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Vertrieb & Berater

Deflation — reale Gefahr oder Marchen ?

Am 22. Januar dieses Jahres hat die Européische Zentralbank (EZB) ihr
Staatsanleihekaufprogramm bekanntgegeben - seit dem 9. Mérz werden
monatlich fiir €60 Mrd. Papiere erworben. Der programmatische Kauf von
Staatsanleihen und somit die indirekte Staatsfinanzierung durch die Noten-
banken war vor wenigen Jahren undenkbar, die sog. no-bail-out Klausel
einvernehmlich Kern des Maastricht-Vertrages. GemaB dieser Klausel diirfen
die Schulden eines Euro-Staates niemals vergemeinschaftet werden. Die
Macht des Faktischen hat dazu gefiihrt, dass als Europa-Skeptiker verun-
glimpft wird, wer an diese alte Spielregel erinnert. Politiker in Briissel oder
Berlin diirfen sich nicht wundern, wenn ihnen ein Professor flir Spieltheorie
aus Athen (Finanzminister Varoufakis) einen Spiegel vorhdlt. Es sind die
bekannten Konstruktionsméngel der Wahrungsunion, die an deren tragenden
Séulen nagen und mittlerweile den sozialen Frieden in der Eurozone gefahr-
den.

In Ermangelung einer européischen Regierung, die eine integrative Vision
verfolgt, liegt es unverdndert am Notenbankprasidenten Mario Draghi, durch
maximal kreative Ausschopfung seines Mandates und seiner Kompetenzen
den verantwortlichen Volksvertretern die Zeit zu erkaufen, die sie bendtigen.
Auch wenn man an AuBerungen aus Rom oder Paris verzweifeln mag - jeder
Politiker hat erkannt, das strukturelle Reformen insbesondere im Kampf
gegen die Jugendarbeitslosigkeit erforderlich sind. Etwas mehr Zuversicht
wiirde dabei allen Européern guttun. Langst ist Deutschland nicht mehr die
einzige Lokomotive in Europa. Neidisch kann man auf die Wachstumsraten
Spaniens oder Estlands blicken, die Reformen energisch umgesetzt haben.
So wéchst Spanien aktuell mit einer jahrlichen Wachstumsrate von 2,0%,
Estland 2,6% (im Vergleich Deutschland 1,5%). Auch jlingste Statistiken zur
Kreditvergabe der Banken deuten auf einen spiirbaren Trend zur Normalisie-
rung. Insofern scheinen die MaBnahmen der EZB erste Erfolge zu erzielen.
Dabei ist zweitrangig, ob die Liquiditat allein oder die positive Wirkung tber
eine Abwertung des Euros dafiir verantwortlich ist.

Man muss zurecht die Frage stellen, warum angesichts sich verbessernder
Wirtschaftsdaten und Perspektiven in der Eurozone die EZB die Deflationsde-
batte weiter verscharft. Mittlerweile ist jedem Statistiker klar, dass die sog.
Headline-Inflation (betrachtet die Preisentwicklung aller Giiter und Dienstleis-
tungen eines Warenkorbs) im Gegensatz zur Kerninflation (Warenkorb ohne
Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak) riickl&ufig, ja sogar negativ ist
(-0,5% annualisiert). Um den Effekt des halbierten Olpreises korrigiert, sind
die Kernsétze hingegen positiv (+0,7% annualisiert), aber doch deutlich vom
Inflationsziel von 2% entfernt. Man kann ber den Sinn dieser 2%-Marke
streiten, diese orientiert sich an dem durchschnittlichen Trendwachstum der
letzten Jahrzehnte und scheint aus akademischer Sicht geeignet, eine stabile
Balance zwischen Wachstum, Zins- und Inflationsentwicklung zu gewéhrleis-
ten. Aus Sicht zahlreicher EZB-Ratsmitglieder sind der aktuell geringe
Abstand der Kerninflation zur Nulllinie und der seit 2014 stark riickldufige
Trend ein Alarmsignal. Dabei wird gerne auf Japan als abschreckendes
Beispiel verwiesen. Zumindest der ,by5y Indikator* gibt der EZB recht.
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Fondstelegramm

Stand: 31.03.2015 . letzter letzte 12 lezte3  letzte
Jahr Monat  Monate Jahre (p.a.) Jahre (p.a.

EuroSwitch Defensive Concepts OP 4,0% 1,1% 6,1% 5,5% 3,69

EuroSwitch Balanced Portfolio OP 7,2% 1,8% 9,6% 8,2% 5,39

EuroSwitch Substantial Markets OP 10,6% 22% 11,5% 9,7% 6,49

EuroSwitch World Profile StarLux OP 12,7% 21%  255% 10,3% 5,89

Aus den Zinskurven und Preisen inflationsgeschutzter Anleihen und Termin-
geschdften lassen sich die verbreiteten Inflationserwartungen exakt ableiten.
Dieser Indikator blickt auf die in 5 Jahren erwartete Inflationsrate flir die
weiteren 5 Jahre. Der Wert ist drastisch eingebrochen. Aber ist dieser Wert
auch von Bedeutung fiir das Verbraucherverhalten ? Wohl kaum. In der
Theorie konsumiert der Verbraucher heute nichts, wenn er morgen niedrige-
re Preise erwartet. Die Realitdt aber sieht anders aus. Jeder weiss, dass das
neue Smartphone, der neue TV, der neue Rechner in einigen Monaten
gunstiger und besser sein wird. Trotzdem wird heute gekauft. Das niedrige
Zinsniveau verleitet zu Anschaffungsfinanzierungen fiir Autos und Immobi-
lien. Waren Immobilien und Aktien Komponenten der Inflationsindexberech-
nung, wir diirften mit der Rate Uiber 2% liegen. Experten sprechen in diesem
Zusammenhang von einer Vermdgenspreisinflation. Und viele Faktoren
deuten darauf hin, dass diese Entwicklung anhalten kann und wird. Erstmals
seit Beginn der Rallye an den Aktien- und Immobilienmarkten warnt die
Bundesbank vor einer wachsenden Blasengefahr.

Die EZB kennt alle diese Fakten bestens. Es ist daher offensichtlich, dass die
Deflationsdebatte auch eine Rechtfertigung liefern soll flr z.B. das jlingst
umgesetzte Staatsanleihekaufprogramm. Dabei darf man der EZB nicht
unterstellen, Staatsfinanzierung betreiben zu wollen. Es diirfte ihr vielmehr
darum gehen, der Politik weiter den Boden fiir die dringenden Reformen zu
bereiten und die Wachstumsperspektiven zu festigen. Aus heutiger Sicht
sind es weniger zyklische Konjunkturprobleme, die die Eurozone schwéchen.
Es sind vielmehr tiefgreifende strukturelle Hemmnisse, die es abzubauen gilt.
Erfahrungsgemé&B wird sich dieser Prozess selbst im optimalsten Fall tber
viele Jahre strecken. Die EZB kann hier einerseits Zeit spenden, andererseits
nur politisches Handeln einfordern. Mit der Deflationsdebatte hat die EZB
einen Weg gefunden, der von Medien entsprechend verarbeitet und kommu-
niziert werden kann. So kénnte sich die erforderliche Reformbereitschaft
innerhalb der Gesellschaft tendenziell erhdhen.

Die aktuell groBere Gefahr

Mit ihrer Liquiditatspolitik geht die EZB signifikante Risiken ein. Unerwiinsch-
te Nebenwirkungen sind nicht auszuschlieBen.

. Das kiinstlich niedrige Zinsniveau kann sich auf das Verhalten bei
der Altersvorsorge auswirken. Gerade im demographisch iiberalter-
ten Japan konnen wir beobachten, dass Niedrigstzinsen (ber einen
langen Zeitraum dazu fiihren, dass statt weniger viel mehr gespart
wird, um die durch niedrige Renditen entstehenden Deckungsliicken
im Rentenalter finanzieren zu kénnen.
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. Eine ahnliche Entwicklung in Europa konnte durch den Konsumver-
zicht die Wachstumsperspektiven begrenzen. Alternative Anlagen
der Altersvorsorge in Aktien setzen aus heutiger Sicht einen starken
kulturellen Wandel voraus.

. Die Deflation ist aktuell durch den Olpreisverfall bedingt, der durch-
aus als 'gute’ Deflation zu bezeichnen ist. So sinken die Preise
aufgrund der Uberversorgung durch Ol und nicht aufgrund einer
ausgepragten Nachfrageschwdche. Werden die Produktionskapazi-
taten dem Preisverfall angepasst, ist eine Bodenbildung und gege-
benenfalls Energiepreisanstiege nicht auszuschlieBen. Die EZB
miBte unter Umsténden schneller ihre Argumentation anpassen als
geplant und von den Marktteilnehmern gehofft.

. Bis zu einem Laufzeitbereich von 7 Jahren ist die aktuelle Verzin-
sung von Wertpapieren des Bundes negativ. Die Suche nach Rendite
fuhrt zu gewaltigen Fehlallokationen an den Markten, da Risiken
zunehmend zu niedrig bewertet werden. Der Zins als regulierende
GroBe ist faktisch nicht existent. Riickschldge an den Aktien- und
Immobilienmarkten bergen die Gefahr einer Neuauflage ausgeprég-
ter Wachstumsschwdche.

Eine ausgepragte Deflation ist in der Wirtschaftsgeschichte seit dem Zweiten
Weltkrieg ein sehr seltenes Phdnomen, mit dem nur Japan bis zum heutigen
Tage kampfen muss. In der Regel sorgten Anpassungen auf der Ange-
botsseite fir eine Bodenbildung, Beeintrachtigungen des Konsumverhaltens
wurden l&ngerfristig nicht beobachtet. Die EZB handelt richtig, wenn sie der
Gefahr einer Deflationsspirale frihzeitig begegnet, die Argumentation tragt
aber Zlige der Rechtfertigung flir eine Politik, die in erster Linie der europdi-
schen Reformschwéche geschuldet ist.

Frankfurt, 09.04.2015
Thomas Bdckelmann - Vermdgensmanagement EuroSwitch!
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Stand: 31.03.2015 Riicknahmepreis: 56,77 €

Kommentar des Fondsmanagers

Der Verlauf des Borsenmonates Marz gleicht sehr dem Vormonat.

Die Aktienkurse steigen weiter trotz Griechenland trotz Ukraine trotz hoher Be-
wertungen. Diese scheinbare Ignoranz ist zum einen der historisch hohen Liqui-
ditat geschuldet, die sich weiter ihren Weg in Anlageklassen mit héherem Rendi-
tepotential bahnt. Erste Experten sprechen
von einer Blasenentwicklung — das ist
Ubertrieben. Sicherlich werden Unterneh-
men auf absehbare Zeit keine Gewinnent-
wicklungen liefern, die ein schnelles Hin-
einwachsen in die aktuellen Bewertungen ermdglichen. Dennoch — aufgrund
fehlender Alternativen sind weiter steigende Bewertungen zu rechtfertigen. Zum
anderen verbessern sich sichtbar die Wachstumsperspektiven in der Eurozone.
Die MaBnahmen der EZB zeigen ihre ersten Wirkungen. Die Kreditvergabe der
Banken normalisiert sich in vielen Regionen — Strukturverweigerer ausgenom-
men. Hier sollte die Politik weiter ansetzen. Die Chancen sind da. In Frankreich
ist bislang der geflirchtete Rechtsruck bei den kommunalen Wahlen ausgeblie-
ben, bei der spanischen Testwahl in Andalusien waren die Linken weniger stark
als beflirchtet. Diese scheinbar unbedeutenden Wahlergebnisse stirken die
vorhandene Mitte in Europa und unterstreichen ein gewisses Reformverstandnis
bei der krisengeplagten Bevolkerung. Allein die Griechen.... Hier ist der Ausstieg
aus der Eurozone weniger eine Frage des ,0b‘ sondern eher des ,wann’.

Déja vu...

Der deutsche Aktienindex DAX legte im ersten Quartal +22% zu, das beste
Quartalsergebnis seit 2003. Allein im Monat Mérz stiegen die deutschen Aktien
um 5,4% und konnten im wesentlichen von zwei Markteffekten profitieren. Einer-
seits dem stark schwéchelnden Euro, der in den meisten Branchen flr eine
Verbesserung der Wettbewerbssituation sowie einer héheren Gewinndynamik
sorgt. Andererseits schichten globale Aktieninvestoren vermehrt aus einem histo-
risch relativ teuren amerikanischen Aktienmarkt in glinstiger bewertete européi-
sche Titel um. In diesem Fahrwasser konnte der EuroStoxx +3,3% und der
marktbreitere MSCI Europe +1,3% im Wert zulegen. Kleinere Riicksetzer wurden
von den Marktteilnehmer immer wieder zu Kaufen genutzt.

Die Feuerprobe beginnt mit der Berichtssaison der Unternehmen fiir das 1. Quar-
tal. Hier ist die Erwartungshaltung der Analysten vergleichsweise hoch und Ent-
téuschungen nicht auszuschlieBen.

Nachdem die EZB und die nationalen Notenbanken am 9. Mérz begonnen haben,
effektiv Staatsanleihen zu kaufen (60 Mrd. € im Monat — davon die Deutsche
Bundeshank allein 15 Mrd. €) sind die Renditen nochmals deutlich gesunken.
Das Phdnomen wieder ansteigender Renditen wie in den USA hat sich in der
Eurozone bislang nicht wiederholt. Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen
halbierten sich erneut auf 0,14% - damit liegt das deutsche Zinsniveau auf
einem Drittel des japanischen Niveaus. Die 10-jahrigen US-Zinsen pendeln um
die 2% und sind im direkten Vergleich extrem attraktiv. Diese Tatsache spricht
selbst bei einer potentiellen Zinswende in den USA (vielleicht im Herbst) gegen
deutlich steigende Zinsen im langen Laufzeitbereich.

Fondsergebnis & Fondsmanagement

Unser Fonds mit seinen auBerordentlich defensiven Eigenschaften beendete den
Monat unter auBerordentlich geringen Wertschwankungen mit +1,1% und liegt
damit seit Jahresbeginn bei +4,0%. Wir haben keine Verdnderungen im Portfolio
vorgenommen.

Wertentwicklung und Asset-Allokation seit Fondsauflage

mm Aktien Renten mm Kasse —EuroSwitch Defensive Concepts OP
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EuroSwitch Defensive Concepts 40% 49% 36% 71% -84% 51% 53% -6,7%

Aktuelle Asset-Allokation

| Aktien Large-Cap 8,6 %

m Aktien Small-Cap 0,0 %
Gemischt 45,8 %
Geldmarkt/Kasse 6,6 %

m Aktien Mid-Cap 0,0 %
m Unternehmensanleihen 20,5 %
Staatsanleihen 13,0 %

Zielfonds - Die 10 gréRten Positionen

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

JPMorgan Funds SICAV - Europe Equity Absolute Alpha - LU1001748042  11,6%
Invesco Funds SICAV Pan European High Income Fund -C LU0243957668  10,0%
Invesco Funds SICAV Balanced-Risk Allocation Fund -C-  LU0432616810 8,6%
The Jupiter Global Fund SICAV Dynamic Bond -l EUR Q Ini LU0750223520 8,3%
Spaengler IQAM Bond EUR FlexD-I- ATOO00AONVAS  8,2%
Tungsten PARITON -Ul- DEO00A1W8945  7,0%
Invesco Funds SICAV Pan European Structured Equity -C- LU0119753134 6,6%
Henderson Horizon Fund SICAV Pan European Alpha Func LU0264598268 6,6%
Nordea 1 SICAV - European High Yield Bond -Bl-Base Cur LU0141799097 6,1%
Aramea Rendite Plus Anteile DEOOOAONEKQ8  6,1%

Tagesaktuelle Angaben zur Wertentwicklung des Fonds und andere weiterfiihrende Informationen finden Sie unter www.euroswitch.de

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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Stand: 31.03.2015 Ricknzhmepreis: 56,77 €

Anlagegrundsatze

Ziel der Anlagepolitik ist es, die Rendite kerneuropaischer Staatsanleihen
mittlerer Laufzeiten durch zusatzliche Allokation von Aktienfonds und sich
bietender Opportunitaten zu (ibertreffen, ohne dadurch signifikant héhere
Risiken einzugehen.

Im Zentrum der Anlagepolitik steht die Erwirtschaftung zinsbasierter Ertra-
ge, Aktienfonds kénnen bis zu 25% beigemischt werden.

Der Fonds

Oppenheim Asset Management Services
Verw altungsgesellschaft .
S.ar.l., Luxemburg

Fondsmanager Vermégensmanagement EuroSwitch! GmbH
Kategorie Fonds luxemburgischen Rechts (FCP)
Auflagedatum 21.01.2008
Anteilsausgabe 28.04.2008
Wahrung EUR
Auflageland Luxemburg
Depotbank Sal. Oppenheim
WKN AOM979
ISIN LU0337536758
Ertragsv erw endung ausschittend
15.07.2011 (1,50 EUR)
Ausschiittungen 16.07.2012 (0,83 EUR)
16.07.2013 (0,44 EUR)
Volumen ca. 18,7 Mio. EUR
Geschaftsjahr 1.4.-31.3.
Ausgabeaufschlag bis zu 3,5 % (aktuell 3,5 %)
Verw altungsv ergitung bis zu 1,85 % (aktuell 1,55 %)
Depotbankv ergitung aktuell bis zu 0,1 % p.a.
TER aktuell 1,73 % Stand (31.03.2013)
Mindestanlage Einmalanlage 500 € oder mtl. 50 €
Risiko- und Ertragsprofil (SRRI) 3

Rechtlicher Hinweis

Wertentwicklungen und Kennziffern

Stand: 31.03.2015 Wertentwicklung Kennziffern
Ifd. letzter letzte 12 letzte 3 letzte 5 Sharpe
Jahr Monat  Monate Jahre (p.a.) Jahre (p.a.) Vola*  ratio™*
EuroSwitch Defensive Concepts OP 4,0% 1,1% 6,1% 5,5% 3,6% 3,7% 1,39
MSCI Europe NR EUR 16,6% 1,7% 22,0% 17,5% 11,4% 10,0% 1.7
Peer Group* 4,7% 0,8% 8,9% 5,6% 3.9% 2,7% 1,93

EuroMTS Staatsanleihen (3-5 J.) TREUR 0,9% 0,0% 4,3% 4,9% 3,5%

FSE Eb Rexx Money Market TR EUR 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,3%
10% -
Rendite (3 Jahre), . e
. Rendite und Risiko
Peer Group®
eer Broup EuroSwitch
A @ Defensive Concepts

5% 1 oP

Volatilitat (3 Jahre), ann.

0%

0% 5% 10% 15% 20%

* Peer Group: Morningstar, Dachfonds, Europe OE Cautions Balanced, Durchschnitt
** Vola und Sharpe Ratio: Betrachtungszeitraum 3 Jahre, annualisiert
Quelle: Morningstar, eigene Berechnung

Aufteilung des Aktienexposure nach Branchen

Zyklische Konsumgiiter
Industriewerte
Finanzdienstleistung
Technologiewerte

Rohstoffe
Gesundheitswesen
Nichtzyklische Konsumgiiter
Nachrichtenwesen

Technologiewerte

Gesundheitswesen

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Aufteilung des Aktienexposure nach Landern

England
Deutschland
Frankreich
Schweden
Schweiz

Norwegen
Niederlande

Spanien

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Es wird keine Haftung fiir die Vollstandigkeit, inhaltliche Richtigkeit und Aktualitat der Informationen Ubernommen. Die in der Vergangenheit erzielten Erfolge sind keine Garantie fiir die zuklnftige Entwicklung.
Die Berechnungen der Wertentwicklung erfolgen nach der BVI-Methode, ohne Beriicksichtigung eines Ausgabeaufschlags bzw. Riicknahmeabschlags und unter der Annahme der Reinvestition aller Ausschit-
tungen. Dies ist kein Verkaufsprospekt im Sinne des Gesetzes und ersetzt nicht die individuelle Beratung. Der Verkauf von Anteilen des Fonds erfolgt ausschlieRlich auf Grundlage des Verkaufsprospektes. Der
Verkaufsprospekt ist kostenlos erhéltlich bei Oppenheim Fonds Trust GmbH, Unter Sachsenhausen 4, 50667 Kéln. Die Total Expense Ratio (TER) nach BVI-Methode driickt die Summe aller anfallenden
Kosten eines Fonds (mit Ausnahme der Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb des jeweils letzten Geschéftsjahres aus. Risikohinweis: Investmentfonds unterlie-
gen dem Risiko sinkender Anteilspreise, da sich Kursriickgénge bei den in Fonds enthaltenen Wertpapieren bzw. der zugrunde liegenden Wahrungen im Anteilspreis widerspiegeln. Weitere Risikohinweise
sowie detaillierte Angaben zu den Anlagezielen und Anlagepolitik des Fonds, Gebiihren und Kosten und weitere Einzelheiten enthalt der ausfihrliche Verkaufsprospekt. Die Anlagestrategie des Sondervermé-

gens kann sich jederzeit innerhalb der vertraglichen und gesetzlichen Grenzen &ndern.

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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Stand: 31.03.2015 Ricknahmepreis: 59,74 €

Kommentar des Fondsmanagers

Der Verlauf des Borsenmonates Marz gleicht sehr dem Vormonat.

Die Aktienkurse steigen weiter trotz Griechenland trotz Ukraine trotz hoher Be-
wertungen. Diese scheinbare Ignoranz ist zum einen der historisch hohen Liqui-
ditat geschuldet, die sich weiter ihren Weg in
Anlageklassen mit hoherem Renditepotential
bahnt. Erste Experten sprechen von einer
Blasenentwicklung — das ist (bertrieben.
Sicherlich werden Unternehmen auf abseh-
bare Zeit keine Gewinnentwicklungen liefern, die ein schnelles Hineinwachsen in
die aktuellen Bewertungen ermdglichen. Dennoch — aufgrund fehlender Alterna-
tiven sind weiter steigende Bewertungen zu rechtfertigen. Zum anderen verbes-
sern sich sichtbar die Wachstumsperspektiven in der Eurozone. Die MaBnahmen
der EZB zeigen ihre ersten Wirkungen. Die Kreditvergabe der Banken normali-
siert sich in vielen Regionen — Strukturverweigerer ausgenommen. Hier sollte die
Politik weiter ansetzen. Die Chancen sind da. In Frankreich ist bislang der ge-
flrchtete Rechtsruck bei den kommunalen Wahlen ausgeblieben, bei der spani-
schen Testwahl in Andalusien waren die Linken weniger stark als beflirchtet.
Diese scheinbar unbedeutenden Wahlergebnisse starken die vorhandene Mitte in
Europa und unterstreichen ein gewisses Reformverstandnis bei der krisenge-
plagten Bevolkerung. Allein die Griechen.... Hier ist der Ausstieg aus der Euro-
zone weniger eine Frage des ,ob‘ sondern eher des ,wann‘.

Déja vu...

Der deutsche Aktienindex DAX legte im ersten Quartal +22% zu, das beste
Quartalsergebnis seit 2003. Allein im Monat Mérz stiegen die deutschen Aktien
um 5,4% und konnten im wesentlichen von zwei Markteffekten profitieren. Ei-
nerseits dem stark schwéchelnden Euro, der in den meisten Branchen fir eine
Verbesserung der Wettbewerbssituation sowie einer hoheren Gewinndynamik
sorgt. Andererseits schichten globale Aktieninvestoren vermehrt aus einem
historisch relativ teuren amerikanischen Aktienmarkt in glnstiger bewertete
europdische Titel um. In diesem Fahrwasser konnte der EuroStoxx +3,3% und
der marktbreitere MSCI Europe +1,3% im Wert zulegen. Kleinere Riicksetzer
wurden von den Markiteilnehmer immer wieder zu K&ufen genutzt.

Die Feuerprobe beginnt mit der Berichtssaison der Unternehmen fir das 1.
Quartal. Hier ist die Erwartungshaltung der Analysten vergleichsweise hoch und
Enttduschungen nicht auszuschlieBen.

Nachdem die EZB und die nationalen Notenbanken am 9. Mérz begonnen haben,
effektiv Staatsanleihen zu kaufen (60 Mrd. € im Monat — davon die Deutsche
Bundesbank allein 15 Mrd. €) sind die Renditen nochmals deutlich gesunken.
Das Phdnomen wieder ansteigender Renditen wie in den USA hat sich in der
Eurozone bislang nicht wiederholt. Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen
halbierten sich erneut auf 0,14% - damit liegt das deutsche Zinsniveau auf
einem Drittel des japanischen Niveaus. Die 10-jahrigen US-Zinsen pendeln um
die 2% und sind im direkten Vergleich extrem attraktiv. Diese Tatsache spricht
selbst bei einer potentiellen Zinswende in den USA (vielleicht im Herbst) gegen
deutlich steigende Zinsen im langen Laufzeitbereich.

Fondsergebnis & Fondsmanagement

Unser mit Aktien und Zinspapieren ausgewogener Fonds beendete den Monat
unter auBerordentlich geringen Wertschwankungen mit +1,8% und liegt damit
seit Jahresheginn bei +7,2%. Wir haben den Waverton zugunsten eines ETFs
auf den MSCI Europe reduziert, um flexibler auf Marktverdnderungen reagieren
zu kénnen.

Wertentwicklung und Asset-Allokation seit Fondsauflage

= Aktien Renten mm Kasse —EuroSwitch Balanced Portfolio OP
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EuroSwitch Balanced Portfolio OP 72% 50% 7,7% 11,7% -11,6% 11,8% 12,9% -19,9%

Aktuelle Asset-Allokation

m Aktien Large-Cap 33,7 %

m Aktien Small-Cap 0,0 %
Gemischt 25,6 %
Geldmarkt/Kasse 1,6 %

B Aktien Mid-Cap 6,1 %
= Unternehmensanleihen 18,8 %
Staatsanleihen 4,1 %

Zielfonds - Die 10 gr6Rten Positionen

The Jupiter Global Fund SICAV Dynamic Bond -l EUR Q Inc LU0750223520  13,0%
Henderson Horizon Fund SICAV Pan European Alpha Func LU0264598268  10,3%
Invesco Europa Core Aktienfonds DE0008470337  10,2%
Invesco Funds SICAV Pan European Structured Equity -C- LU0119753134 10,2%
JPMorgan Funds SICAV - Europe Equity Absolute Alpha - LU1001748042 7,9%
Loys Europa FCP System Units -- LU1129459035 7,6%
Invesco Funds SICAV Pan European High Income Fund -C LU0243957668 7,3%
Waverton Investment Funds PLC European Fund -A- EUR  [EOOB1RMYY77  6,1%
iShares lll PLC - Europe UCITS ETF IE00B4K48X80  5,7%
Tungsten PARITON -Ul- DE0O00A1W8945  5,4%

Tagesaktuelle Angaben zur Wertentwicklung des Fonds und andere weiterfiihrende Informationen finden Sie unter www.euroswitch.de

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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EuroSwitch Balanced Portfolio OP

EuroSwitch!

Stand: 31.03.2015 Ricknahmepreis: 59,74 €

Anlagegrundsatze

Der Dachfonds investiert Giberwiegend Uber offene Investmentfonds ausge-
wogen in die europdischen Aktien-, Renten- und Geldmérkte. Im Aktienbe-
reich stehen kontinentaleuropdische Standardwerte im Fokus, spezielle
Marktsegmente kdnnen dosiert beigemischt werden. In besonderen Situatio-
nen kann bis zu 75 Prozent des Fondsvermdgens in Aktienfonds flieBen. Die
zinsbasierten Positionen werden dynamisch an erwartete Kapitalmarktent-
wicklungen angepasst. Wahrungsrisiken werden weitgehend vermieden.
Mittelfristiges Ziel der Strategie ist eine Performance im Bereich der markt-
breiten européischen Indizes.

Der Fonds
Oppenheim Asset Management Services

Vi It lIschaft
erwaltungsgeselischa S.ar.l., Luxemburg

Fondsmanager Vermdgensmanagement EuroSwitch! GmbH
Kategorie Fonds luxemburgischen Rechts (FCP)
Auflagedatum 21.01.2008
Anteilsausgabe 28.04.2008
Wahrung EUR
Auflageland Luxemburg
Depotbank Sal. Oppenheim
WKN AOM978
ISIN LU0337536675
Ertragsverwendung ausschiittend
16.07.2012 (0,15 EUR)
Ausschiittungen 16.07.2013 (0,60 EUR)
24.07.2014 (0,06 EUR)
Volumen ca. 20 Mio. EUR
Geschiftsjahr 1.4.-31.3.

Ausgabeaufschlag bis zu 4,5 % (aktuell 4,5 %)

Verwaltungsvergiitung bis zu 1,85 % (aktuell 1,7 %)
Depotbankvergiitung aktuell bis zu 0,1 % p.a.
TER aktuell 1,93 % Stand (31.03.2013)
Mindestanlage Einmalanlage 500 € oder mtl. 50 €

Risiko- und Ertragsprofil (SRRI) 5

Rechtlicher Hinweis

Wertentwicklungen und Kennziffern

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

Stand: 31.03.2015 Wertentwicklung Kennziffern
Ifd. letzter letzte 12 letzte 3 letzte 5 Sharpe
Jahr Monat Monate Jahre (p.a.) Jahre (p.a.) Vola™  ratio™
EuroSwitch Balanced Portfolio OP 7,2% 18%  96% 8,2% 5,3% 6,0% 1,32
MSCI Europe NR EUR 16,6% 1,7% 22,0% 17,5% 11,4% 10,0% 1,71
Peer Group* 7,3% 12%  13,3% 8,2% 5,6% 4.2% 1,87
EuroMTS Staatsanleihen (3-5 J.) TREUR 09%  00%  43% 4,9% 3,5%
FSE Eb Rexx Money Market TR EUR 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,3%
, Rendite und Risiko
Rendite (3 Jahre),
ann.
10% -
. EuroSwitch
Peer Group* A @ Balanced Portfolio
oP
Volatilitat (3 Jahre), ann.
5% T T T )
0% 5% 10% 15% 20%

* Peer Group: Morningstar, Dachfonds, Europe OE Moderate Balanced, Durchschnitt
**Vola und Sharpe Ratio: Betrachtungszeitraum 3 Jahre, annualisiert
Quelle: Morningstar, eigene Berechnung

Aufteilung des Aktienexposure nach Branchen

Zyklische Konsumgiter
Industriewerte
Finanzdienstleistung
Technologiewerte

Rohstoffe
Gesundheitswesen
Nichtzyklische Konsumgiiter
Versorger
Nachrichtenwesen

Immobilien

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Aufteilung des Aktienexposure nach Landern

England
Deutschland
Frankreich
Schweden
Schweiz
Dénemark
Niederlande
Norwegen
Spanien
Italien

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Es wird keine Haftung fiir die Vollstandigkeit, inhaltliche Richtigkeit und Aktualitat der Informationen ibernommen. Die in der Vergangenheit erzielten Erfolge sind keine Garantie fiir die zukiinftige Entwicklung.
Die Berechnungen der Wertentwicklung erfolgen nach der BVI-Methode, ohne Berlicksichtigung eines Ausgabeaufschlags bzw. Riicknahmeabschlags und unter der Annahme der Reinvestition aller Ausschiit-
tungen. Dies ist kein Verkaufsprospekt im Sinne des Gesetzes und ersetzt nicht die individuelle Beratung. Der Verkauf von Anteilen des Fonds erfolgt ausschlieRlich auf Grundlage des Verkaufsprospektes. Der
Verkaufsprospekt ist kostenlos erhaltlich bei Oppenheim Fonds Trust GmbH, Unter Sachsenhausen 4, 50667 Kdln. Die Total Expense Ratio (TER) nach BVI-Methode driickt die Summe aller anfallenden
Kosten eines Fonds (mit Ausnahme der Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb des jeweils letzten Geschéftsjahres aus. Risikohinweis: Investmentfonds unterlie-
gen dem Risiko sinkender Anteilspreise, da sich Kursrlickgange bei den in Fonds enthaltenen Wertpapieren bzw. der zugrunde liegenden Wahrungen im Anteilspreis widerspiegeln. Weitere Risikohinweise
sowie detaillierte Angaben zu den Anlagezielen und Anlagepolitik des Fonds, Gebiihren und Kosten und weitere Einzelheiten enthélt der ausfiihrliche Verkaufsprospekt. Die Anlagestrategie des Sondervermé-

gens kann sich jederzeit innerhalb der vertraglichen und gesetzlichen Grenzen éndern.

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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EuroSwitch Substantial Markets OP

EuroSwitch!

Stand: 31.03.2015 Riicknahmepreis: 61,43 €

Kommentar des Fondsmanagers

Der Verlauf des Borsenmonates Marz gleicht sehr dem Vormonat.

Die Aktienkurse steigen weiter trotz Griechenland trotz Ukraine trotz hoher Be-
wertungen. Diese scheinbare Ignoranz ist zum einen der historisch hohen Liqui-
ditat geschuldet, die sich weiter inren Weg in Anlageklassen mit hoherem Rendi-
tepotential bahnt. Erste Experten sprechen von einer Blasenentwicklung — das ist
Ubertrieben. Sicherlich werden Unterneh-
men auf absehbare Zeit keine Gewinnent-
wicklungen liefern, die ein schnelles Hinein-
wachsen in die aktuellen Bewertungen
ermoglichen. Dennoch — aufgrund fehlender
Alternativen sind weiter steigende Bewertungen zu rechtfertigen. Zum anderen
verbessern sich sichtbar die Wachstumsperspektiven in der Eurozone. Die MaB-
nahmen der EZB zeigen ihre ersten Wirkungen. Die Kreditvergabe der Banken
normalisiert sich in vielen Regionen — Strukturverweigerer ausgenommen. Hier
sollte die Politik weiter ansetzen. Die Chancen sind da. In Frankreich ist bislang
der geflrchtete Rechtsruck bei den kommunalen Wahlen ausgeblieben, bei der
spanischen Testwahl in Andalusien waren die Linken weniger stark als beftirch-
tet. Diese scheinbar unbedeutenden Wahlergebnisse stérken die vorhandene
Mitte in Europa und unterstreichen ein gewisses Reformverstandnis bei der
krisengeplagten Bevolkerung. Allein die Griechen.... Hier ist der Ausstieg aus
der Eurozone weniger eine Frage des ,0b* sondern eher des ,wann’.

Déja vu...

Der deutsche Aktienindex DAX legte im ersten Quartal +22% zu, das beste
Quartalsergebnis seit 2003. Allein im Monat Mérz stiegen die deutschen Aktien
um 5,4% und konnten im wesentlichen von zwei Markteffekten profitieren. Ei-
nerseits dem stark schwéchelnden Euro, der in den meisten Branchen fir eine
Verbesserung der Wettbewerbssituation sowie einer hoheren Gewinndynamik
sorgt. Andererseits schichten globale Aktieninvestoren vermehrt aus einem
historisch relativ teuren amerikanischen Aktienmarkt in glnstiger bewertete
europdische Titel um. In diesem Fahrwasser konnte der EuroStoxx +3,3% und
der marktbreitere MSCI Europe +1,3% im Wert zulegen. Kleinere Riicksetzer
wurden von den Markiteilnehmer immer wieder zu K&ufen genutzt.

Die Feuerprobe beginnt mit der Berichtssaison der Unternehmen fir das 1.
Quartal. Hier ist die Erwartungshaltung der Analysten vergleichsweise hoch und
Enttduschungen nicht auszuschlieBen.

Nachdem die EZB und die nationalen Notenbanken am 9. Mérz begonnen haben,
effektiv Staatsanleihen zu kaufen (60 Mrd. € im Monat — davon die Deutsche
Bundesbank allein 15 Mrd. €) sind die Renditen nochmals deutlich gesunken.
Das Phdnomen wieder ansteigender Renditen wie in den USA hat sich in der
Eurozone bislang nicht wiederholt. Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen
halbierten sich erneut auf 0,14% - damit liegt das deutsche Zinsniveau auf
einem Drittel des japanischen Niveaus. Die 10-jahrigen US-Zinsen pendeln um
die 2% und sind im direkten Vergleich extrem attraktiv. Diese Tatsache spricht
selbst bei einer potentiellen Zinswende in den USA (vielleicht im Herbst) gegen
deutlich steigende Zinsen im langen Laufzeitbereich.

Fondsergebnis & Fondsmanagement

Unser Fonds beendete den Monat mit +2,2% und liegt damit seit Jahresbeginn
bei +10,6%. Wir haben unser Engagement in ETFs weiter verstérkt, um auf
Marktverdnderungen schneller reagieren zu kénnen.

Wertentwicklung und Asset-Allokation seit Fondsauflage
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Wertentwicklung in2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

EuroSwitch Substantial Markets 10,6% 4,7% 10,1% 12,0% -13,2% 14,3% 19,8% -26,8%

Aktuelle Asset-Allokation

B Aktien Large-Cap 50,9 %

m Aktien Small-Cap 3,5 %
Gemischt 9,2 %
Geldmarkt/Kasse 0,1 %

m Aktien Mid-Cap 6,4 %
® Unternehmensanleihen 15,0 %
Staatsanleihen 3,1 %

Zielfonds - Die 10 gréRten Positionen

iShares Il PLC - Europe UCITS ETF IE00B4K48X80  15,1%
Henderson Horizon Fund SICAV Pan European Alpha Func LU0264598268 9,9%
Invesco Europa Core Aktienfonds DE0008470337 9,6%
Invesco Funds SICAV Pan European Structured Equity -C- LU0119753134 9,6%
iShares VII PLC - Core EURO STOXX 50 UCITS ETF EUR  IEO0B53L3W79 8,8%
Waverton Investment Funds PLC European Fund -A- EUR  IECOB1RMYY77  8,1%
The Jupiter Global Fund SICAV European Growth -| EUR A LU0260086037 8,0%
The Jupiter Global Fund SICAV Dynamic Bond -1 EUR Q Ini LU0750223520 6,5%
Loys Europa FCP System Units -- LU1129459035 5,2%
Invesco Funds SICAV Pan European High Income Fund -C LU0243957668 5,0%

Tagesaktuelle Angaben zur Wertentwicklung des Fonds und andere weiterfiihrende Informationen finden Sie unter www.euroswitch.de

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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EuroSwitch Substantial Markets OP

EuroSwitch!

Stand: 31.03.2015 Ricknahmepreis: 61,43 €

Anlagegrundsatze

Der Dachfonds investiert iberwiegend (iber offene Investmentfonds in
europdische Aktien-, Renten- und Geldmarkte sowie in Geldmarktinstru-
mente und Immobilien(-aktien). Die Anteile der entsprechenden Marktseg-
mente unter Berlcksichtigung der besonderen Anlagepolitik des Fonds
sind variabel. Die Aktienfondsquote kann je nach Einschatzung der Markte
bis zu 100% des Fondsvermdgens betragen. Im Fokus der Aktienanlagen
stehen kontinentaleuropéische Standardwerte, Beimischungen spezieller
Branchen, Regionen und Investmentstile sind mdglich. Wahrungsrisiken
werden weitgehend vermieden. Ziel des Fonds ist, die Performance der
marktbreiten europaischen Aktienindizes zu lbertreffen.

Der Fonds

Oppenheim Asset Management Services

Verwaltungsgesellschaft
959 S.ar.l., Luxemburg

Fondsmanager Vermdgensmanagement EuroSwitch! GmbH
Kategorie Fonds luxemburgischen Rechts (FCP)
Auflagedatum 21.01.2008
Anteilsausgabe 06.05.2008
Wiahrung EUR
Auflageland Luxemburg
Depotbank Sal. Oppenheim
WKN AOM98A
ISIN LU0337537053
Ertragsverwendung ausschittend
15.07.2011 (0,35 EUR)
Ausschiittungen 16.07.2012 (0,04 EUR)
16.07.2013 (0,56 EUR)
Volumen ca. 59,3 Mio. EUR
Geschiftsjahr 1.4.-31.3.

Ausgabeaufschlag bis zu 5 % (aktuell 5 %)

Verwaltungsvergiitung bis zu 1,85 % (aktuell 1,85 %)
Depotbankvergiitung aktuell bis zu 0,1 % p.a.
TER akiuell 2,01 % Stand (31.03.2013)
Mindestanlage Einmalanlage 500 € oder m{l. 50 €
Risiko- und Ertragsprofil (SRRI) 5

Rechtlicher Hinweis

Es wird keine Haftung fiir die Vollstandigkeit, inhaltliche Richtigkeit und Aktualitét der Informationen

Wertentwicklungen und Kennziffern

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

Stand: 31.03.2015 Wertentwicklung Kennzifiern
Ifd. letzter letzte 12 letzte 3 letzte 5 Sharpe
Jahr Monat  Monate Jahre (p.a.) Jahre (p.a.) Vola™  ratio™
EuroSwitch Substantial Markets OP 10,6% 2,2% 11,5% 9,7% 6,4% % 1,35
MSCI Europe NR EUR 16,6% 1,7% 22,0% 17,5% 11,4% 10% 1,7
Peer Group* 105%  1,7% 18,6% 1,1% 7,3% 6% 1,82
EuroMTS Staatsanleihen (3-5 J.) TR EUR 0,9% 0,0% 4,3% 4,9% 3,5%
FSE Eb Rexx Money Market TR EUR 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,3%
Rendite und Risiko
15% - .
Rendite (3 Jahre),
ann.
Peer Group*
10% - )
EuroSwitch
Substantial Markets
OP
5% -
Volatilitat (3 Jahre), ann.
0% T T T )
0% 5% 10% 15% 20%

* Peer Group: Morningstar, Dachfonds, Europe OE Aggressive Balanced, Durchschnitt
**Vola und Sharpe Ratio: Betrachtungszeitraum 3 Jahre, annualisiert

Aufteilung des Aktienexposure nach Branchen

Finanzdienstleistung
Industriewerte
Gesundheitswesen
Nichtzyklische Konsumgiiter

Zyklische Konsumgiiter

Nachrichtenwesen
Versorger
Rohstoffe
Energie
Technologiewerte
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
Aufteilung des Aktienexposure nach Landern
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Ubernommen. Die in der Vergangenheit erzielten Erfolge sind keine Garantie fiir die zukiinftige Entwicklung. Die Berechnungen der Wertentwicklung erfolgen nach der BVI-Methode, ohne Berlicksichtigung
eines Ausgabeaufschlags bzw. Riicknahmeabschlags und unter der Annahme der Reinvestition aller Ausschiittungen. Dies ist kein Verkaufsprospekt im Sinne des Gesetzes und ersetzt nicht die individuelle
Beratung. Der Verkauf von Anteilen des Fonds erfolgt ausschlieflich auf Grundlage des Verkaufsprospektes. Der Verkaufsprospekt ist kostenlos erhaltlich bei Oppenheim Fonds Trust GmbH, Unter Sachsen-
hausen 4, 50667 Kéln. Die Total Expense Ratio (TER) nach BVI-Methode driickt die Summe aller anfallenden Kosten eines Fonds (mit Ausnahme der Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittli-
chen Fondsvolumens innerhalb des jeweils letzten Geschéftsjahres aus. Risikohinweis: Investmentfonds unterliegen dem Risiko sinkender Anteilspreise, da sich Kursriickgange bei den in Fonds enthaltenen
Wertpapieren bzw. der zugrunde liegenden Wahrungen im Anteilspreis widerspiegeln. Weitere Risikohinweise sowie detaillierte Angaben zu den Anlagezielen und Anlagepolitik des Fonds, Gebiihren und
Kosten und weitere Einzelheiten enthalt der ausfiihrliche Verkaufsprospekt. Die Anlagestrategie des Sondervermdgens kann sich jederzeit innerhalb der vertraglichen und gesetzlichen Grenzen &ndern.

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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EuroSwitch World Profile StarLux OP

EuroSwitch!

Stand: 31.03.2015 Riicknahmepreis: 59,57 €

Kommentar des Fondsmanagers

Der Weltaktienindex MSCI Welt konnte seit Jahresbeginn in Euro fast 15% (im
Marz +2,6%) zulegen — allein in einem Quartal wurde somit die doppelte durch-
schnittliche Jahresrendite erzielt. In USD gerechnet liegt die Performance seit
Jahresbeginn jedoch nur bei mageren +1,8%. Wéhrungsabwertungen spielten
und spielen offensichtlich eine dominierende
Rolle bei der globalen Verteilung von Anle-
»~Aktien weiten Bewertungen  gergeldern. Dabei wird immer mehr zu Las-
aus” ten des im historischen Vergleich iiberbe-
werteten  US-Aktienmarktes zu  Gunsten
relativ giinstigerer europdischer Titel umgeschichtet. Ferner sind die Marktbewe-
gungen durch extrem geringe Kursschwankungen gekennzeichnet — jeder kleine
Ruckschlag wird aufgrund vorhandener Liquiditat und Alternativiosigkeit sofort zu
Kdufen genutzt. Ein Blick auf die Einkaufsmanagerindizes, die sich als Konjunktur-
indikator durchaus eignen, deutet ein global zunehmend synchrones Wachstum
an. Zwar moderat und unterdurchschnittlich, aber scheinbar stabil und selbsttra-
gend. Insofern scheinen die Pfeiler der Markirallye intakt. Die bekannten internati-
onalen Krisenherde wie Griechenland oder Ukraine werden weitestgehend igno-
riert, jungste Wahlergebnisse in Europa waren weit weniger schlimm als beftirch-
tet. Die chinesische Regierung &8t mittlerweile Interpretationsspielrdume zu, sich
unter Umstdnden an der Liquiditatsflut zu beteiligen. Kurzzeitige Riickschlage
drohen daher zundchst durch die aktuell anstehende Quartalsberichtserstattung
der Unternehmen. Die Analystenerwartungen sind hier vergleichsweise hoch
angesetzt — Enttduschungen konnen nicht ausgeschlossen werden. Spannend
wird sein, ob Enttduschungen als unternehmensspezifisch betrachtet werden oder
generell Zweifel an der Nachhaltigkeit des sich stabilisierenden Wachstums en-
stehen. Vergleichbar mit dem Weltaktienmarkt konnten die Schwellenlénder
(gemessen am MSCI Emerging Markets in Euro) im Vormonat +2,8% zulegen.
Erneut waren Osteuropa (Ungarn +12%) und Asien (China +7%) die Spitzenreiter,
wahrend sich Lateinamerika — allen voran Brasilien mit -7% schwach présentier-
te. In Indien hat die neue Regierung um Herrn Modi ihre Vorschusslorbeeren
verbraucht, der Markt war mit 0% unverdndert zum Vormonat, wéhrend in Japan
der Premier Abe mit seiner 3-Pfeile-Politik scheinbar weiter das Vertrauen der
Anleger genieBt. Allerdings diirften hinter den +5,4% im Vormonat vor allem
japanische staatlich kontrollierte Adressen stehen, die kaufen mussten.
Die européischen Aktienmérkte (gemessen am MSCI Europa) konnten im ersten
Quartal fast 16% zulegen, allein der DAX +22%. Zwar zeigten sich im Vormonat
abgesehen von Deutschland (+5% im Marz) und Ddnemark (+9% im Mérz) in
einigen Méarkten Ermiidungserscheinungen, der Trend ist aber unverdndert intakt.
Auch die US-Aktienmarkte liegen seit Jahresbeginn bei +14% (+3% im Mérz),
dies ist aber ausschlieBlich dem Wahrungsgewinn USD gegeniiber Euro zu ver-
danken. In USD betrachtet hat sich der US-amerikanische Aktienmarkt seit Jah-
resbeginn nicht bewegt. Neben der Sorge um Wahrungsnachteile im internationa-
len Wettbewerb sorgen die vergleichsweise hohen Bewertungen und vor allem die
Sorge um eine potentielle Zinswende fiir eine Deckelung der Wertentwicklung.
Nachdem die EZB begonnen hat, effektiv Staatsanleihen zu kaufen sind die Ren-
diten nochmals deutlich gesunken. Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen
halbierten sich auf 0,14%. Die 10-jahrigen US-Zinsen pendeln um die 2% und
sind im direkten Vergleich extrem attraktiv. Diese Tatsache spricht selbst bei
einer potentiellen Zinswende in den USA (vielleicht im Herbst) gegen deutlich
steigende Zinsen im langen Laufzeitbereich.

Fondsergebnis & Fondsmanagement

Der Anteilswert des EuroSwitch World Profile StarLux OP legte im Februar
+2,1% zu und liegt damit seit Jahresbeginn bei +12,7%. Wir haben keine An-
derungen im Portfolio vorgenommen.

Wertentwicklung seit Fondsauflage
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VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.
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Wertentwicklung in2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009

Nov. 14 -

2008

EuroSwitch World Profile StarLux 12,6% 12,5% 4,7% 11,4% -21,8% 21,9% 50,5% -43,7%

Aktuelle Asset-Allokation

m Industrielander 50,1 %
m Schwellenlénder 49,9 %
Kasse 0,8 %

Zielfonds - Die 10 gr6Rten Positionen

Loys SICAV Loys Global - LU0277768098 11,2%
M&G Investment Funds (1) - North American Value Fund El GBO0OBOBHJJ14  11,1%
Invesco Funds SICAV China Focus Equity Fund -A- LU0717748643 10,0%
Aberdeen Global SICAV Indian Equity Fund -12- LU0231490953 6,6%
Vanguard Investment Series PLC US Opportunities Fund -l IEO0BO3HCY 54 6,5%
JPMorgan Funds SICAV - Latin America Equity Fund -B(act LU0129491626 5,8%
HSBC Global Investment Funds SICAV Asia ex Japan Eq. LU0164939885 4,7%
Threadneedle Specialist Investment Funds - China Opportt GBOOB1PRWG29  4,6%
Nordea 1 SICAV - Emerging Stars Equity Fund -BIl-Base Ct LU0602539354 4,5%
iShares MSCI World UCITS ETF (Dist) USD (EUR) IE00BOM6E2Q58  4,5%

Tagesaktuelle Angaben zur Wertentwicklung des Fonds und andere weiterfiihrende Informationen finden Sie unter www.euroswitch.de

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.
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EuroSwitch World Profile StarLux OP
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Anlagegrundsatze

Der Fonds investiert global in Aktienzielfonds mit Anlageschwerpunkten
sowohl in den industrialisierten Landern als auch in Schwellen— und Ent-
wicklungslandern. Angestrebt wird ein alle Branchen abdeckendes Portfolio.
Die Gewichtung der L&nder/Regionen orientiert sich an ihren kaufkraftberei-
nigten Anteilen am Welt-Sozialprodukt. Diese Methode fiihrt zu signifikant
anderen Gewichtungen als die in den herkdmmlichen Indizes daftir verwen-
dete Marktkapitalisierung.

Der Aktienfondsanteil liegt in der Regel bei 100 %. Wéhrungsrisiken wer-
den eingegangen.

Der Fonds
Oppenheim Asset Management Services

Verwalt lIschaft
erwaltungsgesellschal S0 e

Fondsmanager Vermdgensmanagement EuroSwitch! GmbH
Kategorie Fonds luxemburgischen Rechts (FCP)
Auflagedatum 21.01.2008
Anteilsausgabe 06.05.2008
Wiahrung EUR
Auflageland Luxemburg
Depotbank Sal. Oppenheim
WKN AOM98B
ISIN LU0337539778
Ertragsverwendung ausschiittend
15.07.2011 (0,00 EUR)
Ausschiittungen 16.07.2012 (0,10 EUR)
16.07.2013 (0,08 EUR)
Volumen ca. 28,4 Mio. EUR
Geschéftsjahr 1.4.-31.3.

Ausgabeaufschlag bis zu 5,25 % (aktuell 5,25 %)

Verwaltungsvergiitung bis zu 1,85 % (aktuell 1,85 %)
Depotbankvergiitung aktuell bis zu 0,1 % p.a.
TER aktuell 2,03 % Stand (31.03.2013)
Mindestanlage Einmalanlage 500 € oder mtl. 50 €

Risiko- und Ertragsprofil (SRRI) 6

Rechtlicher Hinweis

Wertentwicklungen und Kennziffern

VIELFALT STEUERN. QUALITAT BEWAHREN.

Stand: 31.03.2015 Wertentwicklung Kennzifiern
Ifd. letzter letzte 12 letzte 3 letzte 5 Sharpe

Jahr Monat Monate Jahre (p.a.) Jahre (p.a.) Vola**  ratio™
EuroSwitch World Profile StarLux OP 127% 21%  255% 10,3% 5,8% 9,4% 1,06
MSCI World GR EUR 153%  28%  353% 19,0% 14,1% 74% 2,53
Peer Group* 150% 29%  31,4% 17,4% 12,1% 9,9% 1,73
Rogers Intemational Commodity TR USD 4,6% 13%  -11,7% -6,0% 0,1%
MSCIEM GR EUR 152%  30%  29,3% 8,1% 6,9%

‘AN & sonstiges Asien

20% - . .
| Rendite (3 Jahe), Rendite und Risiko
ann. Peer Group*
A
15% -
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10% | ®
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5% T T T T . )
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
* Peer Group: Morningstar, Dachfonds, Global Large Cap Equity Blend, Durchschnitt
** Vola und Sharpe Ratio: Betrachtungszeitraum 3 Jahre, annualisiert
Quelle: Morningstar, eigene Berechnung
Aufteilung des Aktienexposure nach Branchen
Konsumgiiter
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Es wird keine Haftung fiir die Vollstandigkeit, inhaltliche Richtigkeit und Aktualitat der Informationen ibernommen. Die in der Vergangenheit erzielten Erfolge sind keine Garantie fiir die zukiinftige Entwicklung.
Die Berechnungen der Wertentwicklung erfolgen nach der BVI-Methode, ohne Berlicksichtigung eines Ausgabeaufschlags bzw. Riicknahmeabschlags und unter der Annahme der Reinvestition aller Ausschiit-
tungen. Dies ist kein Verkaufsprospekt im Sinne des Gesetzes und ersetzt nicht die individuelle Beratung. Der Verkauf von Anteilen des Fonds erfolgt ausschlieRlich auf Grundlage des Verkaufsprospektes. Der
Verkaufsprospekt ist kostenlos erhaltlich bei Oppenheim Fonds Trust GmbH, Unter Sachsenhausen 4, 50667 Kdln. Die Total Expense Ratio (TER) nach BVI-Methode driickt die Summe aller anfallenden
Kosten eines Fonds (mit Ausnahme der Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb des jeweils letzten Geschéftsjahres aus. Risikohinweis: Investmentfonds unterlie-
gen dem Risiko sinkender Anteilspreise, da sich Kursrlickgange bei den in Fonds enthaltenen Wertpapieren bzw. der zugrunde liegenden Wahrungen im Anteilspreis widerspiegeln. Weitere Risikohinweise
sowie detaillierte Angaben zu den Anlagezielen und Anlagepolitik des Fonds, Gebiihren und Kosten und weitere Einzelheiten enthélt der ausfiihrliche Verkaufsprospekt. Die Anlagestrategie des Sondervermé-

gens kann sich jederzeit innerhalb der vertraglichen und gesetzlichen Grenzen éndern.

Diese Publikation ist im Sinne des §31 Wertpapierhandelsgesetz/WpHG als Werbebroschiire zu klassifizieren.



