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TOPAS

in eigener Sache

Erweiterung unserer digitalen Investmentprozesse

Die anhaltenden Marktturbulenzen in 2022 haben das Inferesse an modernen Investmentprozessen, welche die definierten Risiko-Ertfrags-
Profile robuster steuern kdnnen, deutlich ansteigen lassen. Auf dieser Grundlage haben wir unsere Palette an TOPAS-Prozessen weiter
ausgebaut. So haben wir zwei neue Strategien aufgesetzt, die sich in 2022 in der Praxis bewdhren durften:

« TOPASIG 5 EQ Ein passiv strukturierter, global aufgestellter Aktienansatz, der mit einem Risikoprofil SRRI 5 unterlegt wurde und
fUr die Overlay-Steuerung, als Research oder Daily Compass eingesetzt werden kann.

+ TOPAS Al Nach einer 6 Monatigen Betatestphase steuert unser TOPAS Algorithmus seit September 2022 einen (OGAW)
Aktienfonds, der in Gesellschaften weltweit investiert, die sich geschdaftspolitisch mit dem Thema ,,KUnstliche
Intelligenz" beschdaftigen. Der Algorithmus wurde auf ein definiertes Universum von 161 Aktiengesellschaften
kalibriert. Die Vorgabe des Initiators:
Abschopfung der Faktorprdmie ,Growth* unter Inkaufnahme einer (nur) gesamtmarktiiblichen Voldtilitat.
~TOPAS Artificial Intelligence" wird von ELAN kUnftig auf fUr Spezialfondsmandate angeboten.

TOPAS Prozesse im Aufbau fir 2023

« TOPAS DM »TOPAS Duration Master" steuert ein europdisches Rentenportfolio. Das Universum besteht aus verschiedenen
Benchmarkindizes, mit denen eine diversifizierte Matrix (Marktsegmente versus Duration) aufgebaut ist, so dass
sowohl Zinsdnderungs- als auch Spreadrisiken auf taglicher Basis modelliert werden. Der Ansatz wird sowohl auf
Spezialfondsebene angeboten, kann jedoch als in Form eines Daily Compass vom Anleger benutzt werden.

+ TOPASRIEQ ,TOPAS Responsible Impact Equity" steuert ein globales Aktienuniversum (192 Aktien). Die Selekfion richtet sich
stark an dem Grad des Einflusses aus, den eine Gesellschaft durch ihre nachhaltigen Handlungen austbt.
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Global Markets

Noch im Schatten ...

»Bullmdrkte sterben nicht an Altersschwdche, sie werden von
Zentralbanken ermordet”. Tatséchlich stellt das vergangene Jahr fir
die globalen Finanzmdrkte einen fiefgreifenden Transformations-
prozess dar, dessen Ende noch nicht abgeschlossen sein dUrfte.
Hartnéckige, durch die Pandemie gestresste Lieferkettenprobleme
und eine militérische Eskalation auf dem europdischen Kontinent,
befeuerten die inflationdren Auftriebskrafte. In der Konsequenz
leiteten die Zenfralbanken aus begrindeter Furcht vor Zweit-
rundeneffekten an den Zinsmdarkten eine spurbare Zeitenwende ein.
Zu groB wirkte die Furcht, dass durch eine sich entkoppelnde
Weltwirtschaft, dadurch notwendig werdende hohe Investitions-
volumina (Infrastruktur, Energiepolitik) auf Ressourcenknappheiten
an den Arbeitsmarkten freffen und die zundchst angebots-
orienfierten Preisverzerrungen fiefer in die Kernkomponenten der
Preisindizes eindringen kéonnten.

Die weltweit massiven fiskalpolitischen  Stimulationen  zur
Bekd&mpfung der Covid-Welle fUhrten ab 2020 zum Aufbau sehr
Uppiger Liquiditatspolster bei Kommunen, Firmen und Privatleuten,
welche nun zu einer BiUrde fUr die Zentralbanken mutieren. Der
Zinsschock fUhrte insbesondere an den liquiden Anlagemarkten zu
teilweise massiven Neubewertungen. Mit dem Zusammenbruch von
FTX, in dem 8 Mrd. Dollar an Kundengeldern verrauchten, forderte
diese restriktive Gangart ihre ersten Opfer. Bei den weniger liquiden
Assets durften sich Anpassungen erst in diesem Jahr monetarisieren,
wobei den hoch bewerteten asiatischen Immobilienmdrken ein
gewisses Gefahrenpotenzial zugebilligt werden sollte.

Weltweite Indizes (30.12.2022)
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Global Preis Woche | Monat | Jahr BRIC & Asia Preis Woche |Monat | Jahr
MSCI World 2603 -0,10% -4,34%| -19,46% Brazilian IBOV 109735 0,03% -2,45% 4,69%
MSCI Emerging Markets 956 0,17% -1,64%| -22,37% Russia RDXUSD 0 0,00% 0,00% | -100,00%
India Nifty 50 18105 1,68% -3,48% 4,33%
USA Preis Woche | Monat Jahr FTSE A50 China 13004 0,68% 3,19%| -17,16%
Nasdag 10466 -0,30% -8,73%| -33,10% FTSE China 12940 1,11% 6.25%| -21,60%
S&P 500 3840 -0,14% -590%| -19,44% Japan Nikkei 225 26095 -0,54% -6,70% 9.37%
Dow Jones Ind 33147 0,17% -4,17% -8,78% Korea Kospi 2236 -3,34% -9.55%| -24,89%
MSCI Taiwan 542 -1,12% -6,16%| -24,66%
Europe Broad Preis Woche | Monat | Jahr
MSCI Europe 143 -0,.59% -3,58%| -11,86% Europe Country Preis Woche | Monat Jahr
STOXX 600 425| 0,60%| -344%| -1290% CAC40 6474| -0,48%| -3,93%| -9.50%
DAX 13924 -0,12% 3.29%| -12,35%
Europe Mid & Small Cap Preis Woche | Monat Jahr EURO STOXX 50 3794 -0,61% -4,32%| -11,74%
FTSE 250 18853 0,12% -1,62%| -19.71% FTSE 7452 -0,28% -1,60% 091%
MDAX 25118 -0,52% -1,86%| -28,49% IBEX 8229 -0,48% -1,60% -5,56%
STOXX Mid 200 461 0.54%| -2,39%| -21,45% OMX 2043| -0,53%| -281%| -1555%
STOXX Small 200 297 -0,39% 211%| -25,62% SMI 10729 -0,70% -3.58%| -16,67%
Globale Anleihen Indizes Preis Woche | Monat | Jahr Rohstoffe Preis Woche |Monat | Jahr
Eonia TR Index 138 0,00% 0,00% 0,00% S&P GSCI 3496 079%| -1,38%| 2599%
IBOXX Euro Index Deutschland 193 -1,30% -4,33%| -17.86% S&P GSCI Reduced Energy (CPW 2) 3123 0.77% -0,48% 19.47%
IBOXX Eurozone Gov TR 208 -1,20% -4,58%| -18,44% S&P GSCI Light Energy (CPW 4) 2794 0.75% 0,35% 13,76%
IBOXX Euro Corporates 207 -0,44% -1,75%| -1417% S&P GSCI Energy 611 0,84% -3,42% 42,29%
iTraxx CrossOver 5 yr TR 204 0,26% -0,19% -4,69% S&P GSCI Petroleum 1503 1,64% 0,51% 44,57%
IBOXX USD Treasuries TR 223 -079%| -072%| -12,95% S&P GSCI Non-Energy 2271 0,72% 1,82% 4,22%
ML 0-5 Global High Yield 246 -0,64% -0,47% -5,49% S&P GSCI Nat Gas 12| -10,06%| -33,54% 19,80%
Emerging Market Gov Bonds (l.ccy) 134] -0.28% 1.85%| -14,30% S&P GSCI Brent 1406 1,75%| -1,03%| 3881%
S&P GSCI Crude Oil 424 0.96% 021%| 27,55%

Quelle: Mit freundlicher Genehmigung von Invesco Asset Management GmbH, Frankfurt
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... schon bald in der Arena?

Nach den massiven Kursrickgdngen an den Akfien- und Rentenmdrkten in 2022 durfte die kurzfristige Entwicklung entscheidend davon beeinflusst sein, wie stark die FrOh-
indikatoren fUr die US-Konjunktur sich in den kommenden Monaten abschwdchen werden. Zwar sollten die rUckldufigen Rohstoffpreise und der Wechsel in der chinesischen
Pandemie-Palitik zu einer Entspannung fUhren - so rechnet auch die US-Zentralbank fUr Ende 2023 mit einem Rickgang der Inflation auf ca. 3% -, doch kénnte der anhaltende
Liguiditatsentzug (Reduzierung der Zentralbankbilanzen) die Finanzmdrkte weiterhin schwankungsanfdllig halten. So emittierten alleine US-Unternehmen in 2021 hochverzinsliche
Anleihen im Wert von 486 Mrd. US$ und Kreditausfallraten verstehen sich nicht als Frihindikator, so dass die kommenden Quartale zeigen dirften, ob die eingeleitete Zinspolitik
noch weitere Friktionen nach sich ziehen wird, welche das Investitionsklima belasten kénnten.

Der Blick auf die inverse US-Zinsstrukturkurve deutet zumindest an, dass die Markt-teilnehmer TIX Marktphasen Ampel (IG Universum) Stand: 30.12.2022
gewillt sind an eine relativ weiche Landung der Konjunktur zu glauben, obwohl die FED 8 Balanced Unsteady ~EEBTurbulent —===MSCl World €[r. Skala) ~——EURQ Gov. Bonds {r. Skala)
keinen Hehl daraus macht, die Fehler der 70er Jahre nicht wiederholen zu wollen. So sollte il N A i T Th B o

man davon ausgehen, dass eine ZinsrtGckfUhrung eher spater als zu frih erfolgen durfte, mit
EnttGuschungspotenzial fur die Aktienmarkte.

Gleichwohl kénnten sich fir Anleger an den Akfienmdarkten im Lauf des Jahres nicht 8o

unerhebliche Chancen herausbilden und erfahrungsgemdaB sollte das Timing auch in 2023 o

eher ,Lucky Fingers' als individueller Genialitat zugeordnet werden. Der zuvor beschriebene i 200

Transformationsprozess hat auch massive Auswirkungen auf die Geschdftsmodelle vieler S

Aktiengesellschaften, die von der globalen Neuausrichtung von Industrie- und Energiepolitik ] =

profitieren. Erneuerbare Energien ricken als elementarer Bestandteil einer belastbaren £ s ?_
X o

Energie-Versorgung in das industriepolitische Bewusstsein. Der Aufbau neuer Lieferketten
sowie Standorte werden mit moderner logistischer Infrastruktur ausgestattet.

Dem demographischen Wandel, der zu einer Belastung des allgemeinen £
ProduktivitGtswachstums in China und den westlichen Industriestaaten zu werden droht,
durfte man mit der verstdrkten Anwendung digitaler Prozesse begegnen, so dass dem o
Abgesang an den Aktienbdrsen schon bald die Aufbruchstimmung folgen sollte. ESG und KI,
unter diesen Schlagworten summierten sich die groBen Gewinner in 2021 und Verlierer in
2022. Nach den erfolgten massiven Bewertungsabschldgen stellt sich das Chance-Risiko- o
Verhdltnis in beiden Segmenten wieder attraktiver dar.
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Die Wiederholung einer globalen Finanzkrise erscheint aus heutiger Sicht wenig wahrscheinlich, denn zu synchron verlief in 2022 die Verschiebung hin zu einer wachstums-
hemmenden Politik. Zwar dUrfte mit dem eingetretenen Vertrauensverlust das Beben an den Kryptobdrsen weitergehen, doch erscheint fUr eine System-relevanz die Vernetzung in
die Finanzindustrie insgesamt zu schwach zu sein. Die Aktienmérkte haben eine mégliche wirtschaftliche Schwéchephase eingepreist. So liegen z.B. S&P 500 und MSCi AC W ex US
mit KGVs von 16,7% und 12,3% auf bzw. unter langfristigen Durchschnittsniveaus. Bekommen die Terminmdrkte mit inren Einschdtzungen zur Inflationsentwicklung in 2023 recht, und
im Zusammenspiel mit einer 10J-Rendite der Treasuries von ca. 4%, dUrfte ein Realzins von ca. 1% und eine Konsensschétzung fur das Gewinnwachstum von 12% (S&P500) fir 2023
eine kurstreibende Kombination darstellen.

Die Aktienmdarkte duUrften erst dann wieder nennenswert in dem MaBe unter Druck
geraten, wie Stagflationsrisiken an Wahrscheinlichkeit zunehmen und vice versa.

An den Zinsmdrkten kéonnten der ruhigere Hafen eindeutig bei den offentlichen Anleihen
zu finden sein, wdhrend Anleger in den riskanteren Segmenten Spreadausweitungen in ihr

KalkUl ziehen sollten.

Global PMI suppliers' delivery times index*
Figure shown is 100 - Global PMI suppliers' delivery times index
70

Slower
delivery time

Nov.
2022
526

Faster
delivery time

Oct. 2021
653

Die begonnene Auflésung der Lieferkettenprobleme
und die einsetzende Wirkung der letzfjdhrigen Zins-
politik kdnnten den Kipppunkt der FED-Politik n&her
ricken lassen. Die Aktienmdrkte dUrften erneut ver-
suchen diesen Umstand zu antizipieren und gleicher-
maBen EnftGuschungspotenziale riskieren. Mit Blick
auf das Konsumentenvertrauen wirde eine solche
Vorgehensweise ebenfalls passen.

So erscheint eine zu defensive Positionierung an den
Finanzmdarkten nicht angebracht, obgleich die
Konjunktur in China, die asiatischen Immobilienmarki-
entwicklungen sowie der Ukrainekonflikt die Elefanten
in der Arena bleiben.

Ob und wie schnell ein neuer Bulle wieder antrift, ist
aktuell kaum einschatzbar, doch kénnte die Warte-
periode Uberraschend kurz sein.

Consumer Sentiment Index and subsequent 12-month S&P 500 returns
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Avg. subsequent 12-mo. S&P 500 returns
8 sentiment peaks +4.1%
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Sentiment cycle turning point and s ubsequent
12-month S&P 500 Index return
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Quelle: J.P. Morgan Asset Management; S&P business surveys
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Annus horribilis

Das Jahr 2022 geht als ein besonders schlechtes Bérsenjahr in die Geschichte ein. Der Zinsschock produzierte nicht nur an den Aktienmdarkten teilweise massive Verluste (z.B. MDAX
— 28,5% oder Nasdaq Comp. -35,1%) sondern auch die Rentenmdrkte verzeichneten zweistellige Verluste, selbst bei mittleren durchschnittlichen Portfolio-Durationen (z.B. BOBL
Futures -12,5%). Starke RUckgdnge verzeichneten insbesondere die ESG Strategien, oftmals kleinere Gesellschaften und der Multi Asset Global Ansatz, der mittels vorgegebener
Wdahrungssicherung, nicht von der Dollarstdrke profitieren konnte. Trotzdem blieben alle Ansdtze in ihren Profilen und spielten auch in Peergroup-Vergleichen vorne mit.

TOPAS ESG defensiv 478%  -501% 13,61% 5,66% 7,78% -14,32% -14,69% 53% Live 2019
TOPAS ESG offensiv 808%  -698% 21,13% 10,88% 14,18% -21,13% -21,13% 11,4% Live 2019
Intelligent Global defensiv 3,19%  -3,35% 8,84% -1.21% 577% 9,16% 9,31% 4,8% Live 2017
Intelligent Global moderat 680%  -518% 17,33% 3,43% 13,2% -13,43% -15,06% 8,1% Live 2017
Intelligent Global offensiv 630%  9.99% 22,19% 3,48% 18,49% -16,64% -19,01% 12,8% Live 2017
TOPAS IG 5 EQ 172%  -9.47% 18,03% 3,84% 20,42% -13,07% -17.34% 13,0% Live 2022
TOPAS Al 28,35%  15,55% 46,32% 61,68% 31,27% -23,93% -27,90% 24,6% Live 01.09.22
Multi Asset Global defensiv 3.44% -4,09% 16,59% 7.82% 6,07% -11,03% -13,04% 6,3% Live 2020

Die Wertentwicklungen der strategischen Modellportfolios kdnnen von den tatséchlichen Entwicklungen der jeweiligen Verwaltungsmandate abweichen.
So kdnnen unterschiedliche Einstiegszeitpunkte sowie steuerliche als auch volumenabhdngige und gebUhrentechnische Kundensperzifika hierfir maBgeblich sein. Stand: 30.12.2022
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Massive Kursverluste bei den kleineren Gesellschaften und Zinsschock belasten. Die Vermdgensverwalter
Rasante Zinsanstiege fUhrten insbesondere bei den kleineren und jingeren Die Schwankungsrisiken wurden von TOPAS auch in 2022 trotz der Turbulenzen
Wachstumsaktien, zu denen auch viele ,nachhalfige Gesellschaften" z&hlen, in beiden Marktsegmenten robust gesteuert. Dazu frug die zeitweise sehr hohe
zu markanten Kurskorrekturen. TOPAS blieb in beiden Strategien 2022 defensiver Liquiditatshaltung bei. Lediglich die defensive Variante liefim Jahresver lauf
ausgerichtfet. So konnten marktad&quate Verluste etwas begrenzt werden. leicht Uber die Schwelle von 5%. Dies sollte sich in 2023 wieder zurGckbilden.
Langfristige Wertentwicklung
Stand 30.12.2022 Volatilitat 252 Handelstage
400 15%

. O\ f

200 v 10%
V Mf\-/ v \V\/M W/

100 — % — - ——— o

== TOPAS ESG offensiv TOPAS ESG defensiv TOPAS ESG defensiv = TOPAS ESG offensiv

N ————————————F—————T—— 77— %t —————
SSSgozzoe s enneee gy y oy Som2 2 x2m2esn2ee 28855 § 8
=888 =2385 3823888288385 388 8= 819 = =& =38 =& =8 =38 =8 =38 =38 = & =
O © © © © © © © © © © © © © © o © © ©o o o o o 3 L L ¥ & 2 ¥ 2 X L XYL YTET XYL QO




R

TOPAS ESG Investments ) _— 999 Gies &t Heimburger
Hohe Gewichtungen in Cash und Kurzl&ufern puffern die Risiken. Die Vermdgensverwalter

Zum Jahresende lag die Aktienquote (Anrechnung Mischfonds 25%) bei 31% Zum Jahresende lag die Aktienquote (Anrechnung Mischfonds 25%) bei 77%

und somit deutlich unter dem maéglichen Maximum von 45%. und somit deutlich unter dem mdoglichen Maximum von 100%. ,,Aktienfonds

Rohstoffe" liegen Uber ihren langfristigen Durchschnittsgewichtungen.

Allokation TOPAS ESG def Allokation TOPAS ESG off

Mischfonds
14,88%

Akt.fonds Rohstoffe Cash

0,
. Akt.fonds 18,55% 16,21%
Aktienfonds Rohstoffe

Sl 6,57%

Rentenfonds
4,46%

Rentenfonds Wandelanleihen Aktienfonds Mischfonds
32,81% 8,22% 42,01% 2,58%



TOPAS ESG Investments
Im TOPAS Universum steuerte TOPAS beide Modelle effizient.
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Risiko-Ertragsprofil 2022
ESG Universum - Stand 30.12.2022
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Die Vermdgensverwalter

In der RUckbetrachtung steuerte TOPAS beide Anlagestrategien,
die auf dem gleichen Universum aufgesetzt sind, sich jedoch durch
ihre Risikoaversion unterscheiden, unverdndert effizient.

Insbesondere die offensive Variante zeigte im Vergleich gegenUber
der Peergroup ,aktienorientierter Strategien” eine deutlich
robustere Begrenzung der Schwankungsrisiken auf und Ubernahm
im Profilvergleich der Vergleichsgruppe Ende 2022 gewissermafBen
die Position eines Minimum-Varianz-Portfolios.

Wdhrend die kurzlaufenden Rentenfonds noch moderate Verluste
erwirtschafteten, lagen auch die Mischfonds und Rentenfonds der
defensiveren Vergleichsgruppe im zweistelligen Minusbereich. Die
defensivere TOPAS-ESG Variante platzierte sich im Vergleich hierzu
im oberen Drittel der Vergleichsgruppe.

Dies ist eine Werbemitteilung im Sinne des WpHG. In diesem Dokument enthaltene
Informationen stellen keine Anlageberatung dar, sondemn geben lediglich eine
zusammenfassende  Kurzdarstellung — wesentlicher  Merkmale  eines  digitalen
Investmentprozesses wieder. Einzelne Angaben kdnnen sich durch Zeitablauf oder
infolge gesetzlicher Anderungen als nicht mehr zutreffend erweisen. FUr die Richtigkeit,
Vollstndigkeit und Aktualitat sémtlicher Angaben wird daher keine Gewdhr
Ubernommen. Aussagen Uber Marktentwicklungen, Renditen, Kursgewinne oder
sonstige Vermdgenszuwdchse sowie Risikokennziffern, stellen lediglich Prognosen dar,
fir deren Eintritt wir keine Haftung Ubemehmen. Insbesondere sind frUhere

Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen kein verl@sslicher Indikator for
zukUnftige Wertentwicklungen.
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TOPAS Exkurs: Risikomessung als Grundlage
Identifikation struktureller Ver&dnderungen als Ergebnis.
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,,Die Turbulenzist ein MaB fUr die statistische Ungewdhnlichkeit, das sowohl die Hohe der
Renditen als auch deren Wechselwirkung miteinander bertcksichtigt.”  Mark Kritzman

. TOPAS kombiniert eine dynamische multivariate Risikomessung mit einer . Dieses DistanzmaB berUcksichtigt simultan die jeweiligen Renditedifferenzen,
statistischen Technik der Extremwertidentifikation. VolatilitGten und Korrelationen.

. Der resultierende Turbulenzindex zeigt auftretende Divergenzen zwischen . Ein dynamisches Optimierungsverfahren verarbeitet diese Informationen und
den Anlagesegmenten auf und arbeitet wie ein Seismograph. initiiert in turbulenten Phasen zeithah Verdnderungen der momentanen

Portfoliostrukturen.

Turbulenzindex Th tische Turbul hrscheinlichkeit
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TOPAS IG

blieb in ihren vorgegebenen Risiko-Ertragsprofilen.

ELAN

Capital-Partners

Die IG Modellportfolios (seit 2017 bewdhren sie sich in der Praxis) profitierten Trofz Marktturbulenzen steuerte TOPAS alle drei ETF Modellstrategien in den

im abgelaufenen Jahr an der US-Dollar/Euro Stérke und konnten auf diese gewUlnschten Schwankungskorridoren. Seit 2017 und ggu. dem historischen

Weise die Verluste bei Zins- und Aktfienanlagen etwas kompensieren. Modellverlauf begrindet sich der Niveauanstieg durch den Zinsschock in 2022.

Wertentwicklungen der globalen ETF Modelle Volatfilitat 252 Handelstage
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TOPAS Intelligent Global (IG)

Standardisierte ETF Portfolios als Steuerungsinstrumente im Overlay und Benchmarking.

GegenuUber den liquiditatsgetriebenen Marktphasen, in denen besonders die
Segmente der Wachstumsaktien (Growth und Small Cap) im Mittelpunkt des
Anlegerinteresses standen, konnten in 2022 die marktbreiteren Indizes sich
zumindest relativ abheben, so dass ihre Verluste etwas geringer ausfielen.

Dies ist bei den deutschen Leitindizes (DAX — 12,3% versus MDAX -28,5%) als
auch in den USA (Dow fiotal retum) —6,9% versus Nasdaq -38,5%) eindrucksvoll zu
beobachten.

Auf der Zinsseite verhielt sich die Situation jedoch erheblich unangenehmer.
Denn der Uber Dekaden funktionierende Puffermechanismus, Aktienverluste
versus Rentenkursgewinne, fiel in 2023 aus. Anleger konnten sich auch nicht
Uber eine VerkUrzung der Duration retten, lediglich ihre Verluste einddmmen,
doch am Beispiel des Bobl. Futures der satte 11,5% verlor wird deutlich das
Rentenportfolios, die mit einem Durationsf&cher aufbaut waren, meistens das
Jahr mit zweistelligem Verlust beendeten.

TOPAS hielt im fast ganzen Jahr in der moderaten sowie defensiven Variante
hohe Gewichtungen in kurzlaufenden US-Dollar Staatsanleinen an der
Gewichtungsgrenze und auch der Anteil an Liquiditdt wurde als Risikopuffer
relativ hoch gehalten.

Im lefzten Quartal 2022 wurde der Aktienanteil an europdischen Werten
deutlich zu Lasten MSCI World und Nordamerika erhéht.

T i

&
2, s, R

Xetfra Gold

Aktien Schwellenlénder
Aktien Kanada

Aktien Australien
Akfien Japan

Aktien USA

Aktien Europa ex EMU
Aktien Euroland

Aktien Deutschland
Aktien MSCI World
Unternehmensanl. US$
Staatsanleinen US$ kurz
Staatsanleihen US$
Unternehmensanl. EUR
Staatsanleihen EUR kurz
Staatsanleinen EUR

Kasse
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TOPAS Intelligent Global - aktuelle Allokationen

|1l“1l|l |

B TOPAS IG offensiv
mTOPAS IG moderat
TOPAS IG defensiv
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TOPAS Intelligent Global (I1G)

Im mittelfristigen Vergleich zeigt TOPAS in allen Risikoklassen seine Effizienz.

Im Vergleich mit der Peergroup (alternative Allokations-
ansdtze) konnte insbesondere die moderate Variante im
Dreijahresvergleich ihre Portfolioeffizienz noch einmal
herausstellen.

Insgesamt I&sst sich am Schaubild ablesen, dass insbe-
sondere im letzten Jahr Dimensional, mit einer generell
sehr hohen Positionierung im US-Dollar, diesen relativen
Vorteil in ihren Anlagestrategien nutzen konnte.

Mittlere annualisierte Wertentwicklung

Rendite

10%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

-4%
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Risiko-Ertrags-Profil im Dreijahresvergleich
Zeitraum: 31.12.2019 - 30.12.2022

DIMENSIONAL ALLOCATION 50/20‘
TOPAS IG offensiv UNION OFFENSIV
‘ ‘ BlackRockGROWTH
TOPAS IG moderat DIMENSIONAL ALLOCATION 60/40
‘ ‘ UNION DYNAMISCH
FvS MUITIPLE OPPORTUNITIES
‘ DIMENSIONAL ALLOCATION 40/60
UNION AUSGEWOGEN ‘ BlackRock MODERATE
DIMENSIONAL ALLOCATION 20/80
TOPAS IG defensiv
‘ . ‘ UBS SYST ALLOC DYN
UNION KONSERVATIV. ‘ UBS SYST ALLOC MED
‘ BlackRock DEFENSIVE
UBS SYST ALLOC DEF
Risikoklasse SRRI 3 Risikoklasse SRRI 4 Risikoklasse SRRI 5
2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%

Mittlere annualisierte Volatilitat Risiko




Neuer Anso’rz sel’r 2022
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TOPAS IG 5 EQ

Globales Akfienuniversum

mit digitaler Profilsteuerung

i Y Ml |
Kennzahlen des Modellansatzes TOPAS IG 5 EQ: 30.12.2022

Perf 2022 -13,07% Aktienquote 77,7%

| Perf 2021 20,42% Auslastungsquote 90,3%
Perf 2020 3,84% Risikoklasse SRRI 5

Perf 2019 18,03% MDD 2022 -17,3%

Perf 2018 -9,47% Vola Riskmetrics 11,8%

" Perf2017 17,22% Vola 252 13,0%

BN L. /TN I |

-
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TOPAS IG 5 EQ Zielrendite mit weniger Vola

Ein erstklassiger ,,Daily Compass" fur das Risikommanagement von internationalen Aktienporitfolios

Unsere Vorgaben

Partizipation an Wahrungsschwankungen Der Anleger investiert Ober
ETF Positionen indirekt an den Fremdwd&hrungsmarkten und partizipiert
uneingeschrdankt an den jeweiligen ParitGtsschwankungen ggu. Euro.

Kein Einsatz von Derivaten Zusatzliche derivative
Kurssicherungs-geschdfte sowie Stillhaltergeschdéfte sind explizit ausge-
schlossen. Von dieser Vorgabe sind Swap-basierte ETFs, bzw. deren
synthetische Nachbildung von Indexperformances, nicht betroffen.

Flexibler Investitionsgrad Die Strategie beriUcksichtigt
keine Mindestquoten gem. InvStRefG von 2018, wonach Mindestquoten
an Akfiengewichtungen, gestaffelte Teilfreistellungen erlauben.

Maximale tagliche Umsatzfrequenz
ist auf 15% (round turn) beschranki.

Der maximale Tagesumsatz

Das primdre Anlageziel

Keine Performancemaximierung TOPAS IG 5 EQ strebt ein mdglichst
opfimales Verhdltnis zwischen Renditepfad und dem einhergehenden
Schwankungsrisiko an.

Reduzierte Aktienrisiken Durch die Ladnderallokation und Anlage
in breite Benchmark-Indizes lassen sich aktienspezifische Einzelwertrisiken
spUrbar reduzieren. Dies ermoglicht die Partizipation an Aktienmarkten
bei reduzierten Schwankungsrisiken auf der Ebene der Gesamtanlage.

ELAN

Capital-Partners

Aufbauphase

ab August 2021 Aufbau eines Universums von ¢ internationalen
Benchmarkindizes.

ab September 2021 Beginn des Modellaufbaus von TOPAS Al und
Kalibrierung des Allokationsalgorithmus; Lern-
phase mittels Mustererkennung zur Markt-
phasenidentifikation und Anpassung des Risiko-
Ertragsprofils an die Vorgaben

ab Oktober 2021 Interner Betatest fUr das TOPAS IG 5 EQ Modell

unter Echtzeitbedingungen.

Einsatz von TOPAS
seit 01.01.2022 berechnet TOPAS das Risiko-Ertrags-Profil auf
t&glicher Basis unter Echtzeitbedingungen. Der
Algorithmus berechnet und bewertet die Korrelationsstruktur des Anlage-
universums und passt die Fondstruktur, falls notwendig zeithah an das
ver&nderte Marktumfeld an. T

ELAN Capital-Partners stellt t&glich vormittags die Allokationsverschldge
fUr das Modellportfolio den Nutzern zur freien VerfUgung.

Eine preiswerte, indes normierte Dienstleistung, die als ,,Daily Compass*
fUr eine hauseigene Prozesssteuerung eingesetzt werden kann.




TOPAS IG 5 EQ: Die aktuelle Allokation - Aktuelle Aktienquote: 77,7% (Auslastung 90,3%)

In den letzten Wochen in 2022 wurden die Gewichtungen der europdischen Mdrkte angehoben

ELAN
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TOPAS bewertet die Marktkonstellation tagliche und reagiert in kritischen Phasen mit ertrags- und risikoorientierten Portfolioanpassungen.

100%

920%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

18.11.19 18.05.20

Stand
30.12.2022

Aktien Deutschland
m Aktien Japan

Dreij@hriger Allokationsverlauf TOPAS IG 5 EQ

18.11.20

m Aktien Euroland
B Aktien Australien

18.05.21

m Aktien Europa ex EMU
Aktien Schwellenl&nder

18.11.21

Aktien Kanada
u Aktien MSCI World

18.05.22

m Aktien USA
Cash IG EQ

18.11.22

Auslastung Aktienquote
LTA = 100%

120%
100%
80%
60%
40%

20%

0%
10.08.06 10.08.09 10.08.12 10.08.15 10.08.18 10.08.21

Die Auslastungsquote von 100% entspricht einer Aktienquote
der Long Term Asset Allocation (LTA) von 86%

So ermdglicht TOPAS ggU. der LTA eine Ubergewichtung in Aktien
(max. 120%) und steuert die Gesamtanlage auf einer niedrigeren
Risikoklasse von SRRI 5, denn Aktienstrategien sind im Normalfalll
der Risikoklasse von SRRI 6 zugeordnet.




TOPAS IG 5 EQ: Die aktuelle Allokation

Zum Jahreswechsel weist das Modellportfolio eine deutliche Ubergewichtungen in den européischen Mdrkte aus.

Aktuelle Allokation

Liquiditat
22,1%

Europa ex EWU
20,1%
MSCI World
5,2%

Stand I

06.01.2023

ELAN

Aktive Allokation
Aktienquote LTA 86%

Liquiditat
MSCI World
tschland
EWU
Europa ex EWU
Kanada
USA
Japan
Australien
Schwellen-lander
-20% -10% 0% 10% 20%




Rendite

TOPAS IG 5 EQ: Zielrendite bei weniger Vola

Konsequente Vermeidung einer Uberschussvolatilitét und den Durchlauf ineffizienter Zeitfenster

Risiko-Ertrags-Diagramm
Modellverlauf 01.12.2011 bis 30.12.2022

Durchschnittliche 252 Tage Vola (X) und rollierende Jahresrendite (Y) auf Tagesbasis

70%
60% +MSCI World AC
+TOPASIG 5 EQ
50% OMSCIW aktuell
“1G 5 EQ aktuell
40%
30%
20%
*
10% *
¥ 2 -
O% | > |
30% 3 3 35%
-10% R
%
-20%
-30%
IG 5 EQ akiuell; MSCI W aktuell; ., P :‘3}’ . & R
0% 12,9%: -13,7% 17,4%; -14,3% . . * A S
*
-50%
Risiko Uberschussvolatilitét

Stand 06.01.2023 Kursdatenbank: Refinitv und eigene Berechnungen
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TOPAS reduziert die Uberschussvolatilitét.
Die ineffizienten Zeitfenster, die fir Anleger offmals zu unnoétigem
Handlungsdruck und Stressmomenten liegen im Quartil rechts
unten. Es sind Kombinationen aus hohen negativen Jahresrenditen,
gepaart mit gleichzeitig sehr hohen Schwankungsrisiken. So fUhren
solche Profile in den klassischen Risiko-Management-Systemen zu
verspdteten und relativ teuren Verlustrealisationen.
Wertentwicklung 2022
105
TOPAS IG 5EQ MSCI World AC
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01.09.2022 in der Mandatssteuerung

Topas

Arfificial Intelligence

SR
\ S Abschodpfung der Growth Pradmie
mit geringerer Volatilitat

ELAN Al LEADERS

Capital-Partners

Benefit by Funding Artifical Intellizence



TOPAS Al

MaBgeschneiderter ,,Growth" Ansatz fUr den Publikumsfonds ,,Al Leaders*

Aufbauphase
ab November 2021 Aufbau eines Universums von 161 globalen
Aktiengesellschaften, die geschdaftspolitisch
mit dem Thema ,,kUnstliche Intelligenz" zugeordnet werden kénnen.
Das Anlageuniversum basiert auf einem stringenten Selektionsprozess
des Fondsinitiators und wird regelmdBig Uberwacht.

ab Januar 2022 Beginn des Modellaufbaus von TOPAS Al und
Kalibrierung des Allokationsalgorithmus; Lern-
phase mittels Mustererkennung zur Marktphasenidentifikation und
Anpassung des Risiko-Erfragsprofils an die Vorgaben des Initiators.

ab Marz 2022 Interner Betatest fUr das TOPAS Al Modell
unter Echtzeitbedingungen.

Einsatz von TOPAS
seit 01.09.2022 steuert TOPAS Al das Risiko-Ertrags-Profil auf
téglicher Basis. Der Algorithmus berechnet
und bewertet die Korrelationsstruktur des Anlageuniversums und passt
die Fondstruktur, falls notwendig zeitnah an das verdnderte Marki-
umfeld an. TOPAS liefert taglich Allokationsverschlage fir den Fonds.

Selektionsentscheidungen innerhalb des Universums und Umsetzung
der Allokationsvorschlége verbleiben beim Fondsinitiator, der Christian
Hintz Verm&gensverwaltung GmbH; Stuttgart.

Vorgaben des Fondsinitiators

Keine Wahrungssicherungen Der Anleger partizipiert vollumfanglich
an den Wahrungsschwankungen auf Einzelwertebene.

Kein Einsatz von Derivaten Derivative Kurssicherungsgeschdafte
sowie Stillhaltergeschdafte sind explizit ausgeschlossen. (long only)

Hoher Investitionsgrad Der Fonds hdlt zu jedem Zeitpunkt
einen Netfoinvestitionsgrad in Akfien von mindestens 70%.

Keine hohe Umsatzfrequenz Der digitale Investmentprozess fuhrt
nicht zu einer Gbermd&Bigen Umsatzhdufigkeit im Fonds.

Das primdre Anlageziel
Hohe Markeffizienz Keine Performancemaximierung,
vielmehr wird ein méglichst optimales
Verhdltnis zwischen Renditepfad und dem einhergehenden
Schwankungsrisiko angestrebt.
Abschopfung Faktorpramie Der TOPAS Ansatz soll dem Anleger
die Abschépfung der ,,Growth*
Prémie moglichst ,nun' zu den Ublichen Schwankungsrisiken des
Gesamtmarktes ermdglichen.

22



Die historischen
Modellverldufe wurden
mit einer TER von 1,4%
unterlegt und fir
Umschichtungen
Transaktionskosten von
10 bps berechnet.

TOPAS Al
Seit 01.09.2022 steuert TOPAS den Al Leaders Fonds

Zielrendite mit weniger Vola

Der digitale Investmentprozess fUhrt zu einer moglichst effizienten
Wertentwicklung der Gesamtanlage. Der Vorteil liegtin einem
ruhigeren Kursverlauf und Eingrenzung der Verlustpotenziale.

Mittelfristige Wertentwicklungen
seit Auflegung AGI

400
200
100 &
BM_30w70n TOPAS Al AGI Al
50
31.08.17 31.08.18 31.08.19 31.08.20 31.08.21 31.08.22

J

Dynamische Arbeitsweise

Die dynamische Optimierung innerhalb der TOPAS Steuerung fuhrt zu
einer zeithahen Anpassung der Portfoliostruktur. Hierdurch kann auf
Marktédnderungen schnell und passgenau reagiert werden.

Kurzfristige Wertentwicklungen
2022 und seit 01.09.22 live

105

BM_30w70n TOPAS Al AGI Al

100 =

o5 |

80
78
70
65
60

55

30.12.21 10.03.22 19.05.22 28.07.22 06.10.22 15.12.22




TOPAS Al
Seit 01.09.2022 steuert TOPAS den Al Leaders Fonds

ELAN
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Zielrendite mit weniger Vola Hohe Effizienz durch stabile Strukturen ohne unnétige Umsdtze

Um die Faktorpramie abzuschépfen ist der Anleger oftmals Moderne Filterverfahren bewerten mégliche Allokationsvorschlége
gezwungen Uberdurchschnittliche Schwonkungsr|5|ken einzugehen. hinsichtlich ihrer Prognosegite. So kénnen unndtige und oftmals
Diese werden durch TOPAS konsequent eingeddmmt performance-lastige Umschichtungen stark reduziert werden.

X . Dynamisches Risiko-Erfragsprofil
Dynamische Schwankungsrisiken Stand 30.12.2022
Vola ewma; lambda 0,94 5

80%

70%
BM 30w/70n

® Amundi STOXX GLArt.Int. ETF

60% AGLAI - Lyxar MSC| Robofics & Al ETF

TOPAS Al sh Autom.aRobofics ETFUSC
50%

AlleadersC @

40%

30%

Wertentwicklung 4 Monate

20% ®51% G, ok Wid Tech, AZUSD
10%

Stand: 30.12.22 0%

Datenquelle: 28.09.18 28.09.19 28.09.20 28.09.21 28.09.22 -
Refinitiv und eigene h Volatiitat ewma

Berechnungen




TOPAS Al

Die Qualitat der Diversifikation ist entscheidend.

Anzahl Einzelwerte:

128 Unternehmen

Die aktuellen Top 10:

23,56% des NAV

USA 92 Niederlande
Deutschland 16 UK

Japan 9 Osterreich
HK, Taiwan 3 Polen
Schweiz 2 Frankreich

2
1
1
1
1

ElImos 2,87% Trend Micro  2,12%
CD Projekt 2.71% Softbank 2,03%
Broadcom 2,70% Wix.com 2,.07%
Novartis 2,54% Apple 2,.07%
ASML 2,50% Sartorius Vzge. 1,95%

Allokation nach Landern

Sonstige
4,4%

Schweiz

3,1%
UK
07% M

Japan
11,8%

Stand: 30.12.22
Quelle: Monega
und eigene Berechnungen
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Allokation nach Segmenten

Finance
3.8%
Cash Business
6,8% Process
11.9%

Cloud
Computing
1.9% .
Consumption
Big Data / 21.7%
Analytics

4,0%

-

25
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S Multi Asset Global

Defensiv ausgerichtet
' Wahrungsgesichert

fene lnformohonen stell ne Anldgeberatung dar; sondern geb,
infolge gesetziicher Andemungen als nicht mebr zufreffend erwé
ne oder sonstige: Vermogensiuwochse sowie Risikokennziff
dikator fir 2ukUnffige Wenentwncklungen

'

Spezialfondsstrategie
TOPAS MAG

Korrekturmodus in 2022:
Performance: - 11.0%
Vola 252: 57 %
MaxDrawdown: - 13,4 %

» >

&
ale Kurzdorsfe\lu%semﬁcher Merkmale eines digitalen

it und Aktualitafs@mtlicher Amgaben wird daher keine

intritt wir keine Haftung Ubernehmen. Insbesondere
~

OpPO

Personal Tailof

MaBanzige
fur individuelle
Portfoliostrukture
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TOPAS MA Global

Renditeanstieg und schwache Aktfienmdrkte belasten

ELAN
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-

2022 schreibt Boérsengeschichte Allokationsverlauf MA Global
Zeitraum: 30.12.20 bis 30.12.2022
Vor allem in Euro ausgerichtete Anlagestrategien litten  100%
im abgelaufenen Jahr unter den fast synchron aufge-
fretenen Risikoquellen. Der Zinsschock fUhrte an allen 90%
westlichen Rentenmarkten zu herben Kursverlusten.

Das AusmaB der Verluste, welches ein Novum in den 80%
Renditeverldufen der letzten 100 Jahre darstellen

durfte, 1Gsst sich an einem kleinen Beispiel aufzeigen, 70%
denn so beendete ein naives Portfolio mit den

Positionen Euro Schatzfutures (-4,1%); Euro-

Bobl.Futures (-11,1%) und Euro-Bund-Futures (-19,5%) 60%
mit einem Jahresergebnis von minus 11,6%.*

50%
Trotz frlhzeitiger DurationsverkUrzung und zeitweise
hoher Gewichtung bei US$-Floatern erwirtschaftete
TOPAS MAG wegen der vorgegebenen W&hrungs- 40%
sicherungen nur ein mit minus 11,0% vergleichbares

Jahresergebnis. Der realiseirte Verlust im FrGhjahr 22 30%
bzgl. Der Glattstellung von russischen Aktien konnte

im Marktumfeld des restlichen Jahres nicht mehr
kompensiert werden. 20%
Zum Ende des Kalenderjahres lag die Aktienquote mit  10%
32,5% unter dem definierten Maximum von 40%, wobei
die nordamerikanischen Aktienmdarkte untergewichtet

N 0%
\é\{orgn. Im ;]\Tnlelhzse%mfm W#rde ab 'I*Qge”?bef 22 30.12.20 30.06.21 31.12.21 30.06.22
S Ieh ”eW||C (;Jng Ee,\I;\ nf erl?e hmﬁpson éhenin Geldmarkt EONIA mStaatsanleihen EUR m Pfandbriefe Unternehmensanl. EUR mFloater US$ mStaatsanleihen US$
chwilenlangaern ( ) stark erhont. m Unternehmensanl. US$ B Staatsanleihen Global m Staatsanleihen EM m Unternehmensanl. EM High Yield EUR B Aktien Europa

m Aktien Nordamerika m Aktien Japan m Aktien Australien m Aktien Schwellenlénder




TOPAS MA Global

Profilausweitung bei den Stiftungsfonds

Im unserem Universum der Stiftungsfonds konnten im
Profilvergleich sich vor allem TOPAS |G defensiv
behaupten. Bei TOPAS MAG wirkte der strategische
Nachteil der Wahrungssicherung, wahrend TOPAS IG
eine volle Partizipation zulassen wirde.

Insgesamt litt die Mehrheit der Investmentprozesse
unter dem Zinsschock, wobei sich auch durch die
flachen Renditeverldufe aus den Vorjahren bei
zahlreichen Anbietern ein asymmetrisches Profil
zeigte: Zu wenig Rendite bei zu viel Risiko. Eine
Tabelle hierzu finden sie auf der ndchsten Seite.

Die aktienorientierten Ansdize im rechten, unteren
Quadranten zeigten dieses Jahr zwar eine ebenfalls
sehr negative Entwicklung, doch konnten sie in den
Vorjahren gegenUber den meisten defensiven
Varianten mit guten Wertzuwdchsen entsprechende
Reserven aufbauen.

-3%

-6%

)
9

Jahresrendite

-12%

-15%

-18%
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Risiko-Ertrags-Profil 2022

3% &% 9% 12% 15% 18%

@ EBSust MA Invest

Deka-Stiftungen Balance CF

DJE INV Karitativ
® @ Fvsstiftung SI

® 10pAS G def

Deutscher Stift.Fonds

PAX Substanz @
BKC Treuhand Portfolio |
CBK.Stift.Fd. Stobil'

Allianz Stift Nachhalt A-€ ®

® Fds fUr Stiftungen Invesco
H Quandt Sfift. Fonds

TOPAS MAG
Hamburger Stiftungsfds P

) @ Verm.Pooling Fonds NR 1
DWS Stiftungsfonds L Y terrAssisi Stift.Fonds |
Vermmanag-Fds fur Stiftung @ . XTR Income ETF
TOPAS IG mod
BIS Noc'hhfds Erirag @ .LAM-Sﬂﬂerfonds-Universcﬂ
MEAG FairReturn |

TOPAS ESG def
Berenberg 1590 Stiftung A

® KCP-UNION Nach.Mix @ Frankf Akifds for Stift T

[ ) Acatis Fair Val Modulor
TOPAS IG off

Bethmann Stiftungsfonds P @

@ Merck Finck Stift.Fonds

Volatilitat 252 Handelstage
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TOPAS MA Global

Hohe Effizienz in der langfristigen Betrachtung

Unsere farblich markierten TOPAS Ansdtze, die wir Anlegern
empfehlen, welche dem Segment ,,Stiftungsvermdgen®
zugeordnet werden kénnten, weisen in der mittelfristigen

Betrachtung ein Uberdurchschnittliches Risiko-Ertrags-Profil auf.

Die der Tabelle zugrundliegenden Erwartungswerte wurden
aus der jeweiligen Historie, Zeitraum 30.12.2012 bis 30.12.2022,
hergeleitet. HierfGr wurden fUr alle verfigbaren taglichen
Jahresrenditen (252 Handelstage) sowie alle taglichen

Jahresvolatilitdten (252 Handelstage) ein Mittelwert errechnet.

Durchachribiche Bidko Erirags Frofe.
Anolysezeiiroum 2013- 2022 Stond: 30,1222

T0PAS I mod ©

o
® 10FAS MAG

%15 Gies &t

Die Vermége
X Y X Y
2022 Vola 252 R 2022 Erwartungswerte Vola 252 R 2022

TOPAS MAG 6140%  -11,034%  |TOPASMAG 4,722% 4,202%
Vermmanag-Fds fur Stiftung | 6,102% -12,930% Vermmanag-Fds fir Stiftung 3,511% 0,691%
MEAG FairReturn | 6,256% -14,072% MEAG FairReturn | 2,834% 0,834%
Bethmann Stiftungsfonds P 5,679% -16,186% Bethmann Stiftungsfonds P 4,153% 2,270%
DJE INV Karitativ 6,075% -8,720% DJE INV Karitativ 3,834% 2,148%
LAM:-Stifterfonds-Universal 7,726% -13,693% LAM-Stifterfonds-Universal 4,323% 1,526%
BfS Nachhfds Ertrag 6,640% -13,677% BfS Nachhfds Ertrag 4,406% 1,216%
DWS stiftungsfonds L 3,764% -12,627% DWS Stiftungsfonds L 3,985% 2,190%
Deka-Stiftungen Balance CF 3,685% -7,681% Deka- Stiftungen Balance CF 2,859% 1,283%
Allianz Stift Nachhalt A-€ 3,713% -11,900% Allianz Stift Nachhalt A-€ 3,092% 0,288%
Hamburger Stiftungsfds P 6,115% -11,154% Hamburger Stiftungsfds P 4,433% 1,043%
FvS Stiftung SI 6,435% -8,840% FvS Stiftung SI 4,484% 4,066%
Berenberg 1590 Stiftung A 6,130% -14,731% Berenberg 1590 Stiftung A 3,528% 1,623%
Fds fir Stiftungen Invesco 7,738% -9,821% Fds fur Stiftungen Invesco 6,628% 3,118%
Frankf Aktfds fur Stift T 14,039% -15,735% Frankf Aktfds fur Stift T 9,171% 5,702%
H Quandt Stift. Fonds 9,086% -9,950% H Quandt Stift. Fonds 9,744% 5,734%
EB Sust MA Invest EB Sust MA Invest 3,619% 2,808%
BKC Treuhand Portfolio | 5,666% -10,699% BKC Treuhand Portfolio | 3,822% 2,759%
XTR Income ETF 9,120% -12,887% XTR Income ETF 8,824% 3,361%
Merck Finck Stift.Fonds 6,523% -17,344% Merck Finck Stift.Fonds 4,321% 1,594%
Deutscher Stift.Fonds -8,981% Deutscher Stift.Fonds

terrAssisi Stift.Fonds | 6,635% -12,680% terrAssisi Stift.Fonds | 3,903% 0,211%
Verm.Pooling Fonds NR 1 5,316% -12,061% Verm.Pooling Fonds NR 1 3,261% 1,168%
Acatis Fair Val Modulor -16,115% Acatis Fair Val Modulor 9,342% 8,156%
TOPAS ESG off 11,831% TOPAS ESG off 9,650%

TOPAS ESG def 6,492% -14,316% TOPAS ESG def 4,799% 4,428%
TOPAS IG def 4,726% -9,159% TOPAS IG def 4,182% 3,039%
TOPAS IG mod 8,057% -13,425% TOPAS IGmod 7,398% 5,543%
TOPAS IG off 12,680% -16,642% TOPAS IG off 6,880%
CBK.Stift.Fd. Stabil 5,768% -10,904% CBK.Stift.Fd. Stabil 3,795% 1,515%
KCD-UNION Nach.Mix 8,093% -15,550% KCD-UNION Nach.Mix 4,553% 2,045%
PAX Substanz 3,989% -9,557% PAX Substanz 2,698% 2,126%
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TOPAS — Risk Compendium

Allgemeine Produktrisiken

Ausfallrisiko:

Bonit&tsrisiko:

Derivaterisiko:

Kontrahentenrisiko:

Kurs-/ Markirisiko:

Liquiditatsrisiko:

Schwellenlandrisiko:

VolatilitGtsrisiko:

Wahrungsrisiko:

Zielfondsrisiko:

ELAN

Capital-Partners

Die durch den Investmentfonds genutzten Wertpapiere unterliegen weder der gesetzlichen noch der freiwilligen Einlagensicherung. Der Fonds
verfUgt somit Uber keinen Kapitalschutz. Das gesamte eingesetzte Kapital ist einem Verlustrisiko bis hin zum Totalverlust ausgesetzt.

Die Zahlungsfahigkeit des Emittenten eines vom Fonds direkt oder indirekt gehaltenen Wertpapiers oder Geldmarktinstruments kann sinken.
Dies fUhrt in der Regel zu Kursrickg&ngen des jeweiligen Papiers, die Uber die allgemeinen Marktschwankungen hinausgehen.

Der Einsatz von Derivaten kann den Fonds erhdhten Verlustrisiken aussetzen. Derivate unterliegen grundsatzlich denselben Marktrisiken wie
ihre Basiswerte. Durch den geringeren Kapitaleinsatzes bei Abschluss kann es zu einem Hebeleffekt und damit zu einer stérkeren Teilnahme
an Kursbewegungen kommen. Der Einsatz von Derivaten kann insgesamt zu Uberproportionalen Verlusten bis hin zum Totalverlust des fir das
Derivategeschdaft eingesetzten Kapitals fUhren und auf Ebene des Fonds kénnen zusaizliche Zahlungsverpflichtungen entstehen.

Durch den mdéglichen Einsatz von Derivaten entstehen Kontrahentenrisiken (Bonitatsrisiken). Hierunter versteht man die Gefahr einer
maoglichen, voribergehenden oder endgultigen Unféhigkeit zur termingerechten Erfillung von Zins- und/oder Tilgungsverpflichtungen.

Kursverluste von im Fonds gehaltenen Wertpapieren, hervorgerufen durch spezifische oder allgemeine Kapitalmarktbewegungen.

Bei AnteilsrOckgaben kénnen in bestimmten Markisituationen im Fonds enthaltene Wertpapiere und Geldmarktinsfrumente eingeschrénkt,
mit Preisabschldgen oder gar nicht verkauflich sein. Dies kann negative Auswirkungen auf den Anteilspreis haben.

Vermdgensanlagen in Schwellenl@dndern unterliegen i. d. R. hdheren Risiken als Anlagen in Industrieldndern. Negativ auf den Anlageerfolg

kénnen sich dabei u.A. Risiken politischer Verdnderungen, Wahrungsrisiken, Bérsenkontrollen und Kapitalverkehrskontrollen auswirken.
Vermdgenswerte in Schwellenldndern unterliegen grundsatzlich stérkeren Schwankungen und stellen damit auch ein héheres Verlustrisiko dar.

Der Fonds weist aufgrund seiner Zusammensetzung bzw. der vom Fondsmanagement verwendeten Techniken eine erhdhte Volatilitat auf,
d.h. die Anteilspreise kdnnen auch innerhalb kurzer Zeitrume stérkeren Schwankungen nach unten unterworfen sein.

Mdgliche Wahrungsverluste aufgrund von Kursschwankungen zw. der Basiswdhrung des Fonds (Euro) und Investitionen u.a. in US-Dollar.

Bei Portfolios mit mehreren Zielfonds k&nnen diese gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen.
Hierdurch kénnen sich bestehende Risiken kumulieren oder eventuelle Chancen sich gegeneinander aufheben.
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Spezifische (ETF) Produkirisiken

Kostenrisiko: Kostenbldcke wie z.B. Verwaltungs-, Betriebs-und Transaktionskosten fallen auch dann an, wenn ein ETF keine Gewinne erzielt.

Risiko aus passiver Verwaltung: ETFs bilden Indizes nach und versuchen nicht, diese zu Ubertreffen oder in Zeiten fallender Indizes einem Wertverlust
entgegenzuwirken. Daher verlieren ETFs bei fallenden Indizes mindestens in gleichem MaBe an Wert wie der nachgebildete Index.

Replikationsrisiko: ETFs versuchen Indizes abzubilden. Jedoch wird die Wertentwicklung eines ETF von der des Index negativ abweichen, da z. B. auf
Fondsebene Verwaltungs-, Transaktionskosten entstenen und ggf. nicht alle Komponenten eines Index erworben werden kénnen.

Risiko aus Sampling/Abbildungstechniken: ETFs kdnnen ggf. nicht alle Indexkomponenten enthalten. Daher werden verschiedene Techniken eingesetzt, um eine
Wertentwicklung zu erzielen, die der des Index mdéglichst nahe kommt. So kann sich das Portfolio eines ETFs aus anderen Wert-
papieren als denen des Index zusammensetzen und die Wertentwicklung sich negativ von der des Index unterscheiden.

Risiko aus synthetischer Abbildung: ETFs, die eine synthetische Indexreplikation anstreben, versuchen die Wertentwicklung des Index Uber einen Total-Return-Swap
mit einem Kontrahenten zu erreichen. Dabei kénnen sie ggf. Vermdgenswerte als Sicherheit halten, die nicht im Zusammenhang mit
den Bestandteilen des Index stehen. Diese ETFs sind einem Konfrahentenrisiko ausgesetzt, da ihre Fahigkeit die Wertentwicklung des
Index abzubilden von der Zahlungsféhigkeit des Kontrahenten des Swaps abhdngig ist. Soweit sie Sicherheiten halten, ist die
Werthaltigkeit der Sicherheiten ggf. nicht gegeben und zudem besteht kein Zusammenhang zwischen der Wertentwicklung des
abgebildeten Index und der des Sicherheitenkorbs, so dass der Wert des ETFs dann auch deutlich negativ von dem des Index
abweichen kann.

Indexbezogene Risiken: Bei der Berechnung der Indizes, die ETFs abbilden, kann es zu Fehlern kommen. Diese kénnen die Wertentwicklung eines Index
nachteilig beeinflussen, was sich durch die Indexreplikation auch nachteilig auf die entsprechenden ETFs auswirkt. Neugewichtungen
oder Anderungen der Zusammensetzung eines Index mUssen von dem ETF abgebildet werden, was zu entsprechenden Kosten fihren
und sich daher nachteilig auf die Wertentwicklung des ETF auswirken kann. Risiko unterschiedlicher Zusammensetzung: Wenn ETFs die
gleichen Mdarkte oder Sektoren abbilden, mUssen nicht zwangslaufig die gleichen Referenzindizes zugrunde liegen. Die Bestandteile
der ETFs bzw. der Indizes kdnnen durch Unterschiede in der Methodologie, unterschiedliche Gewichtungen oder untferschiedliche
Berechnungsmethoden von einander abweichen.
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Risiken bei bérsengehandelten Fonds: Der Preis beim bdrslichen Erwerb von Anteilen eines Fonds kann vom Wert des Investmentfonds pro Anteil abweichen.

Wertpapierleiherisiko:

Wdhrend bei der Fondsverwaltungsgesellschaft der Anteilspreis einmal taglich ermittelt wird, bilden sich an der Bérse in der
Regel fortlaufend Kurse durch das aktuelle Verhdltnis von Angebot und Nachfrage. Unterschiede ergeben sich auch aus der
unterschiedlichen zeitlichen Erfassung der Anteilspreise.

Einige ETFs gehen mit dem Ziel der Verbesserung der Wertentwicklung Wertpapierleingeschdéfte ein. Soweit die entsprechende
Gegenpartei (der Entleiher) die Wertpapiere nicht zurlckgibt besteht ein Wertverlustrisiko fir den ETF, da sich versteckt, wenn
etwaig gestellte Sicherheiten sich nicht oder nicht zu einem angemessenen Preis verwerten lassen.

Weitere (ETF) Risikofelder

Diversifikationsrisiko:

Liquiditatsrisiko:

Interessenskonflikt:

Ein Diversifikationsrisiko kann entstehen, wenn groBe Teile eines Portfolios in einem einzelnen Finanzinstrument allokiert werden.

Um eine angemessene Risikostreuung zu erreichen ist demnach eine breite Portfolio-Diversifikation nétig. Diese Diversifikation

kann durch eine breite Streuung vieler verschiedener Einzelanlagen oder durch ein einzelnes, breitdiversifiziertes Finanzinstrument
erfolgen. Bei der Portfoliokonstruktion von TOPAS wird auf eine breite Diversifizierung geachtet. Auch wenn nur in ein einzelnes
Finanzinstrument investiert wird, erfolgt die Vermdgensverteilung Uber verschiedene Anlageklassen (Aktien, Anleihen und Alternative
Investments) sowie zusatzlich innerhalb der einzelnen Anlageklasse in Sub-Anlageklassen (z.B. europdische und asiatische Aktien).

Bei den TOPAS Portfolios kann das Risiko der Liquiditat der ETFs gerade weil in den TOPAS Portfolios groBe Volumina in ETF
investiert werden besonders deutlich zum Tragen kommen und die Wertentwicklung der Fonds negativ beeinflussen. Im Extremfall

kann fehlende Liquiditadt der ETFs auch zu einem zeitweisen Aussetzen der RUcknahme von Anteilen durch den Emittenten fUhren,
so dass der Anleger nicht mehr Uber seine Anfeile verfigen kann.

ELAN Capital-Partners GmbH und Gies und Heimburger GmbH als auch ihre TOPAS Kooperationspartner nehmen unterschiedliche
Funktionen im Hinblick auf die Fonds bzw. Anlagestrategien wahr. Hieraus kdnnen Interessenkonflikte bestehen oder entstehen.

ELAN

Capital-Partners
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Das vorliegende Dokument dient als Prasentation fur die Darstellung des ,,TOPAS-Ansatzes" der ELAN Capital-Partners GmbH und ihres Projeki-

partners , der Gies & Heimburger GmbH und ihrer weiteren Kooperationspartner. Sdmtliche in dieser Ausarbeitung enthaltenen Informationen

wurden von ELAN Capital-Partners GmbH und den genannten Partnern sorgfdltig zusammengestellt und verarbeitet. Sie beruhen auf Quellen,
die von ihnen fUr zuverldssig erachtet werden. Dennoch Ubernehmen ELAN Capital-Partners und ihre Kooperationspartner keine Haftfung fur die

Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen und haften in keinem Fall fir Schdden oder Verluste irgendwelcher Art.
Ausgenommen sind Schdden, die auf vorsatzliche und grob fahrldssige Handlungen zurGckgehen. Diese Présentation richtet sich nicht an

Personen, deren Nationalitét, Wohnsitz oder sonstigen Umstdnde den Zugang zu den darin enthaltenen Informationen aufgrund der geltenden
Gesetfzgebung verbieten.

Die in dieser Présentation zum Ausdruck gebrachten Meinungen geben die Einsch&tzung der ELAN Capital-Partners GmbH zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung wieder und kdnnen sich ohne vorherige Ankindigung dndern. Diese Prasentation kann in die Zukunft gerichtete Aussagen
enthalten. Auch wenn diese Aussagen die Ansicht und die Zukunftserwartungen der ELAN Capital-Partners GmbH widerspiegeln, kbnnen die
tatsdchlichen Entwicklungen und Ergebnisse erheblich von den Erwarfungen abweichen. Bitte beachten Sie ferner, dass Werte einer
Vermdgensanlage sowohl steigen als auch fallen kdnnen. Die Anleger mussen deshalb bereit und in der Lage sein, Verluste des eingesetzten
Kapitals hinzunehmen. Anlageergebnisse aus der Vergangenheit lassen keine RUckschlUsse auf die zukUnftige Wertentwicklung zu.

Die in dieser Présentation enthaltenen Informationen dienen ausschlieBlich Ihrer Unterrichtung. Sie stellen keine Anlageberatung und keine
steuerliche oder rechtliche Beratung dar. Auch ist in ihnen kein Angebot, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum Treffen von
Anlageentscheidungen jeder Art zu sehen. Insbesondere ersetzen diese Informationen nicht eine geeignete Anleger- und produktbezogene
Beraftung. Aussagen zu steuerlichen oder rechtlichen Themen ersetzen nicht die entsprechende fachliche Beratung.

Samtliche Urheberrechte und sonstige Rechte, Titel und Anspriche (einschlieBlich Copyrights, Marken, Patente und andere Rechte an geistigem
Eigentum sowie sonstiger Rechte) an, fUr und aus allen Informationen dieser Présentation unterliegen uneingeschrénkt den jeweils gUltigen
Bestimmungen und den Besitzrechten der jeweiligen eingetragenen EigentUmer. Sie erlangen keine Rechte an dem Inhalt. Vervielfaltigungen

Oder Verwendungen solcher Inhalte, ganz oder in Teilen, sind ohne schriftliche Zustimmung der ELAN Capital-Partners GmbH nicht gestattet.
24.02.2022

Quellenangaben zu verwendetem Bildmaterial: pixabay, shutterstock
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Digitale Portfoliosteuer

Die TOPAS Projektpartner

ELAN Capital-Partners GmbH
www.elan-capitalpartners.de
Frankfurter StraBe 127/129
61118 Bad Vilbel
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Bernhard Réck
Fon: 06101-989048-11
roeck@elan-capitalpartners.de

Ralf Schilein
Fon: 06101-989048-10
schuelein@elan-capitalpartners.de

Ry
?’1’1 Gies & Heimburger

Die Vermdgensverwalter

Markus Gies
Am Marktplatz 5 KemsstraBe 29

65779 Kelkheim 79189 Bad Krozingen

fon: 06195-72421-0 fon: 07633-911411
m.gies@guh-vermoegen.de b.heimburger@guh-vermoegen.de
www.guh-vermoegen.de

Bernd Heimburger

www.topasallokation.com

NOWUS Finance GmbH;
www.nowus-finance.de
RahmannstraBe 11; D-65760 Eschborn

inNOWUS

Frank Altmann
Fon: 069 2475 1968 34
fa@nowus-finance.de

Dennis Kampf
Fon: 069 2475 1968 33
dk@nowus-finance.de

Hans Jirgen Frohlich
Fon: 069 2475 1968 31
hf@nowus-finance.de
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