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Unternehmen

» Die Value Asset Management GmbH enstand 2010 aus den Asset Management-
Aktivitaten der enemaligen FondsConsult Asset Management AG (Griindung 1993)
und dem ehemaligen Value-Team der FIDUKA Depotverwaltung GmbH unter
Fihrung von Felix Schleicher. Bereits seit 2008 Zusammenarbeit im Wege der

Kooperation, insbesondere bei valuebasierten Anlagekonzepten und Fonds.

» Grindung im Juli 2010
» Erteilung der Lizenz durch die BaFin im August 2010

» Aufnahme des Geschaftsbetriebes im September 2010
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Partner

> Die Partner: Michael Schmidt, Michael Friebe, Felix Schleicher, Adam Volbracht, Markus Walder

> Seit Jahresanfang 2011 ist Wolfgang Seubert als Partner der Value Asset Management
bei der Positionierung der wertorientierten Anlagekonzepte im institutionellen

Geschaft aktiv. Herr Seubert war u.a. 14 Jahre als Geschaftsfiihrer der Nordea Service GmbH tatig.
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Value in turbulenten Zeiten
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Entwicklung der verschiedenen Assetklassen:
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Entwicklung verschiedener Assetklassen in Euro seit 1952
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- Gesamtinflation USA 3,659% —\lalue Strategie Portfolio (€) 11,95%

——=Moody s Unternehmensanleihen BAA Index (€) 7,93% =10 jahrige Staatsanleihen (€) 6,18%

Goldpreis (€) 5,02% = nflation Deutschland 2,11%

Quellen: Inflation, Anleihen: 2011 Federal Reserve Bank of St. Louis; Goldpreis: Measuring Worth www.measuringworth.com;
Value Strategie Portfolio: 1952 - 1998 Kenneth R. French Research (High Value Muster Portfolio), *1998 - 2010 reale Wertentwicklung von reprasentativen
Direktmandaten des Value Teams der Value Asset Management GmbH; Grafik: Value Asset Managment GmbH www.value-am.com;
Die historische Performance ist kein verlasslicher Indikator fur die zukinftige Performance.
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Wo stehen wir heute?
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Aktien oder Rohstoffe (Gold)?

Aktien
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Gold als sicherer Hafen / Inflationsschutz?

Goldbestand: 195.000 Tonnen
Wert: 8.000 Mrd. U$
TOP 10 Lander

Ran Anteil
9 Name 1970 1980 1990 2000 2010 in %
(2010)
g der Dev.
in Tonnen
Reserven
1 USA 9.839,2 8.221,2 |8.146,2 8.136,9 8.133,5 72,1
2 Deutschland |[3.536,6 |2.960,5 |2.960,5 3.468,6 3.402,5 67,4
3 1WE 3.855,9 |3.217,0 [3.217,0 3.217,3 2.907,0
4 Italien 2.565,3 |2.073,7 |2.073,7 2.451,8 2.451,8 66,2
5 Frankreich 3.138,6 |2.545,8 |2.545,8 3.024,6 2.435,4 65,7
6 China 398,1 395,0 395,0 1.054,1 1,5
7 Schweiz 2.427,0 |2.590,3 |2.590,3 2.419,4 1.040,1 15,1
8 Japan 473,2 753,6 753,6 763,5 765,2 2,7
9 Russland 384,4 726,0 5,7
10 Niederlande |[1.588,2 1.366,7 |1.366,7 911,8 612,5 55,8
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Die gesamten Goldbestande
der Welt wirden als Wurfel unter
den Eiffelturm passen

Quelle: World Gold Council. Stand 2010
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http://de.wikipedia.org/wiki/Vereinigte_Staaten
http://de.wikipedia.org/wiki/Deutschland
http://de.wikipedia.org/wiki/Internationaler_W%C3%A4hrungsfonds
http://de.wikipedia.org/wiki/Italien
http://de.wikipedia.org/wiki/Frankreich
http://de.wikipedia.org/wiki/Volksrepublik_China
http://de.wikipedia.org/wiki/Schweiz
http://de.wikipedia.org/wiki/Japan
http://de.wikipedia.org/wiki/Russland
http://de.wikipedia.org/wiki/Niederlande
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200 Jahre DOW JONES / GOLD RATIO
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Versuch Gold zu bewerten:

4 x gesamtes Farmland der USA!
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Top 31 Unternehmen der Welt

g rUntu'nd1nien Nettogewinn in US  Marktkapitalisienung in US
7 MESTLE SA-REG 32.934.339 842 215.331.258 368,00
- GAZPROM 31.906.981 290 165.143.429.120,00
) EXXON MOBIL CORP 30.460.000.256 401.820.811 264,00
IND & COMM BE-A 24.404.085 485 250.240.335872,00 WE LLS
\/\// PETROCHINA CO-H 20.685.757.635 301.407.797 248,00 F ARG_O
— ROYAL DUTCH SH-A 20.127.000.576 218.834.534 400,00
PETROBRAS-PREF 20.026.372.146 207.730.475.008,00
CHINA CONST BA-H 19.925.068 .09 227.594.371.072,00
- = ATET INC 19.864.000 512 185.477.005 312,00
M’C’OSOﬂ CHEVRON CORP 19.023.998.976 205.904.101 376,00 BerksHRE HatHAWAY ne.
MICROSOFT CORP 18.759.999 488 206.518.501 376,00
CHINA MOBILE 17.675.466 584 177.032.364 032,00
JPMORGAN CHASE 17.369.999 360 171.384.995 540,00
i VALE SA-PF A 17.113.104.507 155.495,071 744,00
a1, WAL-MART STORES 16.389.000.192 193.028.407 296,00
walmart 1> BANK OF CHINA-H 15,479 205 645 145.265.754.112,00
: IEM 14,833.000 448 206.097.793 024,00
RIO TINTO PLC 14.323.999 .74 137.389.146.112,00 TOTAL
TOTAL SA 14.023.608 .851 135.775.150.080,00
AGRICULTURAL-A 14.018.799 873 148.305.690 524,00 EXON
APPLE INC 14.012.999 680 308.830.797 524,00
SAMSUNG ELECTRON 13.669.618.697 117.807.136 768,00 I
TELEFONICA 13.487.658.185 107.336.081 408,00 =
JOHNSONEJOHNSON 13.333.999.616 180.065.657 792,00
HSEC HLDGS PLC 13.155.000.064 183.326.801 520,00 MObII
BERKSHIRE HATH-A 12.967.000.064 194,659,794 944,00
PROCTER & GAMEBLE 12.736.000.000 18B.021.604 352,00
BHP BILLITON PLC 12.721.999 872 232.437.366 784,00
VODAFONE GROUP 12.399.572.108 144,569,909 248,00
WELLS FARGO & CO 12.362.000 384 148.094.795 776,00
COCA-COLA CO/THE 11.809.000.448 156.356.100 096,00 R I O
531.955.938.627 6.017.283.080.192 ,

PetroChina

('JHBIIP[IM

TINTO

MINERALS

Quelle: Bloomberg
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Vergleich Gold vs. ,rentierliche” Assets

Wert Ertrag p.a.
Gold 8.000 Mrd. U$ 0%
Farmland 2.000 Mrd. U$ 62 Mrd. $
TOP 31 6.000 Mrd. U$ 542 Mrd.$
Gesamt 8.000 Mrd. U$ 604 Mrd.$
Bewertung TOP 31
KGV 11,5
Gewinnwachstum 2010 21,3%

Quelle: Bloomberg, eigene Berechnung
15
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VAM Value Ansatz

Warum aktives Stockpicking
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Warum ist ein aktiver wertorientierter Anlagestil wichtig?
Risiko massiver Underperformance durch Benchmarking in Seitwartsphasen

Die Vergangenheit zeigt, dass sich der Markt in e

Zyklen bewegt. In den letzten 114 Jahren gab es Return

4 Bullenmarkte (grin) und 4 Barenmarkte (rot). 1003 19% 11yrs

Passive Investmentstrategien (Benchmarking) Cumulative .
haben in 71 von 114 Jahren oder 63% der Zeit e :ﬂ;gg_sl

keinen Ertrag gebracht. 18yrs

0.83%
Cumulative
154.29% Return
Cumulative
1.69% Return 17 yrs.

294.66% Cumulative

11 yrs.
Cumulative Return ! e
Return
25yrs.
-4.29% 5 vrs.
148.99% Cumulative
e Return
Cumulative

Return 18 yrs.
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Zeitraum: 12/1896-12/2010, Quelle: Chart Rydex SGI, Daten von Dow Jones 01/2011
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VAM Aktien Value — Managementhistorie im Seitwartsmarkt 1998-2011
Wertentwicklung VAM Value Aktiendepots mit Benchmark im Vergleich
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VAM Value klassisch: +6,2%b p.a.
DJ Euro Stoxx Perf. Index in Euro: +0,2% p.a.
MSCI Welt in Euro (Price) Index: -0,1% p.a.
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*erzielte Kundenperformance (VAM Value Team) von 50 Aktiendepots im Zeitraum 1998- 2010; Aktienquote mindestens 70%; durchschnittlich erzielte
Kundenperformance 6,4% p.a., Darstellung nach Kosten, Abrechnung halbjahrlich; Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlésslichen
Ruckschliisse auf die zukiinftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem Risiko verbunden, Kurse kénnen sowohl steigen als auch

fallen.

18
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VAM Value Ansatz klassisch: High Quality Value Definition

» Hohe Management-Qualitat
» Shareholder Value Philospohie

» Beteiligungen der Manager

» Manager als “Capital Allocators”

» Herausragendes Geschaftsmodell
» Nachhaltige Wettbewerbsvorteile

» Hoher steigender freier Cash Flow

» Solide Bilanz / “Pricing Power” / Marktmacht

wynternehme,,

VAM
Value
klassisch

» Unterbewertung von mind. 30%

» Abzinsung zukinftiger Cash Flows

» Substanzwertanalyse

» Peer Group Analyse

19




Mﬂm"
Beispiel Stock Picking: ASSET MANAGEME
Markel Corporation

Markel ll
Branche Sachversicherung l
Grundung 1930 MARKEL
Grunder Sam Markel
Management Tom Gayner

Borsenkapitalisierung 3,8 Mrd. U$

20




Beispiel: Stock Picking

Market Corp. vs. Allianz

Markel Allianz
Branche Sachversicherung Sachversicherung
Management Inhabergeflhrt Managergefthrt
Unterscheidungsmerkmal  Aktionarsfreundlich Nicht aktionarsfreundlich
Buchwertentwicklung seit 2000 Kursentwicklung seit 1992

2300

Wertentwicklung (incl. Div. €) . . . .
Markel Corp: 14,2% p.a. TR S S g
Allianz: 3,3%b p.a. - - - -

Markel Corp. Buchwert
(pro Aktie)

....... e M e

------- e P

------- s RN RRRP !

Allianz Buchwert (pro Aktie)

MAY32 MA34 MY 36 MA53 MAY00 MAY02 MAY04 MY 0e MAt03 MR 10

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die zukinftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit 21
einem Risiko verbunden, Kurse kdnnen sowohl steigen als auch fallen. Quelle: Bloomberg
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Aktuelle Beispiele mit Bewertung:
High Quality Global Value

o
VAM MSCI Differenz
M"crosoflm Value Welt
KGV 12,1 15,3 -21%
; Kurs/Buchw. 1,2 1,6 -25%0
Walmart Eﬂi Nettomarge 13,1% 6,8% +92%0
Debt/Assets 5,1% 20,5% -75%

grwﬁmna%w%ww“ TOTAL

Berksuire HATHAWAY e

(EH

Quelle: Bloomberg
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Wertentwicklung von Qualitatsaktien vs. Risikoaktien 1999 - 2011
Renaissance von Qualitat am Aktienmarkt?

1,50
" 10 2000: Massive
' Uberbewertung Qualitatsaktien erzielen seit 2002
unterdurchschnittliche Ertrage
1,30
Kriterien (S&P) fur Qualitdtsaktien
1,20 > Wachstum & Stabilitat der Gewinne —
» Wachstum & Stabilitat der Dividenden
1,10 #
1,00 Ny -
: 1 2011: Deutliche
Unterbewertung
0,90
0,80 s '
0,70
== (Qutperformance Qualitatsaktien vs. Risikoaktien
Orso T T T T T T T T T T T T 1
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012

Quelle: Standard & Poor's, Bloomberg -
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VAM Value Portfolio: Fakten sind Fakten

¢HELP> for explanation. EquityFA
{MENU> to Return
Yorlage walder Page 1/18 Financial Analysis

Periods Filing wells Fargo & Co (wWFC US)
[MEstimates B Current Values B Growth Chart Style
==
Buchwertentwicklung pro Aktie. L
Aus welcher Branche ist dieses
Unternehmen?
it
Wells Fargo: Bank USA
P
3
i 1% 17 19 Lo 14 ] X 2 i 15 F.1) xar Tl 1l 10 [y
Book walue/Share
Actual walues are amber Current walue is light blue Estimmated walues are white
Linits
Busiralio 61 £ 9777 So00 Brazil 5911 J040 4900 Europe 44 20 rosl rodl Germany 49 69 9204 1210 Hong Rong 6oz e9r7 &o00
Jopon 21 3 3201 8500 Singopore &5 6212 1000 U5, 1 212 318 2000 Copyright 2011 Bloombetrg Fingnce L.P.

SH 210302 CEST GMT+2:00 H121-957-2 01-Sep-2011 11:2F:13

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die zukinftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem
Risiko verbunden, Kurse kénnen sowohl steigen als auch fallen. Darstellung vor Kosten. Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.



VALUE ASSET MANAGEMENT

VAM Value Portfolio: Fakten sind Fakten

Dell Computer (Technologie/USA) Berkshire Hathaway (Holding/Z/USA)

.. EquityG

us % Mkt 13 .72/13 .97 6x6 DELAYED Vol 100 Prev 13.65 us $ Mkt 1 O0500/--- Ix-- DELAYED Prev 102450
DELL LIS Equi 96) Edit 97) Actions - 98) Bookmarks G 8 - IPG Value Produkte BRE /4 US Equit 96) Edit 97) Actions - 98) Bookmarks G 13 - Frei Verlgeichschart
01,/07/2000 -08/12/2011 Layout Custam 03/31/2001 - 08/09/2011 Layout Custom

Fundamentaldaten (Umsatz/Buchwert)
Borsenkurs € (Kurs)

Fundamentaldaten (Umsatz/Buchwert)
Borsenkurs € (Kurs)

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die zukinftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem
Risiko verbunden, Kurse kénnen sowohl steigen als auch fallen. Darstellung vor Kosten. Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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VAM Value Portfolio: Fakten sind Fakten

Ryan Air (Fluglinie/Irland)

INET 2.835 +.005 L L 2.832/2.835 L 240x2362
DELAY 13:33 Vol 3,359,572 Op 2.9 L Hi 2.947 L Lo 2.824 L Prev 2.83

RYA LM Equi 96) Edit - 97) Actions - 98) Bookmarks G 13 - Frei Verlgeichschart
04/03/2002 - 08/09/2011 Layout |Custom | |

Fundamentaldaten (Umsatz/Buchwert)
Borsenkurs € (Kurs)

ﬁustrulm &l 2 9777 a0 Brcnz:ll 5311 3048 4300 Europe 44 20 7330 Fa00 Germcxng 43 &2 9204 1210 Hong Kong 832 2977 000
Jopan 81 3 3201 8900 Singopore &3 6212 1000 .1 212 318 2000 Copyright 2011 Bloombery Finonoce L.P.
SM 210503 CEST GMT+2:00 E363-357-3 1l-Aug-2011 13:45:335

Investor AB (Schweden)

INVEB SSSEK | AA17 .8 +2.1 S 255 117.6/117.7 S 5550x858
DELAY 13:27 Vol 2,178,610 Op 118.1 S Hi 120.8 S Lo 117.4 S ValTrd 258.982m

INYEE SS Equit 96) Edit - 97) Actions - 98) Bookmarks G 13 - Fre1 Verlgeichschart
03/31/2001 - 08/09/2011

Lavout [Custom

Fundamentaldaten (Umsatz/Buchwert)
Borsenkurs € (Kurs)

ﬁustrc:lla &l 2 SFF7 8600 Brozil 5511 3048 4500 Europe 44 20 FFE0 7500 Getrmany 49 &3 9204 1210 Hong Kong 852 2977 &nod
Jopan 81 2 3201 2200 Singopore €5 G212 1000 .1 212 218 2000 Copyright 2011 Bloomketry Finance L.P.
SH 210303 CEST GMT+2:00 8369 957-3 11-Aug-2011 13:42:18

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die zukinftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem
Risiko verbunden, Kurse kénnen sowohl steigen als auch fallen. Darstellung vor Kosten. Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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VAM Value Portfolio: Kurspotential zum Fair Value

100

- 140,00%
90 !
80 120,00%
70

- 100,00%
60

- 80,00%
50 - e
40 - — 60,00%
30

= 40,00%
20

- 20,00%
10 - .

0 - - 0,00%
ve
s Kurspotential zum Fair Value e Wertentwicklung des Fondsportfolios e Fair Value des Fondsportfolios

*Fair Value: Theoretisches Erreichen der fairen Werte aller Fondsportfolio-Positionen basierend auf Berechnungen der VAM;
Quelle: eigene Berechnungen, Stand 2. Quartal 2011 27
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VAM Value Hedged

Valuestrategie fur turbulente Zeiten am Kapitalmarkt
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VAM Value Hedged: Valueaktien mit Optionsoverlay
Ubersicht

Valueaktien

\Jalueaktiey,

Investiton in unterbewertete
Einzeltitel

VAM
Options

Overlay
Sicherung

Chance/ Risiko 3 v Absicherung durch Putoptioen
............................................................................. o

Asymmetrisches Chance Risiko
Profil

29
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VAM Value Hedged: 1. Investition in ausgezeichnete Unternehmen

- GRYAMAIR. .

PHILIPS

o

Walmart >.<
Microsoft | fohmronfohmon  BUAIRES

@E:] o BEerksHIRE HATHAWAY ine

TOoTAL
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VAM Value Hedged

Beispiel Unternehmen

AFPET 32_.54 +.85 P 0s P 32.52/32.54 P 1738x1594
DE?’-“.Y 15:31 Vol 3,788,346 Op 32.575 P Hi 32.81 P Lo 32.24 P ValTrd 123.134m TOTAL
Save Chart Hide GP - Line Chart Page 1/6
Range (0103711 - [OS/07/IL] Upper Trade Line  Ja Mov. 2vas B currency [E
Period [Daily la Lower Volume M 1oy, 2vg [0S H Event

Kurs YTD -28%0

b |
LLowvon /0112 TL865

KGV 6,2

Div. % 7,0

hohre Tin
MM Yokume: Fistagrn[15] 191

WWMMMMMMMWMMMMMWMMMWMME

T TuE
Austrolia 61 2 9777 8600 Brazil 5511 3048 4500 Europe 44 ED 7330 700 Germany 43 &3 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Jopon 81 3 3201 8900 Singapore 65 6212 1000 .5, 1 212 318 2000 Copyright 2011 Bloombery Finoence L.P.
SH 2105032 CEST GMT+2:00 H181-957-3 0F-Sep-2011 15:4&: 56

Verschuldung keine

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die zuklnftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem
Risiko verbunden, Kurse kdnnen sowohl steigen als auch fallen. Darstellung vor Kosten. Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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o

VAM Value Hedged: 2. Absicherung mit Putoptionen

Kauf Aktie 32,2 TOTAL
Kauf Put Basis 35

Kosten Absicherung -7,00

Laufzeit Dez. 2012

Dividenden +2,85

Innerer Wert Put +2,80

Gesamtrisiko -1,35

In %0 -4,19%0

32




M e

VALUE ASSET MANAGEMENT

VAM Value Hedged:
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VAM Value Hedged — Beispiel fur Wertentwicklung in 2011
Wertentwicklung 2011 YTD — Aktienmarkt (EuroStoxx 50) vs. Value Aktien Hedged

104

VAM Value Hedged
(Value Aktien mit
Protective Put)

T
(a7}

] 1. Partizipation in steigenden Markten /
2. Systematische Absicherung gegen Extremereignisse

14

-16 4

VAM Value Hedged _0581% = Ferformance ) -0,8105 (26.08)
-18 — Euro BT, (%) - . -18
DJ EurOStOXXSO: _18,410/0 E STOXH a0 Perf. (W) -18,41595 (26.08)
. DJ EuroStoxx 50 .
Jan 11 Feb 11 Mrz 11 A 11 Wai 11 Jun 11 Jul 11 Bug 11

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riickschlisse auf die zukiinftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem Risiko verbunden,
Kurse kdénnen sowohl steigen als auch fallen. In diesem Dokument gegebenenfalls enthaltene Performancekennzahlen der Vergangenheit, Backtestdaten sowie vergangenheits- oder
zukunftsbezogene Simulationen lassen keine Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung dieser Zahlen oder der diesen zugrunde liegenden Finanzinstrumenten bzw. Indices zu und sind
somit keine Gewahr fur zukinftige Entwicklungen. Das gilt insbesondere fiir den Einsatz von Backtest-Daten, welche immer zu hypothetischen, vergangenheitsbezogenen Darstellungen
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Beste Einstiegspunkte bei extremen Unterbewertungen
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Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschlisse auf die zuklnftige Entwicklung einer Kapitalanlage zu. Jede Kapitalanlage ist mit einem Risiko verbunden,
Kurse kdénnen sowohl steigen als auch fallen. In diesem Dokument gegebenenfalls enthaltene Performancekennzahlen der Vergangenheit, Backtestdaten sowie vergangenheits- oder
zukunftsbezogene Simulationen lassen keine Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung dieser Zahlen oder der diesen zugrunde liegenden Finanzinstrumenten bzw. Indices zu und sind
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VAM Value : Einsatzmaoglichkeiten

MMT Global Value

Zertifikateldsung Classic Value Global Zertifikat

Publikumsfonds

Managed Account / Overlay
Spezialfondsmandat
Publikumsprodukt in Zeichnung
(1. Tranche ab Herbst 2011)
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Kontakt
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Theresienhohe 13
80339 Munchen

Tel.: +49 89 244 1802 - 10
Fax: +49 89 244 1802 - 29

Team
Felix Schleicher, Adam Volbracht, Markus Walder, Michael Friebe, Wolfgang Seubert

E-mail: kontakt@value-am.com
Internet: www.value-am.com

Disclaimer

Dieses Dokument ist eine unverbindliche Marketingmitteilung. Sie dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt weder ein 6ffentliches Angebot, eine Empfehlung
oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf dar, noch ist sie als Aufforderung anzusehen, ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages Uber eine
Wertpapierdienstleistung oder Nebenleistung abzugeben. Alle Angaben und Inhalte dieses Dokumentes sind ohne Gewahr, vertraulich und ausschlieBlich fir den
internen Gebrauch bestimmt. Jede unautorisierte Form des Gebrauches dieses Dokumentes, inshesondere dessen Reproduktion, Verarbeitung, Weiterleitung oder
Veroffentlichung ist untersagt. Der Ersteller dieses Dokumentes sowie mit ihm verbundene Unternehmen schlieBen jede Haftung fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder
Aktualitat der enthaltenen Informationen und geduflerten Meinungen zur Génze aus. In diesem Dokument gegebenenfalls enthaltene Performancekennzahlen der
Vergangenheit, Backtestdaten sowie vergangenheits- oder zukunftsbezogene Simulationen lassen keine Riickschlusse auf die zuklnftige Entwicklung dieser Zahlen oder
der diesen zugrunde liegenden Finanzinstrumenten bzw. Indices zu und sind somit keine Gewéhr fur zuklnftige Entwicklungen. Das gilt insbesondere fur den Einsatz
von Backtest-Daten, welche immer zu hypothetischen, vergangenheitsbezogenen Darstellungen fuhren. Jede Veranlagung ist mit einem Risiko verbunden. Kurse kénnen
sowohl steigen als auch fallen. Auch Wahrungsschwankungen kdnnen die Entwicklung eines Investments beeinflussen. Potentielle Anleger mussen sich der mit dem
jeweiligen Finanzinstrument verbundenen Anlagerisiken bewusst sein, einschlieBlich des Risikos, den investierten Betrag vollstédndig zu verlieren. Die Darstellungen in
diesem Dokument sind nur allgemeiner Natur, berlcksichtigen nicht die individuelle steuerliche Situation des jeweiligen Anlegers und kdnnen sich jederzeit durch
gesetzliche Anderungen oder Verwaltungspraxis verandern. Fiir detaillierte Auskiinfte sollte daher ein Steuerberater kontaktiert werden. Folgende Datenquellen kénnen

verwendet werden: Bloomberg, Standard&Poofs (Micropal), Thomson Financial Datastream, CorporateFocus by Infinancials, Morningstar und Value Asset Management
GmbH.

Copyright: Value Asset Management GmbH
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