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Rohstoffe & Inflation

Diese Präsentation ist nur zur internen Verwendung geeignet. 

Eine Weitergabe bzw. Veröffentlichung ist nicht zulässig.
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Tresides Asset Management

Total Return
Commodities

Income 
Flexible

Gründung der Tresides Asset Management in 2013. 
Tresides ist ein zugelassenes Wertpapierinstitut und 

verfügt über die Erlaubnis der BaFin.

Alle Unternehmensanteile befinden sich im Besitz der 
13 Gründungspartner. 11 Partner sind aktive 

Mitarbeiter.

Das gemanagte Volumen beträgt rd. € 2,5 Mrd., verteilt 
auf Publikums- und Spezialfonds in den drei
Assetklassen: Aktien, Renten &  Rohstoffe.

15 Mitarbeiter mit langjähriger Erfahrung im Asset 
Management – davon 8 Portfoliomanager.

8 Jahre

13 
Gründer

2,5 Mrd. 
Euro

15 
Mitarbeiter

Wir über uns
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Inflation

Tresides Commodities

Ein kleiner (?) Überblick
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Inflation in Deutschland

Tresides Commodities

Germany CPI All Items („Verbraucherpreise Deutschland“)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.1992, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides, Statistisches Bundesamt

Die schlechte / gute (?) 

Nachricht zuerst: 

Wir haben wieder 

Inflation.
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Inflation in Deutschland: Vorstufen auf 47 Jahreshoch

Tresides Commodities

Deutschland: Verbraucherpreise, Importpreise und Produzentenpreise
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.2000, Stand: 31.11.2021

Quelle: Tresides, Statistisches Bundesamt

Vorstufen auf 47 

Jahreshoch !!!
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US Inflationsrate steigt nach COVID-Krise deutlich an

Tresides Commodities

US CPI Urban Consumers Index („US Verbraucherpreise“)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.2015, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA
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US- Verbraucherpreise 

ziehen auch kräftig an …



vTresides Asset Management GmbH, Rohstoffe, Drescher & Cie, Dezember 2021 7

US Produzentenpreise bereits nahe 15 Jahres-Hoch

Tresides Commodities

US PPI Finished Goods Index („US Produzentenpreise“)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.1990, Stand: 31.10.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA
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… US Produzentenpreise 

aber noch stärker!
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Energie und Lebensmittel sind nicht die Haupttreiber

Tresides Commodities

US CPI Consumers Less Food & Energy Index („US Kernrate“)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.1990, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA

Aber auch US-Kernrate 

(ohne Energie und 

Lebensmittel) zieht 

kräftig an.
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Auch in China wird das Leben (langsam) teurer

Tresides Commodities

China CPI & PPI („China Konsumenten- und Produzentenpreise “)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.2000, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides; National Bureau of Statistics of China

Ähnliches Bild in China.
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Verzögerte Lieferketten, Wert über 50 bedeutet Verlangsamung

Tresides Commodities

ISM Services PMI Report on Business Supplier Deliveries
Indexwert, monatliche Daten, seit 01.01.2000, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides; Institut of Supply Management, USA
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„Bremsspuren“ in 

globalen Lieferketten 

treiben auch die Preise.

Ende der Globalisierung?
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Anziehende Frachtraten

Tresides Commodities

BDI Baltic Exchange Dry Index („Frachtraten“)
Indexwert (Start 1000 Punkte am 04.01.1985), monatliche Daten, seit 04.01.1985, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides
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COVID Auswirkungen auf Geldmengenwachstum

Tresides Commodities

OECD USA Broad Money M3 Index („US Geldmenge M3“)
Indexstand (2015=100), monatliche Daten, seit 01.01.2000, Stand: 31.10.2021

Quelle: Tresides; OECD

Geldmenge wächst

sehr dynamisch.

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

OECD USA Broad Money M3 Index



vTresides Asset Management GmbH, Rohstoffe, Drescher & Cie, Dezember 2021 13

post COVID – Konsumenten wollen leben (… und Geld ausgeben)

Tresides Commodities

US Personal Savings as a % of Disposable Personal Income („Sparrate“)
% Ration, monatliche Daten, seit 01.01.1990, Stand: 31.10.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Economic Analysis, USA
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Haushalte sitzen auf Geld!

Effekt könnte jedoch 

auslaufen mit Ende der 

Unterstützungs-

maßnahmen durch die 

US-Regierung.
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FED / EZB Balance Sheet Ausweitung

Tresides Commodities

FED und EZB „Balance-Sheet“
Monatliche Daten; jeweils in Mrd. USD/EUR; seit Jan 2007, bis Oktober 2021

Quelle: Tresides, eigene Berechnungen
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Zentralbanken weiteten 

Bilanz zuletzt wieder 

deutlich aus.
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Rohstoffe und Inflation

Tresides Commodities

Schützen Rohstoffe vor Inflation?



vTresides Asset Management GmbH, Rohstoffe, Drescher & Cie, Dezember 2021 16

Schützt Gold vor Inflation?

Tresides Commodities

Na ja…..

US CPI Consumers Less Food & Energy Index („US Kernrate“) vs. Gold (YoY Veränderungsrate)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.1998, Stand: 31.10.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA
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Dann doch eher die US-Realzinsen

Tresides Commodities

Gold korreliert gut mit den 

US-Realzinsen.

Aktuell „warten auf die 

FED“.

Gold in USD vs. US Realzins (invertiert) 
Monatliche Daten, seit Jan 2000 bis Okt/Nov 2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA
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… und plötzlich steht der Elefant im Raum …

Tresides Commodities

Citi Inflation Surprise Index
Indexwert, monatliche Daten, seit 01.01.1998, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides

Surprise, surprise…

“The GSCI has a positive, 

but statistically insignificant, 

actual inflation beta and

a positive, and significant, 

unexpected inflation beta. 

Three sectors (energy, 

livestock and industrial 

metals) (..) have significant 

unexpected inflation betas.”

[Quelle: “The Tactical and Strategic 

Value of Commodity Futures”, Erb, 

Harvey, 2006]
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Surprise-Index vs. Rohstoffindices

Tresides Commodities

Rohstoffe als Absicherung 

für „Inflation Surprises“ …

Citi Inflation Surprise Index vs. BCOM Index (YOY, rhs)
Indexwert bzw. jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatl. Daten, seit 01.01.1998, Stand: 30.11.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA
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Produzentenpreise vs. Rohstoffindices

Tresides Commodities

Was auch gut funktioniert: 

Rohstoffe als Absicherung 

für (Produzenten-) 

Preisinflation.

US PPI Finished Goods Index („US Produzentenpreise“) vs. BCOM Index (YOY, rhs)
Jährliche Veränderungsrate (YOY) in %, monatliche Daten, seit 01.01.1998, Stand: 31.10.2021

Quelle: Tresides; Bureau of Labor Statistics, USA
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Tresides Commodities
Rohstoff-Märkte
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Bloomberg Commodity Index und Sub-Indices

Tresides Commodities

BCOM, indexiert auf 100, wöchentliche Daten, seit 01.01.2015, Stand: 14.12.2021

Quelle: Tresides

Seitwärtstrend 

(2016-2019)

Ausbruch nach unten 

infolge 

 Nachfrageschock  

Corona-Pandemie

 Ölschwemme nach 

Scheitern des OPEC+ 

Meetings Anfang März

H2 2021 Ausbruch nach 

oben?
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BCOM Index seit 1995

BCOM Index (ER)
Indexiert auf 100, seit Jan 1995, wöchentliche Daten

Quelle: Tresides

Tresides Commodities

Atypische Entwicklung 

seit Frühjahr 2016

(Seitwärtstrend)

wurde nach unten 

aufgelöst durch 

Kursverluste infolge des 

Corona-Schocks.

Nach starker Erholung 

Ausbruch nach oben?
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Bewertungsdiskrepanz

Links: Rohstoffe (BCOM TR Index) vs. Aktien (S&P 500 TR) (alle in USD)
Rechts: Rohstoffe (BCOM TR Index) relativ zu Aktien (S&P 500 TR)
Stand:   Seit 01.01.2007, monatliche Daten (links), bzw. seit 01.01.1994, wöchentliche Daten (rechts)

Quelle: Tresides

Tresides Commodities
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Ergebnisse Backtest - Performance

Tresides Commodities

Rohstoffe, Aktien Europa und Portfolios; Wochendaten;
wöchentlich readjustiert; 14.01.2000 bis 10.12.2021

Quelle: Tresides eigene Darstellungen und Berechnungen

Berechnung ohne Gewähr!

Historische Ergebnisse sind keine 
Garantie für zukünftige Entwicklungen.

Backtest seit 14.01.2000
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Performance seit 2000

Aktien Europa Portfolio 1 /Rohstoffe 10% /Aktien Europa 90%

Vergleich:

- Aktien Europa

- Aktien Europa mit 10% 

Rohstoff-Beimischung

(Portfolio 1)
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Das Konzept

Tresides Commodity One

Positionierung & Ergebnisse
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Ausgewogenes Universum

Tresides Commodity One

Tresides Universum mit 

18 Rohstoffen aus 4 Sektoren 

ermöglicht eine geeignete 

Diversifikation. 

Ausschlusskriterium: 

Keine Agrar-Rohstoffe aus dem FAO (UN) Food 

Price Index.

Aluminium X X

Kupfer X X

Nickel X X

Zink X X

Blei X

Zinn X

Erdgas X X

WTI Öl X X

Brent Öl X X

Benzin X X

Heizöl X X

Gasöl X X

Gold X X

Silber X X

Platin X

Baumwolle X X

Kaffee X X

Kakao X

Mais X

Weizen X

Zucker X

Sojabohnen X

Sojamehl X

Sojaöl X

Kansas Weizen X

Lebendrinder X

Magerschweine X

23 18

Agrar / 

Grundnahrungsmittel

Viehwirtschaft

Energie

Edelmetalle

Softs / Genussmittel

(ohne Grund-

nahrungsmittel)

Insgesamt

Rohstoffsektor Rohstoffe
BCOM

Universum

Tresides

Universum

Basismetalle
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Das Konzept

Tresides Commodity One



Investition außerhalb des „Index-
Investment-Bereiches“ (6-12 Monate)





Gewichtung nach Backwardation-Ranking 
(je 3: 10,8% / 10% / 7,5% / 5%)

Auswahl von 12 Rohstoffen anhand Terminkurve 
(Backwardation vs. Contango)

Terminkurve:  3m                6m 9m 12m

Universum
Aluminium X X

Kupfer X X

Nickel X X

Zink X X

Blei X

Zinn X

Erdgas X X

WTI Öl X X

Brent Öl X X

Benzin X X

Heizöl X X

Gasöl X X

Gold X X

Silber X X

Platin X

Baumwolle X X

Kaffee X X

Kakao X

Mais X

Weizen X

Zucker X

Sojabohnen X

Sojamehl X

Sojaöl X

Kansas Weizen X

Lebendrinder X

Magerschweine X

23 18

Agrar / 

Grundnahrungsmittel

Viehwirtschaft

Energie

Edelmetalle

Softs / Genussmittel

(ohne Grund-

nahrungsmittel)

Insgesamt

Rohstoffsektor Rohstoffe
BCOM

Universum

Tresides

Universum

Basismetalle
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Aktuell: Positionierung Q4 2021

Tresides Commodity One

Gewicht

Auswahl Erdgas 10,83%

12 von 18 Zinn 10,83%

Benzin 10,83%

Baumwolle 10,00%

Brent 10,00%

WTI Öl 10,00%

Gasöl 7,50%

Blei 7,50%

Aluminium 7,50%

Kupfer 5,00%

Nickel 5,00%

Gold 5,00%

nicht Zink

berücksichtigt Platin

Silber

Kakao

Kaffee

Heizöl

35,8%

49,2%

5,0% 10,0%

Sektorengewichtung Q4 2021

Basismetalle Energie Edelmetalle Softs

15,6%

30,0%

19,0%

35,5%

Sektorengewichtung BCOM 
Target Weights 2021

Basismetalle Energie
Edelmetalle Agrar

Zum Vergleich:

BCOM-Gewichtung
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Sub-Indices / Quoten seit Auflage (Dez 2014)

Tresides Commodity One

Links: Verteilung Quoten Sub-Indices Tresides Commodity One
Rechts: BCOM-Sub-Indices
In Prozent (links), bzw. indexiert auf 100 (rechts), seit Auflage (29.12.2014), Stand 09.12.2021

Quelle: Tresides, eigene Berechnungen
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Im Vergleich zum BCOM

Tresides Commodity One

Oben:  TCO vs. BCOM: Alpha seit Fondsauflage
Unten: Vergleich YTD seit 30.12.2020, Stand 15.12.2021

Quelle: Tresides

100

110

120

130

140

150
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Alpha Tresides Commodiy One vs. BCOM



vTresides Asset Management GmbH, Rohstoffe, Drescher & Cie, Dezember 2021 32

Fünf Jahre 

Tresides Commodity One

Ausgezeichneter Fonds:

Tresides Commodity One

Kategorie Rohstoff-Fonds:

Zeitraum 3 Jahre, 1. Platz, 2019
Zeitraum 3 Jahre, 2. Platz, 2018
Zeitraum 1 Jahr, 3. Platz, 2018

€uro FundAwards 2018/2019,
Finanzen Verlag GmbH

Weitere Auszeichnungen:

Bester Fonds über 3 Jahre
„Commodity Blended“ in
Deutschland & Österreich

Lipper Fund Award 2018 & 2019, 
Thomson Reuters/Refinitiv

Wertentwicklung Kennzahlen

lfd. Jahr 35,81% Volatilität (1 Jahr) 15,80%

5 Jahre 36,34% Rating Rentenportfolio AAA

seit Auflage 27,33% Risikoklasse 6 von 7

Jahr 2014 0,56% Fondsvolumen (Mio. EUR) 73

Jahr 2015 -21,48% Fondswährung Euro (Quanto)

Jahr 2016 15,21% ISIN (institutionelle Tranche) DE000A1W1MH5

Jahr 2017 13,58% Bloomberg TRECOM1 GR

Jahr 2018 -8,72% Verwaltungsvergütung 0,8% p.a.

Jahr 2019 3,38%

Jahr 2020 -3,84% Stand: 10.12.2021 (A-Tranche)
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Tresides Commodity One

ISIN (A-/B-Anteilklasse) DE000A1W1MH5 / DE000A2H9A50

WKN (A-/B-Anteilklasse) A1W1MH / A2H9A5

Bloomberg TRECOM1 / TRCO1BA GR Equity

Fondsgesellschaft Ampega Investment GmbH

Verwahrstelle Hauck & Aufhäuser Privatbankiers AG

Asset Management Gesellschaft Tresides Asset Management GmbH

Auflagedatum 29.12.2014

Fondsvolumen (Stand 10.12.2021) 73 Mio. EUR

Verwaltungsvergütung (A/B) p.a. 0,80% / 1,40%

Vertriebsvergütung (A/B) p.a. bis zu 0%  / 0,60%

Ausgabeaufschlag (A/B) 0% / 4%

Mindestanlage Keine

Ertragsverwendung Ausschüttend

Vertriebszulassung DE, AT

Fondswährung Euro (Quanto)

Fondstyp Deutscher OGAW / UCITS

Universum 18 Rohstoffe – ohne Grundnahrungsmittel

Tresides Commodities
Fonds-Highlights und Daten
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Tagesaktuelle Fact-Sheets, Quarterly Review undundund …

Tresides Commodities

Tagesaktuelle 

Fact-Sheets und

vieles mehr unter

www.tresides.de

Quartalsweise über unseren 

„Rohstoff-Verteiler“
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Schon mal unsere „Schulungs-Comics“ angesehen?

Tresides Commodities
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Michael Krauß Sandra Bachofer

Senior Fondsmanager Fondsmanagerin

Tresides Asset Management GmbH Tresides Asset Management GmbH
Stephanstrasse 25 Stephanstrasse 25
70173 Stuttgart 70173 Stuttgart

Tel.: +49 711 – 33503 – 607 Tel.: +49 711 – 33503 – 610
Mail: michael.krauss@tresides.de Mail: sandra.bachofer@tresides.de

Ihre Ansprechpartner

Tresides Asset Management

Rechtliche Hinweise

Diese Publikation stellt eine Werbung dar und dient der Beschreibung unserer Leistungen und der jeweiligen Produkte. Diese Publikation stellt weder eine Anlageberatung noch ein 
Angebot für den Kauf oder Verkauf der genannten Produkte dar. Sie ersetzt auch nicht die individuelle und persönliche Beratung des Anlegers.
Es handelt sich um eine Werbe- bzw. Marketingmitteilung, die weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewährleistung der Unvoreingenommenheit bzw. der Förderung der 
Unabhängigkeit von Finanzanalysen noch dem Verbot des Handelns im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen unterliegt.

Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen wurden von uns sorgfältig zusammengestellt und beruhen auf Quellen, die wir für zuverlässig erachten. Eine Gewähr für die 
Aktualität, Vollständigkeit und Richtigkeit können wir jedoch nicht übernehmen. Alle Meinungsäußerungen geben die aktuelle unverbindliche Auffassung der Tresides Asset 
Management GmbH wieder und können jederzeit ohne vorherige Ankündigung geändert werden. Die Darstellung vergangenheitsbezogener Daten oder die Abbildung von 
Auszeichnungen geben keinen Aufschluss über die zukünftige Entwicklung der genannten Produkte.

Alleinverbindliche Grundlage für den Erwerb von Investmentfonds sind die jeweils aktuellen Verkaufsprospekte in Verbindung mit den neuesten Halbjahres- und/oder 
Jahresberichten sowie die wesentlichen Anlegerinformationen. Diese Unterlagen sind in deutscher Sprache kostenlos bei der Ampega Investment GmbH, Charles-de-Gaulle-Platz 1, 
50679 Köln in schriftlicher Form sowie unter www.ampega.de in elektronischer Form erhältlich. Die jeweiligen Produkte dürfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten 
werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulässig ist.

mailto:michael.krauss@tresides.de
mailto:sandra.bachofer@tresides.de


vTresides Asset Management GmbH, Rohstoffe, Drescher & Cie, Dezember 2021 37

Michael Heckel Olaf Landau

Senior Sales Manager Director Business Development

Tresides Asset Management GmbH Tresides Asset Management GmbH
Stephanstrasse 25 Stephanstrasse 25
70173 Stuttgart 70173 Stuttgart

Tel.: +49 711 – 33503 – 705 Tel.: +49 711 – 33503 – 706
Mail: michael.heckel@tresides.de Mail: olaf.landau@tresides.de

Ihre Ansprechpartner

Tresides Asset Management

Rechtliche Hinweise

Diese Publikation stellt eine Werbung dar und dient der Beschreibung unserer Leistungen und der jeweiligen Produkte. Diese Publikation stellt weder eine Anlageberatung noch ein 
Angebot für den Kauf oder Verkauf der genannten Produkte dar. Sie ersetzt auch nicht die individuelle und persönliche Beratung des Anlegers.
Es handelt sich um eine Werbe- bzw. Marketingmitteilung, die weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewährleistung der Unvoreingenommenheit bzw. der Förderung der 
Unabhängigkeit von Finanzanalysen noch dem Verbot des Handelns im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen unterliegt.

Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen wurden von uns sorgfältig zusammengestellt und beruhen auf Quellen, die wir für zuverlässig erachten. Eine Gewähr für die 
Aktualität, Vollständigkeit und Richtigkeit können wir jedoch nicht übernehmen. Alle Meinungsäußerungen geben die aktuelle unverbindliche Auffassung der Tresides Asset 
Management GmbH wieder und können jederzeit ohne vorherige Ankündigung geändert werden. Die Darstellung vergangenheitsbezogener Daten oder die Abbildung von 
Auszeichnungen geben keinen Aufschluss über die zukünftige Entwicklung der genannten Produkte.

Alleinverbindliche Grundlage für den Erwerb von Investmentfonds sind die jeweils aktuellen Verkaufsprospekte in Verbindung mit den neuesten Halbjahres- und/oder 
Jahresberichten sowie die wesentlichen Anlegerinformationen. Diese Unterlagen sind in deutscher Sprache kostenlos bei der Ampega Investment GmbH, Charles-de-Gaulle-Platz 1, 
50679 Köln in schriftlicher Form sowie unter www.ampega.de in elektronischer Form erhältlich. Die jeweiligen Produkte dürfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten 
werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulässig ist.

mailto:michael.krauss@tresides.de
mailto:sandra.bachofer@tresides.de

