaufkraft des Vermdgens erhalten.

Bandbreiten der Assetklassen | Werte erhalten

und aktuelle Allokation (28.02.2013)

g

Sachwerte sind zudem kein
neues Thema: Gold, Perlen
oder Salz waren bereits in
friheren Zeiten als elemen-
tare Tauschmittel von
groBer Bedeutung. Auch
Immobilien und Aktien
werthaltiger Unternehmen
werden seit langem als
sichere Bausteine der
Vermdgensanlage ge-
schatzt. In Zeiten durch-
schnittlicher wie auch

Immobilien

Rohstoffe (z.B. Gold)

Anleihen
(2.B. inflationsindexiert)

Aktien

Sonstige
(2.8. Absolute Return) | |
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Strategiefonds Sachwerte Global

Fondsname: Strategiefonds Sachwerte Global

ISIN: DEOOOAORHEQS5

Fondsname: Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv
ISIN: DEOOOAORHER3

Chart-Vergleich Die Strategiefonds vs Morningstar-Peergroup
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Uberdurchschnittlicher Inflation stabilisieren Sachwerte das
Portfolio. Investments wie Immobilien, Aktien oder Rohstoffe
sind deshalb die Hauptbestandteile der beiden Strategiefonds
Sachwerte Global und Sachwerte Global Defensiv. Dabei unter-
scheiden sich die Fonds vor allem hinsichtlich der Gewichtung
der einzelnen Assetklassen. So bewegt sich der Anteil an Immo-

bilien im Sachwerte Global Defensiv zwischen 20 und 60
Prozent, Rohstoffe mischt das Fondsmanagement zu maximal
25 Prozent bei, Aktien zu héchstens zehn Prozent. Mit dieser
Ausrichtung soll langfristig eine Rendite von mindestens zwei
Prozentpunkten Uber der offiziellen Inflationsrate in
Deutschland erreicht werden. Offensiver ist der Sachwerte
Global aufgestellt, bei dem Immobilien geringer, daflr aber
Aktien und Rohstoffe hdher gewichtet sind. Auf lange Sicht soll
dieser Fonds einen Mehrertrag gegen(ber der Teuerungsrate
von vier Prozentpunkten liefern.

Konzept mit exzellenter Performance

Dass die Anlagestrategie nicht nur in einem inflatorischem
Umfeld aufgeht, zeigt die sehr gute Entwicklung. Seit Auflage im
November 2010 liegen beide Fonds bestandig an der Spitze ihrer
Vergleichsgruppe. Gleichzeitig fiihrt die starke Diversifizierung zu
vergleichsweise niedrigen Schwankungen. Damit bieten die
Fonds einen stabilen Vermdgensbaustein und leisten besonders
in Krisenzeiten einen wertvollen Beitrag zum Portfolio.




Portrats Vermdgensverwaltende Fonds |13

Ganzheitliches Vermdégensmanagement

Wie erhalt man sein Vermdgen in Zeiten von turbulenten
Finanzmarkten, Staatsschuldenkrisen und Rezession? Flr
viele Menschen wird es immer schwieriger die optimale
Verwaltung des eigenen Vermdgens sicherzustellen und das
Kapital auch nach Inflation und Kosten zu erhalten. In solchen
Zeiten ist es sinnvoll, von der langjdhrigen Erfahrung eines
professionellen Vermdgensverwalters zu profitieren.

Mit dem vermdgensverwaltenden Investmentfonds StarCap
SICAV Winbonds + bietet StarCapital die ideale Lésung fur
den defensiven Anleger. Alle wichtigen Anlage-Entscheidun-
gen, wie die Auswahl und Gewichtung der Anlageklassen
(z.B. Bundes-, Staats- und Unternehmensanleihen, Aktien)
sowie des richtigen Kaufzeitpunkts, trifft das StarCapital
Fondsmanagement. Hierbei vereint es die jahrzehntelange
Erfahrung der Fondsmanager mit modernsten Erkenntnissen
aus der empirischen Kapitalmarktforschung.

Sicherheit wichtiger als maximale Rendite

Oberstes Ziel ist es, Verluste zu vermeiden und auf Sicht von
ein bis drei Jahren positive Ertrage zu erwirtschaften. Die
Anlage erfolgt daher Gberwiegend in festverzinslichen
Wertpapieren aller Art, beispielsweise Anleihen, Zerobonds,
variabel verzinsliche Anleihen, Wandel- und Optionsanleihen
sowie inflationsgeschitzte Anleihen und dergleichen. Da
das Umfeld niedriger Zinsen eine Beimischung chancen-
orientierter Anlageklassen erfordert und eine gesunde
Streuung mehr Sicherheit bringt als die einseitige Konzen-
tration auf eine Anlageklasse, kdnnen dem defensiven Fonds
bis zu 20 Prozent Aktien beigemischt werden.

Peter E. Huber managt seit
13. Juni 2006 den StarCap
SICAV Winbonds + mit Erfolg.

Fondsname: StarCap SICAV Winbonds +
ISIN: LU0256567925

Chart-Vergleich StarCap Winbonds+ vs REXP/Euro Stoxx 50
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Aktienpositionen aufbauen

Diese Aktienquote nutzt der Fonds derzeit aus: Da viele
Anleger verunsichert sind, sind zahlreiche ,sichere” Anlagen
wie Gold oder Staatsanleihen extrem teuer geworden und
werden zunehmend selbst zum Risiko. Die Sachwertanlage
Aktie” leidet gleichzeitig unter einem massiven Vertrauens-
verlust. Im Jahr 2012 investierten die Deutschen weniger als
funf Prozent ihres Geldvermdégens in Aktien, die deutschen
Lebensversicherer halten trotz ihres langfristigen Anlage-
horizontes gerade noch zwei Prozent Aktien und zahlreiche
Unternehmen notieren stark unterhalb ihres wahren Firmen-
wertes. Deshalb nutzt der StarCap SICAV Winbonds + Riick-
schldge an den Aktienmarkten fir einen Aufbau defensiver
und liquiditatsstarker Unternehmenbeteiligungen.

Ausgezeichnetes Fondmanagement

Der StarCap SICAV Winbonds + konnte sich in den letzten
Jahren Uberdurchschnittlich gut behaupten.

So belegte er unter anderem bei den Finanzen Fund Awards
2012 den ersten Platz Uber finf Jahre und bei den Lipper
Fund Awards 2013 in Osterreich und der Schweiz in der
Kategorie Mixed Asset EUR Cons - Global den ersten Platz
Uber drei und funf Jahre. Darliber hinaus erhalt Peter E. Huber
flr den StarCap SICAV Winbonds + seit vielen Jahren die
Hochstbewertung von drei Sauren Goldmedaillen.

Wie informieren?

RegelmaBige Informationen Uber die Strategie des StarCap
SICAV Winbonds + befinden sich der monatlich erscheinenden
Publikation Starlnvest, erhaltlich unter www.starcapital.de.
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Kaufen und liegen lassen: Diese alte Weisheit flr die Aktien-
anlage gilt heute nicht mehr. Starke Wertschwankungen an
den Borsen sind die neue Normalitat. Eine flexible Steuerung
der Aktienquote ist damit der Schlissel zum Anlageerfolg.

So wie beim BHF Flexible Allocation FT, der sich in heraus-

fordernden Marktphasen bewahrt hat und dafiir von den

Analysehdusern Morningstar und Feri mit den Héchstnoten

,5 Sterne” bzw. ,A“ bewertet ist. Der BHF Flexible Allocation FT

ist ein Mischfonds mit einer neutralen Aktienquote von 45
Prozent. Der Anteil kann je nach
Markteinschatzung bis auf 20 Prozent
sinken oder bis auf 100 Prozent
steigen. Ziel des Fonds ist es, von
steigenden Kursen zu profitieren und
Borsen-Verluste abzufedern.

Die Fondsmanager steuern den Aktien-
anteil auf Basis fundamentaler, mone-
tarer und technischer Marktdaten. Die
einzelnen Werte werden anhand eines

Fondsmanager
Dr. Manfred Schlumberger

Fondsname: BHF Flexible Allocation FT
ISIN: LU0319572730

Chart-Vergleich BHF Flexible Allocation FT vs Euro Stoxx 50
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nachhaltigen Value-Ansatzes ausgewahlt. Dies kdnnen sowohl
groBere als auch kleinere Unternehmen mit attraktiven Wachs-
tumsaussichten sein. Abgerundet wird das Portfolio durch
substanzorientierte Investmentfonds.

Gemanagt wird der BHF Flexible Allocation FT vom BHF TRUST,
dem pramierten Vermdgensverwalter der BHF-BANK: Unléngst
wurde der BHF TRUST als ,,Beste Vermdgensverwaltung 2013
vom Finanzen-Verlag mit dem Goldenen Bullen ausgezeichnet.

,Beobachten, verstehen, investieren” ist die Unternehmens-
philosophie der erfolgreichen, aufstrebenden Fondsboutique
Convictions Asset Management (AM). Die unabhangigen
Franzosen wurden 2007 von Branchenveteran Philippe Delienne
gegriindet. Aus der Historie als Family Office heraus entwickelte
sich der Flaggschiff-Fonds des Unternehmens - der Giber 500
Millionen Euro schwere Mischfonds Convictions Premium.

Der Fonds ist ein vermogensverwaltendes Produkt fur alle
Marktgegebenheiten, denn Convictions AM ist vor allem fir
die erfolgreiche Global Macro Top Down- Strategie seines
Vorzeigeprodukts bekannt. Das Unternehmen versteht es wie
kein zweites, weltweit gesamtwirtschaftliche und politische
Vorgange richtig zu deuten und gewinnbringend in seinem
Portfolio anzuwenden, unter anderem durch einen externen
Rat von funf renommierten Wirtschaftsweisen, die dem
Fondsmanagement regelmaBig zur Seite stehen.

Werterhalt und Wertzuwachs bei moderatem Risiko stehen
beim Convictions Premium immer im Vordergrund. Stringente
Risikokriterien sichern eine niedrige Volatilitat und dienen als

Fondsname: Convictions Premium
ISIN: FRO010687038

Chart-Vergleich Convictions Premium vs Euro Stoxx 50
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Stabilitdtsgarant. Das Anlageziel und das krisenunabhangige
Kundenversprechen, dem Convictions AM seit Auflegung -
trotz Marktkrisen - so nahe wie moéglich kommt, lautet: eine
annualisierte Rendite von sieben Prozent Uber drei Jahre bei
gleichzeitiger Volatilitdt von maximal sieben Prozent. Das
Fondsmanagement kann flexibel innerhalb seiner Vorgaben
agieren, alle Anlageklassen dienen als Performance-Quellen.
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Als zuverlassiges Basisinvestment institutioneller Anleger sind
die ,Vermogensbildenden Anleihenfonds” von BANTLEON
seit mehr als zwolf Jahren fest etabliert.

Das Bedirfnis nach sicherheitsorientierten Kapitalanlagen ist
seit den Erfahrungen der Finanzmarktkrise Uberall stark ge-
wachsen. Deshalb wurden ausgewahlte ,BANTLEON Anleihen-
fonds“ auch fr private Anleger geéffnet. Eine gute Wahl fir
sicherheitsorientierte Investoren, die ihren Ertrag maximieren
wollen ist etwa der BANTLEON OPPORTUNITIES L, der wie alle
Fonds des Hauses jedes Wahrungsrisiko und undurchsichtige
Strukturen ausschlieBt. Er vereint die Zuverlassigkeit hochquali-
tativer Anleihen mit den Ertragschancen des Aktienmarktes.

Das Anlage-Management mischt daftir dem Fondsvermégen
zeitweise einen Aktienanteil von maximal 40 Prozent bei. Er-
klartes Ziel ist, nur in Phasen investiert zu sein, die von einem
stabilen konjunkturellen Aufschwung begleitet werden.
Konsequent bewirtschaftet werden auch die Laufzeiten der
Anleihen. Sie kdnnen so stark verkirzt werden, dass der

Fondsname: BANTLEON OPPORTUNITIES L (A)
ISIN: LUO337414642

Chart-Vergleich BANTLEON OPPORTUNITIES L vs 6% p.a.
%

\
160 T Institutionelle Anleger seit 31.3.2008 (ISIN: LU0337414642) T
Private Anleger seit 1.9.2010 (ISIN: LU0337414485)
kumuliert 65 %
140

6% p.a.

oARet
120 N“‘/J\

f=n12%p.a.

Stand: 3112.2012
100

2008 -2012

Fondsanleger auch bei fallenden Anleihenkursen vor Ver-
lusten geschitzt wird. Eine Management-Methode, die sich
besonders in der laufenden Finanzmarkt-Krise bewahrt hat.

Der BANTLEON OPPORTUNITIES L hat seit Auflegung am 31.
Mérz 2008 - bei moderaten Wertschwankungen - in jedem
Kalenderjahr einen attraktiven positiven Ertrag erzielt. Die
Ratingagentur Scope bewertet BANTLEON OPPORTUNITIES L
mit ,,AA+“ (sehr gut) und empfiehlt ihn als ,,Basis-Investment”.

Der Mayerhofer Strategie AMI ist ein vermdgensverwaltender
Investmentfonds, der in die Vermdgensklassen liquide Mittel,
Anleihen, Aktien, Rohstoffe und Wahrungen investieren kann.
Die Anlagepolitik unterliegt keinen Zwangen durch fixe Quoten
oder Benchmark-Orientierung. Dadurch ergibt sich die erforder-
liche Flexibilitat, um auf das jeweilige Umfeld an die Finanz-
markte entsprechend variabel reagieren zu kdnnen.

Der Anleger kauft mit dem Fonds eine detailliert strukturierte,
professionelle und disziplinierte Vermdgensverwaltung. Die
Grundausrichtung ist ausgewogen, der Fonds kann aber auch
vollstandig in Aktien investiert sein. Die Anlagestrategie fuBt auf
einem disziplinierten und aktiven Auswahlprozess, der klare
Entscheidungen vorlegt. Nach dem Cinderella-Prinzip - ,,Die
Guten ins Topfchen, die schlechten ins Krépfchen! werden
die Gewinner gefunden und die Verlierer gemieden.

Hierzu durchlauft jedes Investment einen flnfstufigen Prozess.
Nachdem die Vermodgensklassen in sechs Gruppen unterschied-
licher Attraktivitat unterteilt wurden, werden die interessanten

Name: Mayerhofer Strategie AMI
ISIN: DEOOOAIC4DW1

Chart-Verlauf Mayerhofer Strategie AMI
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beibehalten und die unattraktiven ausgesiebt. Nach der ersten

Auslese wird jede Vermdgensklasse in Relation zu den anderen
untersucht. Attraktive Anlagen werden dann nach Uberpriifung
der Fundamentaldaten ins Portfolio Gbernommen.

Der Mayerhofer Strategie AMI eignet sich fir Anleger, die selbst
keine Auswahl und Disposition der Zielinvestments vornehmen
wollen und einem Anlagehorizont von mindestens drei Jahren
haben. Das erste Jahr konnte der Mayerhofer Strategie mit fast
elf Prozent Plus abschliessen.
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,,Die richtige Balance zwischen Ertrag und Sicherheit” - so lautet
die Philosophie des WAVE Total Return. Angestrebt wird eine
absolute Rendite von plus 5,5 Prozent p.a., unabhdngig von der
Marktentwicklung, gleichzeitig der Erhalt einer Wertuntergrenze.

Zur Erreichung dieser Ziele verfolgt das Management eine
flexible Anlagestrategie. Das Kernportfolio setzt sich aus
bonitatsstarken europdischen Anleihen und europaischen
Aktien mit Uberwiegend hoher Marktkapitalisierung zusam-
men. Die Titelauswahl erfolgt nach fundamentalen Kriterien
und ist langfristig angelegt. Da die Marktentwicklung jedoch
kurzfristig vom positiven Erwartungswert des Portfolios ab-
weichen kann, ergdnzt das Fondsmanagement die Strategie
durch ein taktisches Derivate-Overlay.

Dadurch kann zeitnah und kostengtinstig auf Marktbewegungen
reagiert werden, um Risiken zu begrenzen oder Chancen zu
nutzen. Somit wird eine echte Diversifikation Gber unterschied-
liche Werttreiber und deren zu Grunde liegenden Risikofaktoren
erreicht. Dies ist ein entscheidender Pluspunkt fir den WAVE

Fondsname: WAVE Total Return Fonds R
ISIN: DEOOOAOMUBAS

Chart-Vergleich WAVE Total Return R vs Morningstar Peergroup
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Total Return Fonds gegentber herkdmmlichen Mischfonds, bei
denen lediglich eine statische Aufteilung der Vermdgens-
Gegenstande auf verschiedene Assetklassen erfolgt.

Das Konzept wird seit Gber zehn Jahren erfolgreich fur
institutionelle Investoren umgesetzt. Die Auflage als Fonds
erfolgte in 2007 und bietet so auch Privatanlegern die
Moéglichkeit, an der Erfolgsgeschichte des WAVE-Total-
Return-Konzepts zu partizipieren.

DNCA Invest Eurose ist ein defensiver Fonds, der ausschlieBlich
in Euro investiert und keine Derivate nutzt. Aktive und bench-
mark-unabhangige Titelselektion soll niedrige Volatilitat bei
angemessener Rendite eintragen. Das Management hat groBe
Freiheiten und kann schnell entscheiden, so wurden 2012 friih
die Chancen in Stideuropa erkannt und dort investiert.

DNCA Invest Eurose investiert in Aktien, Unternehmens-

und Staatsanleihen sowie den Geldmarkt. Schwerpunkt sind

Unternehmens-Anleihen, um von attraktiven Renditen in
einem von niedrigen Zinsen ge-
pragten Umfeld zu profitieren. Das
Portfolio setzt sich zusammen aus
festverzinslichen Papieren sowie aus
variabel verzinsten oder inflations-
gebundenen Anleihen oder Geld-
markt-Produkten. Die durchschnitt-
liche Laufzeit ist niedrig, dies halt

Fondsmanager Philippe Champigneulle

Fondsname: DNCA Invest Eurose A
ISIN: LU0284394235

Chart-Vergleich DNCA Invest Eurose A
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das Zinsanderungsrisiko wie die Volatilitat niedrig. Das aktive
Management bevorzugt Werte, die hohe Ertrage und gute
Transparenz hinsichtlich des Cashflows bieten.

Der maximale Aktienanteil betragt 35 Prozent und wurde
Uber die letzten Jahre sukzessive erhéht vor allem mit Aktien,
die eine hohe Dividendenrendite aufweisen. Der Fonds inves-
tiert immer mindestens zu 50 Prozent in Investment-Grade-
Anleihen. Das Fondsmanagement ist sowohl in den Fonds als
auch in die Gesellschaft investiert.
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An Bord ...

... von Quint:Essence kann lhr Vermdgen Fahrt aufnehmen -
und zwar mit wirklich guten Fonds. Unser Wunsch: Dass Sie
auch in stirmischen Bérsenzeiten nicht in Seenot geraten.
Wie wir das machen? Durch mehr Partnerschaftlichkeit und
weniger Floskeln. Fakten zeigen: Wir wissen, wo sich der
Fang fur Sie lohnt.

Schotten dicht - und Anleihen: Strategy Defensive

Unser defensiver Vermdgensverwaltungsfonds sorgt fir
Erhalt lhres Vermdgens - auch wenn das Bérsenbarometer
fallt. Zusatzlich erwirtschaftet er eine konstante Rendite.
Investiert in sechs verschiedenen Sektoren, konzentriert sich
unser Quint:Essence Strategy Defensive auf maximal 24
Einzeltitel und (zusatzlich) maximal sechs Investmentfonds.

Alle Investments verfligen damit Uber gentigend groBe
Gewichtungen und kénnen spurbaren Einfluss auf die Gesamt-
entwicklung nehmen. Durch diese Art der Risikostreuung
bei gleichzeitiger Reduktion der Titelanzahl werden zudem

Fondsname: Quint:Essence Strategy Defensive
ISIN: A: LUO831772685; B (thesaurierend): LU0063042062

Kosten minimiert. Das auBergewdhnliche ginstige Verhaltnis
der Wertentwicklung zur Volatilitat Uberzeugt die Rating-
Agenturen ebenso wie die Fachmedien.

Interesse? Dann entscheiden Sie sich
zwischen unserer thesaurierenden und der
ausschlttenden Variante. Wir bieten beide
Uber alle Banken, Sparkassen, deutschen
Borsen, Uber qualifizierte Finanzvermittler
oder Vermdgensverwalter an.

[]3i%[m]
[=]re

Investoren wollen beides: Sicherheit und Rendite. Die He-
rausforderung ist, die richtige Strategie fiir das sich stets
verandernde Marktumfeld zu finden. Genau das macht der
C-QUADRAT APM Absolute Return. Je nach Wirtschafts- und
Kapitalmarktlage wird das Portfolio des aktiv verwalteten
Fonds umgeschichtet.

In guten Marktphasen liegt der Fokus auf Performance-
Optimierung, in schlechten auf dem Schutz vor Verlusten. Die
Ziele sind ein kontinuierlicher Vermodgenszuwachs und
mdglichst hohe Sicherheit durch optimierte Streuung tber
alle Assetklassen bei aktivem Risikomanagement.

Absolute-Return-Strategie

Seit 1. Januar 2003 wird der, am 27. November 2000 aufge-
legte, vermdgensverwaltende Fonds nach einem Absolute-
Return-Ansatz gemanagt. Der C-QUADRAT APM Absolute
Return veranlagt Uber eine aktive Steuerung mindestens 50
Prozent in Anleihen mit Schwerpunkt Europa und maximal 50
Prozent in Absolute-Return-Strategien, Immobilien, Rohstoffe

Fondsname: C-QUADRAT APM Absolute Return
ISIN: T: ATO000729298; A: AT0000729280; VT: AT0000497698

Chart-Verlauf C-QUADRAT APM Absolute Return VT
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und Aktien. Die duBerst breite Diversifikation des Fonds
garantiert ein optimales Ertrags/Risiko-Profil. Das sorgt dafr,
einen kontinuierlich positiven Ertrag moéglichst unabhangig
von den Schwankungen der Markte zu erwirtschaften.

Der C-QUADRAT APM Absolute Return ist ein attraktives und
zeitgemaBes Basis-Investment. Das bestatigen unter anderem
funf Morningstar-Sterne Uber funf Jahre per 31.12.2012. Gemanagt
wird der vermdgensverwaltende Fonds von Gunther Kastner.
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Wert-Entwicklung und Kosten der vorgestellten Finanzprodukte

Fondsname ISIN Auflage Mehrwert-Phasen- | Rendite'p.a. Verlust Typ? Fondsvolumen in Mio. €
des Fonds | Anteil seit Fondsstart| kumuliert maximal per 31.12 2012
Quint:Essence Strategy Defensive LU0831772685 11121995
LU0063042062 *14.11.2008 61,44% 4,96 % 515% T 39,35
C-QUADRAT APM Absolute Return AT0000729298 27.112000 T
AT0000729280 *01.01.2003
AT0000497698 36,77% 3,22% 4,21% VT 18,96
Convictions Premium FRO010687038 1710.2003 47,34% 4,90% 15,91% T 548
StarCap SICAV Winbonds+ LU0256567925 13.06.2006 70,12% 8,33% 12,95% A 168,3
*28.02.2011
DNCA Invest Eurose LU0284394235 01.10.2007 45,20% 4,46 % 732% A 729
LU0641748271 AD
BHF Flexible Allocation FT LU0319572730 10.10.2007 22,87% 3,19% -28,46% A 17,3
WAVE Total Return Fonds R DEOOOAOMUSBA8 2712.2007 37,27% 4,04% 4,54% A 30,3
Bantleon Opportunities L (A) LU0337414485 31.3.2008 50,05% 9,77% 5,15% A 902

(instit. Tranche)

ACCURA AF1 LU0401461305 15.12.2008 56,12% 8,95% 7,09% T 108
Patriarch Vermdgensstrategie Spezialitaten | entfallt 9.9.2009 87,5% 5,51% 2,06% T 31
konzeptbedingt *01.07.2012

BNY Mellon Global Real Return Fund (EUR) IEO0B4Z6HC18 08.03.2010 55,29% 5,06% 7,62% T 1140
Kombination 50/50 beide zus.? beide zus.? beide zus.
GLG European Equity Alternative IE00B5591813 27. Juli 201 45,80% 11,0% 1,3% T 950
Man AHL Trend LU0424370004 21.Juli 2009 9,79% T

MET Fonds - VermdgensMandat LU0679263748 24.10.201 64,10% 8,67% 3,28% T a1
Strategie Sachwerte Global DEOOOAORHEQS 05.11.2010 54,14% 3,55% 7,63% T 14,2
Strategie Sachwerte Global Defensiv DEOOOAORHER3 05.11.2010 79,08 % 2,91% 3,22% T 16,1
Mayerhofer Strategie AMI DEOOOA1C4DW1 01.12.201 100,00 % 8,89% 31% A 17,46

1Stand: 28.02.2013; 2 Stand: 31.01.2013

3 Anteilsklasse, meist mit der Bedeutung ausschiittend (A; bei Eurose AD) oder thesaurierend (T; Bei Eurose A); vollthesaurierend fiir Kunden auRerhalb Osterreichs (VT);
4 AA = Ausgabeaufschlag; NIW = Nettoinventarwert; Management = Management-Vergiitung; Performance = Performance Fee; Vertriebst. = Vertriebsstellenvergiitung;
Depotbank = Depotbankvergiitung; dA = der Anteilsklasse

" Neue Strategie seit ...
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Gebiihrenstruktur®

Anlageverantwortliche(r)

Internet

Verwaltungsgebiihr 1% p.a.; Depotbank max. 0,15% p.a.;
leistungsabhangige Vergiitung ab 5% Performance

AA max. 4,57 %; Verwaltungsgebiihr max 1,54 % p.a.

Management: 2 % p.a.

AA max. 3% / Management: 0,9 %

flat1,4%

Verwaltungsvergiitung: 1,5% p.a.

0,5% Verw. Vergiitung, Management 0,3 % zzgl. PaV,

1,90 % (pauschale Verwaltungsvergiitung; keine Performance-Fee)

Management 1,5 %; Performance 10 % (High-Watermark)

6% + MwsSt. einmalig und 1,75% p.a + MwSt
sowie 50 € + MwSt Depotgebiihr p.a.

AA max. 5 %; Management 1,50 %

Management: 2,75% p.a. bzw. 3% Nettoanstieg NIW dA
Performance 20 % (High-Watermark).

k.A.

Depotbank 0,05 % p.a. / Verwaltungsvergiitung 1,50 % p.a.
Depotbank 0,05 % p.a. / Verwaltungsvergiitung 1,25 % p.a.

AA max. 3%, Management 0,66 %, Vertriebsfolgeprovision: bis zu 0,4 %;

Performance 10 % ab 3% Outperformance EONIA

Quint:Essence Capital S.A.

Absolute Portfolio Management GmbH (APM)

Convictions Asset Management

StarCapital S.A.

DNCA Finance

BHF TRUST

WAVE Management AG

Bantleon Bank AG

ACCURA consult GmbH

GS&P KAG S.A. Luxemburg

Newton Investment Management Ltd.

GLG Partners LP
Man Investments (Luxembourg) S.A.

MET Finanz GmbH

RP Rheinische Portfolio Management GmbH

Neue Vermogen

www.g-capital.lu

www.absolutepm.at

www.convictions-am.de

www.starcapital.de

http://dncafinance.de/fonds/fonds.aspx?pk=25

www.frankfurt-trust.de

www.wave-fonds.de

www.bantleon.com

www.vdhi.lu

www.patriarch-fonds.de

www.meriten.de

www.apano.de

www.met-finanz.de/met-vermoegensmandat/

www.warburg-fonds.com

www.nv-am.de/nv-mayerhofer-strategie-ami-portrait.phtml

Wichtiger Hinweis: Der maximale Verlust in obiger Tabelle ermdglicht keinen Vergleich der Fonds untereinander, da er sich auf unterschiedlichste

Zeitraume bezieht (jeweils seit Auflage eines Fonds) .

Erlduterung zum Mehrwert-Phasen-Anteil: Diese Kennzahl misst die Perioden, in denen der Kurs iiber einen vorher erreichten Hochststand geklettert ist.
Nicht berticksichtigt sind kurzfristige Kursverluste von maximal drei Monaten Dauer, um den Mehrwert-Phasen-Anteil um ,,normale” Kursschwankungen

(Volatilitat) zu bereinigen.

Nicht berticksichtigt ist der unterschiedliche Zeitabstand zur Auflegung der Fonds. Zwangslaufig haben daher jiingere Fonds — speziell wenn Krisen kurz
zuriickliegen — weniger Mehrwert-Phasen-Anteil aufzuweisen als altere Angebote. Daraus lasst sich daher auch keine Qualitdts-Unterschiede herleiten.

Die Tabelle ist entsprechend nach dem Auflegungsdatum der urspriinglichen Fondsstrategien geordnet, Strategie-Wechsel durch * kenntlich gemacht.
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