Produkiprofil

Name des Fonds LBBW Multi Global

ISIN DE0009766881

Anlageuniversum Internationale Rentenwerte, Aktien, Options- und Genussscheine
Benchmark 85.0% IBOXX EURO COLLAT COVERED 1-3Y + 15.0% STOXX EUROPE 50
Anlagewdhrung Euro

Ertriige Ausschiittung

Auflegungsdatum 1. September 1995

Fondsvolumen Euro 47.4 Mio. per 31. August 2011

Management Fee 1.25% p.a.

TER 1.38% p.a.

Fondsmanager Jochen Wolf und Thomas Rademacher

Gesellschaft LBBW Asset M anagement Investmentgesellschaft mbH

Internet www.lbbw-am.de

Anlegerprofil

mittel- bis langfristig
niedrig bis mittel

Anlagehorizont

Risikoklasse

Renditeerwartung
Investmenthorizont

Verlusttoleranz kurzfristige Verluste sind moglich

Anlageziel: durchschnittliche Rendite von mindestens 4% p.a. betrachtet {iber einen lidngerfristigen

TELOS-Kommentar

Der LBBW Multi Global ist ein aktiv gemanagter und
eher defensiv ausgerichteter Mischfonds, bei dem die As-
setklassen je nach Marktlage in ihren Gewichtungen ange-
passt werden. Der Fonds ist durch seinen Stock- bzw.
Bondpicking-Ansatz gepragt. Die Aktienquote des Fonds
wird in Abhangigkeit von der fundamentalen Marktein-
schatzung flexibel gesteuert und kann zwischen 0 und
30% liegen. Das Researchuniversum der LBBW Asset
Management auf der Aktienseite umfasst schwerpunktma-
Rig europaische Large-Caps, die im Dow Jones Stoxx 600
Index gelistet sind. In das Portfolio werden nur die Aktien
von solchen Unternehmen aufgenommen, die einen aus
Sicht der Portfoliomanager nachhaltigen und stabilen Ge-
winntrend aufweisen. Dadurch soll unter anderem eine
niedrigere Volatilitdt als die der géangigen grof3en Aktienin-
dizes erzielt werden. Sowohl bei den Staats- wie auch bei
den Unternehmensanleihen wird vorzugsweise in Titel mit
einer guten Bonitat investiert. Das Vorhandensein eines
Ratings ist jedoch keine notwendige Voraussetzung dafir,
dass eine Anleihe in den Fonds aufgenommen wird. Inner-
halb des Rentensegments geht derzeit der groRte Teil auf
Corporates zuriick. Zur Erzielung von Zusatzertragen kon-
nen Optionen verkauft werden. Hierbei werden in erster Li-
nie Puts auf solche Titel geschrieben, bei denen die impli-
zite Volatilitdt deutlich tber der Volatilitat liegt, die das Un-
derlying im historischen Durchschnitt aufweist. Weiterhin
ist die selektive Beimischung von High Yield Bonds, Hybri-
d- und Wandelanleihen mdglich. Auch wenn der Fonds
grundsatzlich weltweit investieren kann, liegt der regionale
Anlageschwerpunkt auf dem europaischen Wirtschafts-
raum.

Die Portfoliomanager sind bestrebt, fir den Anleger
einen nachhaltigen Ertrag zu erzielen und dabei das Risi-
ko mdglichst gering zu halten. Die Einzeltitelauswahl er-
folgt sowohl auf der Aktien- wie auch auf der Rentenseite
rein bottom-up. Grundlage hierfiir ist eine umfassende fun-
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damentale Analyse des zugrunde liegenden Unterneh-
mens bzw. des Emittenten oder der Anleihen. In diesem
Zusammenhang wird auch der Einschatzung Uber die
Branche, zu der ein Unternehmen gehdrt bzw. des jeweili-
gen Anleihesektors eine hohe Bedeutung beigemessen.
Die Gewichtung der Einzelwerte richtet sich nach dem
Grad der Uberzeugung der Portfoliomanager von dem je-
weiligen Titel, dessen Marktliquiditat sowie bei Aktien- und
Unternehmensanleihen nach der aktuellen Einschatzung
von der zugehorigen Branche. Das maximal zuldssige Ge-
wicht eines Einzeltitels ist auf 4% des Fondsvolumens be-
schrankt. In Abhangigkeit von der jeweils aktuellen Aktien-
bzw. Rentenquote werden in der Regel in etwa 0 bis 40
Aktien und 40 bis 80 Anleihen in das Portfolio aufgenom-
men. Der Uberwiegende Teil des Researches wird intern
innerhalb des Equity Teams und Credit Teams erbracht.
Erganzend kommt darlber hinaus auch Research der
Konzernmutter sowie zum Teil auch externes Research
zum Einsatz. Auch wenn der vorherige Kontakt zu den Un-
ternehmen bzw. Emittenten keine zwingende Vorausset-
zung flr eine Investition ist, haben die Portfoliomanager
und Analysten regelmafliigen Kontakt zu der Mehrheit der
im Fonds vertretenen Unternehmen. Die beiden verant-
wortlichen Portfoliomanager verfligen bei der Fondskon-
struktion Uber relative groRe Entscheidungsfreirdume und
sind auch nicht an die Empfehlungen der Branchenanalys-
ten gebunden. Das bestehende Portfolio wird auf taglicher
Basis durch die Portfoliomanager Uberprift, wobei auch
aktuelle Meldungen zu den Unternehmen und den Kapital-
markten berucksichtigt werden. Das Anlageziel besteht
darin, Uber einen langerfristigen Investmenthorizont eine
durchschnittliche Rendite von mindestens 4% p.a. zu ge-
nerieren. Dieses Ziel wurde seit Fondsauflage im Durch-
schnitt Ubertroffen. Das Sharpe-Ratio liegt in der 2 bis 10
Jahresbetrachtung im positiven Bereich.
Der LBBW Multi Global erhalt die Bewertung AA+.
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Investmentprozess

Der LBBW Multi Global wird von der LBBW Asset Ma-
nagment Investmentgesellschaft mbH verwaltet. Als ver-
antwortliche Portfoliomanager fir den Fonds fungieren Jo-
chen Wolf und Thomas Rademacher, die den Fonds im
Rahmen eines Teamansatzes managen. Die Gesamtver-
antwortung fiir die Strategie liegt bei Jochen Wolf. Im Rah-
men des Fondsmanagementprozesses kénnen die Portfo-
liomanager auf das Research und die Analysen des ge-
samten 17-kopfigen Equity Fund Management & Rese-
arch Teams, des funfkopfigen Credit Teams sowie auf das
Credit- und makrodkonomische Research der Konzern-
mutter LBBW zurtckgreifen.

Das Anlageuniversum des Fonds besteht grundsatzlich
aus Renten (Pfandbriefe, Staats- und Unternehmensanlei-
hen), Aktien, Options- und Wandelanleihen sowie geliste-
ten Optionen weltweit. Der regionale Anlageschwerpunkt
liegt allerdings auf Europa und hier speziell auf den Lan-
dern, die zur europaischen Wahrungsunion gehdren. Bis
zu 30% des Anlagevolumens kann in Aktien investiert wer-
den. Die Fondszusammensetzung erfolgt nicht bench-
mark-orientiert. In Abhangigkeit von dem aktuellen Mark-
tumfeld wird die Kassenhaltung als Steuerungsinstrument
herangezogen. So kann die Cashquote voriibergehend
deutlich erhoht werden.

Die Portfoliokonstruktion basiert auf einem mehrstufi-
gen Prozess. Zunachst wird die Aktienquote auf Basis der
fundamentalen Einschatzungen uber die aktuelle Wirt-
schaftslage und Giber das makro6konomische Umfeld fest-
gelegt. Grundlage der Einzeltitelselektion auf der Aktien-
seite sind qualitative Fundamentalanalysen, die durch die
Portfoliomanager in Zusammenarbeit mit dem gesamten
Equity Research Team durchgefiihrt werden. Dabei kén-
nen die Portfoliomanager fir jeden Titel auf das Branchen-
Know-How der Buy-Side-Analysten zuriickgreifen. In wo-
chentlich statt findenden Sitzungen werden die jeweils ak-
tuellen Einschatzungen zu den einzelnen Branchen darge-

Qualititsmanagement

Das Performance- und Risikoprofil des Fonds wird re-
gelmaRig durch die Portfoliomanager sowie durch das in-
terne, vom Fondsmanagement unabhangige Risikocon-
trolling Team Uberprift und mit gangigen Aktien- und Ren-
tenindizes verglichen. In diesem Zusammenhang werden
auch Benchmark- und Peer-Group-Vergleiche erstellt, ver-
schiedene relevante Kennzahlen berechnet (z.B. VaR,
Sharpe-Ratio, Jensen-Alpha) und Stresstests durchge-

Team

Der LBBW Multi Global wird gemeinsam von Jochen
Wolf und Thomas Rademacher gemanagt. Jochen Wolf
fungiert bereits seit 2006 als gesamtverantwortlicher Port-
foliomanager fir den Fonds und ist Mitglied des Equity
Fund Management & Research Teams. Im Rahmen des
Managements des LBBW Multi Global Fonds ist er insbe-
sondere auf die fundamentale Analyse und Titelauswahl
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stellt. Neben klassischen fundamentalen Kennzahlen (z.B.
KGV und KBV) flieBen bei der Einzeltitelanalyse auch die
Bilanzstruktur und -qualitat, Kennzahlen wie der Verschul-
dungsgrad sowie die Cash-Flow-Entwicklung in die Be-
trachtung ein. Dartber hinaus werden auch qualitative
Faktoren wie beispielsweise die Unternehmensstrategie,
das Geschaftsmodell und die Marktposition in die Anlage-
entscheidung einbezogen. Auf der Rentenseite wird zu-
nachst top-down die strategische Ausrichtung im Hinblick
auf die Bonitatsklassen- und Sektorallokation, die Durati-
ons- und Zinskurvenpositionierung sowie die Landerallo-
kation festgelegt. Hierzu wird die gesamtwirtschaftliche
Lage anhand einer fundamental-qualitativen Analyse der
makrodkonomischen Daten bewertet. Darliber hinaus wer-
den Prognosen fir die weitere Entwicklung der Konjunktur
sowie von Zinsen und Wahrungen erstellt. Weiterhin wer-
den Zeitreihen analysiert, die flir Unternehmensanleihen
relevant sind (z.B. Spread- und Ratingentwicklungen, Aus-
fallwahrscheinlichkeiten und Emissionstatigkeiten). Die
Einzeltitelauswahl erfolgt anschlieffend bottom-up. Hierzu
wird zunachst eine qualitative und quantitative Analyse der
Emittenten durchgefuhrt. Dabei werden die Emittenten ge-
mal dem Ampelsystem in drei Kategorien unterteilt. Anlei-
hen von Emittenten der Kategorie rot bilden die Negativlis-
te und durfen nicht erworben werden. Anschlieend erfolgt
eine Analyse der spezifischen Anleihen, welche die Portfo-
liomanager als grundsétzlich interessant ansehen. Hierbei
werden vor allem die Covenants betrachtet, aber auch Kri-
terien wie die eingepreiste llliquiditatspramie sowie die
Steilheit der Kreditkurve. Ziel dabei ist es, Anleihen mit ei-
nem attraktiven Chance-Risiko-Verhaltnis zu identifizieren.
Resultierende Investmententscheidungen werden von
den Portfoliomanagern im Ordermanagementsystem der
Gesellschaft erfasst und automatisch an den internen Tra-
ding-Desk weitergeleitet. Dort erfolgt die Ausflihrung unter
Best-Execution-Gesichtspunkten.

fuhrt. Die Erfolgskontrolle der Einzeltitel- und Branchense-
lektion wird anhand von Performanceattributionsanalysen
vorgenommen. Die Einhaltung aller Investmentrestriktio-
nen wird vor Orderausfiihrung automatisch und systemge-
stitzt kontrolliert. Die Preis- und Ausfiihrungsqualitat der
Broker wird im halbjahrlichen Turnus einer Uberpriifung
unterzogen.

auf der Aktienseite spezialisiert. Thomas Rademacher ist
Mitglied des Credit Teams der Gesellschaft und seit dem
Jahr 2009 in den Investmentprozess des LBBW Multi Glo-
bal involviert, wobei er insbesondere fiir die Selektion von
Anleihen verantwortlich ist. Alle Anlageentscheidungen
werden jedoch gemeinsam von beiden Portfoliomanagern
diskutiert und einvernehmlich getroffen.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrofien
Aktienmarkt (Volatilitét) Assetgewichtung

Credit Spreads Assetauswahl

Kurzfristige Zinsen (Niveau) Laufzeitenallokation
Lénderrisiko Branchengewichtung
Branchenentwicklung Lénderallokation
Produkthistorie

Monatliche Returns
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Jan 04 -0.1 1.2 0.2 1.2 04 -0.5 -1.6 03 -0.0
Feb -0.3 -1.2 0.8 0.6 1.4 -0.1 04 -3.0 0.9 1.0
Mrz 0.7 -0.9 -0.0 0.2 0.4 0.3 -0.6 1.1 4.1 -0.6
Apr -0.5 3.5 0.1 -0.3 0.4 0.7 0.2 44 -0.9 1.0
Mai 0.1 1.4 -0.3 1.2 -1.9 0.7 0.6 1.9 -1.1 0.5
Jun -1.4 22 0.5 0.7 0.1 -0.3 -1.3 -0.7 2.1 -0.6
Jul -1.8 1.1 -0.7 1.8 0.2 -0.2 -0.5 2.8 2.1 -0.7
Aug -0.5 03 03 -0.3 0.7 -0.6 0.3 1.4 03 -3.0
Sep -2.6 -0.0 0.6 1.7 1.1 -0.3 -13 0.8 1.1 -
Okt 0.4 1.2 0.2 -0.5 1.5 -0.4 -2.5 -0.6 0.9 -
Nov 1.9 0.4 1.0 0.9 0.2 -0.9 -1.8 0.8 -0.8 -
Dez -1.4 1.3 0.8 0.9 0.4 -0.1 3.0 2.6 22 -
Produkt =51 9.7 4.5 7.3 5.7 -0.6 4.1 10.2 1.7 25
Benchmark 5.7 32 32 2.1 2.8 35 2.1 9.7 24 0.2
Statistik per Ende Aug 11 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) 0.79% 6.20% 5.32% 3.36% 4.16% 3.62%
Volatilitit (annualisiert) 4.59% 5.13% 6.29% 5.08% 4.53% 4.47%
Sharpe-Ratio -0.48 0.63 0.37 0.07 0.26 0.14
bestes Monatsergebnis 2.15% 4.14% 4.38% 4.38% 4.38% 4.38%
schlechtestes Monatsergebnis -2.95% -2.95% -2.96% -2.96% -2.96% -2.96%
Median der Monatsergebnisse 0.21% 0.61% 0.61% 0.28% 0.36% 0.34%
bestes 12-Monatsergebnis 13.94% 20.18% 20.18% 20.18% 20.18%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 0.79% 0.79% -8.25% -8.25% -8.25%
Median der 12-Monatsergebnisse 11.36% 11.36% 3.57% 5.69% 4.92%
ldngste Verlustphase 3 3 8 27 27 27
maximale Verlusthohe -4.28% -4.28% -6.99% -10.80% -10.80% -10.80%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) |
Jensen Alpha 0.00
Jensen Alpha (annualisiert) 0.01
Beta 1.78
R-squared 0.63
Korrelation 0.79
Tracking Error 0.04
Active Premium 0.02
Information Ratio 0.38
Treynor Ratio 0.01
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LBBW Multi Global

Histogramm der monatlichen Returns
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Erliduterungen

TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfullt hochste Qualitdtsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitdtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitdtsstandards

N  Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitatsstandards

+ /- 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 Er-
kenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit eine
wichtige Erganzung zur Ratingnote. Die weiteren Ab-
schnitte beinhalten deskriptive Informationen zum Invest-
mentprozess, dem Qualitdtsmanagement und dem verant-
wortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren, wel-
che die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen, sowie
die zentralen GréRen flir dessen Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenenfalls zur
Benchmark unter Performance- und Risikogesichtspunk-
ten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils auf
den Werten zum Monatsende. Fonds- und Benchmarkda-
ten werden von der Fondsgesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinvestier-
ter Preise berechnet: Ausschittungen werden also rech-
nerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert. Da-
durch ist die Wertentwicklung ausschittender und thesau-
rierender Fonds untereinander vergleichbar. Die Vorge-
hensweise entspricht der ,BVI-Methode”. Orientiert sich
das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird de-
ren Entwicklung abgebildet, andernfalls wird in Abstim-
mung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter Ver-
gleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss Uber die ,Mehrrendi-
te” des Fonds gegenlber einer risikolosen Geldanlage —
hier reprasentiert durch den Geldmarkt — im Verhaltnis
zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die hierbei verwendete
Volatilitat ist die annualisierte Standardabweichung der
Monatsrenditen. Als Geldmarktrendite wird 3% p.a. ange-
setzt.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass jeweils die Halfte aller im betrachteten Zeit-
raum aufgetretenen Monatsrenditen mindestens bzw.
hoéchstens so grof3 wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist
diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-

reiBern” 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 héchsten im be-
trachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu er-
reichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende mafigeblich. Entsprechend ist die ma-
ximale Verlusth6he der grofite Verlust, den der Fonds im
betrachteten Zeitraum — ausgehend vom hdchsten in die-
ser Periode schon erreichten Wert — erlitten hat.

Das Jensen Alpha misst die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegeniiber 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 MaR fur das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise gréRer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R? ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es ist ein Qualitdtsmaly dafur, wie gut sich die Fonds Er-
trage als lineare Funktion der Marktertrdge beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein Maf} dafir, wie sich der Fonds
und der Markt im Verhaltnis zueinander bewegen. Die Kor-
relation 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 Dif-
ferenzen 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 sei-
ner Benchmark.

Das Information Ratio ist das Active Premium geteilt
durch den Tracking Error. Je héher das Information-Ratio,
desto hoéher ist das Active Premium des Fonds, bei gege-
benem gleichen Risiko.

Das Treynor Ratio ist die Uberschussrendite gegeniiber
einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta. Das
Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outperfor-
mance gegenlber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir flir zuverlassig halten, ohne

jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH Ubernimmt keine Haftung fiir 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 Anlagepolitik tatsach-

lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kénnen sich andern und sollten nicht alleinige Grundlage fur Investmententscheidun -

gen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar. Die aktuelle Version dieses Re -

ports finden Sie auf unserer Webseite.
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Kontakt

TELOS GmbH Telefon: +49-611-9742-100

Kirchgasse 2 Telefax: +49-611-9742-200

D-65185 Wiesbaden E-Mail: tfr@telos-rating.de
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