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Zu TOPAS in eigener Sache: aWwWarum TOPAS?O0

Die Digitalisierung treibt die strukturelle Veranderung der Finanzmérkte dynamisch voran

aWwi e bl ei bt Cabduw ?10, 382 B!'Mi Ger ersten telegraphischen Kabelverbindung konnte seit 1866 via
Tiefseekabel Uber den Atlantik hinweg die ~ Wahrungsparitait GBP/USD (cable ) direkt gehandelt werden. Seit dieser Usance

der Handlersprache vergangener Zeiten hat sich die Effizienz an den Finanzmarkten fundamental gesteigert und beson -
ders in den letzten 30 Jahren beschleunigte sich dieser Prozess noch einmal dynamisch. Grundlagen bildeten  eine immer
leistungs-fahigere Computertechnologie, mit deren Hilfe Informationen immer schneller ausgetauscht werden konnten.

Parallel folgte diesem Prozess der digitalen Transformation auch ein steter Abbau vorhandener Informationsasymmetrien.
Entsprechend dem Lehrsatz, dass ein Informationsvorsprung Uberrenditen generieren kann, wird offensichtlich, wie tief -
greifend sich die tektonischen Krafteverhaltnisse an den Finanzmarkten verandern.

So stehen heute fast allen Marktteilnehmern zeitgleich und vielfach auch kostenlos alle relevanten Informationen zur

Verfligung, wodurch paradoxerweise die steigende Markteffizienz zu einem Absinken der Prognosegute konventioneller
Investmentprozesse fuhrt . In der Folge entstanden Modelle des Hochfrequenzhandels, um einen Renditevorsprung (ber die
Reaktionszeit zu generieren. Die Finanzindustrie setzt seit einiger Zeit verstarkt auf themenbasierte Ansatze, welche einer
herauszustellenden Expertise bedirfen. Makrotkonomisch ausgerichtete Bewertungsmodelle oder Investmentansatze mit
Risikobudgets gerieten in der aktuellen Marktphase negativer Zinsen allerdings in ineffizientes Fahrwasser. Die Kombination

aus Negativzinsen und einer  sinkenden Informationsasymmetrie  fiihrte zu steigenden Dispersionsrisiken und  anwachsender
Fragilitat bestehender Korrelationsstrukturen, welche sich auf die Hedgefonds -Industrie seit Jahren negativ  auswirken.
Eine Lésung, wie auf die genannten Veranderungen erfolgreich reagiert werden kdnnte, liegt in der Anwendung

innovativer Allokations -algorithmen . Obwohl anerkannte wissenschaftliche Studien bereits seit mehr als einem Vierteljahr -

hundert belegen, dass die Wertentwicklung eines Portfolios hauptsachlich von der Aufteilung (Allokation) auf verschiedene
Assetklassen abhangt, wahrend die Auswahl innerhalb von Klassen (Selektion) nur einen untergeordneten Einfluss auf den

Anlageerfolg hat, kommt es in der Finanzbranche mit ihnrem hochgradigen Vertrauen auf spezifische Prognosefahigkeiten
infolge ausbleibender Treffer erst langsam zu einem Umdenken.
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TOPAS

Global Markets

Sparen oder ausgeben? Die Gretchenfrage fur 2021

Die robuste wirtschaftliche Erholung in den USAals auch in China hat den 1ooo00

thematischen Fokus der Finanzmarkte verschoben . Die Infektionszahlen
der dritten Pandemiewelle beherrschen zwar immer noch das mediale
Geschehen, doch die globalen
konzentriert auf die Preisentwicklungen an den Rohstoffmarkten und auf

das Spannungsfeld zwischen Zentralbankrhetorik und Inflationserwartung

Am langen Ende der USZinsmarkte machte sich dies schon eindrucksvoll
bemerkbar . So verdreifachte sich nicht nur die 10J.-Rendite in den letzten
beiden Quartalen von 0,52% auf 1,74%, sondern auch die reale Rendite
riskiert wieder einen Blick Uber die Null-Linie. GroRzligige fiskalpolitische
Stimuli driickten die Einkaufmanagerindizes der groRen Volkswirtschaften
komfortabel Uber 50 und die OECD hat jlungst ihre diesjahrige Wachstums
Prognose fir die G20 auf 6,2% angehoben . Ob die Zentralbanken ihren
Aussagen folgen und eine Inflation oberhalb der 2%Marke geduldig
tolerieren werden, durfte fur die Aktienmarkte (Ausblicke) somit auf eine
entscheidende Frage komprimiert werden :

Wie reagieren die Konsumenten? Allein in den ersten neun Monaten 2020
sparten die reichsten 21 Volkswirtschaften zusatzlich 3 Billionen USDollar.
Staatliche UnterstitzungsmaBnahmen fuhrten sogar zu einem Anstieg der
privaten Einkommen (Economist) . Wie gro3 der Anteil sein dirfte, der fir
nachgezogene Konsumausgaben tatsachlich entspart wird, kdnnte ein
entscheidender Impulsgeber sein, ob die inflationdren Toleranzgrenzen
Uberschritten werden . Zumindest die jungsten Spreizungen zwischen den
Aktien - und Zinsmérkten filhren TOPASzu eher taktischer Ausrichtung .

Investoren sind vorausgeeilt und schauen 10000

TIX- Turbulenzindex

Turbulenzindex fur das maRgeschneiderte Universum des TOPAS MA Global defensiv
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Der TIXdes breit gestreuten Multi Asset Universums stieg im ersten Quartal
wieder leicht an. Gleichwohl wurde die Aktienquote im ersten Quartal 21
bis an das Maximum von 40% herangefiihrt . Weiterhin kamen die grof3ten

Impulse fir die gemessenen Turbulenzwerte seit dem 4. Quartal 2020 in
der Gesamtbetrachtung erneut von den Rentenmarkten . inshesondere
bei den Staatsanleihen im Segment Schwellenlander wurden die
Gewichtungen erheblich reduziert .

e




TOPAS

Personal Tailor

Der individuel | dulthAssetad] zo baaT O RiAsshtwiakedte wsioh in Q1 2021 weiterhin robust und
reduzierte seine kurzfristigen Schwankungsrisiken deutlich, wéahrend das Echo in der langfristigen noch anhalt.
Eine ausfihrliche Profilanalyse hierzu finden Sie unter: www.topasallokation.com/news -zu-topas -personal -tailor
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Personal Tailor '} A

In Q1-2021 wurden nordamerikanische Aktien und hochverzinsliche Euro -Anleihen hoher gewichtet.

Im ersten Quartal 21 stieg die Gewichtung bei amerikanischen 100%
Aktien auf ein langjahriges Maximum. Schwellenlander wurden
dagegen vollstéandig abgebaut und auch bei Renten reduziert.
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Zwel Publikumsfonds
Im neuen Format
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Die Markte verandern sich!

Verantwortliches und nachhaltiges Investieren tritt zunehmend in
das Bewusstsein der Investoren und stellt die Finanzmarkte vor
neue Herausforderungen.

Dabei sollte ein Anleger auch bei einer globalen und
nachhaltigen Ausrichtung seiner Finanzanlagen nicht auf eine
angemessene Rendite verzichten missen.

Die zunehmende Digitalisierung der Finanzméarkte macht eine
zeitnahe Steuerung des Ertrags -Risiko-Profils eines Depots
notwendig.

Somit bekommt eine zeitnahe und optimale Allokation, also die
Gewichtung der einzelnen Portfoliobausteine, eine zentrale
Bedeutung.

aDie Verteilung auf verschieden Anl agekl assen

die Anleger. Timing und Einzeltitel -Selektion sind sehr schwierig und kosten Geld. Im

Schnitt k°nnen sie kei n eDavidgeehsondnvestmeddgekiordere f er n! o

Yale-Stiftung.

Wir reagieren darauf!

Gies & Heimburger stellen zwei ihrer seit vielen Jahren erfolgreich
am Markt agierenden Publikumsfonds auf einen neuen und
zeitgemalen Investmentansatz um.

Nach vielversprechenden Erfahrungen mit dieser Anlagestrategie
in der eigenen Vermdgensverwaltung, wird dieser Ansatz nun
einem breiteren Anlegerkreis gedffnet.

Ein nach sorgfaltiger Analyse aufgebautes Universum, das sich aus
Publikumsfonds und ETFs zusammensetzt, bildet die Grundlage und
deckt alle wichtigen UN Ziele (ESG) ab.

Ein moderner, auf dieses Universum speziell zugeschnittener
Allokationsalgorithmus steuert die Ertrags  -Risiko-Profile der beiden
Risikoklassen, SRRI 3 und SRRI 5, auf taglicher Basis.

Der Anleger profitiert von diesem neuen Investmentansatz in
zweifacher Hinsicht, némlich der Kombination aus:

ist die wichtigste Entscheidung f¢r
A einer nachhaltigen zukunftsorientierten Kapitalanlage

A dem Einsatz hocheffizienter Steuerungstechnologie (K1)

;‘k Gies &t Heimburger

Die Vermgensverwalter




Ein dreistufiger Filterprozess fuhrt zu einem geeigneten
ESGPortfolio -Universum

Globales ESG Universum
Aktive Publikumsfonds + ETF

ELAN Capital -Partners
Fondsprofil -Analyse

- Bank

Filter 2 ESG Kriterien-Analyse

Filter 3 Heterogenitats -Analyse

TOPAS

Filter 1

ESG Universug

Die Gewichtungen der UN  Ziele ergeben sich aus den Schwerpunkten der selektierten
Fonds fur unser Anlageuniversum. Mehrfachnennungen sind entsprechend beriicksichtigt.
N > ;. 7 B

Filter 1 ELAN Capital -Partners trifft in Zusammenarbeit
mit Gies & Heimburger eine Vorauswahl nach

den Ertrags -Risiko-Profilen der jeweiligen Zielfonds.

Filter 2 Die Steyler Bank in Sankt Augustin, Uberpriift als
kompetenter Partner nach einem festgelegten Kriterien -

Katalog den Abdeckungsgrad der UN Ziele in den Zielfonds.

Filter 3 Die Heterogenitdts -Analyse zielt auf eine ausreichende
Diversifikationstiefe ab, die fur eine erfolgreiche
Arbeit von TOPAS eine Voraussetzung ist.

u Keine Armut

B Kein Hunger

8% ® Gesundheit + Wohlergehen
Hochwertige Bildung
Geschlechtergleichstellung

B Sauberes Wasser
Saubere Energie

= Menschenwdrdige Arbeit
Industrieinnovation

® Weniger Ungleichheiten

® Nachhaltige Stadte

= Verantw. Kons. u. Produktion
MaRnahmen zum Klimaschutz

B | eben unter Wasser
Leben an Land

Frieden, Gerechtigkeit




Die aktuellen Allokationen

Fur die Risikoklassen SRRB und SRRI5 wurde TOPAS jeweils separat kalibriert. Die beiden Publikumsfonds 3iK | und 3iK III befinden sich aktuell in der
aufsichtsrechtlichen Umwidmung und heif3en kiinftig ~ TOPAS ESG defensiv(SRRI 3) sowieTOPAS ESG offensiv(SRRI3.

Anleihenfonds
kurz
11,2%

Anleihenfonds
30,8%

3K Liguiditat
TOPASESGdefensiv 15,0%

SRRI 3
Vola 2% 5%

Mischfonds
10,6%

Akt

= Anteilsklasse R Aktienfonds

ISIN DEOOOA1H44H6 27,5%

3iK I
TOPAS ESG offensiv

SRRI 5
Vola 10%- 15%

Aktienfonds
55,4%

Mischfonds
7,6%

Anleihenfonds

Liquiditat
6,0%

ISIN DEOOOA1H44M6

Anteilsklasse |




sein definiertes Profil

! Der Allokationsalgorithmus hélt mit Hilfe seines dynamlschen Optlmlerungsverfahren insbesondere in turbulenteren Marktphasen
{ relativ robust. So kénnen Eskalationen weitgehend eingedammt und Aufholphasen eingrenzt werden.

Risiko- Ertrags-Diagramm
01.12.2011 bis 31.03.2021

+ TOPAS ESG Offensiv 3IK I

50%

’ Jahresergebnis per 31.03.21
Perf. 47,2%;Vola 12,6%

Jahresergebnis per 31.03.21
Perf. 29,1%;Vola 9,8%

0% —— o o - : -
14% 16% 18% 20% Der Profilvergleich zeigt
#~— O0—— den historischen Verlauf
des 3iK Strategiefonds IlI
-20% gegenuber dem Modell -
verlauf von TOPAS ESG
unter Berlicksichtigung
der realen Fondskosten.

-10%

-30%

‘;;i% Gies €t Heimburger

Die Vermigensverwalter

Durchschnittlichen 250 Tage Vola (X) und rollierende Jahresrendite (Y) auf Tagesbasis

Stand 31.03.2021




Der Allokationsalgorithmus TOPAS ermaoglicht durch die robusten Ertrags -Risiko-Profile Gewichtungs -Kombinationen

Im Gegensatz zu statischen Portfolios, in denen oftmals

versucht wird, Uber zeitlich definierte ~ Rebalancing -Verfahren Risiko- Ertrags- Diagramm

das vorgegebene Profil aufrecht zu halten, steuert 01.12.2011 bis 31.03.2021

TOPAS die beiden Fonds auch in turbulenteren Markt - ;
phasen robust in ihren zugeordneten Risikoklassen: 50% = .
SRRI3Yola 2%- 5%) flir TOPAS ESG defensiv 4q9 Q

SRRI 5Yola 10%- 15%) fir TOPAS ESG offensiv st

Durch diese Stabilitat eignen sich beide Fonds auch 30%
gut fir individuell auf die jeweiligen Kundenbedirfnisse
zugeschnittene Kombinationen. 20%

10% ——

Diese Unterlagen sind eine Werbemitteilung im Sinne des WpHG . In diesem Dokument ent-

haltene Informationen stellen keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine 0% - -
zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale der Arbeitsweise des Algorithmus 206 4%
@ in einem definierten Universum wieder . Einzelne Angaben kénnen sich durch Zeitablauf oder

infolge gesetzlicher Anderungen als nicht mehr zutreffend erweisen. Fiir Richtigkeit, o
Vollstandigkeit und Aktualitdt samtlicher Angaben wird daher keine Gewéhr Ubernommen . -10%
Aussagen Uber Marktentwicklungen, Renditen, Kursgewinne oder sonstige Vermdgens -

% zuwéchse sowie Risikokennziffern, stellen lediglich Prognosen dar, fiir deren Eintritt wir keine + TOPAS ESG Offensiv TOPAS ESG defensiv
Haftung (bernehmen . Insbesondere sind frihere Wertentwicklungen,  Simulationen oder -20%
" Prognosen kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen

Die Wertentwicklungen der strategischen Modellportfolios koénnen von den tatsachlichen
Entwicklungen der jeweiligen Sondervermdgen abweichen . So konnen unterschiedliche o \ # g
| Einstiegszeitpunkte sowie steuerliche als auch volumenabhangige und gebiihrentechnische Durchschnittlichen 250 Tage Vola (X) und rollierende Jahresrendite (Y) auf Tagesbasis
Kundenspezifika hierfur maf3geblich sein.
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INeg -‘i{/gent Gpbal

Die gemessenen Turbulenzen des TOPAS IG Universums konsolidierten in Q1 2021 auf mittlerem Niveau.

Zum Jahresbeginn verharrten die Turbulenzen TIX- Turbulenzindex

im Universum von alntelligent Global o auf einem
mittleren Niveau. Entsprechend hoch blieben 65536
die Gewichtungen der Aktienquoten in den 32768
hoheren Risikoklassen, bzw. wurden in der 16384
defensiven und moderaten Klasse noch einmal 8192
erhoht. 4096
Auf der Aktienseite war gleichwohl auffallig, dass 2048
in allen Risikoklassen der Anteil an Schwellen - 1024 |
landern sehr stark reduziert wurde. US Aktien
profitierten dagegen von der Umschichtung. .2 '
Die Erhéhung ging zu Lasten der Gewichtung 256 '
im Segment Unternehmensanleihen. 128 | |
9 bl [
Die gemessenen Renditedifferenzen minden in einen weiter - 32 || | | “ b I L,
entwickelten Turbulenzindex. Basis der Messung ist eine multi- 16
variate Risikoschatzung , in Kombination mit einem  statistischen
Verfahren zur Extremwerterkennung der Mahalanobis -Distanz. 8
Dieses Distanzmaf} zwischen Werten in einem Vektorraum 4 I
beriicksichtigt die unterschiedlichen Standardabweichungen 2 }
entlang der Achsen des mehrdimensionalen Raumes und die 1

Korrelationen zwischen den  jeweiligen Achsen.

Ein dynamisches Optimierungsverfahren verarbeitet diese

Informationen und initiiert Veranderungen der jeweiligen

30.12.06
30.06.07
31.12.07
30.06.08
31.12.08
30.06.09
31.12.09
30.06.104
31.12.101
30.06.11
31.12.111
30.06.12
31.12.121
30.06.13
31.12.134
30.06.14
31.12.14
30.06.15-
31.12.157
30.06.16
31.12.16
30.06.17
31.12.171
30.06.18
31.12.18
30.06.191
31.12.191
30.06.20
31.12.20

Portfoliostrukturen.
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Intelli”gent G bal

Die Schwankungsintensitaten bilden sich zurick.

Die drei Anlagestrategien basieren auf einem einheitlichen
Anlageuniversum. Unsere Risikoklassen defensiv, moderat und offensiv
korrespondieren mit den fir die Fondsindustrie definierten SRRI Klassen:

Die Jahresrenditen profitieren aktuell vom Basiseffekt.

Die téagliche Berechnung der unterschiedlichen Ertrags -Risiko-Profile
erfolgt jeweils unabhangig voneinander. Jedoch arbeiten die
Anlagestrategien mit  dem gleichen Turbulenzindikator,  doch ist

TOPAS IGdefensiv = SRRB (Vola 2%-5%) TOPASbzgl. ihrer Risikosensitivitat jeweils unterschiedlich kalibriert
TOPAS IGmoderat = SRRH (Vola 5%-10%)
TOPAS IGoffensiv = SRRb (Vola 10%-15%)

Rollierende Jahresrendite 250 Handelstage
40%

Volatilitat 250 Tage
20%

30%

20%

15% 'ﬂ\
10%
10% ﬂ <
/ 0%

5% \"J -10%

-

TOPAS IG defensiv TOPAS IG moderat TOPAS IG Offensiv -20%
0% TOPAS IG moderat TOPAS IG Offensiv TOPAS IG defensiv
~ © D D o — N N ™ < n n © ~ © © (=2} o i
=] =] (=] =] — -~ — — — — — - — — — - — 39 ~
% © o o 9 ¢ o o 9 6 U o 9 6 U o o © o -30%
o =] o — =] =] =] — =] o =] — =] =} =} — S [} S
< < < < < < < < < < < < <
(3] o o~ o N o~ N N o~ N N N (3] N o~ N N o~ N
SRRIDer Synthetische Risiko - und Ertragsindikator (englisch: Synthetic Riskand Reward Indicator ), ist eine .. Kennzahl aus der Finanzwirtschaft, welche als Indikator fiir die Hohe der Schwankungen eines Fonds  steht.
Anhand der Intensitat der Wertschwankungen, die auch als Volatilitdt bezeichnet wird, kann geschlussfolgert werden , wie hoch das Risiko von Kursverlusten ist bzw. wie hoch die Chancen sind, Kursgewinne zu realisieren.
Die Kennzahl wird nach europaischen und deutschen Vorschriften einheitlich berechnet und von den Fonds-

Gesellschaften veréffentlicht  und in den KIIDs ausgewiesen. So ist sie fiir Anleger transparent erkennbar.
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Intelfi“gent G bal

Den Effizienzvergleich zu etablierten Allokationsansatzen

bestehen die standardisierten, als auch individuell

maf3geschneiderte oy, TOPAS Multi Asset Strategien.

Peergroup :

Defensiv (SRRI 3)

DE0005314108 Union Strategie Konservativ
IEOOBYTYTX63 Dimensional World Alloc 20/80 EUR
LU1241524617 Black Rock MIP Defensive
LU1599186530 UBS(L)SS Systematic Allocation P Def
LU0251130554 Fidelity Fd.SMARTGI.Def.Fd.A
Moderat (SRRI 4)

DE0005314124 Union Strategie Dynamisch
DE0005314116 Union Strategie Ausgewogen
IEOOBIL4YR86 Dimensional Multi Factor Balance
IEO0B8Y02V60 Dimensional World Alloc 40/60 EUR
LU1241524708 Black Rock MIP Moderate

LU1599187421 UBS(L)SS Systematic Allocation P Med

LU1431864153 Fidelity Fd.SMARTGI.Mod.Fd.A
Offensiv (SRRI 5)

DE0005314447 Union Strategie Offensiv
IEOOBYTYV309 Dimensional World Alloc 80/20 EUR
LU1241524880 Black Rock MIP Growth
LU1599188403 UBS(L)SS Systematic Allocation P Dyn
LUO0787633451 GET Capital Quant Global Equity

Risiko- Ertrags- Diagramm
Zeitraum 29.12.2016 bis 31.03.2021

8% 4
TOPAS |G offensiv . ﬁ Capital Q Global
7%
TOPAS MA Global ‘ J TOPAS G moderat miP-Gwin A2 ofif g Unistrategie:Offensiv
0
o% Dimens Wrld Alloc 80/20 -
EUR
UniStrategie:Dynamisch
5%
[l Dimens Multi Factor Bal EUR
UniStrategie:Ausgewogen
4%
| ] mP-modaz @
TOPAS IG defensiv
0, 1
3% L . Dimens Wrld Alloc 40/60
EUR
204 i:l UniStrategie:Konservativ
Dimens Wrld Alloc 20/80 N
R | [] mP-pefaz o
FF SMART Gl Def Al
UBS(L)SS Sy AP Def ] UBSWISS Sy AP Med[]
UBS(L)SS Systematic A Dyn
0% : : : : et 2 :
0% 2% 4% 6%  FrswarT BWodAEUR)  10% 12% 14%
-1%

Durchschnittlichen 250 Tagéla(X)/ Durchschnittliche Jahresrendite (rollierende Tagesb&gis)

=
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Intelli”gent G bal

Xetra Gold

Aktien Schwellenlander

a c Aktien Kanada
TOPAS: Intelligent Global defensiv (SRRI 3) Ao Atctton Acuelle
Aktien Japan Gewichtung
Aktien USA

Die Allokationsveranderungen in der defensiven Strategie verliefen zwar weiterhin ktieniEtionaledEME

. . . . . . Aktien Euroland
vergleichsweise ruhig, doch wurde die Aktiengewichtung um ca. 13% angehoben Aton Do

und liegt mit 37% knapp unter dem Maximum (40%). Die USA und Europa profitierten, Aktien MSCI World
wahrend insbesondere Gold und US Unternehmensanleihen reduziert wurden. Unternehmensanl. US$
Staatsanleihen US$ kurz
Allokationsverlauf von TOPAS Intelligent Global defensiv Staatsanleinen US$
Unternehmensanl. EUR
Xetra Gold Staatsanleihen EUR kurz |

90% - :

Staatsanleihen EUR
= Aktien Schwellenlander |

Kasse

100%

= Aktien Kanada
80% 5% 10% 15% 20%

» Aktien Australien

= Aktien Japan Gewichtungsveranderungen
seit 30.12.2020 - Stichtag 20.04.2021

70%
m Aktien USA
60% n
Aktien Europa ex EMU Xetra Gold
|
g 4 = Aktien Euroland Aktien Schw?llenlénder
= Aktien Deutschland Aktien Kanada
40% = Aktien MSCI World Asciiaisnaien
Aktien Japan
Unterneh I US$ )
[ = Unternehmensan Aktien USA
» Staatsanleihen US$ kurz Aktien Eurgpa ex EMU
o Staatsanleihen US$ .Akti n Euroland
= Untemehmensanl. EUR Aktien Deutschland
10% Staatsanleihen EUR kurz aRueniSClwend
Unternehmensanl. US$
s leihen EUR .
- g aaieniien Staatsanleihen US$ kurz
Kasse Staatsafleihen US$
Unternehmensanl. EUR

Staatsanleihen EUR kurz
SRRIDer Synthetische Risiko - und Ertragsindikator (Synthetic Riskand Reward Indicator ), isteine Kennzahl aus der Finanzwirtschaft, Staatsanleihen EUR
welche als Indikator fir die  Hohe der Schwankungen eines Fonds  steht. Anhand der Intensitat  der Wertschwankungen, die auch Kasse
als Volatilitat bezeichnet wird, kann geschlussfolgert werden, wie hoch das Risiko von Kursverlusten ist bzw. wie hoch die Chanc en
sind, Kursgewinne zu realisieren. Die Kennzahl wird nach europaischen und deutschen Vorschriften einheitlich berechnet und vo n 4% 206 0%
den Fondsgesellschaften veroffentlicht. Die Kennzahl wird in den KlIDs ausgewiesen und ist damit fiir Anleger transparent.
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