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Alpha The amount by which a fund has out-performed its benchmark, taking into account the fund s exposure to
market risk (as measured by Beta). Alpha is also known as the residual return.

Beta A measure of a fund'’s sensitivity to market movements. The beta of the market is 1.00 by definition. A beta of
1.10 shows that the fund has performed 10% better than its benchmark index in up markets and 10% worse in down
markets, assuming all other factors remain constant. Conversely, a beta of 0.85 indicates that the fund is expected to
perform 15% worse than the market s excess return during up markets and 15% better during down markets.

Correlation reflects the portion of a portfolio's movements that can be explained by movements in its benchmark.

Information ratio is a risk-adjusted performance measure. The information ratio is a special version of the Sharpe
Ratio in that the benchmark doesn't have to be the risk-free rate.

Sharpe Ratio A risk-adjusted measure developed by Nobel Laureate William Sharpe. It is calculated by using standard
deviation and excess return to determine reward per unit of risk. The higher the Sharpe Ratio, the better the fund s
historical risk-adjusted performance. The Sharpe ratio is calculated for the past 36-month period by dividing a fund s
excess returns by the standard deviation of a fund "s excess returns. Since this ratio uses standard deviation as its risk
measure, it is most appropriately applied when analysing a fund that is an investor 's sole holding. The Sharpe Ratio can
be used to compare two funds directly on how much risk a fund had to bear to earn excess return over the risk-free rate.

Volatility Volatility is the observed price movement of an asset. Standard deviation is the most widely used measure of
volatility. Volatility and standard deviation are generally considered to be a measure of risk. (See standard deviation.)

Tracking Error The volatility of the difference in returns between a fund and its benchmark. Also known as active risk.
In the context of passive management (tracker fund), tracking error properly describes how well a fund tracks its
benchmark. But in relation to active management it is a misnomer: It describes how far the fund manager has strayed
from its benchmark, not an error. The measure is nevertheless useful in performance assessment: the higher the active
return (outperformance) in relation to the active risk (tracking error) the better.

Alpha Alpha ist die Menge, um die ein Fonds die Wertentwicklung des Index Ubertroffen hat, unter Einbeziehung des
Marktrisikos, welches der Fonds eingegangen ist (wird durch Beta gemessen).

Beta Beta misst die Sensibilitét des Fonds im Bezug auf Marktbewegungen. Das Beta des Marktes ist per Definition 1,00.
Ein Beta von 1,10 besagt, dass der Fonds in Haussemarkten 10% besser als der Gesamtmarkt abgeschnitten hat, und
10% schlechter in Baissemarkten (angenommen alle anderen Faktoren bleiben konstant). Umgekehrt heiBt ein Beta von



Glossary

Invesco Source: Morningstar, 2008

0,85, dass sich der Fonds in Haussephasen 15% schlechter als der Markt entwickelt und 15% besser wahrend
Baissephasen.

Korrelation Die Korrelation ist eine Beziehung zwischen zwei oder mehr statistischen Variablen. Es gibt positive (je
mehr, desto mehr ...) und negative Korrelationen (je mehr, desto weniger ...). Bsp.: Wenn Aktie X steigt, steigt auch
Aktie Y (positive Korrelation). Wenn Aktie X steigt, fallt Aktie Y (negative Korrelation). Das Gesamtrisiko eines Portfolios
ist umso geringer je weniger die einzelnen Anlagen miteinander korrelieren. Die Korrelation beschreibt aber nicht
zwingend einen Ursache-Wirkungs-Zusammenhang in die eine oder andere Richtung.

Information Ratio Anhand der Information Ratio wird ermittelt, inwieweit ein Fonds den Benchmark Ubertroffen hat.
Die Berechnung der Information Ratio erfolgt, indem die monatliche oder jéhrliche Durchschnittsrendite durch den
monatlichen oder jahrlichen Tracking Error dividiert wird. Je héher der ermittelte Wert ist desto besser war der Fonds.

Sharpe Ratio Die Sharpe Ratio wurde durch den Nobelpreistrager William Sharpe entwickelt. Sie berechnet die Rendite
pro Risikoeinheit, indem sie die Zusatzrendite durch die Standardabweichung teilt. Je héher die Sharpe Ratio, um so
besser die risikoangepasste Rendite eines Fonds.

Volatilitdt Volatilitat ist die beobachtete Preisbewegung (Schwankungsbreite) eines Wertpapiers oder Fonds. Die
meistgebrauchte Kennzahl daftir ist die Standardabweichung. Volatilitat und Standardabweichung gelten gemeinhin als
Risikogradmesser (siehe Standardabweichung).

Tracking Error Tracking Error beschreibt die Volatilitét des Renditeunterschiedes zwischen einem Fonds und seinem
Vergleichsindex. Auch aktives Risiko genannt. Er ist nltzlich in der Wertentwicklungsbeurteilung: Je héher die
Zusatzrendite (Outperformance) im Vergleich zum aktiven Risiko, desto besser.

Alpha Rappresenta la misura della variazione (maggiore o minore) della performance di un fondo rispetto al suo valore
atteso, calcolato in funzione del rischio assunto dal fondo, denominato beta. Di conseguenza, un valore di alpha
maggiore di zero indica il maggior rendimento del portafoglio gestito rispetto al rendimento di equilibrio (calcolato in base
al Capital Asset Pricing Model, CAPM) di un portafoglio non gestito (di mercato) avente lo stesso beta. E dunque un
indicatore dell’abilita del gestore nello stock picking e quindi della sua capacita di creare valore aggiunto.

Beta L'indice beta misura la sensibilita di un fondo alle oscillazioni del mercato. In altre parole, stabilisce quanto varia il
fondo congiuntamente al mercato, in seguito a movimenti di quest’ultimo. E il cosiddetto rischio sistemico, cioé
attribuibile a fattori macro, politici, fuori dal controllo degli investitori. Per definizione il beta del mercato € pari a 1,00.
Un coefficiente beta di 1,1 indica che il fondo pud ottenere una performance del + 10% rispetto all'indice di mercato in
un mercato al rialzo, o del - 10% in un mercato al ribasso. Al contrario, un beta di 0,85 indica che il fondo pud
conseguire una performance del - 15% rispetto al rendimento atteso dell'indice di mercato in fasi rialziste e del + 15% in
fasi ribassiste.

Correlazione Indica in che misura le variazioni di un portafoglio sono il riflesso di quelle dell'indice di riferimento. Il suo
valore varia da +1 a -1. +1 indica che I'andamento dei due valori & assolutamente analogo; 0 indica che non c'e
correlazione e che quindi gli andamenti sono indipendenti tra di loro; i valori negativi implicano che esiste una relazione
inversa tra indice e portafoglio (quando uno aumenta l'altro diminuisce e viceversa).

Information Ratio L'information Ratio consente di valutare la capacita del gestore di sovraperformare il benchmark, in
relazione al rischio assunto. E’ calcolato rapportando il differenziale di rendimento tra fondo e indice di riferimento, alla
Tracking Error Volatility, che indica la volatilita dei rendimenti differenziali di un fondo rispetto ad un indice di riferimento.

Volatilita La volatilita & la variazione che si registra nel prezzo di un titolo, solitamente misurato dalla Deviazione
Standard.
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Tracking Error

Il Tracking Error (TE) descrive la volatilita dei rendimenti differenziali di un fondo rispetto ad un indice di riferimento. Nel
caso di un fondo a gestione passiva, il cui obiettivo € replicare 'andamento del proprio bechmark, il TE consente di
valutare con quanta fedelta il gestore ha replicato tale andamento. Di conseguenza, quanto piu elevato ¢ il valore
assunto dal TE, tanto piu indipendenti sono state le scelte del gestore rispetto all’landamento dell’indice scelto come
riferimento.

Alfa Alfa es el rendimiento adicional obtenido por un fondo respecto a su indice de referencia o benchmark teniendo
en cuenta la exposicién de este fondo al riesgo de mercado medido por la beta.

Beta La beta de un fondo o de una accién es una medida de la sensibilidad del fondo o de la accién a los movimientos
del mercado. La beta del mercado es igual a 1,00 por definicién. Una beta de 1,10 significa que el fondo o la accién ha
tenido, de media, una rentabilidad un 10% superior a la del mercado cuando éste subia, pero un 10% peor que el
mercado cuando este bajaba.

Correlacion Medida estadistica habitualmente utilizada para medir la asociacion entre dos valores. Mide el grado en el
que las tendencias de precios de valores se mueven en la misma direccion. La correlacién cuantifica la magnitud de la
relacién a través de un nimero entre -1 y +1. Cuanto mas se aproxime el coeficiente a 1, mayor sera la correlacién. Si
el coeficiente es -1, las inversiones y el indice de referencia se mueven en direcciones opuestas. Si el valor es 0 no hay
correlacion.

Ratio de Informacién El Ratio de Informacion es una medida de rentabilidad ajustada al riesgo en la que se compara el
fondo con su indice de referencia. Matematicamente es el exceso de rentabilidad dividido por el tracking error del
fondo respecto a ese indice de referencia.

Ratio de Sharpe El ratio de Sharpe es una medida de rentabilidad-riesgo desarrollada por el premio Nobel William
Sharpe. Se calcula con los datos de los Ultimos 36 meses dividiendo el exceso de rentabilidad obtenida por el fondo
(respecto al activo sin riesgo) por la desviacidon estandar de esos excesos de rentabilidad. Cuanto mayor sea ese ratio de
Sharpe mejor comportamiento habra demostrado el fondo en el periodo analizado. El ratio de Sharpe mide, por lo tanto,
el exceso de rentabilidad por unidad de riesgo.

Volatilidad La volatilidad mide la sensibilidad de los Fondos a las variaciones del mercado. Es decir, la volatilidad
marcaria las posibles fluctuaciones que sufriria el valor liquidativo de un Fondo en un periodo determinado. A medida que
aumenta la volatilidad mas podria fluctuar el valor liquidativo.

Tracking error El tracking error describe la volatilidad de la diferencia de rentabilidad entre un fondo y su indice de
referencia. Por lo tanto, los fondos de gestién pasiva tendran un tracking error pequefio.

Alpha : alpha est la mesure de la surperformance d’un fonds par rapport a son indice de référence, prenant en compte
I’'exposition du fonds au risque de marché (mesuré par le Beta). Alpha est également connu sous le nom de rendement
résiduel.

Beta : le Beta est la mesure de la sensibilité d’'un fonds aux mouvements du marché. Le Beta d’'un marché est de 1
par définition. Un beta de 1,10 indique qu’un fonds fait 10% de mieux que son indice de référence dans un marché
haussier et 10% de moins dans un marché baissier, toutes choses égales par ailleurs. Vice-versa, un Beta de 0,85
indique qu’un fonds fait 15% de moins que son indice de référence dans un marché haussier et 15% de mieux dans
un marché baissier.

Corrélation : la corrélation est une mesure qui refléte le degré de cohérence entre le rendement de deux variables
(par exemple entre un fonds et un indice de référence).

3



Glossary

Invesco Source: Morningstar, 2008

Ratio d’information : le ratio information est une mesure de risque de rendement utilisée pour évaluer la
performance d'un gestionnaire d’actifs. Le ratio d'information est calculé en divisant la surperformance réalisée par le
tracking error. Plus le ratio d'information est élevé et plus le rendement par unité de risque est élevé.

Ratio de Sharpe - Notation Morningstar : le célébre ratio de Sharpe tient compte d'une vérité fondamentale : on
n’‘investit dans un fonds ou un actif quelconque présentant un risque que si la performance escomptée est supérieure
a celle qui serait obtenue sans risque (par exemple via un compte a terme ou un compte rémunéré ouvert dans une
banque). Pour Sharpe, la volatilité des performances passées est équivalente au risque (méme s’il s’agit d’'une
approximation imparfaite). Ainsi, si Pfds est la performance du fonds, Psr le taux sans risque et V la volatilité de la
performance, le ratio de Sharpe se calcule comme suit : (Pfds- Psr) / V

Ce qui signifie que seule la performance au-dela du taux sans risque importe en relation au risque. Il existe un biais
sérieux a la mesure du risque adoptée par Sharpe : elle part du principe que les retours mensuels sont distribués
parfaitement sur une courbe en cloche (en termes techniques, que ces retours ont une distribution normale). L'Index
de Stutzer ne part pas de ce principe et prend en compte la distribution effective des retours. Dans le cas ou la
distribution des retours est normale, I'Index de Stutzer et le ratio de Sharpe conduisent a des résultats identiques.
Notre transformation de I'index de Stutze produit les mémes résultats numériques qu’un ratio de Sharpe dans le cas
de distributions normales.

Volatilité : la volatilité est le mouvement de prix observé d’un actif financier. L'écart-type est la mesure de la
volatilité communément utilisée. La volatilité et I’écart-type sont généralement considérés comme des mesures du
risque (voir écart-type).

Tracking Error : le « tracking error » est la mesure de la volatilité de la différence de performance entre un fonds et
son benchmark. On I'appelle aussi « active risk ». Dans le cas d’une gestion passive (tracker), la tracking error décrit
la fagon dont un fonds s’éloigne de la composition de son indice de référence. Dans le cas d’une gestion active,
tracking error est un terme impropre : puisqu’il ne s’agit pas de la mesure d'une erreur mais de la différence entre la
performance du gérant et celle de son benchmark. Cette mesure est cependant utile dans la compréhension de la
performance : plus la surperformance en relation avec le risque actif (tracking error) est importante, meilleure est la
performance.

Alfa : de alfa is de outperformance die een beleggingsfonds heeft behaald bovenop wat verwacht zou mogen worden
volgens een bepaald beleggingsmodel. Als alfa berekend wordt aan de hand van het Capital Asset Pricing Model, geeft
een positieve alfa aan dat een fonds het beter heeft gedaan dan op basis van de gegeven beta verwacht mocht worden.
Evenzo geeft een negatieve alfa aan dat het fonds een underperformance heeft, gegeven de verwachtingen die behoren
bij de beta van het fonds.

Beta : de beta is een maatstaf voor de gevoeligheid van een fonds voor bewegingen van de markt en is een
risicomaatstaf. De beta van de markt is per definitie 1.00. Een beta van 1.10 betekent dat een fonds het gemiddeld 10%
beter doet dan de markt als de markt opwaarts beweegt, en gemiddeld 10% slechter scoort als de markt daalt.
Veronderstelling hierbij is dat alle andere factoren gelijk blijven. Als de beta van een fonds 0.85 is, betekent dit dat een
fonds tijdens een marktstijging het gemiddeld 15% minder goed doet dan het marktgemiddelde, en gemiddeld 15%
beter scoort dan het marktgemiddelde bij een koersdaling.

Correlatie : correlatie een maatstaf die weergeeft wat de mate van samenhang is tussen het rendement van twee
variabelen (bijvoorbeeld een fonds en een referentie-index).

Informatie ratio : de informatie ratio een maatstaf voor rendementsrisico die gebruikt wordt bij het beoordelen van de
prestatie van een vemogensbeheerder. De informatie ratio wordt berekend door de behaalde outperformance te delen
door de tracking error. Hoe hoger de informatie ratio des te hoger is het behaalde rendement per eenheid risico.
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Sharpe Ratio : de Sharpe Ratio geeft de prestaties van een beleggingsfonds weer, waarbij gecorrigeerd wordt voor
risico. De Sharpe Ratio is ontwikkeld door de nobelprijswinnaar William Sharpe. De maatstaf wordt berekend door
gebruik te maken van de standaarddeviatie en de opbrengst van een fonds boven de risicovrije voet en geeft weer
hoeveel rendement er per eenheid risico is behaald. Hoe hoger de Sharpe Ratio, hoe beter de risicogecorrigeerde
prestaties van een beleggingsfonds. De Sharpe Ratio over een bepaalde periode wordt berekend door de
geannualiseerde performance van een fonds te berekenen, daarvan de risicovrije voet over dezelfde periode af te
trekken en de uitkomst vervolgens door de standaarddeviatie van de performance van het fonds te delen. De Sharpe
Ratio kan worden gebruikt om de prestaties van twee vergelijkbare fondsen te beoordelen.

Volatiliteit : de volatiliteit is de geobserveerde mate van beweeglijkheid in de koers van een effect. De
standaarddeviatie is de meest gebruikte maatstaf om volatiliteit te meten. Volatiliteit en standaarddeviatie worden
gebruikt als indicatie van het risico van een belegging. (Zie Standaarddeviatie.)

Tracking error : de tracking error is een maatstaf die meet hoe dicht een fondsmanager bij zijn benchmarkindex blijft.
Als fonds A een tracking error heeft van 2% en fonds B een tracking error van 4% dan betekent dit dat fonds B zich
grotere vrijheden heeft gepermitteerd ten opzichte van zijn benchmarkindex dan fonds A. De portefeuille van fonds A
lijkt meer op de benchmark dan de portefeuille van fonds B. Een tracking error van 0% betekent dat een fonds de index
precies volgt.

Alpha To noocooTo KaTa To onoio To Ke@aAaio £xel Eenepaaoel oe anodooeic To SeikTn avapopdc Tou, AaupavovTag unoyn
TNV €kBe0n Tou KepaAaiou aTov Kivouvo TnG ayopdc (Onwg PeTpieTal and To deiktn Beta). O deiktng Alpha €ivarl eniong
YVWOTOC WG UNOAEIYUATIKN anodoon.

Beta M&Tpo Tng euaiodnaiag Tou kepaAaiou oTig HETABOAEG TNG ayopdq. O deikTng beta Tng ayopdg eivar 1,00 €§ opiopou.
O deikTng beta Tng Tagng Tou 1,10 deixvel OTI To kKePAAaio €xel anodooelg katd 10% kaAuTepeg and To deikTn avaeopdg
TOU 0€ avodIKEG ayopEG Kal kKaTa 10% XeIpOTepeG 0 KABOJIKEG ayopEG, WE TNV NpolnoBean OTI OAol ol AAAOI NApAYOVTEG
napapevouv atabepoi. AvTiBeTa, o deikTng beta Tng TGgng Tou 0,85 deixvel OTI To KEPAAAIO avapéveTal va €xel anododaelg
KaTa 15% xe1pdTepec and Tnv nAeovalouca anodoaon TNG ayopdc os avodiKEG ayopEC Kal KaTta 15% KaAUTepeG os
KaBoJdIKEG ayopEG.

SUOXETION AVTINPOOWNEUEl TO THNAKNA TWV PHETABOA®Y TOU XaPTOPUAGKIOU TO 0Mnoio Pnopei va €EnynBsi ano peTaBoAéc oTo
deikTn ava@opag Tou.

Zx€on Kivduvou/Anodoong METpo TnNG anodoaong o oxEon Ke Tov Kivduvo. H axéan kivduvou/anddoaong anoTeAei Hia
€101kn) €kdoan TNG =x&ong Sharpe w¢ Npog To OTI 0 JeiKTNG avagopacg dev XpelaleTal va gival To ENITOKIO XwpIg Kivouvo
(risk-free rate).

Zx€on Sharpe METpo NPooappoCoUEVO O OXEON WE Tov Kivduvo, To onoio dnuioupynBnke ano Tov William Sharpe o
onoiog TIURBnkKe e To BpaBeio NopneA. YnoAoyileTal ge TN Xprion TnG TUMNIKNG anokAIong kal Tng nAgovalouoag anodoong,
yla Tov npoadiopiouo Tng anddoong ava povada kivduvou. ‘'0co uwnAoTepn ival n Zxéon Sharpe, TO0o KaAUTEpN €ival n
10TOPIKN anodoaon Tou KepaAaiou o€ axéon We Tov Kivouvo. H axeon Sharpe unoAoyileTal yia Tnv nNepiodo Twv TEAEUTAIWV
36 punvwv, diaipwvTag TIG NAeovalouoeg anodooelg evog KepaAaiou d1d TNG TUMIKAG anokAIong Twv NAgovaloucwv
anoddoswv autol Tou KepaAaiou. ENeIdr) n oxéon auTn XpnNOIKONOIEl TNV TUMIKN anokAIon wg HETPO KIvOUvou,
€papuoleTal e Tov nio BEATIOTO TPOMO KATA TNV AvaAuon evog KE@AAdiou nou anoTeAEl Jovadikh CUPKETOXH Tou
enevduTn. H Zx€on Sharpe pnopei va xpnaoiponoinBei yia Tnv apeon ouykpion dUo kepaiaiwv, 6cov agopd To Babuod
KIvOUVOU nou npéEnel va avaiapBavel va kepaAaio yia va napdayel nAeovadouaa anodoon PeyaAUlTepn anod To enITOKIO
XWPIG Kivduvo (risk-free rate).

MeTapBAnToTnTa/Aoctafsia MetaBAnToTnTa/ACTdBEIa €ival N napaTnpoUpevn JETABOAN TIMAG VO GTOIXEIOU
€vepynTIKOU. H TuMIKA anokAion €ival To NAEOV EUPEWG XPNOIKOMOIOUKEVO PETPO PETABANTOTNTAG/aoTdBelag. H
peTaBANTOTNTA/Q0TABEIQ KAl n TUMIKA anokAlon BswpouvTal Yevika OTI gival néTpa Kivouvou.

MooooTo NMapékkAiong H petapAnTdéTNTA/a0TdBEIa TNE dlagopac o anodoosig PeTaEl evog KepaAaiou Kal Tou OeikTn
avagopdg Tou. Eival yvwaoTo eniong Kal wg evepynTikOG Kivduvog. STa nAaicia Tng naenTikng diaxeipiong (kepaiaio
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napakoAouBnaong), To NooooTO NAPEKKAIONG NEPIYPAPEI CWOTA TO NOCO KAAA NApAKOAOUBEl To KE@AAAio To JeikTn
avagopdag Tou. Q0TO00, TO NOCOCTO NAPEKKAIONG DEV €ival EYKUPO O€ OXECN WE TNV EVEPYNTIKN diaxeipion: Meplypdgel To
Babud karta Tov onoio o dlIaxXeIpIoTHC KePaAaiou £xel anopakpuvBei anod To deikTn avagopdag Tou KepaAaiou, 0XI kanoida
napekkAion. To METPO €ival NapoA' auta xproigo atnv agioAoynon Tng anodoong: 6go uwnAOTEPN €ival n evepynTIKN
anodoon (unepanddoaon) Os OXECN HE TOV EVEPYNTIKO KivOuvo (NooooTO NAPEKKAIONC) TOOO TO KAAUTEPO.



