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Volastrategien - zeitgemiRBer als je zuvor!

WALLRICH



PORTRAIT

Die Wallrich Asset Management AG

Investmentfondsmanager und unabhangiger Vermogensverwalter

Die Wallrich Asset Management AG wurde Anfang
2000 in Frankfurt am Main als unabhéingige Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft gegriindet und ist im
Laufe der Jahre zum aktiv agierenden Asset Mana-

ger weiterentwickelt worden.

Ein wichtiger Schwerpunkt liegt dabei auf der Pri-
mienstrategie, bei der Stillhaltergeschifte an der
Eurex eingegangen werden. Diese ermoglichen es
in steigenden, stagnierenden und sogar leicht fal-
lenden Aktienmirkten Gewinne zu erzielen. Die
beiden jlingsten Produktinnovationen in diesem
Bereich sind die auf kiinstlicher Intelligenz beru-
henden Primienstrategiefonds Wallrich AI Libero

und Wallrich AI Peloton.

Neben vier Publikumsfonds werden Spezialfonds-
mandate betreut. Dabei schafft die Unabhéngigkeit
von Banken und Fondsgesellschaften optimale Vor-
aussetzungen fiir kundenorientiertes Denken und
Handeln und fiihrt gleichzeitig zu Interessenspar-
allelitidten des erfahrenen Griinders und Vorstands

Stefan Wallrich und seinen Kunden.

Ein transparentes Beispiel fiir die Vorgehenswei-
se und den Anlageerfolg der Wallrich Vermdgens-
verwaltung stellt der borsennotierte Wallrich Ma-
rathon Balance dar. Der vermdgensverwaltende
Mischfonds kann unter Beriicksichtigung einer
moglichst breiten Streuung in praktisch alle Asset-
klassen investieren. Er spricht damit insbesondere
Anleger an, die sich ein gut diversifiziertes Port-
folio wiinschen, die Chancen des Kapitalmarktes
unter Bertiicksichtigung potenzieller Risiken dabei
ausschopfen und das Management einer unabhin-
gigen Vermogensverwaltung {iiberlassen wollen.
Alle unsere Fonds mit dem Ziel des langfristigen
Vermogensaufbaus basieren auf einem strukturier-

ten Investmentprozess.

Dariiber hinaus bieten wir Ihnen eine diskretiona-
re Vermogensverwaltung an, die Ihre individuellen
Bediirfnisse beriicksichtigt, um auf diese Weise ge-

meinsam Synergien zu entwickeln.
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KAPITALMARKTENTWICKLUNG

Kapitalmarktentwicklung 2020

Index /Rohstoff / Zusammensetzung / Stand Stand Xf:::emng X:::I:g
Devisen Erliuterung 30.12.2019 | 30.06.2020 Wihrung) (in Euro)
DAX 30 deutsche Standardwerte 13.249 12.311 -7,08% -7,08%
EuroStoxx 50 50 Standardwerte Euro-Zone 3.748 3.234 -13,72% -13,72%
Dow Jones 30 US-Standardwerte 28.462 25.813 -9,31% -9,59%
Nasdaq 100 100 US-Technologiewerte 8.710 10.157 16,62% 16,25%
Nikkei 225 japanische Werte 23.657 22.288 -5,78% -5,23%
MSCI World weltweite Aktienwerte 2.353 2.202 -6,44% -6,73%
MSCI EM weltweite Schwellenldnder 1.118 995 -11,03% -11,30%
REXP Offentl. Anl. (5,5 Jahren RLZ) 493,22 497,48 0,86% 0,86%
ML Euro High Yield Hochzins-Firmenanleihen 326,49 310,14 -5,01% -5,01%
i;;ileag}r;teGlobal Globale Investment-Grade Bonds 227,41 234,39 3,07% 3,07%
01 Sorte Brent, in USD 68,44 41,15 -39,87% -40,06%
Gold Feinunze, in USD 1.515 1.781 17,54% 17,18%
RICI Rohstoffindex, in USD 2.467 1.826 -25,96% -26,19%
CRB Index Rohstoffindex, in USD 186,85 137,97 -26,16% -26,39%
US-Dollar 1 Euro =USD 1,1199 1,1234 -0,31%
Schweizer Franken 1 Euro = CHF 1,0857 1,0642 1,98%
Britisches Pfund 1 Euro = GBP 0,8541 0,9059 -6,07%
Japanischer Yen 1 Euro =JPY 121,9600 121,2400 0,59%
Performance Wallrich Asset Management AG im Jahr 2020

Wallrich AI Libero -21,25%
Wallrich AI Peloton -19,00%
Wallrich Pramienstrategie P -29,39%
Wallrich Marathon Balance I -24,52%
Portfolio "Substanzorientiert" -12,01%
Portfolio "Ausgewogen" -10,91%
Portfolio "Chancenorientiert" -6,14%

Quellen: Bloomberg, vwd Portfoliomanager, Stand 30.06.2020



VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

vom DAX-Wert zum Insolvenzkandidaten in
nur wenigen Tagen. Derart schnell wie beim
Zahlungsdienstleister Wirecard hat sich der
Absturz eines deutschen Top 30 Borsenun-
ternehmens niemals zuvor vollzogen. Grof3e
Teile des ausgewiesenen Geschifts waren
offensichtlich auf Betrug aufgebaut, Wirt-
schaftspriifer und die BaFin konnten iiber Jah-

re hinweg nichts Auffilliges feststellen.

Fiir den Finanzplatz Deutschland hat der
Wirecard-Fall einen hohen Imageschaden
zur Folge und der Vertrauensverlust wird
nur schwer wieder auszugleichen sein. Denn pri-
vate wie auch institutionelle Anleger miissen sich
mangels eigener Moglichkeiten Betrugsfille auf-
zudecken, uneingeschriankt auf die verschiedenen
Kontrollinstanzen bei der Unternehmenspriifung
sowie am heimischen Kapitalmarkt verlassen kon-

nen.

Dabei zeigen die Erfahrungen der Vergangenheit,
dass dies in aller Regel auch der Fall ist. So bewe-
gen wir uns insgesamt doch in einem stark regu-
lierten, zum Teil sogar {iberregulierten Umfeld,
welches bei sinnvoller Depotstrukturierung und
breiter Diversifikation eine ertragsversprechende

Kapitalanlage sehr wohl ermdglicht.

Die kurzfristigen Erfolgsaussichten an den Akti-
enmdrkten, die fiir langfristig orientierte Anleger
nur von untergeordneter Bedeutung sind, diirften
dabei mafgeblich von der weiteren Entwicklung
der Corona-Pandemie abhingen. Sollte eine zweite
Welle mit erneutem Lockdown ausbleiben, blicken
wir inshesondere aufgrund der beschleunigten di-
gitalen Transformation in den zuriickliegenden Mo-
naten hinsichtlich der Erholung der Weltwirtschaft
vorsichtig optimistisch in die Zukunft. Spétestens
mit der Verfiigbarkeit eines wirkungsvollen Impf-
stoffs werden die Karten ohnehin neu gemischt. Le-

sen Sie dazu unsere aktuellen Einschétzungen auf

Kapitalmarktentwicklung Sommer 2020

den Seiten 6 bis 9 der vorliegenden , Kapitalmarkt-

entwicklung Sommer 2020“

Ab Seite 10 setzen wir uns dann mit Volatilititsstra-
tegien, eine der Kernkompetenz der Wallrich Asset
Management AG, auseinander. Dabei erldutern wir,
warum immer mehr institutionelle Anleger die
Volatilitdt als eigenstdndige Assetklasse entdecken
und weshalb das Eingehen ungedeckter Stillhalter-
positionen (Short-Puts) heute noch attraktiver ist
als vor dem Corona-Crash. In diesem Zusammen-
hang stellen wir Ihnen auch das neue Sicherungs-
konzept des Wallrich AI Libero vor, mit dem sich
der Fonds vor den Folgen sehr schneller und hefti-

ger Borsenriickgidnge schiitzen ldsst.

Wir wiinschen Thnen viel Spafl mit der vorliegen-
den Lektiire sowie einen erholsamen Sommer mit
moglichst wenigen Einschrinkungen. Bleiben Sie

vorsichtig und damit gesund.

Mit besten Griillen

Stefan Wallrich



AUSBLICK 2. HALBJAHR

Optimistischer Ausblick -

wenn die 2. Welle ausbleibt!

Wiahrend die vollstandige Erholung der globalen Wirtschaft noch einige Jahre dauern wird, streben Teile der Aktienmdrke bereits wieder

neuen All-Time-Highs entgegen. Das muss kein Widerspruch sein, wirkt sich die Covid-19-Pandemie auf verschiedene Bereiche der Wirt-

schaft doch in sehr unterschiedlicher Weise aus.
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Der Tiefpunkt in der Corona-Krise diirfte iiber-
wunden sein. Davon geht zumindest der Sach-
verstindigenrat der Bundesregierung in seinem
jingsten Konjunkturgutachten aus. Demnach
wiirde dem stirksten Einbruch der deutschen
Wirtschaft seit Bestehen der Bundesrepublik
(-9,7% allein im 2. Quartal) bereits im Sommer
eine gewisse Erholung folgen (+4,3%). Fiir das

Gesamtjahr erwarten die Wissenschaftler einen

Riickgang des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) um 6,5%, fiir 2021 rechnen sie mit einem
positiven Wachstum von 4,9%. Ein Jahr spéter
konnte die heimische Wirtschaft wieder auf Vor-

Corona-Niveau ansteigen.

Dabei handelt es sich bei Deutschland natiirlich
nicht um eine einsame Insel, sondern um eine

offene Volkswirtschaft, die in den internationa-

V-formige Wirtschaftsentwicklung erwartet

BIP in Mrd Euro

Aktuelle Prognose
= Jahresdurchschnitte
B Verinderung zum Vorquartal (rechte Skala)
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Quelle: Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
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AUSBLICK 2. HALBJAHR

len Waren- und Dienstleitungsverkehr stidrker
eingebunden ist als die meisten anderen Indu-
strienationen. Viel wird deshalb davon abhingen,
wie die globale Wirtschaft den Corona-Schock
verdaut. Die Weltbank rechnet hier fiir 2020 - das
Ausbleiben einer zweiten Welle vorausgesetzt -
mit einem Einbruch um 5,2% (Basisszenario),
dem im kommenden Jahr ein Anstieg um 4,2%
folgen soll. Gendhrt werden die Hoffnungen auf
eine schnelle Erholung durch Stiitzungs- und
LiquiditdatsmafBnahmen der Notenbanken in
historischem Ausmal} sowie gigantische Kon-
junkturprogramme praktisch aller groRen Oko-
nomien wie auch der Europdischen Union. Allein
die deutsche Wirtschaft soll mit einem ,Wumms-
Paket®in Hohe von 130 Mrd. Euro wieder in Gang

gebracht werden.

Digitale Transformation
im Zeitraffer

In der einen oder anderen Form wird unsere
gesamte Wirtschaftstitigkeit von Covid-19 tan-
giert. Nahezu alle Branchen sind betroffen, wobei
die bereits absehbaren Folgen allerdings sehr
unterschiedlich ausfallen. So ist der interna-
tionale Tourismus entlang der gesamten Wert-
schopfungskette nahezu vollstandig zum Erliegen
gekommen und auch das Hotel- und Gaststét-
tengewerbe steht massiv unter Druck. Von eini-
gen groflen Anbietern abgesehen, werden beide
Sektoren von Klein- und Kleinstbetrieben domi-
niert. Ahnliches gilt auch fiir die Veranstaltungs-
branche. Einmal entstandene Einnahmeausfille
sind in diesen Bereichen nicht wieder aufzuholen,
die Zahl der Insolvenzen wird deshalb deutlich
ansteigen. Etwas besser sieht es in anderen Sek-
toren aus, wie etwa dem Baugewerbe, das von den
Auswirkungen der Corona-Pandemie bisher ver-

gleichsweise gering betroffen ist.

Andererseits gibt es durchaus auch Gewinner.
Neben Teilen des Gesundheitswesens sind dies vor

allem digitale Technologien, die dem , StayHome"

dienen. Hierzu zéhlen etwa Anbieter von Plattfor-
men fiir die ortsiibergreifende Zusammenarbeit
sowie von Cloud-Ressourcen, der Onlinehandel
oder auch Streaming-Dienste. Der digitale Fort-
schritt hat ,,Dank® Corona nochmals erheblich an
Dynamik gewonnen. So spricht Microsoft-Chef
Satya Nadella dann auch davon, in zwei Mona-
ten zwei Jahre digitale Transformation erlebt zu
haben.

Die Nasdaq als Taktgeber

Diese Verdnderungen spiegeln sich auch in der
Entwicklung der Aktienmairkte nach dem Corona-
Crash wider. So wurde die Erholung an den Borsen
insbesondere von den Digitalisierungsgewinnern
angefiihrt. Amazon, Apple, Alphabet, Microsoft
usw. haben inzwischen durchweg neue Hochst-
stinde erreicht und Aktien wie Zoom oder Team-
viewer sind geradezu explodiert. Wahrend viele
Unternehmen der Old Economy auf Staatshilfe
angewiesen sind, sie ihre Mitarbeiter in Kurzar-
beit schicken miissen, Dividenden gekiirzt und
Aktienrilickkaufprogramme eingestellt werden,
nutzen die Tech-Giganten ihre enormen finanzi-
ellen Ressourcen dazu, ihre Macht und Marktstel-
lung in der Corona-Krise weiter auszubauen (,The
winner takes it all“). Entsprechend hat der techno-
logielastige Nasdaq 100 mit {iber 10.000 Punkten
inzwischen neue All-Time-Highs markiert. Auf
Basis der fiir 2020 prognostizierten Gewinne ent-
spricht der aktuelle Indexstand einem KGV von
knapp unter 30. Dies liegt zwar deutlich iiber dem
langfristigen Durchschnitt, auf Basis der fiir 2021

erwarteten Werte sind es aber ,,nur“ noch 24,6.

Im Dow Jones sind es ebenfalls Apple, Microsoft,
Ciso und Co., die einen hohen Anteil an der Erho-
lung haben. Nach dem Wirecard-Skandal fehlen
klassische Corona-Gewinner im DAX dagegen
nahezu vollstindig (Ausnahme: SAP). Hier stellt
sich fiir Anleger deshalb im Wesentlichen die
Frage, wie stark die einzelnen Gesellschaften von

etwaigen gesetzlichen Einschridnkungen, dem
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Technologiewerte wieder auf All-Time-High

B DAX 30
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abgeschwichten Konsumklima und zusétzlichen
Produktionskosten, beispielsweise im Rahmen
von Hygienemafinahmen, betroffen sind. Dabei
sollte der Digitalisierungsschub als Solches mit-
tel- bis langfristig aber auch deutschen Blue Chips
sowie dem heimischen Mittelstand, bei dem es
iibrigens eine ganze Reihe von Corona-Gewinner

gibt, zugutekommen.
Digitalisierung der Old Economy

Als gutes Beispiel 1dsst sich in diesem Zusammen-
hang der VW-Konzern anfiihren, der die Integra-
tion seiner Fabriken in die Volkswagen-Cloud der-
zeit fieberhaft vorantreibt. Durch die standardi-
sierte Datenauswertung aller 124 Werke sowie die
dadurch ermoglichten Effizienzsteigerungen in
Produktion und Logistik verspricht sich der Auto-
bauer Kostensenkungen von mehreren Milliarden
Euro. Zum 1. Juli startet in der neuen Software-
Einheit nach monatelanger Vorbereitung zudem
die Entwicklung eines eigenen Auto-Betriebssy-
stems. Insgesamt sollen in den kommenden flinf

Jahren iiber 7 Mrd. Euro in die Aufgaben und Pro-

Dow Jones

01.04.2020

B Nasdaq 100

01.05.2020 01.06.2020

Quelle: Bloomberg

jekte der Car.Software-Organisation investiert
werden. Langfristig wollen sich die Wolfsburger
auf diese Weise zu einer ,,Mischung aus Auto- und
Software-Konzern“ weiterentwickeln. Vorbild fiir
den Aufbau der Software-Produktion bei Volks-

wagen sowie der eigenen Cloud diirfte Tesla sein.




Fazit

Alles in allem haben sich die Aktienmaérkte deut-
lich schneller vom Corona-Crash erholt als dies
die aktuelle Wirtschaftsentwicklung rechtfertigt.
So diirfte das globale Vorkrisen-BIP friihestens
2022 wieder erreicht werden - und das wohl auch
nur beim Ausbleiben eines zweiten grolleren
Lockdowns sowie der mittelfristigen Entwick-
lung eines geeigneten Impfstoffs. Trotz diverser
anderer Risiken (Handelskriege, explodierende
Staatsschulden, No-Deal-Brexit, usw.) liegt die
grofte Gefahr fiir die internationalen Kapital-
maérkte damit klar auf der Hand. Die Volatilitat
an den Mirkten wird zunéchst iiberdurchschnitt-
lich hoch bleiben, Ausschlége in die eine wie die
andere Richtung werden stark von der jeweiligen

Stimmungslage geprégt sein.

Gleichzeitig ergeben sich durch die Corona-
bedingte Beschleunigung des disruptiven Wan-
dels fiir erhebliche Teile der Wirtschaft, angefan-
gen beim Handel, liber die Industrie bis hin zu
weiten Bereichen des Dienstleistungssektors aber
auch grofle (6konomische) Chancen. Von mdgli-
chen Digitalisierungsgewinnen einmal abgese-
hen, stellen globale Krisen zudem nicht selten
die Basis fiir signifikante Produktionsfortschritte
innerhalb einer Volkswirtschaft dar, und die iiber-
lebenden Unternehmen gehen hiufig gestarkt aus
ihnen hervor. Viel, wenn nicht sogar alles, wird
dabei allerdings wie gesagt davon abhidngen, dass
eine zweite Corona-Welle mit erneutem Shutdown
vermieden werden kann. Diesbeziiglich ist sicher-
lich auch an die Vernunft jedes Einzelnen von uns

zu appellieren.

Kapitalmarktentwicklung Sommer 2020




VOLASTRATEGIEN

Volastrategien - zeitgemaRer als je zuvor!

Immer mehr institutionelle Anleger entdecken die Volatilitdt als eigenstandige Assetklasse. Daran hat sich auch mit den jiingsten Aktien-
marktverwerfungen nichts geandert. Gleichwohl muss es nun darum gehen, aus den Geschehnissen der vergangenen Monate zu lernen und

erprobte Volastrategien um einen Mechanismus zu erganzen, der eine Absicherung in extremen Borsensituationen bietet.

Schlechter hétte es fiir Short-Volastrategien
nicht kommen konnen. Zunéchst sorgte die
Corona-Pandemie fiir einen der schnellsten und
heftigsten Borsencrashs aller Zeiten, und von
der anschliefenden Erholung profitierten sie
aufgrund des zwischenzeitlich eingetretenen
Verfallstermins dann nur unterproportional.
Praktisch alle auf Leerverkdufe von Put-Optio-
nen spezialisierte Investmentansétze haben in
den vergangenen Monaten per Saldo deshalb
deutliche Verluste erlitten (siehe Kasten). Die
Uberlegungen, die hinter dem Eingehen unge-
deckter Stillhalterpositionen stehen, sowie der
Nutzen dieser Vorgehensweise sind damit jedoch
keineswegs hinféllig geworden. Ganz im Gegen-
teil haben sich die Perspektiven von Short-Vola-
strategien, die im Fachjargon auch als PutWrite-
Strategien bezeichnet werden, durch die deutlich
gestiegenen impliziten Volatilitdten erheblich
verbessert. Diese Einschétzung gilt nicht nur auf
kurze Sicht, sondern auch mittel- bis langfristig.
Um dabei nicht erneut einer Kapitalmarktsitua-
tionen wie im Rahmen der Corona-Krise ,,schutz-
los“ ausgesetzt zu sein, empfiehlt es sich aller-
dings, Short-Volastrategien um einen Mecha-
nismus zu ergédnzen, der eine Absicherung in
Extremsituationen bietet. Einen solchen Hedge
gegen sogenannte ,Tail Risks“ werden wir Thnen
am Ende dieses Textes vorstellen. Volatilitit als

eigenstindige Performancequelle

Volatilitat als eigenstandige
Performancequelle

Bei der strukturierten Vermdgensverwaltung
muss es darum gehen, moglichst viele vonein-
ander weitestgehend unabhingige Performan-

cequellen zu erschlielfen (,Rendite-Diversifizie-

10

rung“). Als eigenstidndige Assetklasse erwirt-
schaftet die implizite Volatilitdt in Form von
Risikopramien laufende Ertrdge. Diese weisen
zur Entwicklung der Aktien- und Rentenmairkte
nur eine sehr geringe, hdufig sogar negative Kor-
relation auf, weshalb entsprechende Finanzpro-
dukte gerade bei institutionellen Anlegern als
erginzender Portfoliobestandteil zunehmend an

Bedeutung gewinnen.

Dabei sprechen insbesondere zwei Aspekte fiir
eine risikoadjustierte Uberrendite von PutWrite-
Strategien (Verkauf ungedeckter Put-Optionen).
Zum einen liegt die implizite Volatilitdt, die
fiir die Hohe von Optionspradmien malfgeblich
mitverantwortlich ist, im langfristigen Mittel
systematisch iliber der tatsdchlich realisierten
Volatilitdt. Und zum zweiten stellen Puts im
iibertragenen Sinn ,Versicherungsprodukte®
dar, mit denen sich Marktteilnehmer gegen
grollere Riickschlige an den Aktienmirkten
absichern konnen. Dafiir sind Investoren dazu
bereit, abhédngig von der aktuellen Risikoein-
schitzung und der eigenen Risikotragfahigkeit
an den Stillhalter eine mehr oder weniger hohe
Volatilitats-Risikoprdmie zu zahlen. Besonders
fiir Out-of-the-money-Puts (,Versicherung mit
Selbstbeteiligung”) besteht deshalb eine ausge-
prigte Nachfrage, die sich in unruhigen Borsen-
phasen nochmals stark erhoht. Beide Aspekte
fithren zu Optionspramien, mit denen sich das
ex post realisierte Aktienmarktrisiko langfristig

iiberkompensieren lisst.
Langfristig hohere Pramien

Mit dem Corona-Crash sind die Volatilitats-Risi-

kopradmien auf den héchsten Stand seit der Leh-



man-Pleite und der daraus resultierenden Weltfi-
nanzkrise angestiegen. So ist der VStoxx auf {iber
85 Punkten (orangene Linie im Chart) nach oben
geschnellt. Der langjdhrige Durchschnitt liegt
dagegen bei Werten zwischen 15 und 20, Anfang

2020 war es sogar noch etwas weniger.

Derzeit ist nicht abzusehen, wann die implizite
Volatilitat wieder auf dieses Niveau zuriickfallen
wird. Zum einen ist die Unsicherheit noch immer

iiberaus grof3. Niemand kann sicher sagen, wann

VOLASTRATEGIEN

die Weltwirtschaft wieder nachhaltig wird Ful’

fassen konnen, wie sich die starke Uberschul-

dung auswirken wird, und vor allem, ob es mog-
licherweise zu einer zweiten Welle kommt. Erst
mit einem wirkungsvollen Impfstoff sollte beim
letzten Punkt eine gewisse Sicherheit entstehen.
Aber auch davon losgelost wirken Aktienmarkt-
verwerfungen, wie sie in den vergangenen Mona-
ten zu beobachten waren, hinsichtlich der impli-
ziten Volatilitdt in der Regel noch lange nach,

was sich dann auch in erhéhten Optionspramien

Extremszenario an der Borse

Bei den Wallrich Pramienstrategien werden an der Terminborse Eurex Put-Optionen auf Aktien und
Aktienindizes verkauft und dafiir regelmaRig Optionspramien vereinnahmt. Steigt der Preis des Under-
lyings wihrend der Laufzeit der Optionen an oder er bleibt per Saldo unveréandert, streichen die Fonds
die gesamte Optionsprimie als Ertrag ein. Ahnlich sieht es bei moderat fallenden Kursen aus, denn
der Ausiibungspreis der Optionen liegt zum Verkaufszeitpunkt jeweils deutlich unter dem aktuellen
Kurs des Basiswertes. Bevor die Puts ins Geld laufen und damit vom Kaufer ausgeilibt werden, kann
das Underlying somit noch einige Prozent an Wert verlieren. Nach oben ist der Gewinn auch bei stark

steigenden Basiswertpreisen auf die Optionsprimie begrenzt.

Eine Besonderheit der Wallrich Pramienstrategien liegt darin, dass die Investitionsquote in Abhdngig-
keit der impliziten Volatilitdt und damit verbunden der Hohe der Optionspramien variiert wird und im

Maximum (bei sehr attraktiven Optionspriamien) bis zu 140% betragen kann.

Wiahrend des Corona-Crashs ist der Deutsche Aktienindex in der Spitze um iiber 40% eingebrochen. Die
verkauften Optionen sind damit weit ins Geld gelaufen. Sobald die Srikelevels gerissen werden, bekom-
men die eigentlich recht konservativen Wallrich Pramienstrategien jedoch Aktiencharakter - und zwar

mit einem Beta von bis zu 1,4. Entsprechend hoch sind die zwischenzeitlichen Verluste ausgefallen.

Der Tiefpunkt an den Aktienmérkten wurde am 19.03. und damit einen Tage vor dem grof3en Verfallster-
min im Mérz erreicht. Ein Grof3teil der geschriebenen Put-Optionen, die sich inzwischen weit im Geld
befanden, musste mit hohen Verlusten glattgestellt werden. Gleichzeitig wurden neuen Stillhalterposi-
tionen eingegangen. Um den konservativen Charakter der Strategie wieder herzustellen, lag ihr Strike-
preis selbstverstandlich deutlich unter den aktuellen Basiswertpreisen. Sachlogisch war der Gewinne
in der folgenden Erholung der Aktienmairkte damit auf die vereinnahmten Optionsprimien begrenzt.
Neben dem starken und schnellen Aktienmarktabsturz haben unsere Short-Volastrategien somit auch
darunter gelitten, dass das Tief an den Markten exakt zum Optionsverfallstag erreicht wurde, was eine
starke Begrenzung des Erholungspotenzials zur Folge hatte. Um entsprechende Situationen zukiinftig
zu vermeiden, werden wir in die Wallrich Pramienstrategien einen Schutzmechanismus gegen derar-

tige ,,Tail Risks“ implementieren bzw. haben dies beim AI Libero bereits getan.



VOLASTRATEGIEN

Volatilitaten und Renditen im Umfeld des Corona-Crashs

Priamie 8,30€
Seitwirtsrendite = 8:3%600 = 0,23 %

=2,76 % pro Jahr

02.01.2020

02.02.2020 02.03.2020

widerspiegelt. Zur Veranschaulichung lasst sich
hier der Vergleich zum klassischen Versiche-
rungsgeschéft ziehen. So filhren grofle Scha-
densereignisse, wie Uberschwemmungen oder
eine starke Hurrikansaison in den USA regelma-
Rig zu einer verstarkten Nachfrage nach entspre-
chenden Versicherungen und zu lédngerfristig
erhohten Pramien. Die folgenden Geschéftsjahre
fallen fiir die jeweiligen Versicherungssparten

dann nicht selten tiberdurchschnittlich gut aus.

Dabei spiegeln sich hohere Optionspramien prak-
tisch eins zu eins im Renditepotenzial unserer
Pramienstrategiefonds wider, was sich an einem
realen Zahlenbeispiel leicht verdeutlichen l&sst.
So konnte Mitte Januar fiir den Verkauf von Put-
Optionen auf den Euro Stoxx 50 mit einer Rest-
laufzeit von vier Wochen (bis zum néichsten Ver-
fallstermin) und einem Strikelevel von 95% eine
Priamie von 8,30 Euro vereinnahmt werden. Wird
diese Pramie durch den Basispreis von 3.600 Punk-
ten geteilt, ergibt sich bei seitwérts bzw. leicht fal-
lenden Indexkursen (bis zu -5%) auf Monatssicht

eine Rendite von 0,23%. Aufs Jahr umgerechnet
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Quellen: Bloomberg, EUREX.

entspricht dies ohne Beriicksichtigung von Zins

und Zinseszins einem Renditepotenzial von 2,76%.

Wiahrend des Corona-Crashs sind die Werte fiir
die Seitwirtsrendite geradezu explodiert (blaue
Linie im Chart). Aber auch nach der zwischen-
zeitlichen Beruhigung liegen sie noch immer weit
uber den Werten von Mitte Januar. So wurde am
vergangenen Verfallstermin (18.06.2020) fiir ein-
monatige Verkaufsoptionen auf den EuroStoxx 50
mit einem Strikelevel 5% unterhalb des zu diesem
Zeitpunkt aktuellen Indexstands eine Prdmie von
50 Euro gezahlt. Daraus ermittelt sich auf Monats-
sicht eine Rendite von 1,64% (50/3050) bzw. ein
Jahreswert von 19,7%. Unverdnderte Bedingun-
gen vorausgesetzt, ist es genau diese Performance,
die mit dem Schreiben entsprechender Put-Optio-
nen in den kommenden zw6lf Monaten realisiert
werden kann. Dies gilt sogar dann noch, wenn der
Markt sukzessive nach unten geht, vorausgesetzt
die Verluste betragen wihrend der meist vierwo-
chigen Restlaufzeit der einzelnen Put-Optionen

niemals mehr als 5%.
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VOLASTRATEGIEN
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Absicherung von Extremszenarien

Wie im Kasten auf Seite 11 gezeigt, ist die schlechte
Entwicklung vieler Short-Volastrategien in den
zurilickliegenden Wochen insbesondere auf den
extrem schnellen und heftigen Crash und damit
eine Extremsituation zurilickzufiihren, wie sie in
an den européischen Borsen in dieser Auspragung
niemals zuvor zu beobachten war. Dabei kann eine
Wiederholung natiirlich nicht ausgeschlossen wer-
den. Es muss deshalb darum gehen, in die entspre-
chenden Pramienstrategien einen Mechanismus zu
implementieren, durch den die Folgen derartiger
Tail-Risks, die zwar extrem selten auftreten, dann
aber einen umso hoheren Schaden verursachen

konnen, stark abgemildert werden.

An dieser Stelle gibt uns das Setup unserer Al
(Artificial Intelligence) Pramienstrategien, die in
hohen Mafe auf modernen Datenanalyse-Techno-
logien und kiinstlicher Intelligenz beruhen, die
Moglichkeit, verschiedene Absicherungsvarian-
ten durchzuspielen und anschliefend unter Ein-
beziehung der jiingsten Aktienmarktentwicklun-

gen zu optimieren.

In das Management des Wallrich AI Libero wur-
den die entsprechenden Erkenntnisse bereits
eingearbeitet. Ubersteigt die Abwirtsdynamik
an den Mairkten, ausgedriickt durch die Diffe-
renz der aktuell zu zahlenden Optionspramien
im Vergleich zu den Optionspramien von vor fiinf
Borsentagen einen bestimmten Wert, werden die
eingegangenen Short-Put-Positionen automatisch
um Long-Put-Positionen mit einem niedrigeren
Strikelevel ergénzt. Es wird somit ein sogenann-
ter Vertikaler Spread aufgebaut. Dadurch biilen
wir in den Absicherungsphasen zwar einen Teil
unserer Pradmieneinnahmen ein, in der langfri-
stigen Riickbetrachtung (Backtesting) zeigt sich
aber, dass auf diese Weise nicht nur der Fonds-
preisriickgang im Rahmen des Corona-Crashs
hitte vermieden werden kdnnen, sondern es
insgesamt zu einer deutlichen Outperformances
des Euro Stoxx 50 und per Saldo auch zu einem
Renditeplus im Vergleich zu der bisher verfolgten

Primienstrategie des Al Libero gekommen wiére.

Hinsichtlich des Wallrich AI Peloton und unse-
res klassischen Primienstrategiefonds wird an
einer Absicherung gegen Tail Risks derzeit noch

gearbeitet.

Al Libero bei Absicherung gegen Tail Risks (Backtesting)

Jan. 2010 Jan. 2012

Jan. 2014

B Libero alte Formel

Neue Formel mit Hedge

B EuroStoxx 50 Net Return

Jan. 2016 Jan. 2018

Quellen: Bloomberg, EUREX, eigene Berechnungen.
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INVESTMENTFONDS - WALLRICH PRAMIENSTRATEGIE

Wallrich Pramienstrategie Stand: 30.06.2020

Anlagestrategie

Der Wallrich Pramienstrategie liegt ein Bondportfolio zugrunde, durch das eine marktiibliche Grundverzinsung generiert wird.
Die wesentliche Ertragsquelle stellt jedoch die sog. Primienstrategie dar, die der Fonds verfolgt. Zu diesem Zweck werden an der
Terminborse Eurex Stillhaltergeschifte auf Aktien und Aktienindizes eingegangen und dafiir Optionsprdmien vereinnahmt.
Die Volatilitdt liegt entsprechend der deutlich h6heren Renditeerwartung iiber der eines reinen Rentenportfolios. Anders als bei

einem klassischen Aktienfonds werden auch in seitwirts tendierenden Miarkten deutlich positive Renditen angestrebt.

Wertentwicklung Zeitraum: 06.12.2007 bis 30.06.2020

[l brutto netto -] kumuliert (brutto)

30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%

01.07.15 - 30.06.16 01.07.16 - 30.06.17 01.07.17 - 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20

Managerkommentar: Wirecard iiberschattet alles

Im Berichtsmonat Juni hat es eine Reihe positiver Wirtschaftsmeldungen gegeben. Die Bundesregierung hat ein ,Wums-
Konjunkturpaket” zur Stimulierung der Wirtschaft in Héhe von rd. 130 Mrd. Euro verabschiedet. Eine Reihe von einzelnen
MafRnahmen bis hin zur temporiren Reduzierung der MwSt. sollen im 2. Halbjahr die Wirtschaft stimulieren. Die EZB hat
ihr Anleihekaufprogramm aufgestockt und verldngert, auch die FED dreht den Geldhahn weiter auf. Zudem soll in den USA

ein Infrastrukturprogramm von 1 Bill. US-Dollar aufgelegt werden.

Eine Reihe von Konjunkturdaten, diesseits und jenseits des Atlantiks zeigen an, dass der Tiefpunkt der Corona Krise hinter
uns liegen diirfte, falls keine zweite Welle droht. Die Aktienindices haben dies im Juni nicht groflartig honoriert, sind unter
Schwankungen eher seitwirts tendiert. Dies ist auch nicht sonderlich verwunderlich, weil in den Monaten April und Mai

bereits vieles vorweggenommen wurde.

Wie eine Bombe hat der Betrugsskandal der Wirecard AG die deutsche und europiische Borsenlandschaft erschiittert. Bin-
nen einer Woche ist der Borsenkurs von 100 auf 2 Euro gefallen und Wirecard musste Insolvenz anmelden. Dieser brutale
Absturz eines DAX Unternehmens, das seines Gleichen sucht, hat auch unseren Fonds empfindlich getroffen. Neben einer
Stillhalterposition wurde auch eine Anleihe von Wirecard gehalten, die ebenfalls extrem eingebrochen ist. Der weitere Ver-
lauf des Wirecard Krimi bleibt offen. Anstehenden diversen Klagen gegen das Unternehmen, Wirtschaftspriifer und einzelne

Personen schliel$en wir uns an.

Aktuell betrdgt der Abstand zum Stillhalterpreis 2,7%. Bei einer Volatilitdt von 32 im V-DAX-New betrdgt der

Investitionsgrad ca. 135%.
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INVESTMENTFONDS - WALLRICH PRAMIENSTRATEGIE

Key Selling Points

- Der Fonds profitiert von hohen Schwankungen (Volatilitit)

- Rendite im Seitwartsmarkt

- Renditequellen aus Unternehmensanleihen und Stillhalteroptionen

an der Eurex

Top Basiswerte Optionen

ODAX Index PUT 12700 21.08.2020
ODAX Index PUT 12700 17.07.2020
ODAX Index PUT 11300 21.08.2020
ODAX Index PUT 11000 21.08.2020

EURO STOXX 50 Index PUT 3300 17.07.2020

Performance-Kennzahlen

laufendes Jahr
3 Monate

1 Jahr

3 Jahre

5 Jahre

10 Jahre

Seit Auflegung

Kennzahlen

Investitionsgrad

Gewichtete Seitwartsrendite p.a.
Durchschnittlicher Strike

Delta

Durchschnittliche Rendite Bond Portfolio
offene Fremdwé&hrungsquote
Mod-Duration

Volatilitat

Sharpe Ratio

Anteil positiver Monate

Bester Monat

Schlechtester Monat

Anzahl positiver Monate

Anzahl negativer Monate

17,52 %
13,14 %
11,69 %
11,38 %
11,38 %

-29,39 %
13,49 %

-25,74 %
-26,17 %
-19,02 %
13,22 %

8,87 %

135 %
21 %
98,50 %
0,41
1,80 %
3,53 %
3,71
18,71 %
-0,49
61,11 %
12,39 %
-36,6 %
22
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WALLRICH Pramienstrategie

Fondsprofil
Fondsname
Anteilscheinklasse P
ISIN / WKN LU0328585541 / AOMEN1
Auflegungsdatum 06.12.2007
Gesamtfondsvermogen 14,61 Mio. EUR
Fondswahrung EUR
Ausgabeaufschlag 5,00 %
Riicknahmeabschlag 0,00 %
Geschéftsjahresende 31. Dezember
Ertragsverwendung Ausschittung
TER (= Laufende Kosten) 1,62 %

davon Verwaltungsvergiitung 1,00 % p.a.

davon Verwahrstellenvergiitung 0,05 % p.a.

Erfolgsabhangige Verglitung nein
VL-féhig nein
Sparplanfahig ja
Einzelanlagefahig ja
Vertriebszulassung DE, LU

Risiko- und Ertragsprofil

geringes Risiko
6 niedrigere Ertrige

1 2 3 4

5

hohes Risiko
hohere Ertrige
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INVESTMENTFONDS - WALLRICH MARATHON BALANCE

Wallrich Marathon Balance Stand: 30.06.2020

Anlagestrategie

Es handelt sich um einen vermogensverwaltenden Fonds. Rund 80% der Performance resultieren aus der strategischen Asset
Allocation. Der Fonds investiert unter Beriicksichtigung einer moglichst breiten Streuung in Vermoégensklassen, die aus Sicht
des Fondsmanagements attraktiv erscheinen. Dabei werden ausdriicklich die Prdmienstrategie als auch Devisenabsiche-

rungsgeschéfte eingesetzt.

Wertentwicklung Zeitraum: 15.09.2015 bis 30.06.2020

60% [l brutto netto -] kumuliert (brutto)
0

50%
40%
30%
20%
10%
0%
0%
-20% 19,9 19,9
-30%

15.09.15 - 30.06.16 01.07.16 - 30.06.17 01.07.17 - 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20

Managerkommentar: Wirecard liberschattet alles

Im Berichtsmonat Juni hat es eine Reihe positiver Wirtschaftsmeldungen gegeben. Die Bundesregierung hat ein ,,Wums-
Konjunkturpaket” zur Stimulierung der Wirtschaft in Hohe von rd. 130 Mrd. Euro verabschiedet. Eine Reihe von einzelnen
Mafnahmen bis hin zur temporiren Reduzierung der MwSt. sollen im 2. Halbjahr die Wirtschaft stimulieren. Die EZB hat
ihr Anleihekaufprogramm aufgestockt und verldangert, auch die FED dreht den Geldhahn weiter auf. Zudem soll in den USA

ein Infrastrukturprogramm von 1 Bill. US-Dollar aufgelegt werden.

Eine Reihe von Konjunkturdaten, diesseits und jenseits des Atlantiks zeigen an, dass der Tiefpunkt der Corona Krise hin-
ter uns liegen diirfte, falls keine zweite Welle droht. Die Aktienindices haben dies im Juni nicht groartig honoriert, sind
unter Schwankungen eher seitwirts tendiert. Dies ist auch nicht sonderlich verwunderlich, weil in den Monaten April und

Mai bereits vieles vorweggenommen wurde.

Wie eine Bombe hat der Betrugsskandal der Wirecard AG die deutsche und europiische Borsenlandschaft erschiittert.
Binnen einer Woche ist der Bérsenkurs von 100 auf 2 Euro gefallen und Wirecard musste Insolvenz anmelden. Dieser bru-
tale Absturz eines DAX Unternehmens, das seines Gleichen sucht, hat auch unseren Fonds empfindlich getroffen. Neben
einer Aktienposition wurde auch eine Anleihe von Wirecard gehalten, die ebenfalls extrem eingebrochen ist. Der weitere
Verlauf des Wirecard Krimi bleibt offen. Anstehenden diversen Klagen gegen das Unternehmen, Wirtschaftspriifer und

einzelne Personen schlielen wir uns an.
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INVESTMENTFONDS - WALLRICH MARATHON BALANCE

Key Selling Points

- Es handelt sich um einen vermdégensverwaltenden Fonds

- Mehrere Vermogensklassen wie Aktien, Renten, Optionspramien, Gold, etc.

- Devisenabsicherung moglich

Top Wertpapiere

Wallrich Al Peloton Inhaber-Anteile

Wallrich Al Libero Inhaber-Anteile P

RWE AG Inhaber-Aktien o.N.

Facebook Inc. Reg.Shares CI.A DL-,000006
United Internet AG Namens-Aktien o.N.

Performance-Kennzahlen

laufendes Jahr
3 Monate

1 Jahr

3 Jahre

5 Jahre

10 Jahre

Seit Auflegung

Kennzahlen

offene Fremdwéahrungsquote
Mod-Duration

Volatilitat

Sharpe Ratio

Anteil positiver Monate
Bester Monat

Schlechtester Monat

Anzahl positiver Monate
Anzahl negativer Monate

Asset Allocation

Aktien
Fonds
Zertifikate

Renten

Kapitalmarktentwicklung Sommer 2020

10,77 %
10,04 %
7,46 %
7,41 %
7,23 %

-24,52 %

9,03 %
-19,89 %
-13,29 %

-1,37 %

23,14 %
-1,13
18,27 %
-0,23
66,67 %
13,6 %
-31,23 %
24

12

69,0 %
28,5%
6,7 %
0,5%

Fondsprofil
Fondsname Wallrich Marathon Balance
Anteilscheinklasse |
ISIN / WKN DEOO0A14N894 / A14N89
Auflegungsdatum 15.09.2015
Gesamtfondsvermogen 11,12 Mio. EUR
Fondswahrung EUR
Ausgabeaufschlag 5,00 %
Riicknahmeabschlag 0,00 %
Geschéftsjahresende 31. Dezember
Ertragsverwendung Ausschittung
TER (= Laufende Kosten) 1,53 %

davon Verwaltungsvergltung 1,20 % p.a.

davon Verwahrstellenvergiitung 0,05 % p.a.

Erfolgsabhangige Verglitung

VL-fahig nein
Sparplanféahig

Einzelanlagefahig

Vertriebszulassung DE

Risiko- und Ertragsprofil

geringes Risiko
e niedrigere Ertrige

ja (mind. 50,00 EUR)
ja (mind. 50,00 EUR)

1 2 3 4 5
Anlagestruktur nach Branchen
.Technologie
.Versorger
. Nicht-Basis-Konsumgdter

Industrie

ja (vgl. "Wichtige Hinweise")

hohes Risiko
hohere Ertrige

. Gesundheit / Pharma
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455 %
14,2 %

6,7 %
2.4%
0.2 %



INVESTMENTFONDS - WALLRICH Al LIBERO

Wallrich Al Libero” Stand: 30.06.2020

Anlagestrategie

Um das Anlageziel zu erreichen, verkauft der Fonds Put-Optionen auf den EuroStoxx 50 Index, um damit kontinuierliche
Primieneinnahmen zu generieren. Das Optionsportfolio (Laufzeiten, Basispreise, Gewichtung) wird mittels eines quanti-
tativen Modells gesteuert. Der zugrunde liegende Algorithmus wurde mittels kiinstlicher Intelligenz optimiert und schlief3t
menschliche Emotionen aus. Vereinfacht gesagt: Je nach Marktlage agiert der Fonds offensiver (bei hoher impliziter Volatili-
tdt) oder defensiver (bei niedriger impliziter Volatilitdt). Das Fondsvermogen wird zum Grof3teil in Investment-Grade Bonds,
welche auf Euro lauten, angelegt. Die Zielrendite des Fonds liegt bei 2,5- 3,5% p.a., womit der Absolute Return Charakter des

Produkts deutlich unterstrichen werden soll.

Wertentwicklung Zeitraum: 01.12.2017 bis 30.06.2020

15% . brutto netto E kumuliert (brutto)

10%

5%

0% .

5% 01 -3,0°
10%
-15%
-20%
-25%
-30%
-35%
-40%

01.12.17 - 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20

Managerkommentar: Strategieoptimierung mit kiinstlicher Intelligenz

Wie es der Namenszusatz AI fiir Artificial Intelligence bereits vermuten lasst, steckt hinter der Investitionsstrategie des-noch
jungen Sondervermogens ein komplexer Computeralgorithmus, der in hohem Malle auf dem Einsatz moderner Daten-ana-
lyse-Technologien und eben kiinstlicher Intelligenz beruht. Mit ihm wurde zunéchst ein Regelwerk zum Eingehen von-Still-
halterpositionen auf den Euro Stoxx 50 entwickelt und durch fortwihrende kleinste Mutationsschritte (Trial and Error)

hinsichtlich bestimmter Ertrags- und Risikokennzahlen kontinuierliche verfeinert und optimiert.

Dieser Prozess wird unter Einbeziehung aktueller Daten auch jetzt noch fort gefiihrt. Seit Lancierung des AI Libero Fonds
vergleicht der Computer zudem die Volatilitdt und die Preise der an der Terminbdrse Eurex gehandelten Verkaufsoptionen
auf den europdischen Leitindex mit Daten der Vergangenheit, um auf diese Weise bestimmte Muster zu identifizieren und
darauf basierend ganz konkrete Vorschlage zum Verkauf von Verkaufsoptionen abzugeben. Diese Empfehlungen werden von
uns nach entsprechender Kontrolle dann hindisch umgesetzt. Auch die Hohe des jeweils optimalen Investitionsgrads wird

vom Computer ermittelt.
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INVESTMENTFONDS - WALLRICH Al LIBERO

Key Selling Points
- Der Fonds profitiert von hohen Schwankungen

- Rendite im Seitwartsmarkt

- Emotionsloses Investieren durch den Einsatz von kiinstlicher Intelligenz im Portfoliomanagement

Top Basiswerte Optionen

EURO STOXX 50 Index PUT 3125 17.07.2020 50,62 %
EURO STOXX 50 Index PUT 3100 17.07.2020 30,01 %
EURO STOXX 50 Index PUT 3200 17.07.2020 1,26 %
Performance-Kennzahlen

laufendes Jahr -21,25 %
3 Monate 14,83 %
1 Jahr -19,79 %
3 Jahre

5 Jahre

10 Jahre

Seit Auflegung -16,83 %
Kennzahlen

durchschnittliche Restlaufzeit 3,44
Duration 3,12
Mod-Duration 3,07
Korrelation 0,22
BestimmtheitsmaB 0,05
Beta 24,2

Fondsprofil

Fondsname

Anteilscheinklasse

ISIN / WKN

Auflegungsdatum

Gesamtfondsvermogen

Fondswahrung

Benchmark

Ausgabeaufschlag

Ricknahmeabschlag

Geschéftsjahresende

Ertragsverwendung

TER (= Laufende Kosten)
davon Verwaltungsvergltung
davon Verwahrstellenvergiitung

Erfolgsabhangige Vergiitung

VL-fahig

Sparplanfahig

Einzelanlagefahig

Vertriebszulassung

Wallrich Al Libero

P

DEOO0A2DTL29 / A2DTL2
01.12.2017

10,12 Mio. EUR

EUR

100% 3M EURIBOR

3,00 %

0,00 %

30. November
Ausschiittung

1,05 %

0,95 % p.a.

0,04 % p.a.

ja (vgl. "Wichtige Hinweise")
nein

ja (mind. 25,00 EUR)

ja (mind. 25,00 EUR)

DE

Risiko- und Ertragsprofil

geringes Risiko
niedrigere Ertrige

€

hohes Risiko
hohere Ertrige

>

1 2 3

4 5 7

*Der Wallrich AI Libero firmierte bis zum 31.03.2019 unter Wallrich AI Prdmienstrategie.
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INVESTMENTFONDS - WALLRICH Al PELOTON

Wallrich Al Peloton Stand: 30,06.2020

Anlagestrategie

Um das Anlageziel zu erreichen, verkauft der Fonds Put-Optionen auf den Euro Stoxx 50 Index. Auf diese Weise werden
kontinuierlich Primienennahmen generiert. Die Struktur des Optionsportfolios (Laufzeit, Basispreis, Gewichtung) wird
iiber ein quantitatives Modell gesteuert. Der zugrundeliegende Algorithmus wurde dabei mittels moderner Datenanalyse-
Technologien und kiinstlicher Intelligenz optimiert und schlief$t menschliche Emotionen aus. Vereinfacht gesagt agiert der
Fonds je nach Marktlage offensiver (bei hoher impliziter Volatilitét) oder defensiver. Das Fondsvermdgen wir zum Grof3teil in

auf Euro lautende Investment-Grade Bonds angelegt. Die Zielrendite des Fonds betragt auf mittlere Sicht 4-5% p.a.

Wertentwicklung Zeitraum: 01.02.2019 bis 30.06.2020

15% [l brutto netto [ kumuliert (brutto)
0

10%
5% 2,1*
0%

5%

-10%
-15%
-20%
-25%
-30%
-35%
-40%

01.02.19 - 30.06.19 01.07.18 - 30.06.20

Managerkommentar: Strategieoptimierung mit kiinstlicher Intelligenz

Wie es der Namenszusatz AI fiir Artificial Intelligence bereits vermuten lasst, steckt hinter der Investitionsstrategie des-noch
jungen Sondervermogens ein komplexer Computeralgorithmus, der in hohem Malle auf dem Einsatz moderner Daten-ana-
lyse-Technologien und eben kiinstlicher Intelligenz beruht. Mit ihm wurde zunéchst ein Regelwerk zum Eingehen von-Still-
halterpositionen auf den Euro Stoxx 50 entwickelt und durch fortwihrende kleinste Mutationsschritte (Trial and Error)

hinsichtlich bestimmter Ertrags- und Risikokennzahlen kontinuierliche verfeinert und optimiert.

Dieser Prozess wird unter Einbeziehung aktueller Daten auch jetzt noch fort gefiihrt. Seit Lancierung des AI Peloton Fonds
vergleicht der Computer zudem die Volatilitdt und die Preise der an der Terminbdrse Eurex gehandelten Verkaufsoptionen
auf den europdischen Leitindex mit Daten der Vergangenheit, um auf diese Weise bestimmte Muster zu identifizieren und
darauf basierend ganz konkrete Vorschlage zum Verkauf von Verkaufsoptionen abzugeben. Diese Empfehlungen werden von
uns nach entsprechender Kontrolle dann hindisch umgesetzt. Auch die Hohe des jeweils optimalen Investitionsgrads wird

vom Computer ermittelt.
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Key Selling Points

- Der Fonds profitiert von hohen Schwankungen

- Rendite im Seitwartsmarkt

- Emotionsloses Investieren durch den Einsatz von kiinstlicher Intelligenz im Portfoliomanagement

Top Basiswerte Optionen

EURO STOXX 50 Index PUT 3100 17.07.2020
EURO STOXX 50 Index PUT 3300 17.07.2020
EURO STOXX 50 Index PUT 3350 21.08.2020
EURO STOXX 50 Index PUT 3050 17.07.2020
EURO STOXX 50 Index PUT 3250 17.07.2020

Performance-Kennzahlen

laufendes Jahr
3 Monate

1 Jahr

3 Jahre

5 Jahre

10 Jahre

Seit Auflegung

Kennzahlen

durchschnittliche Restlaufzeit
Duration

Mod-Duration

Korrelation
BestimmtheitsmaB

Beta

36,43 %
35,07 %
14,24 %
11,82 %
10,97 %

-19,00 %
17,86 %
-16,51 %

-14,79 %

4,27
3,71
3,63
0,23
0,05
26,1

INVESTMENTFONDS - WALLRICH Al PELOTON

Fondsprofil

Fondsname

ISIN / WKN

Auflegungsdatum

Gesamtfondsvermégen

Fondswahrung

Benchmark

Ausgabeaufschlag

Ricknahmeabschlag

Geschéftsjahresende

Ertragsverwendung

TER (= Laufende Kosten)
davon Verwaltungsvergltung
davon Verwahrstellenvergiitung

Erfolgsabhangige Verglitung

VL-fahig

Sparplanfahig

Einzelanlagefahig

Vertriebszulassung

Wallrich Al Peloton
DEO00A2JQH30 / A2JQH3
01.02.2019

8,06 Mio. EUR

EUR

100% 3M EURIBOR

3,00 %

0,00 %

31. Januar

Ausschittung

1,24 %

0,95 % p.a.

0,04 % p.a.

ja (vgl. "Wichtige Hinweise")
nein

ja (mind. 25,00 EUR)

ja (mind. 25,00 EUR)

DE

Risiko- und Ertragsprofil

geringes Risiko
6 niedrigere Ertrige

hohes Risiko
hohere Ertrige 9

1 2 3

4 5 7
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VERMOGENSVERWALTUNG

Der Managementprozess

Strategisches

Konzept Produktauswahl

Aufteilung des Portfolios Auswahl von guten

in verschiedene aktiv verwalteten

Assetklassen, wie Fonds, die eine bessere

z.B. Aktien, Renten, Performance als die

alternative Investments Mirkte erzielen, in

und Rohstoffe. Abhangigkeit von

konjunkturellen Zyklen.

Rebalancing

Bei Abweichung des strategischen Konzepts

durch Wertentwicklung werden systematische

Gewinne mitgenommen

>
Portfolio
Reporting Management
RegelmiRige Aufstellung Uberpriifung des
sowie quartalsweise Portfolios und der
Berichterstattung. Performance durch

laufende Anpassung.

Angaben ohne Gewahr: Unsere Musterportfolios stellen einen Leitfaden dar. In den Kundendepots kann es zu Abweichungen u.a. in den ein-
zelnen Anlageklassen, sowie bei der Performance, kommen. Hieraus ergibt sich kein Anspruch auf Erstattung bei Perfomance-Differenzen.

26 Wallrich Asset Management AG



VERMOGENSVERWALTUNG - SUBSTANZORIENTIERTE VARIANTE

Wallrich Musterportfolios im Vergleich

250
200
100
e Chancenorientiert
Substanzorientiert
Ausgewogen
50
a - T T T T T T T T
Dez. 03 Dez. 05 Dez. 07 Dez. 09 Dez. 11 Dez. 13 Dez. 15 Dez. 17 Dez. 19

Quelle: Wallrich Asset Management AG

Neues aus dem Portfoliomanagement

Substanzorientiert:
* Aufstockung Goldposition
* Aufstockung Weltfonds

Ausgewogen:
* Aufstockung nationaler Indexfonds

* Austausch zweier Weltfonds

Angaben ohne Gewdhr: Unsere Musterportfolios stellen einen Leitfaden dar. In den Kundendepots kann es zu Abweichungen u.a. in den ein-
zelnen Anlageklassen, sowie bei der Performance, kommen. Hieraus ergibt sich kein Anspruch auf Erstattung bei Perfomance-Differenzen.

Kapitalmarktentwicklung Sommer 2020 27



VERMOGENSVERWALTUNG - SUBSTANZORIENTIERTE VARIANTE

Vermogensverwaltung Substanzorientiert

Wir investieren flexibel in unterschiedliche Vermégensklassen, die aus unserer Sicht im jeweiligen
Kapitalmarktumfeld attraktiv erscheinen. Idealerweise spiiren wir Marktineffizienzen auf. Rebalancing und
Anpassungen der jeweiligen Anlageklassen sehen wir als eine unserer Hauptaufgaben und erfolgt regelméafig.

Dabei begrenzen wir in der substanzorientierten Variante die Anlageklasse Aktien auf maximal 50%.

Vermogensaufteilung

B Aktien 32%
Renten 8%
B Primienstrategie 23%
I Rohstoffe 9%
Mischfonds 9%
I Absolute Return 13%
Cash 6%

Performance Substanzorientiert

2020 YTD (monatlich) -12,01%
1 Jahr -9,12%
3 Jahre -7,2%
5Jahre -1,66 %
seit Auflage (02.01.2004) 50,56 %

Stand: 30.06.2020

Angaben ohne Gewahr: Unsere Musterportfolios stellen einen Leitfaden dar. In den Kundendepots kann es zu Abweichungen u.a. in den ein-
zelnen Anlageklassen, sowie bei der Performance, kommen. Hieraus ergibt sich kein Anspruch auf Erstattung bei Perfomance-Differenzen.

28 Wallrich Asset Management AG



VERMOGENSVERWALTUNG - AUSGEWOGENE VARIANTE

Vermogensverwaltung Ausgewogen

Wir investieren flexibel in unterschiedliche Vermogensklassen, die aus unserer Sicht im jeweiligen
Kapitalmarktumfeld attraktiv erscheinen. Idealerweise spiiren wir Marktineffizienzen auf. Rebalancing
und Anpassungen der jeweiligen Anlageklassen sehen wir als eine unserer Hauptaufgaben und erfolgt

regelmillig. Dabei begrenzen wir in der ausgewogenen Variante die Anlageklasse Aktien auf maximal 70%.

1%

Vermogensaufteilung

B Aktien 43%
Renten 8%
B Primienstrategie 19%
Rohstoffe 6%
Mischfonds 14 9%
I Absolute Return 9%
Cash 1%

Performance Ausgewogen

2020 YTD (monatlich) -10,91%
1 Jahr -6,2%
3 Jahre -4,23%
5Jahre -1,16 %
seit Auflage (02.01.2004) 83,33%

Stand: 30.06.2020

Angaben ohne Gewdhr: Unsere Musterportfolios stellen einen Leitfaden dar. In den Kundendepots kann es zu Abweichungen u.a. in den ein-
zelnen Anlageklassen, sowie bei der Performance, kommen. Hieraus ergibt sich kein Anspruch auf Erstattung bei Perfomance-Differenzen.

Kapitalmarktentwicklung Sommer 2020 29



VERMOGENSVERWALTUNG - CHANCENORIENTIERTE VARIANTE

Vermogensverwaltung Chancenorientiert

Wir investieren flexibel in unterschiedliche Vermoégensklassen, die aus unserer Sicht im jeweiligen
Kapitalmarktumfeld attraktiv erscheinen. Idealerweise spiiren wir Marktineffizienzen auf. Rebalancing
und Anpassungen der jeweiligen Anlageklassen sehen wir als eine unserer Hauptaufgaben und erfolgt

regelmifRig. Wir begrenzen in der chancenorientierten Variante die Anlageklasse Aktien nicht.

Vermogensaufteilung

B Aktien 58 %
Renten 4%
B Prémienstrategie 19%
Rohstoffe 6%
Mischfonds 8%
B Absolute Return 4%
Cash 3%

Performance Chancenorientiert

2020 YTD (monatlich) -6,14 %
1 Jahr -0,96 %
3 Jahre 1%
5Jahre 6,69 %
seit Auflage (02.01.2004) 72,72%

Stand: 30.06.2020

Angaben ohne Gewahr: Unsere Musterportfolios stellen einen Leitfaden dar. In den Kundendepots kann es zu Abweichungen u.a. in den ein-
zelnen Anlageklassen, sowie bei der Performance, kommen. Hieraus ergibt sich kein Anspruch auf Erstattung bei Perfomance-Differenzen.

30 Wallrich Asset Management AG
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KONTAKT / IMPRESSUM

Bildnachweis

Norbert Bisky
»Pala“ (2019)
60 x 50 cm

Ol auf Leinwand, Spiegel

Kontakt

Wallrich Asset Management AG

Bockenheimer Landstralle 64 Telefon +49 69 71379972 E-Mail info@wallrich.de
60323 Frankfurt am Main Fax +49 69 71379974 Internet www.wallrich.de

Weiterfiihrende Links

Mehr zur Pramienstrategie: Eﬁl" 0 Mehr zum Marathon Balance:
www.praemienstrategie.de El www.marathon-balance.de

el O

Wallrich auf Facebook El i [=]

0 o i . T
www.facebook.com/wallrich.frankfurt %

Mehr zum Miisli-Kongress:

www.muesli-kongress.de

Impressum

Herausgeber: Wallrich Asset Management AG, Bockenheimer Landstr. 64, 60323 Frankfurt am Main
Redaktionsschluss: 06.07.2020

Auflage: 250 Exemplare / © 2020 Anderungen vorbehalten!

Design & Realisierung: DBDB / www.DBDB.de
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TERMINE / DISCLAIMER

Disclaimer

Diese Publikation wurde von der Wall-
rich Asset Management AG erstellt. Sie
ist kein Angebot, keine Anlageberatung
oder Anlageempfehlung und keine
unabhingige Finanzanalyse und kann
eine Anlageberatung nicht ersetzen. Die
gesetzlichen Anforderungen zu Unvor-
eingenommenheit von Finanzanalysen
wurden nicht eingehalten. Ein Verbot
des Handels der besprochenen Finanz-
produkte vor oder nach der Verdffentli-
chung dieses Dokuments besteht nicht.

Die Publikation dient ausschlielich der
Information unserer Kunden und darf
nicht weitergegeben werden. Sie darf

weder ganz noch teilweise an Dritte wei-

tergegeben oder ohne schriftliche Ein-

willigungserklarung verwendet werden.

Die Informationen in diesem Dokument
beruhen auf externen Quellen, die wir
fiir zuverldssig halten, aber keiner neu-
tralen Priifung unterzogen haben. Wir
iibernehmen weder Gewahr noch Haf-
tung fiir die Richtigkeit und Vollstdn-
digkeit der Informationen. Die in die-
sem Dokument vertretenen Meinungen
stellen ausschlieflich die Auffassungen
der Autoren dar und koénnen sich jeder-
zeit dndern; solche Meinungsanderun-

gen miissen nicht publiziert werden.

Friihere Wertentwicklungen, Simula-
tionen oder Prognosen sind kein ver-
lasslicher Indikator fiir die kiinftige
Wertentwicklung. Der Wert jedes Invest-
ments oder der Ertrag kann sowohl sin-
ken also auch steigen, und Sie erhalten
moglicherweise nicht den investierten
Gesamtbetrag zuriick. Dort, wo ein
Investment in einer anderen Wiahrung
als der lokalen Wiahrung des Empfan-
gers der Publikation denominiert ist,
konnten Verdnderungen des Devisen-
kurses eine Negativwirkung auf Wert,
Kurs oder Ertrag dieses Investments
haben.
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