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LIEBE LESERINNEN UND LESER,

,Die Deutschen gehoéren zu den eifrigsten Sparern welt-
weit, und trotzdem verlieren sie Jahr fur Jahr viele Milliar-
den Euro - das ist paradox”, sagt Arno Walter, Vorstands-
vorsitzender der comdirect bank AG. In einer kiirzlich ver-
offentlichten Studie der comdirect bank AG wird dieses Pa-
radoxon naher beleuchtet. Daraus geht hervor, dass die pri-
vaten Haushalte in Deutschland allein innerhalb des ersten
Quartals 2018 insgesamt 7,1 Milliarden Euro durch die In-
vestition in niedrig verzinste Geldanlagen verloren haben.
Das entspricht 86 Euro pro Bundesblirger.

Grund daftir ist die Risikoaversion vieler Deutscher und die
daraus resultierende Investition in vermeintlich sichere
Geldanlagen, wie Tagesgelder, Festgelder und Spareinla-
gen. Laut der Studie wurden diese Geldanlagen im Durch-
schnitt flir das erste Quartal 2018 mit 0,20% p.a. verzinst.
Daraus ergibt sich bei einer aktuellen Inflationsrate von
1,50% p.a. ein Realzins in H6he von -1,30% p.a., sprich ein
Verlust.

Die momentanen Chancen auf Zinssteigerungen in der Eu-
rozone sind gering. Dabei hat zumindest die US-Notenbank
die Zinswende bereits seit einiger Zeit eingeleitet und die
Leitzinsen schrittweise auf einen Zinsspanne von 1,50 -
1,75% erhoht. Die EZB hat hingegen noch keine Zinsanhe-
bungen angekiindigt und der Leitzins liegt weiterhin bei
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0,00%. Experten rechnen aber damit, dass ein Ende der ex-

pansiven Geldpolitik der EZB im Herbst angekiindigt wird.

Dafiir sprechen vor allem die guten konjunkturellen Ent-
wicklungen in der Eurozone, die steigende Inflation und die
Stabilisierung in den européischen Stdlandern.

Aber welche Schllsse kdnnen Stiftungen aus dieser Studie
ziehen?

Im Grunde nichts Neues: Um den Stiftungszweck erfiillen
zu kénnen muissen positive Ertrdge erwirtschaftet werden!
Diese erreicht man aktuell und in ndherer Zukunft nicht
Uiber Tagesgelder, Festgelder oder Spareinlagen. Daher sind
Alternativen wichtig, wie beispielsweise Anleihen oder Ak-
tien. Dabei ist zu beachten, dass die Auswahl und Streuung
Uiber die verschiedenen Assetklassen auf das jeweilige Risi-
koprofil und den Zweck abgestimmt werden muss und dar-
Uiber hinaus auch tber den Erfolg der Geldanlage entschei-
det. Deshalb bietet es sich flir Stiftungen an, diese Entschei-
dung Experten anzuvertrauen, die mit speziell fur Stiftun-
gen geeigneten Strategien einen Mehrwert schaffen. In dem
aktuellen Fachbeitrag, verfasst von der CSR Beratungsge-
sellschaft, wird solch eine Strategie naher erlautert und
dient als Beispiel flir die Leistung des Asset Managers.

Eine aufschlussreiche Lektlire wiinscht

V-0 Zotboroer
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LESEHILFE

SO LESE ICH DEN STIFTUNGSREPORT

Die Kapitalanlage von Stiftungen wird nicht einfacher. Mit dem Stiftungsreport wollen
wir sie transparenter und greifbarer machen. Die Basis dafiir bildet der monatlich

berechnete Stiftungsindex der MMD Analyse & Advisory.

Gerade im aktuellen Marktumfeld bietet der MMD-Index
Stiftung eine aussagekraftige Vergleichsgrof3e fir Stiftun-
gen, um lhre eigenen Anlageergebnisse bewerten konnen.
Der MMD-Index Stiftung erlaubt einen kurzen und prég-
nanten Uberblick iiber die Performance- und Risikoent-
wicklungen der im MMD-Fondsuniversum vertretenen
defensiven vermdogensverwaltenden Fonds, welche lhren
Investmentprozess speziell auf die Verwaltung von Stif-
tungsvermdgen ausgerichtet haben.

Fir den Stiftungsreport haben wir das Spektrum der fiir
Stiftungen geeigneten Fonds erweitert. So finden Sie hier
nicht mehr nur Produkte, die in unserer Kategorisierung
klassisch defensiv und vermdgensverwaltend sind, sondern
auch solche mit einem Fokus auf Immobilien oder einer
reinen Aktienstrategie. Von ihrer Ausrichtung her sind sie
aber dennoch fiir Stiftungen geeignet und stellen interes-
sante Beimischungen fiirs Portfolio dar, gerade unter dem
aktuell wichtigen Renditeaspekt. Diese Fonds finden Sie im
zweiten Teil des Reports, unter der Headline ,andere Stif-
tungsfonds".

Sowohl den ,defensiven“ als auch den ,anderen" Stif-
tungsfonds haben wir verschiedene Berechnungen zu
Grunde gelegt. Am Anfang jedes Kapitels finden Sie eine
Ubersicht der Produkte, mit vollstandigem Namen, ISIN,
Asset Manager und Auflagedatum. Im nachsten Schritt ha-
ben wir den fiir Stiftungen wahrscheinlich wichtigsten As-
pekt aufgefiihrt: Die Ausschiittung pro Anteil in Euro,

und die Information, wann diese jeweils erfolgt. Die folgen-
de Ubersicht Kennzahlen stellt die Performance iiber fiinf
Jahre und die Risikofaktoren der Produkte dar: Die Volatilitat,
den maximalen Kursverlust und die Zeit, die ein Produkt
braucht, um einen negativen Kursverlauf wieder auszuglei-
chen. Fiir unser Ranking haben wir berechnet, wie sich die
Produkte in einem Zeitraum von ein bis zehn Jahren unter
Berlicksichtigung der Risiko- und Ertragskomponenten
entwickelt haben. 5 Sterne erhalten die Top 20 %, 1 Stern
gibt es flir die am wenigsten werthaltige Entwicklung. Im
anschliefenden Glossar kbnnen Sie nochmal alle verwen-
deten Fachbegriffe und Abkiirzungen nachschlagen.

Aus Griinden der Vergleichbarkeit haben wir im Stiftungs-
report nur die R-Tranchen der jeweiligen Fonds abgebildet.
Wenn ein Produkt fir Sie in Frage kommt, sollten Sie sich im-
mer auch nach einer institutionellen (I-)Tranche erkundigen.

Nattrlich kdnnen Sie sich die hier dargestellten Produkte
auch auf Asset Standard anschauen: Entweder (iber die
Verlinkungen der ISINs oder uber unseren Produktfin-
der auf assetstandard.com. Dort finden sie alles in noch
grof3erer Detailtiefe dargestellt, z. B. tiber die Produktde-
tailseite jedes einzelnen Fonds oder die vierseitige Pro-
Funds-Auswertung, die jedem Produkt beigefiigt ist. Als
registrierter Nutzer kdnnen Sie sich auf3erdem ein indivi-
dualisiertes Portfolio mit Stiftungsfonds anlegen und die
im Report dargestellten Auswertungen tagesaktuell und
individualisiert betrachten.

Mit dem Stiftungsreport wollen wir Stiftungen fundierte Hilfestellung bei Ihren Anlageentscheidungen
bieten — und freuen uns, wenn dies gelungen ist. Ihr Feedback nehmen wir gerne entgegen.

Viel Spal3 beim Lesen!

lhr Team von Asset Standard

N REPORT
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Abwartstrend setzt sich fort

Die im Februar begonnene Abwartsbewegung des MMD-
Index Stiftung setzte sich auch im Marz weiter fort. Dabei
nahm der Verlust im Vergleich zum Vormonat leicht ab.
Dennoch folgte auf die -0,96% im Februar ein deutlicher
Verlust in Hohe von -0,80%. Die Gesamtperformance des
MMD-Index Stiftung in 2018 rutschte dadurch von -0,78%
Ende Februar auf -1,58%.

Der negative Trend des MMD-Index Stiftungen wurde von
fast allen defensiven Stiftungsfonds mitgetragen. Nur ein
Fonds performte im Méarz nicht negativ und tendierte mit
0% seitwarts. Im ersten Quartal 2018 schlossen alle defen-
siven Stiftungsfonds negativ ab. Die Performancevertei-
lung lag im Méarz zwischen 0% und -1,48% und im ersten
Quartal zwischen -0,15% und -2,70%, wobei die Mittelwer-
te im Marz -0,76% und im ersten Quartal -1,53% entspra-
chen.

Im Marz entwickelten sich die weltweiten Anleihemarkte,
durch eine gesteigerte Nachfrage nach sicheren Invest-
ments, positiv. Ausschlaggebend daflr war in erster Linie

Entwicklung Stiftungsfonds
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eine hohere Unsicherheit an den Finanzmérkten durch die
US-Politik. Sowohl die angekiindigten Handelsbarrieren, als
auch die andauernde Personalrochade, mit dem Austausch
von gemaRigten Politikern durch Hardliner, wurden vom
Markt als Risiko eingestuft. Zudem lieBen schwéachere Kon-
junkturzahlen in der Eurozone Anleger an dem prognosti-
zierten Wachstumstrend zweifeln. Keinen negativen Effekt
auf die Nachfrage hatte hingegen die Wahl in Italien, bei der
eine Regierungsbildung aufgrund der breiten Streuung der
Wahlerstimmen Uber alle Parteien als schwierig angesehen
wird.

An den Aktienmarkten setze sich der negative Trend vom
Februar fort und die Volatilitat blieb durch die gestiegene
Unsicherheit, infolge des US-Protektionismus-Gebarens
und Trumps Personalpolitik, weiterhin hoch. Mit Blick auf
die Fundamentaldaten triibte sich das Bild in der Eurozone
etwas ein, dennoch sind die Aussichten, sowohl in der Euro-
zone als auch in den USA, weiterhin freundlich.

2010 2011 2012 2013

—— MMD-Index Stiftung

ASSET STANDARD
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2014 2015 2016 2017 2018

— DAX
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UBERSICHT DEFENSIVE STIFTUNGSFONDS

ISIN

LU0224473941
DEOOOAORE972
DEOOODWS08Y8
DEOOOAOB7JB7
DEOOOAOYFQ92
DEOOOA1XADA2
DEOOOA1J3067
DEOOODK2D7Z74
DE0005896864
LU1438966258
LUO785378091

DEO005318406

LU0132935627
LUO458538880
LU1484808933
DEOOOA1JSUZ4
DEOOODWSOXF8
DEOOOA1110H8
AT0000973029
DEOOOAOYCK42
LU1458463079
DEO009750000
DEOOOAOJELN1
DEOOOA1IWZ0S9
DEOOOAORFJ25
DEO0O08483983
DEOOOAOYJMKS3
DEOOOA1H44D5
LU1297767904
LU0945096450
DEOOOAONGJZ6
DEO0O07045148
DE0008471301

Name

Allianz Stiftungsfonds Nachhalt.A EUR *
Berenberg-1590-Stiftung

Bethmann Stiftungsfonds P *

BfS Nachhaltigkeitsfonds Ertrag

BKC Treuhand Portfolio | *
Commerzbank Stiftungsfonds A *

CSR Ertrag Plus

Deka-Kommunal Euroland Balance CF T *
Deka-Stiftungen Balance

Deutscher Stiftungsfonds

Do - Stiftungsfonds

DWS Stiftungsfonds

F&C HVB-Stiftungsfonds A *
FairWorldFonds

FvS SICAV Stiftung SR *

FOS Performance und Sicherheit

FOS Rendite und Nachhaltigkeit
FVM-Stiftungsfonds S

H & A PRIME VALUES Income (EUR)R A
Hamburger Stiftungsfonds Ul P *

JPM Gl.Inc.Conservative Fd.A Acc EUR *
KCD-Union Nachhaltig MIX *

Lam StifterFonds Universal

Landert Stiftungsfonds AMI |

MEAG FairReturn A *

Merck Finck Stiftungsfonds Ul
Munsterlandische Bank Stiftungsfonds
NB Stiftungsfonds 1

Nordlux Pro FM - Stiftungspartner A

Nordlux Pro Fondsmgmt.Blirgerstiftungsfd.

NV Strategie Stiftung AMI P *
Oddo Wertefonds A
Oppenheim Portfolio E

*Weitere Anteilsklassen vorhanden

N REPORT
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Asset Manager

Allianz Global Investors GmbH
Berenberg Bank

Bethmann Bank AG

Raiffeisen Capital Management (RCM)
Bank flr Kirche und Caritas eG
Commerzbank AG

CSR Beratungsgesellschaft mbH
Deka Investmentfonds

Deka Investmentfonds

Steinke, Reichelt & Kdsbauer
Do Investment AG

Deutsche Asset Management International
GmbH

BMO Global Asset Management

Union Investment

Flossbach von Storch AG

DEUTSCHE OPPENHEIM Family Office AG
DEUTSCHE OPPENHEIM Family Office AG
Freiburger Vermégensmanagement GmbH
Hauck und Aufhauser (Schweiz) AG

Haspa Private Banking

JPMorgan Asset Management

LIGA Bank eG by Union Investment

Lampe Asset Management

Landert Family Office AG

MEAG

MFI Asset Management GmbH
Miuinsterlandische Bank Thie & Co. (MLB)
NATIONAL-BANK Aktiengesellschaft
Nordlux Vermoégensmanagement S.A.
Nordlux Vermdgensmanagement S.A.
Bayerische Vermogen AG

ODDO BHF Asset Management

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA
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Auflagedatum

18.05.06
04.05.09
01.11.11
30.09.05
04.01.10
03.02.14
22.01.13
31.10.12
28.04.03
19.09.16
01.08.12

15.04.02

25.07.01
11.03.10
10.01.17
30.04.12
03.09.09
17.11.14
28.12.95
14.12.09
13.10.16
17.12.90
01.08.06
17.11.14
15.03.10
01.10.90
14.04.14
15.09.11
02.11.15
01.10.13
09.10.08
31.01.02
01.09.71
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0224473941
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RE972
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DWS08Y8
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0B7JB7
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YFQ92
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1XADA2
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1J3067
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DK2D7Z4
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005896864
https://www.assetstandard.com/funds/LU1438966258
https://www.assetstandard.com/funds/LU0785378091
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005318406
https://www.assetstandard.com/funds/LU0132935627
https://www.assetstandard.com/funds/LU0458538880
https://www.assetstandard.com/funds/LU1484808933
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JSUZ4
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DWS0XF8
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1110H8
https://www.assetstandard.com/funds/AT0000973029
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YCK42
https://www.assetstandard.com/funds/LU1458463079
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009750000
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0JELN1
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1WZ0S9
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RFJ25
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008483983
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YJMK3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1H44D5
https://www.assetstandard.com/funds/LU1297767904
https://www.assetstandard.com/funds/LU0945096450
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0NGJZ6
https://www.assetstandard.com/funds/DE0007045148
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008471301

UBERSICHT DEFENSIVE STIFTUNGSFONDS

ISIN

LU0504448563
DEOOOAOJKM98
DEOOOAOMQRO1
DEOOOA12BPG3
DEOOOA111ZH7
DEOOOA1C1QHO
DEOOOAORA4RO
DEOOOA2DJT56
DE0005896922
DEO005561666
DEOOOAIW2BQ7
DEOOOA14N9B7
LU0465241791
DEOOOAORHEVS5
DEOOOAOLGSH?
IEOOB3Y8DO011

Name

Phaidros Funds Conservative A *
Rheinischer Kirchenfonds
Sarasin-Fairlnvest-Universal-Fds.A *
SKALIS Evolution Defensive R EUR *
Steyler Fair und Nachh.-Stiftungsfd R *
Stiftungsfonds Spiekermann & CO
Stiftungsfonds Westfalen A *
terrAssisi Stiftungsfonds AMI |

V/A Stiftungsfonds Ul

Veri ETF-Allocation Defensive (R) *
VermogensManagement Fd.fir Stiftungen R *
Vermogenspooling Fonds Nr.1
VV-Strategie - Wertstrategie 30 T2
Warburg Pax Substanz Fonds
Warburg Stiftungsfonds

Xtrackers Portfolio Income UE 1D

*Weitere Anteilsklassen vorhanden

N
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Asset Manager

Eyb & Wallwitz Vermégensmanagement GmbH

Sparkasse Dusseldorf

Bank J. Safra Sarasin (Deutschland) AG
SKALIS Asset Management AG

Steyler Ethik Bank

Spiekermann & CO AG

Kroos Vermogensverwaltung AG
Ampega Investment GmbH

HSH Nordbank

Veritas Investment GmbH

MMD Analyse & Advisory GmbH

Haus des Stiftens gGmbH
Baden-Wirttembergische Bank (BW Bank)
Warburg Invest KAG mbH

Warburg Invest KAG mbH

Index Capital GmbH
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Auflagedatum

09.06.10
16.03.16
15.05.07
30.12.14
23.02.15
02.08.10
18.11.08
01.06.17
10.09.02
01.09.05
08.05.14
02.11.15
04.01.10
26.04.13
02.07.07
04.02.11

Stiftungsfonds 03/
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0504448563
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0JKM98
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0MQR01
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A12BPG3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A111ZH7
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1C1QH0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RA4R0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A2DJT56
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005896922
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005561666
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1W2BQ7
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9B7
https://www.assetstandard.com/funds/LU0465241791
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RHEV5
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0LGSH9
https://www.assetstandard.com/funds/IE00B3Y8D011

AUSSCHUTTUNG
ISIN Name
LU0224473941 Allianz Stiftungsfonds Nachhalt.A EUR
DEOOOAORE972 Berenberg-1590-Stiftung
DEOOODWS08Y8 Bethmann Stiftungsfonds P
DEOOOAOB7JB7 BfS Nachhaltigkeitsfonds Ertrag
DEOOOAOYFQ92 BKC Treuhand Portfolio |
DEOOOA1XADA2 Commerzbank Stiftungsfonds A
DEOOOA1J3067 CSR Ertrag Plus
DEOOODK2D774 Deka-Kommunal Euroland Balance CF T
DE0005896864 Deka-Stiftungen Balance
LU1438966258 Deutscher Stiftungsfonds
LUO785378091 Do - Stiftungsfonds
DE0005318406 DWS Stiftungsfonds
LU0132935627 F&C HVB-Stiftungsfonds A
LU0458538880 FairWorldFonds
LU1484808933 FvS SICAV Stiftung SR
DEOOOA1JSUZ4 FOS Performance und Sicherheit
DEOOODWSOXF8 FOS Rendite und Nachhaltigkeit
DEOOOA1110H8 FVM-Stiftungsfonds S
AT0000973029 H & A PRIME VALUES Income (EUR) R A
DEOOOAQOYCK42 Hamburger Stiftungsfonds Ul P
LU1458463079 JPM Gl.Inc.Conservative Fd.A Acc EUR
DEO009750000 KCD-Union Nachhaltig MIX
DEOOOAOJELN1 Lam StifterFonds Universal
DEOOOA1IWZ0S9 Landert Stiftungsfonds AMI |
DEOOOAORFJ25 MEAG FairReturn A
DEO008483983 Merck Finck Stiftungsfonds Ul
DEOOOAOYJMK3 Munsterlandische Bank Stiftungsfonds
DEOOOA1H44D5 NB Stiftungsfonds 1
LU1297767904 Nordlux Pro FM - Stiftungspartner A
LU0945096450 Nordlux Pro Fondsmgmt.Biirgerstiftungsfd.
DEOOOAONGJZ6 NV Strategie Stiftung AMI P
DE0007045148 Oddo Wertefonds A
DE0008471301 Oppenheim Portfolio E

N REPORT

DEFENSIVE STIFTUNGSFONDS (08

letzte
Ausschiittung
in€
pro Anteil

0,36
0,30
0,05
0,02
1,81
0,31
0,05
0,06
0,05
1,03
19,00
0,80
13,86
0,08
2,40
65,00
1,00
0,40
1,70
0,05
0,19
0,70
0,10
0,05
0,04
2,27
50,00
2,25
2,50
0,09
0,10
0,11

Datum

16.04.18
15.02.18
02.01.18
02.01.18
15.02.18
02.01.18
03.01.18
02.01.18
02.01.18
19.09.17
21.02.17
09.03.18
13.12.17
16.11.17
11.12.17
09.03.18
09.03.18
02.01.18
15.02.18
02.01.18
02.01.18
26.02.18
02.01.18
29.12.17
02.01.18
02.01.18
01.02.18
15.11.17
15.11.17
02.01.18
02.01.18
02.01.18

)
€ 0

¢

Turnus

Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Halbjahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Quartalsweise
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Halbjahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Halbjahrlich
Halbjahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Quartalsweise
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Halbjahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
Jahrlich
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0224473941
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RE972
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DWS08Y8
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0B7JB7
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YFQ92
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1XADA2
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1J3067
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DK2D7Z4
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005896864
https://www.assetstandard.com/funds/LU1438966258
https://www.assetstandard.com/funds/LU0785378091
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005318406
https://www.assetstandard.com/funds/LU0132935627
https://www.assetstandard.com/funds/LU0458538880
https://www.assetstandard.com/funds/LU1484808933
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JSUZ4
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DWS0XF8
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1110H8
https://www.assetstandard.com/funds/AT0000973029
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YCK42
https://www.assetstandard.com/funds/LU1458463079
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009750000
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0JELN1
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1WZ0S9
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RFJ25
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008483983
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YJMK3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1H44D5
https://www.assetstandard.com/funds/LU1297767904
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AUSSCHUTTUNG
ISIN Name
LU0504448563 Phaidros Funds Conservative A
DEOOOAOJKM98 Rheinischer Kirchenfonds
DEOOOAOMQRO1 Sarasin-Fairlnvest-Universal-Fds.A
DEOOOA12BPG3 SKALIS Evolution Defensive R EUR
DEOOOA111ZH7 Steyler Fair und Nachh.-Stiftungsfd R
DEOOOA1C1QHO Stiftungsfonds Spiekermann & CO
DEOOOAORA4RO Stiftungsfonds Westfalen A
DEOOOA2DJT56 terrAssisi Stiftungsfonds AMI |
DE0005896922 V/A Stiftungsfonds Ul
DEO005561666 Veri ETF-Allocation Defensive (R)
DEOOOAIW2BQ7  VermoégensManagement Fd.fir Stiftungen R
DEOOOA14N9B7 Vermogenspooling Fonds Nr.1
LU0465241791 VV-Strategie - Wertstrategie 30 T2
DEOOOAORHEVS5 Warburg Pax Substanz Fonds
DEOOOAOLGSH? Warburg Stiftungsfonds
IEOOB3Y8DO011 Xtrackers Portfolio Income UE 1D

N REPORT

letzte
Aussci:téttung Datum Turnus
pro Anteil
= = Jahrlich
0,10 02.01.18 Jahrlich
0,04 02.01.18 Jahrlich
0,06 02.01.18 Jahrlich
0,74 13.04.18 Jahrlich
0,18 02.01.18 Jahrlich
2,06 02.01.18 Jahrlich
- - Jahrlich
0,11 02.01.18 Halbjahrlich
0,04 02.01.18 Jahrlich
1,19 07.03.18 Halbjahrlich
0,02 02.01.18 Jahrlich
8,96 04.07.17 Jahrlich
3,22 02.01.18 Jahrlich
11,86 02.01.18 Jahrlich
0,07 09.04.18 Jahrlich
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PERFORMANCE
ISIN Name YTD 2.017 2.016 2015 2014 2.013
in% in% in% in% in% in%
LU0224473941 Allianz Stiftungsfonds Nachhalt.A EUR -1,64 2,12 0,21 1,45 3,54 1,93
DEOOOAORE972 Berenberg-1590-Stiftung -1,15 3,17 0,46 0,03 4,30 2,20
DEOOODWS08Y8 Bethmann Stiftungsfonds P -1,57 2,08 1,17 3,06 6,42 4,41
DEOOOAOB7JB7 BfS Nachhaltigkeitsfonds Ertrag -0,97 4,09 3,95 2,97 3,05 6,72
DEOOOAOYFQ92 BKC Treuhand Portfolio | -1,66 1,79 10,75 0,66 10,65 0,01
DEOOOA1XADA2 Commerzbank Stiftungsfonds A -0,77 2,27 1,81 0,55 7,08* -
DEOOOA1J3067 CSR Ertrag Plus -1,10 1,35 2,67 1,31 4,50 2,77*
DEOOODK2D7Z74 Deka-Kommunal Euroland Balance CF T -1,91 1,04 -0,76 2,84 6,18 2,76
DE0O005896864 Deka-Stiftungen Balance -2,27 1,14 -0,15 1,09 7,57 1,02
LU1438966258 Deutscher Stiftungsfonds -1,50 0,94 0,01* - - -
LUO0785378091 Do - Stiftungsfonds -1,81 0,65 3,29 1,70 5,24 0,68
DE0005318406 DWS Stiftungsfonds -2,18 3,09 2,85 -0,21 6,35 491
LU0132935627 F&C HVB-Stiftungsfonds A -2,47 4,37 -0,67 3,01 3,03 5,86
LU0458538880 FairWorldFonds -1,89 2,87 3,48 3,22 9,28 3,26
LU1484808933 FvS SICAV Stiftung SR -248  3,83* 5,49 4,14 9,73 1,87
DEOOOA1JSUZ4 FOS Performance und Sicherheit -0,88 0,33 0,56 2,04 5,16 3,13
DEOOODWSOXF8 FOS Rendite und Nachhaltigkeit -0,94 5,40 1,60 4,14 4,99 6,09
DEOOOA1110H8 FVM-Stiftungsfonds S -1,69 2,35 3,12 2,43 0,37* -
AT0000973029 H & A PRIME VALUES Income (EUR)R A -2,70  -0,22 0,04 1,45 7,79 0,41
DEOOOAOYCK42 Hamburger Stiftungsfonds Ul P -0,15 1,90 0,60 2,57 3,48 2,50
LU1458463079 JPM Gl.Inc.Conservative Fd.A Acc EUR -2,20 522  -1,04* - - -
DEO009750000 KCD-Union Nachhaltig MIX -1,55 3,78 3,45 2,47 6,57 6,11
DEOOOAOJELN1 Lam StifterFonds Universal -0,74 2,91 -1,36 0,67 8,06 475
DEOOOA1WZ0S9 Landert Stiftungsfonds AMI | -1,71 5,44 3,01 5,88 1,10* -
DEOOOAORFJ25 MEAG FairReturn A -1,09 1,67 1,86 0,41 4,59 2,13
DE0O008483983 Merck Finck Stiftungsfonds Ul -1,27 1,41 3,46 1,37 2,53 4,44
DEOOOAOYJMK3 Minsterlandische Bank Stiftungsfonds -2,20 2,85 5,49 -0,12  3,93* -
DEOOOA1H44D5 NB Stiftungsfonds 1 -0,85 1,66 1,97 -0,75 2,36 0,98
LU1297767904 Nordlux Pro FM - Stiftungspartner A -0,51 2,05 410 -049* - -
LU0945096450 Nordlux Pro Fondsmgmt.Blirgerstiftungsfd. -0,48 2,08 419 1,29 0,96  -0,20*
DEOOOAONGJZ6 NV Strategie Stiftung AMI P -1,24 1,06 2,64 -2,37 2,87 -1,42
DE0007045148 Oddo Wertefonds A -0,63 1,52 1,89 3,50 4,87 4,35
DE0008471301 Oppenheim Portfolio E -1,39 2,41 3,35 4,43 6,19 5,59
* Angabe flr das Rumpfjahr der Auflegung
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PERFORMANCE

ISIN Name

LU0504448563 Phaidros Funds Conservative A
DEOOOAOJKM98 Rheinischer Kirchenfonds
DEOOOAOMQRO1 Sarasin-Fairlnvest-Universal-Fds.A
DEOOOA12BPG3 SKALIS Evolution Defensive R EUR
DEOOOA111ZH7 Steyler Fair und Nachh.-Stiftungsfd R
DEOOOA1C1QHO Stiftungsfonds Spiekermann & CO
DEOOOAORA4RO Stiftungsfonds Westfalen A
DEOOOA2DJT56 terrAssisi Stiftungsfonds AMI |
DE0005896922 V/A Stiftungsfonds Ul
DE0005561666 Veri ETF-Allocation Defensive (R)
DEOOOA1IW2BQ7 VermogensManagement Fd.fir Stiftungen R
DEOOOA14N9B7 Vermogenspooling Fonds Nr.1
LUO465241791 VV-Strategie - Wertstrategie 30 T2
DEOOOAORHEVS5 Warburg Pax Substanz Fonds
DEOOOAOLGSH? Warburg Stiftungsfonds
IEOOB3Y8DO011 Xtrackers Portfolio Income UE 1D

MMD-Index Stiftung

* Angabe flr das Rumpfjahr der Auflegung

N REPORT

YTD

in%

-1,86
-0,60
-0,76
-2,49
-1,91
-1,83
-1,89
-1,43
-2,28
-2,59
-1,74
-1,37
-1,70
-1,15
-1,45
-2,16
-1,58
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2017
in%
7,52

-0,10
1,51
0,92
1,47
2,91
5,60

-1,43*
2,47
2,64
2,30
2,13
0,67
1,91
6,72
2,64
2,25

2016
in%
5,24
1,09*
2,82
-4.91
1,51
561
1,51

5,01
3,82
3,05
1,79
3,19
4,15
0,70
4,86
2,29

11

2015 2014 2013

in% in% in%

1,41 5,58 4,73

2,74 4,70 4,12

027  0,00* -
-572% - -
216 350 231

1,16 5,02 2,90

-1,40 1,63 4,25
-1,25 6,25 -1,38

0,32 0,81* =
-0,17* - -
-0,49 3,78 2,13

0,51 10,04 -0,31*

042 664 372
1,88 8,28 3,87
1,18 4,91 2,73
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RISIKOKENNZAHLEN
ISIN Name
LU0224473941 Allianz Stiftungsfonds Nachhalt.A EUR
DEOOOAORE972 Berenberg-1590-Stiftung
DEOOODWS08Y8 Bethmann Stiftungsfonds P
DEOOOAOB7JB7 BfS Nachhaltigkeitsfonds Ertrag
DEOOOAOYFQ92 BKC Treuhand Portfolio |
DEOOOA1XADA2 Commerzbank Stiftungsfonds A
DEOOOA1J3067 CSR Ertrag Plus
DEOOODK2D774 Deka-Kommunal Euroland Balance CF T
DE0005896864 Deka-Stiftungen Balance
LU1438966258 Deutscher Stiftungsfonds
LUO785378091 Do - Stiftungsfonds
DE0005318406 DWS Stiftungsfonds
LU0132935627 F&C HVB-Stiftungsfonds A
LU0458538880 FairWorldFonds
LU1484808933 FvS SICAV Stiftung SR
DEOOOA1JSUZ4 FOS Performance und Sicherheit
DEOOODWSOXF8 FOS Rendite und Nachhaltigkeit
DEOOOA1110H8 FVM-Stiftungsfonds S
AT0000973029 H & A PRIME VALUES Income (EUR) R A
DEOOOAQOYCK42 Hamburger Stiftungsfonds Ul P
LU1458463079 JPM Gl.Inc.Conservative Fd.A Acc EUR
DEO009750000 KCD-Union Nachhaltig MIX
DEOOOAOJELN1 Lam StifterFonds Universal
DEOOOA1IWZ0S9 Landert Stiftungsfonds AMI |
DEOOOAORFJ25 MEAG FairReturn A
DEO008483983 Merck Finck Stiftungsfonds Ul
DEOOOAOYJMK3 Munsterlandische Bank Stiftungsfonds
DEOOOA1H44D5 NB Stiftungsfonds 1
LU1297767904 Nordlux Pro FM - Stiftungspartner A
LU0945096450 Nordlux Pro Fondsmgmt.Biirgerstiftungsfd.
DEOOOAONGJZ6 NV Strategie Stiftung AMI P
DE0007045148 Oddo Wertefonds A
DE0008471301 Oppenheim Portfolio E

N REPORT

Volatilitat Volatilitat

in%
3J.

3,46
3,15
4,19
4,40
4,28
3,22
3,37
3,33
2,99
3,00
4,15
3,92
4,48
4,67
1,69
3,69
4,96
4,19
4,74
4,12
3,52
4,50
2,81
4,36
3,51
1,76
6,44
2,63
4,84
5,15
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in%
5.

3,36
2,84
3,92
4,21
3,87
3,01
3,20
2,88
2,77
4,06
4,06
4,10
4,33
1,76
3,47
3,94
4,24
4,03
3,55
2,74
4,03
1,49
2,19
4,37
4,76

Max. Max. Recovery Recovery

DDin% DDin% Periodin Period in

3J. 51J. Monaten Monaten
3J. 51.
-6,49  -6,49 - -
-7,24  -7,24 20 20
-6,65  -6,65 14 14
-6,93 -6,93 9 9
-8,15  -8,15 2
-6,63 - 20 -
-441 -441 2 2
-538  -5,38 - -
-523 -5,23 - -
-782  -7,82 10 10
-11,63  -11,63 - -
-592  -592 17 17
-7,75  -7,75 12 12
-792 -7,92 10 10
-2,68  -3,72 9 6
-6,30  -6,30 12 12
-8,78 - 12 -
-950  -9,50 - -
-8,20  -8,20 14 14
-6,49  -6,49 12 12
-9,10 -9,10 - -
-6,16 - 5 -
-571 -571 12 12
-6,81 -6,81 5 5
-8,27 - 6 -
-3,37  -3,52 10 10
-11,59 - 12 -
-6,98  -7,00 15 15
-8,12  -8,12 20 20
-950  -9,50 10 10
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RISIKOKENNZAHLEN
ISIN Name
LU0504448563 Phaidros Funds Conservative A
DEOOOAOJKM98 Rheinischer Kirchenfonds
DEOOOAOMQRO1 Sarasin-Fairlnvest-Universal-Fds.A
DEOOOA12BPG3 SKALIS Evolution Defensive R EUR
DEOOOA111ZH7 Steyler Fair und Nachh.-Stiftungsfd R
DEOOOA1C1QHO Stiftungsfonds Spiekermann & CO
DEOOOAORA4RO Stiftungsfonds Westfalen A
DEOOOA2DJT56 terrAssisi Stiftungsfonds AMI |
DE0005896922 V/A Stiftungsfonds Ul
DE0005561666 Veri ETF-Allocation Defensive (R)
DEOOOAIW2BQ7  VermodgensManagement Fd.fur Stiftungen R
DEOOOA14N9B7 Vermogenspooling Fonds Nr.1
LU0465241791 VV-Strategie - Wertstrategie 30 T2
DEOOOAORHEV5 Warburg Pax Substanz Fonds
DEOOOAOLGSH? Warburg Stiftungsfonds
IEOOB3Y8D011 Xtrackers Portfolio Income UE 1D

MMD-Index Stiftung

N REPORT

Volatilitat Volatilitat

in%
3J.

5,66
4,84
341
2,85
3,52
4,60
5,87
3,62
3,05
2,70
2,57
4,51
5,23
3,64
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in%
5.

4,79

4,37

3,27
4,06

5,16

3,63

3,20

4,10

4,83
3,49

Max.
DDin%
3J.

-13,04
-8,35
-10,66
-8,28
-10,92
-12,55
-11,77
-6,63
-8,26
-8,39
-6,54
-10,47
-11,21
-5,23

Max.
DDin%
5J.

-13,04

-8,35

-10,92
-12,55

-11,77

-6,63

-8,39

-10,47

-11,21
-5,23

A /

Recovery Recovery
Periodin Period in
Monaten Monaten
3J. 5J.
11 11
14 14
13 13
14 14
19 19
19 19
20 -
9 -
20 20
14 14
17 17
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RANKING |
ISIN Name Ranking Ranking Ranking Ranking Ranking Rang
1Jahr 3Jahre 5Jahre 7Jahre 10Jahre 5Jahre

LU0224473941 Allianz Stiftungsfonds Nachhalt.A EUR dokokk - kokok Kohok hokokokk kokkokok 20
DEOOOAORE972 Berenberg-1590-Stiftung Kokkk o kokokok * ok Kk * 24
DEOOODWSO08Y8 Bethmann Stiftungsfonds P *okok kokokokok kokkokok 10
DEOOOAOB7JB7 BfS Nachhaltigkeitsfonds Ertrag *okk o kokkokok kokkkk kokokkok * 6
DEOOOAOYFQ92 BKC Treuhand Portfolio | ** Kohkk  kokokok kokokokok 14
DEOOOA1XADA2 Commerzbank Stiftungsfonds A Kok ok ok ok kk ok ok ok -
DEOOOA1J3067 CSR Ertrag Plus Khhh  kokokokok kokkkk 1
DEOOODK2D7Z4 Deka-Kommunal Euroland Balance CF T * ok * ok k Kok ok k 15
DE0005896864 Deka-Stiftungen Balance * * % * Kk k dokokk  kokkok 22
LU1438966258 Deutscher Stiftungsfonds * ok -
LU0785378091 Do - Stiftungsfonds ** Kohokk  kokkk kkokok 18
DE0005318406 DWS Stiftungsfonds * kK * * % * ok * kK 26
LUO0132935627 F&C HVB-Stiftungsfonds A ** KA KKK hokkkk  kokkok * ok ok
LU0458538880 FairWorldFonds *okk o kokkokok kokkkk kokokkok

LU1484808933 FvS SICAV Stiftung SR * -
DEOOOA1JSUZ4 FOS Performance und Sicherheit *okk o kokkokok koA kokok 11
DEOOODWSOXF8 FOS Rendite und Nachhaltigkeit KAk k ok hkkkok kokkokk Akkkk 7
DEOOOA1110H8 FVM-Stiftungsfonds S * kK ok ok Kk -
ATO000973029 H & A PRIME VALUES Income (EUR) R A * * * ** * ok ok ok 33
DEOOOAQOYCK42 Hamburger Stiftungsfonds Ul P * ok * ok k *okkok  kokokok 19
LU1458463079 JPM Gl.Inc.Conservative Fd.A Acc EUR Kok ok ok =
DE0O009750000 KCD-Union Nachhaltig MIX *okk o kokkkk kkkkk kokkkk kokkokk 4
DEOOOAOJELN1 Lam StifterFonds Universal * ok xk * *k * ok 28
DEOOOAIWZ0S9 Landert Stiftungsfonds AMI | Kokkk kokkokok -
DEOOOAORFJ25 MEAG FairReturn A * ok k Kokkk  kokokok kokokokok 17
DE0008483983 Merck Finck Stiftungsfonds Ul kokk o kokkokk kkkkk koK ok ok ok 5
DEOOOAQYJMK3 Miinsterladndische Bank Stiftungsfonds dokokok kokok ok ok =
DEOOOA1H44D5 NB Stiftungsfonds 1 Kok hkk kAkkkk  hkkk 16
LU1297767904 Nordlux Pro FM - Stiftungspartner A *k ok =
LU0945096450 Nordlux Pro Fondsmgmt.Biirgerstiftungsfd. * kK * ok k -
DEOOOAONGJZ6 NV Strategie Stiftung AMI P * X * ok ok * Kk * Kk 29
DE0007045148 Oddo Wertefonds A Kokkok  kokokok kkokkk Aokkkk kokkok 12
DE0008471301 Oppenheim Portfolio E * Kk Khokok  hokkkk  kkok * ok k 9

Quelle: MMD Analyse & Advisory GmbH
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https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YFQ92
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1XADA2
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1J3067
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DK2D7Z4
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005896864
https://www.assetstandard.com/funds/LU1438966258
https://www.assetstandard.com/funds/LU0785378091
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005318406
https://www.assetstandard.com/funds/LU0132935627
https://www.assetstandard.com/funds/LU0458538880
https://www.assetstandard.com/funds/LU1484808933
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JSUZ4
https://www.assetstandard.com/funds/DE000DWS0XF8
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1110H8
https://www.assetstandard.com/funds/AT0000973029
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YCK42
https://www.assetstandard.com/funds/LU1458463079
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009750000
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0JELN1
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1WZ0S9
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RFJ25
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008483983
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0YJMK3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1H44D5
https://www.assetstandard.com/funds/LU1297767904
https://www.assetstandard.com/funds/LU0945096450
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0NGJZ6
https://www.assetstandard.com/funds/DE0007045148
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008471301
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ISIN Name Ranking Ranking Ranking Ranking Ranking Rang
1Jahr 3Jahre 5Jahre 7Jahre 10Jahre 5Jahre

LU0504448563 Phaidros Funds Conservative A *k ok *ok % * ok ok *ok ok 21
DEOOOAQJKM98 Rheinischer Kirchenfonds Kok ok ok ok .
DEOOOAOMQRO1 Sarasin-Fairlnvest-Universal-Fds.A KhhkKh  kokokk kkkkk kkkkk  kkok 13
DEOOOA12BPG3 SKALIS Evolution Defensive R EUR * * -
DEOOOA111ZH7 Steyler Fair und Nachh.-Stiftungsfd R *k ok *ok % -
DEOOOA1C1QHO Stiftungsfonds Spiekermann & CO ** * ok ** ** 30
DEOOOAORA4RO Stiftungsfonds Westfalen A Kok ok ok *ok % * % *k 27
DEOOOA2DJT56 terrAssisi Stiftungsfonds AMI | -
DE0005896922 V/A Stiftungsfonds Ul * * * * * % 31
DE0005561666 Veri ETF-Allocation Defensive (R) ** * ok ok ok * ok ok * ok ok *kk 23
DEOOOA1W2BQ7 VermoégensManagement Fd.fur Stiftungen R *k ok *ok % -
DEOOOA14N9B7 Vermégenspooling Fonds Nr.1 ok ok k .
LU0465241791 VV-Strategie - Wertstrategie 30 T2 ** * * *k 32
DEOOOAORHEV5 Warburg Pax Substanz Fonds Kok kokok kokk ok ok kokokokok 3
DEOOOAOLGSH9 Warburg Stiftungsfonds Hokok ok ok * % * % *k *ok ok 25
IEO0B3Y8DO011 Xtrackers Portfolio Income UE 1D * Kokhk  kkkkk  Aokkk 11

Quelle: MMD Analyse & Advisory GmbH

Erklarung Ranking

Das hier dargestellte Ranking bezieht sich nicht auf die im Stiftungsreport aufgeflihrten Fonds, sondern auf alle auf Asset Standard gelisteten Produkte der
jeweiligen MMD-Kategorie (etwa VV-Defensiv, VV-Ausgewogen, VV-Aktien etc.). Das MMD-Ranking ist ein quantitatives Ranking, das die Ertrags- und
Risikokomponenten zu je 50% ins Verhéltnis zueinander setzt und das Ergebnis in Quintile (20%-Schritte) einteilt. Die Top-20% erhalten 5 Sterne, die
unteren 10% 1 Stern. Zu den Produkten der Kategorien gelangen Sie Giber den Produktfinder auf Asset Standard (,Anlagestrategie“). Der hier dargestellte
Rangplatz wiederum zeigt an, wie sich die Produkte mit ihrem Ranking innerhalb der dargestellten defensiven bzw. anderen Stiftungsfonds positionieren
kénnen.
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0504448563
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0JKM98
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0MQR01
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A12BPG3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A111ZH7
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1C1QH0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RA4R0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A2DJT56
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005896922
https://www.assetstandard.com/funds/DE0005561666
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1W2BQ7
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9B7
https://www.assetstandard.com/funds/LU0465241791
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0RHEV5
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0LGSH9
https://www.assetstandard.com/funds/IE00B3Y8D011
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MIT SCHWARMINTELLIGENZ UND KONTRAREM HANDELN
ZUM ERFOLG

Das Ganze ist mehr als die Summe seiner Teile. Dieses verkirzte Zitat von Aristoteles scheint auch fiir
Kapitalmarktprognosen zuzutreffen. Trefferraten von knapp tber 50% fiir einzelne Prognosen liegen zwar

nicht weit von reinen Zufallstreffern entfernt, sind in der Praxis aber eher die Regel als die Ausnahme.

Das liegt jedoch nicht an der mangelnden Kompetenz der
Analysten, sondern an der Komplexitat der Materie: Da
eine Vielzahl von Faktoren die zukiinftige Marktentwick-
lung beeinflussen, kénnen bereits kleine Abweichungen
einzelner Variablen das Ergebnis stark verandern, so dass
dieses einen stochastischen Charakter erhlt. Aber wie in
der Statistik auch, lasst sich hier das Gesetz der groRen
Zahlzunutze machen: Wahrend eine einzelne Prognose nur
eine geringe Chance hat, die zuklnftige Kapitalmarktent-
wicklung korrekt zu antizipieren, so kann die Gesamtheit
vieler Prognosen sehr wohl den Korridor aufspannen, in
dem sich die tatsachliche Marktentwicklung dann mit einer
gewissen Wahrscheinlichkeit abspielen wird. Mit anderen
Worten: eine Punktprognose ist fiir sich genommen unzu-
verlassig, die Gesamtheit der Prognosen hat durch ihre
Breite jedoch eine erhéhte Trefferwahrscheinlichkeit.
Bildlich gesprochen geht eine einzelne Kugel leichter am
Ziel vorbei als eine Schrotgarbe.

Wie lasst sich dieser Effekt nun im Portfoliokontext
nutzen?

Einen sehr effizienten Weg geht die CSR Beratungsge-
sellschaft mit ihrem antizyklischen Ansatz innerhalb sog.
Jahreskanéle. Dahinter verbirgt sich die folgende Stra-
tegie: man nutzt die Eigenschaft der Markte, dass die
Baume nicht in den Himmel wachsen, sondern dass das,
was steigt, auch irgendwann wieder fallt. Dieser Effekt
ist als Regression zur Mitte oder auch Mean Reversion
Effekt bekannt. Wahrend haufige Richtungswechsel z.B.
fir Trendfolgestrategien das reinste Gift sind, profitiert
eine antizyklisch ausgerichtete Strategie gerade davon.
Dadurch, dass die standigen Bewegungen und Gegenbe-
wegungen des Marktes zum fortlaufenden Kaufen und
Verkaufen genutzt werden, kann dariiber hinaus auch in
einem seitwarts laufenden Markt Geld verdient werden.
Ein nicht zu unterschatzender Vorteil, wenn man zuklnf-
tig von eher bescheideneren Zuwachsen am Aktienmarkt
ausgeht. Die oben erwahnten Jahreskanéle wiederum de-
finieren dabei den Bereich, in dem sich der Markt mit ho-
her Wahrscheinlichkeit bewegen wird. Je weiter er gefasst
ist, desto héher ist die Wahrscheinlichkeit, dass sich der
Markt tatsachlich innerhalb dieses Korridors bewegt. Ein
enger Kanal erhoéht die potentiellen Transaktionsgewinne,

ASSET STANDARD

birgt aber die Gefahr, vom Markt verlassen zu werden. Im
Idealfall bleibt der Markt mit seiner Bewegung innerhalb
der vorab festgelegten Jahreskanéle. Der Bestimmung der
richtigen Kanalbreite kommt daher eine besondere Be-
deutung zu. Neben der in den veréffentlichten Prognosen
enthaltenen Schwarmintelligenz nutzt die CSR daftir auch
eigene Erfahrungswerte und statistische Berechnungen.

Diese Strategie erhalt aus den Bewegungen des Marktes
selbst ihre Handlungsimpulse, und zwar gegenlaufig zur
Marktbewegung. Sinken die Kurse, so wird die Aktien-
quote aufgebaut (und umgekehrt). Dadurch, dass bei einem
Markteinbruch die Investitionsquote erst sukzessive
erhoht wird und Schwankungen in der Marktbewegung
sich positiv auf die Marktbewegung auswirken, fallen die
sog. Drawdowns der Strategie deutlich weniger starkaus
als die des Marktes (s. Grafik). Dies stellt gerade fir risiko-
bewusste Investoren einen nicht zu vernachlassigenden
Vorteil dar.

Weniger Drawdown im Vergleich zu einer statischen Anlage

-2941%
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= Antizyklische Aktienstrategie inkl. Kosten ~ wmm ETF auf den Dax

Infos zur Person

Dr. Thorsten Riihlist seit April 2014 bei der
CSRfurden Bereich Investmentstrategie &
Research verantwortlich. Er betreut und
entwickelt Strategien flr institutionelle
Mandate sowie die CSR-Publikumsfonds.
Der an der Universitat Gie3en promovier-
te Diplom-Physiker leitete zuvor Uber viele
Jahre das Team Asset Allocation und Wert-
sicherungsstrategien der Deka Investment
GmbH, welches die groften Publikums-
fonds des Hauses im Balanced- und Absolute
Return-Segment steuerte.

Dr. Thorsten Riihl,
Gesellschafter und Prokurist bei
CSR Beratungsgesellschaft mbH
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UBERSICHT ANDERE STIFTUNGSFONDS

ISIN Name Asset Manager Auflagedatum
Kategorie Ausgewogen
LU0278153084 ACATIS Fair Value Modulor Verm.fd Nr. 1S*  ACATIS Investment GmbH 30.06.08
LU1055585209 College Fonds A * Advice & Opinion Asset Management 16.06.14
LU1138506479 DZPB Il - Stiftungen A * DZ PRIVATBANK AG 07.01.15
DE0008023565 Fonds fiir Stiftungen INVESCO Invesco Asset Management Deutschland 17.02.03
DEOOOAIW9AT77 Prisma Aktiv UIR * Prisma Investment GmbH 03.02.14
LU0504302604 Triodos Sustainable Mixed Fonds R Triodos Bank N. V. Deutschland 25.06.10
DE0009763235 Veri Multi Asset Allocation (R) * Veritas Investment GmbH 03.08.70
DEOOOA14N9C5 Vermogenspooling Fonds Nr.2 Haus des Stiftens gGmbH 02.11.15
DEOOOA14N9D3 Vermogenspooling Fonds Nr.3 Haus des Stiftens gGmbH 11.01.16
DEOOOAOMUSBAS WAVE Total Return FondsR * WAVE Management AG 28.12.07
Kategorie Offensiv
LU0395794307 JPM Gl.Income A(Div)EUR JPMorgan Asset Management 11.12.08
Kategorie Flexibel
DEOOOA1JUU95 EB - Sustainable Multi Asset Invest Ul Evangelische Kreditgenossenschaft eG 29.05.12
DEOOOA12BTX0 Warburg-Pax-Nachhaltig-Global-Fonds R Warburg Invest KAG mbH 15.07.16
Kategorie VV-Aktien
DEOOOAOM8HD2 Frankfurter Aktienfonds f.Stiftungen T * Shareholder Value Management AG 15.01.08
Kategorie VV-Renten
DE0006623077 Sarasin-Fairlnvest-Bond-Universal-Fonds Bank J. Safra Sarasin (Deutschland) AG 02.12.02
DEOOOAOHMK66 UBS (D) Stiftungsfonds | UBS Asset Management 15.08.07
Kategorie Strategiefonds
DEOOOA2DTMNG6  Frankfurter Stiftungsfonds R * Shareholder Value Management AG 01.09.17
LU0903532330 RAM (LUX) Ethik Quant Strategiefonds P * Rhein Asset Management S.A. 01.07.13
* Weitere Anteilsklassen vorhanden
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0278153084
https://www.assetstandard.com/funds/LU1055585209
https://www.assetstandard.com/funds/LU1138506479
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008023565
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1W9A77
https://www.assetstandard.com/funds/LU0504302604
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009763235
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9C5
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9D3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0MU8A8
https://www.assetstandard.com/funds/LU0395794307
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JUU95
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A12BTX0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0M8HD2
https://www.assetstandard.com/funds/DE0006623077
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0HMK66
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A2DTMN6
https://www.assetstandard.com/funds/LU0903532330
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AUSSCHUTTUNG (€ PN
letzte
ISIN Name AUSSCi:Lgtung Datum Turnus
pro Anteil
Kategorie Ausgewogen
LU0278153084 ACATIS Fair Value Modulor Verm.fd Nr. 1S 30,90 22.03.18 Jahrlich
LU1055585209 College Fonds A 1,40 08.12.17 Jahrlich
LU1138506479 DZPB Il - Stiftungen A 1,45 18.12.17 Jahrlich
DE0008023565 Fonds fiir Stiftungen INVESCO 0,09 02.01.18 Jahrlich
DEOOOAIWS9A77 Prisma Aktiv UI R 2,42 15.03.18 Jahrlich
LU0504302604 Triodos Sustainable Mixed Fonds R 0,23 21.04.17 Jahrlich
DE0009763235 Veri Multi Asset Allocation (R) 0,63 02.01.18 Jahrlich
DEOOOA14N9C5 Vermogenspooling Fonds Nr.2 0,02 02.01.18 Jahrlich
DEOOOA14N9D3 Vermogenspooling Fonds Nr.3 0,03 02.01.18 Jahrlich
DEOOOAOMUSAS WAVE Total Return Fonds R 0,03 02.01.18 Jahrlich
Kategorie Offensiv
LU0395794307 JPM Gl.Income A(Div)EUR 1,63 08.02.18 Quartalsweise
Kategorie Flexibel
DEOOOA1JUU95 EB - Sustainable Multi Asset Invest Ul 0,16 02.01.18 Jahrlich
DEOOOA12BTXO Warburg-Pax-Nachhaltig-Global-Fonds R 0,30 02.01.18 Jahrlich
Kategorie VV-Aktien
DEOOOAOM8HD2 Frankfurter Aktienfonds f.Stiftungen T 0,09 02.01.18 Jahrlich
Kategorie VV-Renten
DE0006623077 Sarasin-Fairlnvest-Bond-Universal-Fonds 0,03 02.01.18 Jahrlich
DEOOOAOHMK66 UBS (D) Stiftungsfonds | 0,08 02.01.18 Halbjahrlich
Kategorie Strategiefonds
DEOOOA2DTMN6 Frankfurter Stiftungsfonds R 1,04 03.04.18 Quartalsweise
LU0903532330 RAM (LUX) Ethik Quant Strategiefonds P 0,59 23.02.18 Jahrlich
Stiftungsfonds 03/2018
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0278153084
https://www.assetstandard.com/funds/LU1055585209
https://www.assetstandard.com/funds/LU1138506479
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008023565
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1W9A77
https://www.assetstandard.com/funds/LU0504302604
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009763235
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9C5
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9D3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0MU8A8
https://www.assetstandard.com/funds/LU0395794307
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JUU95
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A12BTX0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0M8HD2
https://www.assetstandard.com/funds/DE0006623077
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0HMK66
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A2DTMN6
https://www.assetstandard.com/funds/LU0903532330
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ISIN N YTD 2017 2016 2015 2014 2013

ame in% in% in% in% in% in%
Kategorie Ausgewogen
LU0278153084 ACATIS Fair Value Modulor Verm.fd Nr. 1S -2,25 9,16 6,42 4,40 10,93 6,60
LU1055585209 College Fonds A -3,61 1,64 3,05 8,00 3,32* -
LU1138506479 DZPB Il - Stiftungen A -2,06 0,93 144  -2,87* - -
DEO008023565 Fonds fur Stiftungen INVESCO -2,93 4,23 0,35 3,54 10,35 10,69
DEOOOAIW9A77 Prisma Aktiv UI R -1,55 6,17 2,19 7,47 2,56* -
LU0504302604 Triodos Sustainable Mixed Fonds R -1,62 3,13 -0,13 6,13 12,21 7,10
DE0009763235 Veri Multi Asset Allocation (R) -2,46 1,25 0,81 2,44 5,95 3,00
DEOOOA14N9C5 Vermogenspooling Fonds Nr.2 -2,02 3,54 1,89 -0,53* - -
DEOOOA14N9D3 Vermogenspooling Fonds Nr.3 -1,32 3,96 5,69* - - -
DEOOOAOMUSBAS WAVE Total Return Fonds R 0,18 1,84 -5,13 0,42 3,82 1,60
Kategorie Offensiv
LU0395794307 JPM Gl.Income A(Div)EUR -2,91 6,59 5,61 -0,63 6,43 8,43
Kategorie Flexibel
DEOOOA1JUU9%5 EB - Sustainable Multi Asset Invest Ul -1,51 4,13 2,80 0,07 5,24 441
DEOOOA12BTX0 Warburg-Pax-Nachhaltig-Global-Fonds R -1,89 1,75 -1,21* - - -
Kategorie VV-Aktien
DEOOOAOM8HD2 Frankfurter Aktienfonds f.Stiftungen T -0,47 14,04 6,20 16,58 1,80 13,26
Kategorie VV-Renten
DE0006623077 Sarasin-Fairlnvest-Bond-Universal-Fonds 0,37 -0,95 1,86 1,00 12,72 -1,54
DEOOOAOHMK66 UBS (D) Stiftungsfonds | -049  -0,29 0,81 -0,39 6,02 0,77
Kategorie Strategiefonds
DEOOOA2DTMNG6 Frankfurter Stiftungsfonds R 1,02 2,43* - - - -
LU0903532330 RAM (LUX) Ethik Quant Strategiefonds P -1,51 471 -4,64 2,54 -386 -0,87*

* Angabe fir das Rumpfjahr der Auflegung
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0278153084
https://www.assetstandard.com/funds/LU1055585209
https://www.assetstandard.com/funds/LU1138506479
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008023565
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1W9A77
https://www.assetstandard.com/funds/LU0504302604
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009763235
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9C5
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9D3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0MU8A8
https://www.assetstandard.com/funds/LU0395794307
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JUU95
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A12BTX0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0M8HD2
https://www.assetstandard.com/funds/DE0006623077
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0HMK66
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A2DTMN6
https://www.assetstandard.com/funds/LU0903532330
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Volatilitat Volatilitait Max. Max. Recovery Recovery
ISIN Name in% in% DDin% DDin% Periodin Period in
3J 5J. 3J. 5J. Monaten Monaten
3J. 5).
Kategorie Ausgewogen
LU0278153084 ACATIS Fair Value Modulor Verm.fd Nr. 1S 8,08 7,48 -13,78 -13,78 11 11
LU1055585209 College Fonds A 6,22 - -9,30 - 10 -
LU1138506479 DZPB Il - Stiftungen A 2,92 - -7,60 - - -
DE0008023565 Fonds fiir Stiftungen INVESCO 7,27 6,74 -13,57 -13,57 20 20
DEOOOA1IW9A77 Prisma Aktiv UI R 5,16 - -5,95 - 6 =
LU0504302604 Triodos Sustainable Mixed Fonds R 6,38 5,87 -10,62 -10,62 - -
DE0009763235 Veri Multi Asset Allocation (R) 2,93 3,22 -5,30 -5,30 - -
DEOOOA14N9C5 Vermogenspooling Fonds Nr.2 - - - - - -
DEOOOA14N9D3 Vermoégenspooling Fonds Nr.3 - - = = = =
DEOOOAOMUBAS8  WAVE Total Return Fonds R 2,98 3,17 -947 947 - -
Kategorie Offensiv
LU0395794307 JPM Gl.Income A(Div)EUR 5,79 5,80 -12,49  -12,49 10 10
Kategorie Flexibel
DEOOOA1JUU95 EB - Sustainable Multi Asset Invest Ul 4,00 3,62 -10,76 -10,76 20 20
DEOOOA12BTX0 Warburg-Pax-Nachhaltig-Global-Fonds R - - - - - -
Kategorie VV-Aktien
DEOOOAOMS8HD2 Frankfurter Aktienfonds f.Stiftungen T 9,01 8,07 -8,92 -9.77 2 3
Kategorie VV-Renten
DEO0006623077 Sarasin-Fairlnvest-Bond-Universal-Fonds 3,84 3,49 -5,70 -5,70 - -
DEOOOAOHMK66 UBS (D) Stiftungsfonds | 1,16 1,43 -252  -3,03 - 5
Kategorie Strategiefonds
DEOOOA2DTMNG  Frankfurter Stiftungsfonds R = = = = = =
LU0903532330 RAM (LUX) Ethik Quant Strategiefonds P 8,99 - -15,56 - - -
Stiftungsfonds 03/2018
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0278153084
https://www.assetstandard.com/funds/LU1055585209
https://www.assetstandard.com/funds/LU1138506479
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008023565
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RANKING

ANDERE STIFTUNGSFONDS

%

Al i

21

ISIN N Ranking Ranking Ranking Ranking Ranking Rang
ame 1Jahr  3Jahre 5Jahre 7Jahre 10Jahre 5Jahre
Kategorie Ausgewogen
LU0278153084 ACATIS Fair Value Modulor Verm.fd Nr. 1S * k% Kokokok kokok ok ok * * 2
LU1055585209 College Fonds A * ok k ok ok -
LU1138506479 DZPB Il - Stiftungen A * ok k * ok -
DE0008023565 Fonds fiir Stiftungen INVESCO * % * % Kokok  kokkokk kokokok 4
DEOOOA1IW9A77 Prisma Aktiv Ul R Kokokkk ko ok ok ok =
LUO504302604 Triodos Sustainable Mixed Fonds R Kokkokok  kokkk kokkokk hokkkok 1
DE0009763235 Veri Multi Asset Allocation (R) * ok k * ok k * ok kk * ok * 3
DEOOOA14N9C5 Vermdgenspooling Fonds Nr.2 * ok k ok -
DEOOOA14N9D3 Vermégenspooling Fonds Nr.3 Kok kk ok S
DEOOOAOMUSAS WAVE Total Return Fonds R Kok ok ok ok * % *k * ok ok * ok ok ok 5
Kategorie Offensiv
LU0395794307 JPM Gl.Income A(Div)EUR Khkkkk kokkokk  Akkk  kokkokok 1
Kategorie Flexibel
DEOOOA1JUU95 EB - Sustainable Multi Asset Invest Ul Khkkkk kokkkk  Akkk 1
DEOOOA12BTX0 Warburg-Pax-Nachhaltig-Global-Fonds R * kK -
Kategorie VV-Aktien
DEOOOAOMS8HD2 Frankfurter Aktienfonds f.Stiftungen T Kokk ok ok kokkkk hhkkkk kokkkk kkkokk 1
Kategorie VV-Renten
DE0006623077 Sarasin-Fairlnvest-Bond-Universal-Fonds * % dokok  kokkokk kokkkk kokokokok
DEOOOAOHMK66 UBS (D) Stiftungsfonds | Kokokok  kokkk kokkokk kokkkk kokkkok 2
Kategorie Strategiefonds
DEOOOA2DTMNG6 Frankfurter Stiftungsfonds R -
LU0903532330 RAM (LUX) Ethik Quant Strategiefonds P *ok ok * -

Quelle: MMD Analyse & Advisory GmbH

Erklarung Ranking

Das hier dargestellte Ranking bezieht sich nicht auf die im Stiftungsreport aufgeflihrten Fonds, sondern auf alle auf Asset Standard gelisteten Produkte der
jeweiligen MMD-Kategorie (etwa VV-Defensiv, VV-Ausgewogen, VV-Aktien etc.). Das MMD-Ranking ist ein quantitatives Ranking, das die Ertrags- und
Risikokomponenten zu je 50% ins Verhéltnis zueinander setzt und das Ergebnis in Quintile (20%-Schritte) einteilt. Die Top-20% erhalten 5 Sterne, die
unteren 10% 1 Stern. Zu den Produkten der Kategorien gelangen Sie Giber den Produktfinder auf Asset Standard (,Anlagestrategie“). Der hier dargestellte
Rangplatz wiederum zeigt an, wie sich die Produkte mit ihrem Ranking innerhalb der dargestellten defensiven bzw. anderen Stiftungsfonds positionieren

kénnen.
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https://www.assetstandard.com/funds/LU0278153084
https://www.assetstandard.com/funds/LU1055585209
https://www.assetstandard.com/funds/LU1138506479
https://www.assetstandard.com/funds/DE0008023565
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1W9A77
https://www.assetstandard.com/funds/LU0504302604
https://www.assetstandard.com/funds/DE0009763235
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9C5
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A14N9D3
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0MU8A8
https://www.assetstandard.com/funds/LU0395794307
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A1JUU95
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A12BTX0
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0M8HD2
https://www.assetstandard.com/funds/DE0006623077
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A0HMK66
https://www.assetstandard.com/funds/DE000A2DTMN6
https://www.assetstandard.com/funds/LU0903532330
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GLOSSAR

Fur die Anlageentscheidung maf3geblich verantwortliche Person bzw. Investmentgesell-
Asset Manager schaft.

Eine zwolfstellige Kombination aus einem Landerkirzel, einer nationalen Wertpapier-
kennnummer und einer Prifziffer, die jedes Wertpapier eindeutig identifiziert.

ISIN

Institutioneller Teilbetrag einer Wertpapieremission. Unterscheidungsmerkmal zu Re-
|-Tranche tail (R-)- Tranchen ist eine meist glinstigere Kostenstruktur bei hoherer Mindestanlage-
summe.

Kapitalverwaltungsgesellschaft, vormals Kapitalanlagegesellschaft (KAG): ein Unterneh-
men, dessen Geschaftsbetrieb darauf ausgerichtet ist, inldndische Investmentvermogen,
EU-Investmentver mogen oder ausléndische alternative Investmentfonds (AlF) adminis-
trativ zu verwalten.

KVG

Risikokennzahl, die den maximalen Wertverlust eines Fonds oder Index wahrend eines
bestimmten Zeitraums angibt.

Maximum Draw-Down

Vom Arnsberger Analyse- und Advisoryhaus MMD Analyse & Advisory GmbH entwick-
elte Kriterien zur adaquaten Einteilung von Vermogensverwaltenden Produkten. Die

M MD-Kategorien MMD-Kategorien orientieren sich am jeweiligen Fondskonzept und den vorgegebenen
Anlagerichtlinien. MaBgeblich flr die Zuordnung ist die reale Vermogensaufteilung des
Fonds.

Das MMD-Ranking ist ein quantitatives Ranking, welches die Ertrags- und Risikokom-
ponenten eines Fonds zu je 50% ins Verhéltnis zueinander setzt und das Ergebnis in
Quintile (20%-Schritte) einteilt. Die unter diesem Aspekt am besten abschneidenden
Fonds einer MMD-Kategorie erhalten 5 Sterne, die unteren 20% 1 Stern.

MMD-Ranking

Index, der die im MMD-Fondsuniversum vertretenen defensiven Vermogensverwalten-
MMD-Index Stiftu ng den Fonds abbildet. Diese zeichnen sich durch einen Investmentprozess aus, der speziell
auf die Verwaltung von Stiftungsvermogen ausgerichtet ist.

Risikokennzahl, die den Zeitraum angibt, innerhalb dessen sich der Einstiegspreis nach

Recovery PerIOd einem (maximalen) Wertverlust wieder einstellt.

Risikokennzahl, welche die Preisschwankung eines Fonds oder Index innerhalb eine Be-
Volatilitat trachtungszeitraums angibt. Die Schwankungsintensitit berechnet sich als Standardab-
weichung der annualisierten Performance.

YTD AbkUrzung fiur ,year-to-date". Bezeichnet den Zeitraum seit Beginn des Jahres bis zum
aktuellen Zeitpunkt.
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RECHTLICHE HINWEISE

Obwohl diese Ausarbeitung mit groBtmaoglicher Sorgfalt erstellt wurde, kann die Asset Standard GmbH keine Garantie fiir die Richtigkeit
und Vollstandigkeit der Angaben Gibernehmen. Unsere Informationen stammen aus Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Dennoch
Uibernimmt die Asset Standard GmbH keiner Person gegeniber die Haftung flir einen Schaden oder Verlust, der dadurch zustande kommt,
dass eine solche Information fehlerhaft ist. Dieser Report wurde vor dessen Veroffentlichung nicht den Anbietern zugénglich gemacht.
Datenquellen: Angaben der Anbieter, Mountain-View Data GmbH, MMD Analyse & Advisory GmbH, eigene Berechnungen.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Einladung zum Kauf eines Investmentfonds dar, noch bildet dieses Dokument oder die
darin enthaltenen Informationen eine Grundlage fiir eine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung irgendeiner Art. Eine
Investitionsentscheidung sollte auf der Grundlage des offiziellen Verkaufsprospektes erfolgen und nicht auf der Grundlage dieses Reports.

Alle Rechte sind vorbehalten. Die Veroéffentlichung/Vervielfaltigung dieses Reports, auch nur in Ausziigen, ist ohne Genehmigung der Asset
Standard GmbH nicht gestattet. Ohne Zustimmung der Asset Standard GmbH darf keine der in diesem Dokument enthaltenen
Informationen kopiert oder auf andere Weise vervielfaltigt, gespeichert oder in irgendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet
werden. Fir die Verwendung der Inhalte des Reports ist die schriftliche Zustimmung der Asset Standard GmbH erforderlich.
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