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Name des Fonds
ISIN

Threadneedle Emerging M arket Bond Fund
GB0002773652

Anlageuniversum Renten Emerging M arkets

Benchmark JPM M organ EM BI Global

Anlagewdhrung USD

Ertrige Thesaurierung

Auflegungsdatum 26. Dezember 1997

Fondsvolumen 251.1 USDm/184.5 EUR per 30. April 2007
Management Fee 1.5 % p.a.

TER 1.8 % p.a.

Fondsmanager Paul M urray-John

Gesellschaft Threadneedle Asset M anagement Limited (TAML)
Internet www.threadneedle.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont kurzfristig

Risikoklasse hoher als Benchmark

Renditeerwartung Ziel: Outperformance der Benchmark um 200 bp
Verlusttoleranz kurzfristige Verluste moglich

Der Threadneedle Emerging Market Bond Fund ist ein
globaler Fonds, der hauptsachlich in hochverzinsli-
che Anleihen der 6ffentlichen Hand und von Unter-
nehmen anlegt, die Kreditnehmer aus den Bereichen
Ost-Europa, Mittlerer Osten und Afrika emittiert ha-
ben. Investitionen in OECD - und G7 - Staaten sollen
grundsatzlich nicht vorgenommen werden. Das
selbstgesteckte Wertentwicklungsziel wurde mit ei-
ner Outperformance gegeniiber der Benchmark, dem
JPM EMBI Global Index, von 200 BP festgelegt. Zur
Erreichung dieses Zieles wird ein flexibler und dyna-
mischer Investmentansatz angewendet. Dies wird
u.a. daran deutlich, dass das Fondsmanagement be-
sonders vor dem Hintergrund der nicht leicht einzu-
schatzenden Entwicklungen in den Schwellenldndern
und der zudem starken Verengung der Spreads in
diesen Markten jetzt auch in starkerem MaRe Cash
Positionen aufbauen darf. Auch ist der Einsatz von
Derivaten zugelassen. Diese Steuerungsmoglichkei-
ten werden derzeit aktiv genutzt, um den Fonds et-
was defensiver auszurichten (z.B. Cash-Quote von
12%).

Der Investmentprozess zeichnet sich durch eine
hohe Komplexitdat aus, dem Threadheedle durch ein
sehr stringentes Risikomanagement sowie sein pro-
fessionell arbeitendes Fixed Income-Team Rechnung
tragt.

Den entscheidenden Input fir die Landerauswahl
aus den Schwellenlandern liefert eine selbstentwi-

ckelte Datenbank, in der eine Reihe von makrodko-
nomischen Daten und Zahlen erfasst werden. Dazu
gehdren auch Fragen moglicher Wahrungsentwick-
lungen gerade der lokalen EM-Linder. Uber diese
quantitative Betrachtung hinaus flieRen in qualitati-
ver Hinsicht umfangreiche Einschdtzungen maoglicher
politischer Risiken in den Selektionsprozess hinein.

Das Emerging Market Debt Team ist gut in den Be-
reich ,Fixed Income” integriert. Mit entscheidend fir
den Erfolg des Fonds ist die kontinuierliche Kommu-
nikation uber die aktuellen Marktentwicklungen. Dies
wird vollstandig durch die enge -auch rdaumliche-
Zusammenarbeit und den Informationsaustausch in-
nerhalb des Emerging Market Debt Teams und dar-
Uber hinaus weitere regelmaRiger Treffen mit den
Analysten der anderen Fixed Income Teams gewadhr-
leistet.

Seit Auflegung des Fonds im Jahre 1997 gelang es,
das selbstgesteckte Wertentwicklungsziel von 200 BP
Outperformance gegeniiber der Benchmark, dem JPM
EMBI Global Index, auf einer rollierenden Basis von 3
Jahren zu Ubertreffen. Derzeit sind in dem Fonds 250
Mio. US-$ investiert (30.04.2007). Der Fonds wird in
verschiedenen Anteilsklassen angeboten.

Der Threadheedle Emerging Market Bond Fund erhalt
aufgrund seiner sehr klaren Struktur, dem guten Ri-
sikomanagement und der im Unternehmen zweifellos
vorhandenen Expertise im Bereich Fixed Income und
Emerging Markets die Bewertung AA+.
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Investmentprozess

Der Threadheedle Emerging Market Bond Fund wird
von der Threadheedle Asset Monagement Limited
(Threadneedle) in London, einer Tochtergesellschaft
der Ameriprise Financial, Inc. verwaltet. Das Emerging
Market Debt Team ist Bestandteil des mit liber 30
Experten zdhlenden Fixed Income-Teams. Die Ge-
samtverantwortung trdgt der Fondsmanager, Paul
Murray-John.

Das Anlageuniversum in Bezug auf die Landeraus-
wahl beschrankte sich bei Auflegung des Fonds auf
den Sektor Emerging Markets, was Investments in
OECD - und G7-Staaten ausschlieft. Um eventuelle
konkrete Landerrisiken zu vermeiden, ist es dem
Fonds inzwischen auch erlaubt, Investments in G7
Staaten, Cash-Positionen und Derivaten vorzuneh-
men. Bei der Auswahl der Anleihen innerhalb der
praferierten Lander (derzeit 36 Lander aus den
Schwellenlandern) werden Regierungsanleihen
grundsatzlich bevorzugt. Weiterhin werden aber
auch Unternehmensanleihen in den Fonds integriert.

Ausgangspunkt der Investmentphilosophie ist die
Uberlegung, dass sich mittels eines intensiven Rese-
archprozesses Opportunitdten in den Schwellenlan-
dern aufdecken lassen und aufgrund der nach wie
vor vorhandenen Spreads gegeniiber Anlagen in tra-
ditionellen Markten eine Outperformance erzielt
werden kann. Die Landerauswahl und eine implizite
Gewichtung des Landerrisikos basieren auf einer ei-
genentwickelten Datenbank, die aus makro6konomi-

Qualitatsmanagement

Die Perfomance-Qualitdt wird in quantitativer Hin-
sicht mit Hilfe einer real-time-Analyse verschiedener
Kennziffern wie Tracking Error, Beta, Information Ra-
tio u.a. einer Uberpriifung unterzogen. Das Risiko-
profil des Fonds wird tdglich Giberwacht und es wird
Uberprift, inwieweit man Risiken eingegangen ist,
die gegen die Richtlinien des Fonds verstolen. Eine

Team

Das Emerging Market Debt Team wird von Fonds-
manager Paul Murray-John geleitet. Er wird dabei seit
vielen Jahren von Volkswirt Dr. Henry Stipp unter-
stitzt, der u.a. aufgrund seiner Herkunft ein sehr er-
fahrener Experte in den Schwellenlandern ist. Beide
arbeiten bereits seit vielen Jahren eng zusammen.
Die in den Gesamtprozess einbezogenen Fachleute

scher Sicht die Kreditwirdigkeit des jeweiligen Lan-
des anhand eines so ermittelten Solvenz-Liquiditats-
Indizes misst (z.B. Verschuldungsgrad, Kapitalzu-
flisse aus Exporten u.a.). Zur Arrondierung dieses
Bildes wird grofer Wert auf eine laufende Betrach-
tung moglicher politischer Risiken gelegt. Diese qua-
litativen Aspekte werden mit Hilfe einer eigenen so-
wie zugekaufter Analysen betrachtet. Eine Art Radar-
System zeigt die Attraktivitit der einzelnen Lander
im Vergleich zueinander auf. Die letztendliche Ent-
scheidung liber das einzelne Investment und die Ge-
wichtung wird von dem Emerging Market Debt Team
gefallt.

Das Risikomanagement ist integraler Bestandeteil
de Investmentprozesses und wird durch entspre-
chende Risikomanagement-Systeme unterstiitzt.

Auf der Risikoseite wird die Gefahr eines Ausfalls
eines Kreditnehmers (Staat oder Unternehmen) als
wesentlich angesehen. Tracking Error und Volatilitat
spielen hingegen keine entscheidende Rolle. Im An-
schluss an die Portfoliokonstruktion findet eine lau-
fende Kontrolle der Investments mit Unterstlitzung
der regelmiRigen (wochentliche und monatliche)
Treffen mit den Analysten aus anderen Teams des
Fixed Income Bereichs statt.

Anlageentscheidungen werden vom Emerging Mar-
ket Debt Team in aller Regel selbst umgesetzt. Dabei
wird das Team durch das Trading Desk des Fixed
Income Bereichs unterstiitzt.

spezielle Software tragt dafir Sorge, dass Kundenre-
striktionen sowie die selbst definierten Anlagere-
striktionen eingehalten werden. Das fiir den Invest-
mentprozess mit entscheidende Research externer
Quellen wie Landeranalysen, politische Einschatzun-
gen oder Brokermaterial wird laufend auf ihre Wert-
haltigkeit und Eignung hin untersucht.

aus dem Bereich Fixed Income verfligen alle uber
einen akademischen Abschluss und kénnen (ber-
wiegend auch Zusatzqualifikationen wie CFA vorwei-
sen. Das Gehalt liegt am Median des Marktdurch-
schnitts. Es existieren attraktive Bonusprogramme,
die auch einen Bezug zur erzielten Performance auf-
weisen.



Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgrofien

Konjunktur Wihrungsgewichtung
Wihrung Landerallokation
Lénderrisiko Assetauswahl
Kurzfristige Zinsen (Niveau) Assetgewichtung
Langfristige Zinsen (Niveau) Laufzeitenallokation
Produkthistorie

Performance Sharpe-Ratio
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——Fonds —— Benchmark —— 3 Jahre = —— 5 Jahre
Statistik per Ende 12/2006 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) -0.19% 13.31% 10.32% 7.45% 10.38% -
Volatilitiit (annualisiert) 9.86% 10.96% 10.61% 11.62% 11.32% —
Sharpe-Ratio -0.56 0.80 0.63 0.41 0.63 —
bestes Monatsergebnis 3.06% 8.40% 8.40% 8.40% 8.40% —
schlechtestes Monatsergebnis -7.29% -7.29% -7.29% -9.77% -9.77% —
Median der Monatsergebnisse 1.18% 1.30% 1.27% 0.54% 1.02% —
bestes 12-Monatsergebnis 28.64% 28.64% 28.64% 28.64% —
schlechtestes 12-Monatsergebnis -2.16% -2.16% -4.79% -6.97% —
Median der 12-Monatsergebnisse 2.25% 7.06% 7.06% 7.92% —
lingste Verlustphase 12M 13 M 13 M 13 M 13 M —
maximale Verlusthohe -10.99% -11.78% -11.78% -16.40% -16.40% —

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fur zuverldssig halten, ohne jedoch
deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kdnnen. TELOS GmbH tGbernimmt keine Haftung fir Verluste oder Schaden
aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige
Wertentwicklung erméglichen eine Prognose fir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsachlich

erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kénnen sich dandern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir Investmententscheidungen sein.
Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar.




Erliduterungen

TELOS-Ratingskala

AAA Der Fonds erfiillt hochste Qualitéitsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitdtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualititsstandards
N  Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualititsstandards
+ /- differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

Das Produktprofil beinhaltet allgemeine Informa-
tionen zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum ver-
antwortlichen Fondsmanager.

Das Anlegerprofil ermdglicht dem Investor einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der ,offi-
ziellen” Einstufung des Produkts seitens der anbie-
tenden Gesellschaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen Er-
kenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit
eine wichtige Ergdnzung zur Ratingnote. Die weite-
ren Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen
zum Investmentprozess, dem Qualititsmanagement
und dem verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht
des Fondsmanagements wichtigsten externen Fakto-
ren, welche die Wertentwicklung des Fonds beein-
flussen, sowie die zentralen GroRen fir dessen
Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des
Fonds im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenen-
falls zur Benchmark unter Performance- und Risiko-
gesichtspunkten graphisch und tabellarisch dar, ba-
sierend jeweils auf den Werten zum Monatsende.
Fonds- und Benchmarkdaten werden von der Fonds-
gesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
tierter Preise berechnet: Ausschiittungen werden also
rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile inves-
tiert. Dadurch ist die Wertentwicklung ausschitten-
der und thesaurierender Fonds untereinander ver-
gleichbar. Die Vorgehensweise entspricht der ,BVI-
Methode”.

Orientiert sich das Fondsmanagement an einer
Benchmark, so wird deren Entwicklung abgebildet,
andernfalls wird in Abstimmung mit der Gesellschaft
indikativ ein geeigneter Vergleichsindex herangezo-
gen.

Kontakt

TELOS GmbH
Abraham-Lincoln-StraRe 7
D-65189 Wiesbaden
www.telos-rating.de

Als MaRstab fir den Geldmarkt dient der LIBID-
Depositensatz fiir 1-Monatsgelder in Fondswahrung,
der sich aus LIBID = LIBOR - 0.125% ergibt. Fur
Zeitradume vor 1999 werden dabei die entsprechen-
den DEM-Zinsen als EUR-Vorldufer verwendet. Da-
tenquelle: British Bankers’ Association; LIBID(OR) =
London Interbank Bid (Offered) Rate.

Das Shampe-Ratio gibt Aufschluss Uber die ,Mehr-
rendite” des Fonds gegeniiber einer risikolosen
Geldanlage - hier reprasentiert durch den Geldmarkt
- im Verhdltnis zum eingegangenen Gesamtrisiko:

Fondsrendite — Geldmarktrendite
Fondsvolatilitdit

Sharpe — Ratio=

Die hierbei verwendete \olafilitdt ist die annuali-
sierte Standardabweichung der Monatsrenditen.

Der Medion cer Monatsergebnisse ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass jeweils die Halfte aller im be-
trachteten Zeitraum aufgetretenen Monatsrenditen
mindestens bzw. hdchstens so groR wie dieser Wert
ist. Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindlicher
gegentiber ,ErgebnisausreiRern” als etwa der Mittel-
wert.

In analoger Weise ist der Medion der 12-Monatser-
gebnisse zu interpretieren.

Die Idngste Verlustohase ist die Anzahl an Monaten,
die der Fonds benétigte, um nach Verlusten den
hochsten im betrachteten Zeitraum schon erreichten
Stand wieder zu erreichen oder zu uberschreiten;
falls dies nicht gelang, ist das Periodenende maR-
geblich.

Entsprechend ist die maximale Verlusthohe der
grolte Verlust, den der Fonds im betrachteten Zeit-
raum - ausgehend vom hdchsten in dieser Periode
schon erreichten Wert - erlitten hat.

Telefon: +49-611-9742-100
Telefax: +49-611-9742-200
E-Mail: tfr@telos-rating.de


http://www.telos-rating.de/
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