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DR. CHRISTOPH BRUNS

Anlageuniversum: Aktien Global
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Vita zwei Goldmedaillen an Dr. Christoph Bruns in der

) o Kategorie Aktien Global fur das Jahr 2005.
geboren am 18. Méarz 1967 in Minster (Westfalen)

Mérz 1992 Anlagephilosophie
Abschluss als Diplom-Kaufmann

an der Universitat Miinster Die von Dr. Christoph Bruns verfolgte Anlagephilo-

sophie hat einen vermoégensverwaltenden Charakte

Juli 1994 und wird durch die grindliche fundamentale Unter-
Promotion zum Dr. rer. pol. nehmensanalyse bestimmt. Es erfolgen ausschlief3lict
an der Universitat Minster Investitionen in signifikant unterbewertet ersclegide

Dezember 1994 bis Marz 2002 Aktien bzw. Kassehaltung.

Fondsmanager sowie ab Juli 1996 Leiter des Das Anlageuniversum ist weder von Lander- noch von
Aktienfondsmanagements und ab Juli 2000 Branchenseite her eingeschrénkt, so dass weltweit p
Segmentleiter Fondsmanagement bei der Union-  zipiell jedes Unternehmen fiir eine Investition made
Investment-GmbH kommt. Aufgrund der umfangreichen Analyse jeder

einzelnen Anlageidee und dem damit verbundenen
zeitlichen Aufwand ist die Anzahl der verfolgten
Unternehmen limitiert. Das Anlageuniversum ergibt
seit Januar 2005 sich daher auf Basis der Kenntnis der betrachteter
Fondsmanager und Teilhaber bei der LOYS GmbH Unternehmen und des Versténdnisses ihrer Ge-
schaftstatigkeit durch Dr. Christoph Bruns. Fir i
Abstract ihm verfolgten rund 300 Unternehmen bestimmt
Dr. Christoph Bruns mittels eigener Analyse und

Dr. Christoph Bruns verfolgt eine sehr konservative selpstentwickelter Modelle einen subjektiven fairen
Anlagephilosophie  mit  vermdgensverwaltendem \yert.

Charakter, welche auf die Erzielung attraktiver o ) ) )

Wertzuwachse ausgerichtet ist. Uber griindlichedund Bei €iner neuen Anlageidee studiert Dr. Christoph
mental orientierte Unternehmensanalysen mit Hilfe Bruns zunachst die Geschaftsberichte, um grund-
selbstentwickelter Modelle versucht Dr. Christoph l€gende Fakten uber das Unternehmen zu erfahren
Bruns weltweit qualitativ hochwertige Unternehmen Dabei stehen insbesondere der Jahrestberschuss, d
mit Uberzeugenden Geschaftsmodellen zu identifi- frei verflgbare Zahlungstiberschuss und die Qualitét
zieren, die an der Bérse mit einem signifikant der Bilanz — insbesondere auch hinsichtlich der
erscheinenden Abschlag zu ihrem fairen Wert Verschuldungssituation — im Zentrum des Interesses.
gehandelt werden. In die ihm am attraktivsten Daruber hinaus werden Bewertungskennzahlen wie

erscheinenden Unternehmen baut Dr. Christoph BrunsPeiSpielsweise der Buchwert betrachtet. Insgesam
als Langfristinvestor entsprechend gewichtete Resit MiBt Dr. Christoph Bruns dem Studium der Geschéfts-
nen in einem bewusst konzentriert gehaltenen Riortfo  Perichte eine hohere Bedeutung zu als direkten Kon-
auf. Aufgrund der relativ geringen Anzahl von irgen  t@kten mit der Unternehmensfiihrung, da sich in den
verfolgten Unternehmen ist ein tiefgehendes Vedstan Geschaftsberichten seiner Einschatzung nach gut di

nis des jeweiligen Unternehmens und eine fortlatgen Handlungen —der  Unternehmensfuhrung — erkennen
Beobachtung der Entwicklung méglich. lassen. Trotzdem fihrt Dr. Christoph Bruns auch

. _ . _ Gesprache mit Unternehmensvertretern, um seiner
Mit dem von ihm seit Jahresbeginn 2005 verwalteten indruck von dem Unternehmen abzurunden. Dabei
international  ausgerichteten  AktienfondsLOYS  sind ihm persénliche Treffen wichtiger als telefatie
Dynamik Global konnte Dr. Christoph Bruns seine Kontakte, da ihm diese eher ein Gefuhl fur die
Anlagephilosophie bisher in Uberzeugender Weisejeweilige Person vermitteln und es ihm u. a. ertayb

umsetzen. In den perSdnliChen Treffen sowohl innKal die an die Offent||chke|t gerichteten Aussagen alies
als auch in Chicago konnte Dr. ChrIStOph Bruns mit Person r|Cht|g Zu interpretieren_

tiefgehendem Wissen zu den Unternehmen des . i )
Portfolios beeindrucken und mit der Gite der van in M Rahmen des Studiums der Geschaftsberichte ana

zu den einzelnen Unternehmen gepflegten Modellen!ysiert Dr. Christoph Bruns die komplette Gewinrdun

iiberzeugen. Dariiber hinaus war die hohe Motivation Verlust-Rechnung und betrachtet alle ihm relevant
von Dr. Christoph Bruns fiir seine jetzige Tatigkait erscheinenden Ergebniskomponenten. Dabei betrachte

spiren. Aus diesen Griinden erfolgt die Vergabe von€' nicht nur die einzelnen Quellen des Jahresuber-

seit April 2002
selbststandiger Investor
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schusses, sondern analysiert auch die Veranderungebr. Christoph Bruns limitierte Kaufauftrage an Beok
Uber die Zeit. Im Zentrum der Analyse steht fiir Dr. und versucht eine seiner Uberzeugung hinsichtleh d
Christoph Bruns unter Beachtung der AbschreibungenAttraktivitat der Anlageidee entsprechende Position
der ertragsindizierende Zahlungsiberschuss deg-Unte den Aktien des Unternehmens im Portfolio aufzu-
nehmens, da sich seiner Meinung nach der wahre Werbauen. Dabei ist fur Dr. Christoph Bruns als funda-
eines Unternehmens wesentlich durch die Hohe deamental orientierten Investor die technische Chart-
Gewinns bemessen lasst, welcher dem Unternehmersituation und die kurzfristige weitere Entwickludgr
entzogen werden kann, ohne dessen nachhaltigédktie nicht von Bedeutung. Vielmehr sieht sich
Geschaftstatigkeit zu gefahrden. Allgemein praferie Dr. Christoph Bruns als Langfristinvestor in dem
Dr. Christoph Bruns qualitativ hochwertige Unter- jeweiligen Unternehmen und ist davon lberzeugts das
nehmen, welche sich an den Interessen der Anggilsei der Markt die Unterbewertung des Unternehmens
ner orientieren. Darliber hinaus besitzt Dr. Chpkto irgendwann erkennen wird.
Bruns eine Vorliebe fiur Unternehmen mit starker . . i

" L N Das Portfolio des AktienfondsOYS Dynamik Global
Marktposition und iberzeugendem Geschéaftsmodell. besteht aus 20 bis 30 Positionen, wobei die regu-
Die Daten aus den Geschéftsberichten (bertragtlatorischen Mdoglichkeiten voll ausschopft werden
Dr. Christoph Bruns eigenhandig in die von ihm ent- kbnnen. So erreichen die grof3ten Positionen des
wickelten Modelle und fuhrt auf diese Weise gleich- Portfolios eine Gewichtung von bis zu 10 %, was die
zeitig eine Plausibilitatspriifung durch. Sobaldhsic Uberzeugung von Dr. Christoph Bruns iiber die Attrak
dabei herausstellt, dass fur ihn wesentliche Keter tivitdt dieser Anlageideen zum Ausdruck bringt.
aktuell nicht erfullt sind, stoppt Dr. Christoph uBis Basierend auf der Philosophie der ausschlie3lichenr
die Analyse. Das Unternehmen wird in diesem Fdll au Investition in signifikant unterbewertet erscheiden
einer Beobachtungsliste gefiihrt und kann zu einemUnternehmen kann das Portfolio bei einem Mangel an
spateren Zeitpunkt bei einer niedrigeren Bewertung attraktiven Anlageideen zu knapp der Hélfte liquide
etwa nach einem allgemeinen Marktriickgang oder beigehalten werden. Der international ausgerichtete
spezifischen unternehmensinternen  Entwicklungen Aktienfonds wird aus Sicht eines in Euro kalku-
wieder interessant werden und dann in dem Modelllierenden Investors verwaltet, was zu der Absichgru
weiter analysiert werden. von Fremdwahrungspositionen fiuhren kann.

Der exakte faire Wert eines Unternehmens kann nachDas Risikomanagement des Portfolios basiert im
der Uberzeugung von Dr. Christoph Bruns nicht Wesentlichen auf der sorgfiltigen Auswahl der ein-
einfach berechnet werden. Daher nutzt Dr. Christophzelnen Unternehmen und der konsequenten Umsetzun
Bruns verschiedene Bewertungsmodelle Gber verschieder Analyseergebnisse. Dartiber hinaus achtet Dr.
dene Zeitraume von bis zu 15 Jahren, um ein GesamtChristoph Bruns auf eine ausreichende Diversifdti
bild sowie ein Gespur fiir den ungefahren fairen tWer der Branchenstruktur des Portfolios.

eines Unternehmens zu bekommen. So verwendet Dr

Christoph Bruns ein Barwertmodell auf Basis der fre Der Veerkauf einer Position erfolgt dann, wenn sich

N . N . den Rahmenbedingungen innerhalb des Unternehmen
verflgbaren Zahlungsiberschisse, ein Barwertmodelloder hinsichtlich des Marktes etwas Grundlegendes

auf Basis der um Goodwill-Abschreibungen adjustier- verandert hat oder wenn Dr. Christoph Bruns. seine
ten Jahresuberschiisse sowie ein Dividenden-Barwert- ' p

modell. Dabei greifen die von Dr. Christoph Bruns i:‘;czgtzggg fer;]?::;]af\{\hgﬂggr?tlun[g)ende\r/ei?ﬂ"':irri?
selbstentwickelten Modelle auf von ihm konservativ Y :

extrapolierte Schatzungen der jeweiligen Faktoren Egt?:'e%%ierawetitnD(;-iecrglbsr'fsogxberrvlg;tsu:‘]erngre Sdamtzr_
zuriick und beinhalten einen konservativ gewéhlten 9 g

Diskontierungsfaktor. Dariiber  hinaus bezieht nehmens den von ihm ermittelten fairen Wert erteich

Dr. Christoph Bruns das jeweilige Risiko des Ge- Dies spiegelt sein Verstandnis wieder, dass eiire fa

schaftsmodells des Unternehmens, das aus B”anz_bewertete Aktie ein Risiko darstellt und sich nur

struktur und Verschuldungssituation resultierende Sﬁ?gﬁ]e\éﬂe;'igrzngﬁgéligngg;izavgﬁr;it”t:rr]smemenden
Finanzierungsrisiko als auch das Liquiditatsrisder )

Aktien des Unternehmens in die Betrachtung ein. .
. S Vergangenheitserfolge
Bei der Arbeit mit seinen Modellen betrachtet Dr.

Christoph Bruns auch Analysen und Schatzungen vonDr. Christoph Bruns kann auf Erfolge lber mehrere
Brokern. Dartiber hinaus fiihrt Dr. Christoph Bruns Jahre als Fondsmanager bei der Union-Investment:
Gesprache mit Brokern mit dem Ziel, mit Gegen- GMbH zuriickblicken. So verwaltete er u. a. den
argumenten zu seiner Position konfrontiert zu werde international ausgerichteten AktienfondsiGlobal in

um sich durch die Auseinandersetzung mit kontrarender Zeit zwischen September 1995 und Marz 2002. In

Meinungen eine noch fundiertere Einschatzung bildendieser Zeit erzielte detniGlobal unter unterschied-
zu kénnen. lichen Marktrahmenbedingungen einen weitgehend

kontinuierlich aufgebauten Mehrwert gegeniber der

dann in Frage, wenn die aktuelle Bérsenbewertusg de

betrachteten Unternehmens um mindestens 30 % unteP@s Management des bereits im Februar 2000 aufge
dem von ihm als fair ermittelten Wert des Unter- legten international ausgerichteten Aktienford3YS
nehmens liegt. Neben einer vielversprechendenDynamik Global hat Dr. Christoph Bruns zum
Ertragsperspektive bietet diese Sicherheitsmanmgenei Jahresbeginn 2005 Gbernommen und verwaltet der
Puffer fur mogliche Fehleinschatzungen. In dem Fall Fonds seither mit der oben beschriebenen Anlage-

einer signifikant erscheinenden Unterbewertungilerte Philosophie. Mit seinem streng auf fundamentale
Unternehmensanalysen ausgerichteten Ansatz un
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hoher Gewichtung von besonders attraktiv erschei-lung nur von einer eingeschrankten Anzahl von Markt
nenden Anlageideen konnte Dr. Christoph Bruns in teilnehmern analysiert wird, investiert Dr. Chrslo
dem Zeitraum vom 1. Januar 2005 bis zum 8. AugustBruns schwerpunktmafig in Aktien von Unternehmen
2005 einen Wertzuwachs von 19,4 % erwirtschaften. mit niedriger Marktkapitalisierung. Dabei geht Dr.
Die nachfolgende Graphik visualisiert die Entwicidu ~ Christoph Bruns bewul3t hohe Einzelgewichtungen ein
des LOYS Dynamik Global in diesem Zeitraum und und halt sein Portfolio sehr konzentriert. Die \foken-
stellt ebenfalls die Entwicklung der internatiomale sensitivitdt der Anlagephilosophie bei der Umsetgun
Aktienméarkte gemessen am MSCI World Kursindex der Anlageentscheidungen wird daher aufgrund der

auf Euro-Basis dar. haufig nur eingeschrankten Marktliquiditat der Askti

125,00 dieser Unternehmen grundsatzlich verstarkt.

120,00 Eine Investition wird von Dr. Christoph Bruns mit
/— einem Zeithorizont von mehreren Jahren getatigt,

115,00

wobei die durchschnittliche Haltedauer einer Positi
— abhéngig von der Entwicklung des Unternehmens,
des Aktienkurses oder des Gesamtmarktes — in de

110,00

105,00 Praxis bei zwei bis drei Jahren liegen sollte. Dahe
wird die prinzipielle Volumensensitivitat der Ankag
10000 philosophie durch die geringe Umschlagshaufigkedt d

Portfolios verringert.

95,00
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Aktuell verwaltet Dr. Christoph Bruns ein Volumen
von rund 30 Millionen Euro. Mit diesem Volumen ist
In einem insgesamt freundlichen Marktumfeld Ubértra es Dr. Christoph Bruns bis auf wenige Einzelfalkgm
der LOYS Dynamik Global die am MSCI World jich, Positionen in der von ihm gewiinschten GrdRe i
Kursindex gemessene Entwicklung der internationalendie am attraktivsten erscheinenden Anlageideeruaufz
Aktienmarkte um 7,5 %, was trotz des relativ kurzen pauen. Auch sollten die Kauf- und Verkauf-Transak-
Zeitraums_die Fahigkeiten von Dr. Christoph Brues b tionen unter normalen Marktbedingungen zu kaum
der von ihm verfolgten Unternehmensauswahl und einer Kursbeeinflussung filhren. Da Dr. Christoph

Portfoliostrukturierung unterstreicht. Bruns seine Anlagephilosophie damit ohne wesertlich
Restriktionen umsetzen kann, liegen insgesamt orte
Indexbezogenheit der Anlagephilosophie hafte Volumen-Rahmenbedingungen vor.

Dr. Christoph Bruns verfolgt einen aktiven Manage-
mentstil ohne Orientierung an einem Vergleichsindex Unter Fokus

Eine Investitionsentscheidung beruht stets auf dund Dr. Christoph Bruns ist ein Fondsmanager mit vielen
mentalen Aspekten hinsichtlich des Unternehmens Jahren Erfahrung im Tagesgeschéft und besitzt dariib
sowie der Unterbewertung seiner Aktien. Die hinaus aufgrund seiner Ausbildung sowie seinergréti
Gewichtung des Unternehmens in einem Marktindex, keit als Dozent und Fachbuchautor ein tiefgehendes
die Lander- oder Branchenzugehorigkeit des Unter- akademisches Verstandnis fiir die Funktionsweise del
nehmens oder die Marktkapitalisierung des Unter- Kapitalmérkte.

nehmens ist fur Dr. Christoph Bruns nicht von . . _ .
Bedeutung. Im Hinblick auf eine Gkonomische Bei der Union-Investment-GmbH erhielt Dr. Christoph

Diversifikation des Portfolios achtet Dr. Christoph Bruns bereits im Jahr 1996 die Gesamtverantwortung
Bruns jedoch darauf, dass die Gewichtung der fur das Aktlenfonds.manage.ment und war neben der
Unternehmen einer Branche nicht zu hoch ist. Verwaltur)g der von ihm aIIemverant.\./vortIlch t_)etnezmt
Fonds mit dem Aufbau und der Flhrung eines stark
Der vermdgensverwaltende Charakter der verfolgtenwachsenden Teams sowie mit reprasentativen Tétig:
Anlagephilosophie driickt sich in dem Ziel der Er- keiten beauftragt. Die Tatigkeit von Dr. Christoph
wirtschaftung eines absoluten Ertrags und in einerBruns hat bei der Union-Investment-GmbH wesentlich
maglicherweise signifikanten Kasseposition des -Port zu der Steigerung der Wettbewerbsposition aufgrund
folios aus. Dr. Christoph Bruns strebt entsprecheitd  nachhaltig verbesserter Ergebnisse der Fonds und z
dem international ausgerichteten Aktienfond®YS Mittelzuflissen im hohen zweistelligen Milliarden-
Dynamik Global keinen kontinuierlich aufgebauten Euro-Bereich gefilhrt. Nach seinem freiwilligen
Mehrwert gegentber einem Marktindex an, sondernRiickzug aus der Fondsbranche und der Verlagerunc
mochte mittels der konsequenten Umsetzung seinefseines Wohnsitzes nach Chicago hat sich Dr. Clptisto
Anlagephilosophie bei mittelfristiger Betrachtung e Bruns zunéchst nur seinen privaten Finanzen gewidme
nen absoluten Ertrag oberhalb des Ertrags desmiktie und einen Hedgefonds bei dessen globalen Aktien-
marktes, des Rentenmarktes und des Geldmarktegngagements beraten. Mit seinem Einstieg als Fonds

erzielen. manager und Teilhaber bei der LOYS GmbH — einem

unabhangigen Vermdgensverwalter, welcher der
Volumenabhéangigkeit der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir Finanzdienst-
Anlagephilosophie leistungsaufsicht unterliegt und frei von uberge-

ordneten Interessen agieren kann — hat Dr. Chhstop
Eine Investition kann weltweit in Unternehmen belie Bruns die Rahmenbedingungen gefunden, seine

biger Marktkapitalisierung erfolgen. Da sich signif  Vorstellung von Fondsmanagement in der Praxis
kant erscheinende Fehlbewertungen jedoch in derymzusetzen.
Regel bei Unternehmen finden lassen, deren Entwick-
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Bei der LOYS GmbH kann sich Dr. Christoph Bruns Fondsbewertung

frei von organisatorischen Aufgaben vollstandig auf o o )

das Fondsmanagement konzentrieren. Dabei ist Dr.Dié Partizipation an den Fahigkeiten von Dr. Clopst
Christoph Bruns der Riickgriff auf einen GroRteil Bruns bei der Umsetzung der beschriebenen Anlage:
seines breiten Kontakt-Netzwerkes aus friiherered@eit Philosophie ist fir den langerfristig ~orientierten
méglich. Bei der Umsetzung der Anlagephilosophie Anlege_r mittels einer Investition in den.|nternmmb
existieren keine Vorgaben an Landergewichtungen und@usgerichteten Aktienfond&OYS Dynamik Global

der AktienfondsLOYS Dynamik Global ist grund- ~ Moglich. Da Dr. Christoph Bruns ein mit zwei
satzlich international ausgerichtet. Dennoch lieigie Goldmedaillen ausgezeichneter Fondsmanager ist unt
Tendenz hin zu deutschen Unternehmen vor, dadas von ihm an den internationalen Aktienmarkten zu

Dr. Christoph Bruns hier die besten Kontakte besitz Verwaltende Volumen fur die Umsetzung der
Der Wohnsitz in den USA ist daher — obwohl Verfolgten Anlagephilosophie vorteilhafte Rahmen-
Dr. Christoph Bruns Deutschland regelméRig besucht bedingungen stellt, erhalt deOYS Dynamik Global
zur Kontaktpflege mit deutschen oder europaischendurch ~die ~ Sauren  Fonds-Research ~AG  die
Unternehmen nicht vorteilhaft, eréffinet aber gleich Hochstbewertung vond- 4- 4

zeitig Mdglichkeiten zur Intensivierung von Kontaht Fonds.
in den USA.

manager
Dr. Christoph Bruns ist bei der LOYS GmbH fir alle O (:(:()

Anlageentscheidungen alleinverantwortlich und fiihrt | Volumen
samtliche Primaranalysen selbst durch. Dabei ist er|
sich der Tatsache bewusst, dass durch die Pflege de vorteilhaft ++ 4+
Bewertungsmodelle sowie die grindliche Analyse die
Anzahl der generierbaren neuen Anlageideen linitier

ist. Gleichzeitig sollte durch die Konzentratiorf aine neutral + t Tt
relativ geringe Anzahl von Unternehmen und den

direkten Kontakt zu dessen Entscheidungstragern dag nachteilig + + 4
Risiko von Uberraschenden Entwicklungen bei den

Positionen des Portfolios reduziert werden.

Verwaltetes Anlagevermégen Kontaktmdglichkeit

Von Dr. Christoph Bruns wird aktuell ausschlief3lich

der PublikumsaktienfondsOYS Dynamik Global mit X
einem Volumen von rund 30 Millionen Euro verwaltet. A Frank Trzewik
L(ﬁ’S Staulinie 3

LOYS Dynamik Global 30 Millionen Eurc S D-26122 Oldenburg

ISIN LU0107944042 / WKN 926229 S— Deutschland

Aktienfonds mit internationaler Ausrichtung Telefon +49 441 92586 0
Fax +49 441 9 25 86 11

Teilfonds der in Luxemburg domizilierten DG LUX _ : :

MULTIMANAGER | SICAV = 2@
Internet www.loys.de

mit Vertriebsberechtigung in Deutschland

(Stand Anfang August 2005)
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