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Abstract

Ufuk Boydak verfolgt eine fundamentale, wert-
orientierte Einzeltitelselektion im Anlageuniver-
sum der Aktien europdischer Unternehmen mit
beliebiger Marktkapitalisierung. Die Auswahl ba-
siert sowohl auf der Arbeit mit eigenen Modellen
zur Analyse und Bewertung der Unternehmen als
auch auf der Betrachtung qualitativer Aspekte.
Dabei kommt insbesondere einem bewahrten Ge-
schaftsmodell und dem genauen Verstandnis des
Unternehmens eine besondere Bedeutung zu. Die
mit langfristigem Investitionshorizont in das Port-
folio aufgenommenen Anlageideen missen einen
signifikanten Abschlag ihrer Borsenbewertung zu
dem von Ufuk Boydak fiir das Unternehmen als
fair angesehenen Wert aufweisen. Ufuk Boydak

verfolgt ein aktives Management mit klarer Kauf-
und Verkaufsdisziplin. Die Strukturierung des stra-
tegisch weitgehend vollstandig investierten Port-
folios orientiert sich nicht an einem Marktindex.

Ufuk Boydak konnte seine Anlagephilosophie mit
dem im Dezember 2014 aufgelegten LOYS Europa
System bisher duBerst erfolgreich umsetzen und
einen hohen Mehrwert gegeniiber der allgemeinen
Marktentwicklung erzielen. In den Gesprachen
Uberzeugte Ufuk Boydak neben seinen fundierten
Ausfiihrungen zu Unternehmen vor allem mit den
Gedanken, welche den Unternehmensmodellen
zugrunde  liegen.  Die  urspringlich  auf
Dr. Christoph Bruns zuriickgehende und von Ufuk
Boydak signifikant erweiterte Modellmethodik er-
moglicht eine strukturierte und zielgerichtete
Arbeit. Aus den genannten Griinden erfolgt die
Vergabe von zwei Goldmedaillen an Ufuk Boydak
fir ausgezeichnetes Fondsmanagement in der
Kategorie ,Aktien Europa® fiir das Jahr 2016.

Anlagephilosophie

Die von Ufuk Boydak verfolgte Anlagephilosophie
basiert auf detaillierter fundamentaler Einzeltitel-
selektion bei wertorientierter Grundausrichtung.
Anlageideen werden sowohl nach quantitativen
Kriterien als auch nach qualitativen Aspekten
analysiert. Das Anlageuniversum besteht im Fall
des LOYS Europa System aus Aktien europdischer
Unternehmen ohne Einschrankungen hinsichtlich
Lander, Branchen bzw. Marktkapitalisierung.

Anlageideen konnen auf vielfdltige Weise generiert
werden. Zum einen greift Ufuk Boydak auf Selek-
tionsfilter Uber Datenanbieter wie Bloomberg und
Morningstar zuriick. Zum anderen kénnen sich
Anlageideen beispielsweise durch den Besuch von
Konferenzen, aus Gesprachen mit Unternehmen,
durch die hausinternen Analysten oder durch das
Studium von externem Research ergeben. Insge-
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samt werden von Ufuk Boydak und den ihn unter-
stiitzenden Analysten rund 1.500 europaische
Unternehmen naher verfolgt.

Die rund 200 am attraktivsten erscheinenden An-
lageideen werden einer Tiefenanalyse unterzogen
und mittels eigener Modelle sowohl quantitativ als
auch qualitativ untersucht. Die Datenbasis fiir die
Modelle wird durch die Bilanzen, die Gewinn- und
Verlust-Rechnungen sowie die Entwicklung der frei
verfuigbaren Uberschiisse der letzten zehn Jahre
gestellt.

Bei den Modellen wird innerhalb verschiedener
Kategorien eine Vielzahl von Kriterien betrachtet.
Im Bereich ,Ergebnis und Margen® sind dies bei-
spielsweise die Entwicklung des Nettoertrags, des
Zahlungsiberschusses, der Investitionskosten und
der Abschreibungen sowie die Entwicklung der
Hohe diverser Margen-Kennzahlen. Im Bereich
»Geschaftsqualitat® wird vor allem auf die Ent-
wicklung des Ertrags pro Aktie, auf diverse
Kapitalverzinsungskennzahlen sowie auf die Ent-
wicklung des Umsatzes im Vergleich zu GrofRRen
wie Bilanzsumme, investiertem Kapital bzw. Eigen-
kapital abgestellt. Im Bereich ,Ertragsqualitat”
wird die Entwicklung von Vorraten und Umsatzen,
Forderungshohen, Verbindlichkeiten und Steuer-
satzen nachvollzogen. Im Bereich ,Bilanz“ sind
Faktoren wie Aktienanzahl, Verschuldung, Bilanz-
summe und immaterielle Vermogenswerte, Netto-
verschuldung sowie Riickstellungen zentral. Es
wird insbesondere auf die Konsistenz der Bilanz
und auf die Seriositat der Buchfiihrung geachtet.
Im Bereich ,Bewertung“ wird die historische Ent-
wicklung diverser Bewertungskennzahlen betrach-
tet. Auf Basis der Kriterien der verschiedenen
Bereiche werden keine Anlageentscheidungen
getroffen. Vielmehr dient das quantitative Modell
zur Entscheidung, ob es sich lohnt, bei einem
Unternehmen die Recherchen zu vertiefen und
welchen Fragestellungen dabei eine besondere
Bedeutung zukommen soll.

Im Rahmen des ,LOYS Valuation Framework* wer-
den unterschiedliche Bewertungsmodelle liber ver-
schiedene Zeitraume genutzt, um ein Gesamtbild
fir den ungefihren fairen Wert eines Unter-
nehmens zu bekommen. Insgesamt verwendet
Ufuk Boydak ein Barwertmodell auf Basis der frei
verfligbaren Uberschiisse aus der Geschafts-
tatigkeit, ein Barwertmodell auf Basis der um
Goodwill-Abschreibungen adjustierten Jahresiiber-
schiisse sowie ein Dividenden-Barwertmodell. Die
urspringlich von Dr. Christoph Bruns selbstent-
wickelten Bewertungsmodelle greifen auf konser-
vativ extrapolierte Schatzungen der jeweiligen
Faktoren zuriick und beinhalten einen konservativ
gewahlten Diskontierungsfaktor. Die Diskon-
tierung orientiert sich an der Zinsstrukturkurve des

jeweiligen Landes, welche mit einer Risikopramie
modelliert wird. Bei Unternehmen, welche sich
hinsichtlich ihrer Geschaftstatigkeit in der Verlust-
zone befinden, wird auf Liquidationsmodelle
zurtickgegriffen. Um als potenzielle Investition in
Frage zu kommen, muss die aktuelle Borsen-
bewertung des betrachteten Unternehmens um
mindestens 30 Prozent unter dem als fair
betrachteten Wert des Unternehmens liegen.

Neben der Bestimmung des fair erscheinenden
Unternehmenswerts wird das Geschaftsmodell des
Unternehmens nach qualitativen Gesichtspunkten
analysiert. Hierbei kommt der Wettbewerbs-
position, der Unternehmenskultur, der Preissensi-
tivitdat der Produkte oder Dienstleistungen, der
Branchenattraktivitdt, den Markteintrittsbarrieren
und der Eigentimerstruktur eine besondere Be-
deutung zu. Ferner werden das jeweilige Risiko des
Geschaftsmodells des Unternehmens sowie das
aus Bilanzstruktur und Verschuldungssituation
resultierende Finanzierungsrisiko in die Betrach-
tung einbezogen. Im Allgemeinen flhrt die
Betrachtung zu qualitativ hochwertigen Unter-
nehmen, welche sich an den Interessen der
Anteilseigner orientieren.

Als Informationsquelle dienen vorrangig die Pra-
sentationen und die Geschaftsberichte des
jeweiligen Unternehmens. Dem Studium der
Berichte wird eine hohe Bedeutung zugemessen,
da sich in den Geschaftsberichten gut die
Handlungen der Unternehmensfiihrung erkennen
lassen sollten. Daneben werden auch Gesprache
mit Unternehmensvertretern gefiihrt, um den
Eindruck von einem Unternehmen abzurunden.
Dabei werden personliche Treffen bevorzugt, da
diese ein Gefiihl fiir die jeweilige Person vermitteln
und es u. a. erlauben, die an die Offentlichkeit
gerichteten Aussagen dieser Person richtig zu
interpretieren. Neben Besuchen von Unternehmen
vor Ort wird ebenfalls der Kontakt zu Unter-
nehmen im Rahmen von Konferenzen gesucht. Zur
weiteren Informationsbeschaffung wird gege-
benenfalls auf unabhangige Expertenstudien zu-
riickgegriffen. Externes Investment-Research wird
lediglich mit dem Grund genutzt, um einen
Eindruck von den Erwartungen des Marktes hin-
sichtlich der Entwicklung eines Unternehmens zu
erhalten bzw. um mit Gegenargumenten kon-
frontiert zu werden.

Die am attraktivsten erscheinenden Anlageideen
werden mit langfristigem Investitionshorizont in
ein zwischen 50 und 70 Titel umfassendes Port-
folio aufgenommen. Bei der Portfoliostrukturie-
rung achtet Ufuk Boydak auf eine ausreichende
Diversifizierung  hinsichtlich  Landerallokation,
Branchenallokation und Marktkapitalisierung. Die
jeweilige Positionsgewichtung ist abhangig von
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dem Ausmaf der Unterbewertung und der
qualitativen Einschatzung des Unternehmens
sowie der Marktliquiditdt der Aktie. Im Regelfall
liegt die Gewichtung einer Position zwischen
einem Prozent und 2,5 Prozent. Das Portfolio des
LOYS Europa System ist strategisch vollstandig
investiert und die Investitionsquote liegt normaler-
weise oberhalb von 90 Prozent. Der Begriff
»System®“ im Fondsnamen steht in diesem Kontext
fiir die breite Diversifikation des Portfolios sowie
den hohen Investitionsgrad.

Eine Position wird sukzessive verkauft, sobald die
Borsenbewertung des Unternehmens den ermittel-
ten fairen Wert erreicht. Der als fair erachtete
Wert eines Unternehmens wird dabei regelmaRig
Uberpriift. Insbesondere nach der Publikation von
Ertragszahlen oder wesentlichen Nachrichten von
einem Unternehmen werden die Bewertungs-
modelle aktualisiert. Der Verkauf einer Position
erfolgt auch dann, wenn sich an den Rahmen-
bedingungen innerhalb des Unternehmens oder
hinsichtlich des Marktes etwas Grundlegendes
verandert. Gleiches gilt, wenn eine getroffene
Annahme nach Wiederholung der detaillierten
Modellierung und Analyse als fehlerhaft erkannt
wird bzw. wenn eine noch attraktiver erscheinende
Anlageidee generiert wurde.

Das Risikomanagement basiert im Wesentlichen
auf der sorgfdltigen Analyse und Auswahl der
einzelnen Unternehmen hinsichtlich Bilanz, Markt-
position und Management. Daneben kommt dem
Konzept des Sicherheitsabschlags besondere Be-
deutung zu. Dem liegt das Verstandnis zugrunde,
dass ein sinnvolles Risikomanagement nicht erst
im Portfolio ansetzt, sondern schon zu dem Zeit-
punkt, bevor eine Position in das Portfolio aufge-
nommen wird. Eine Portfolioposition wird spates-
tens bei einem Verlust von zehn Prozentpunkten
relativ gegenliber dem Markt einer erneuten
Analyse unterzogen.

Vergangenheitserfolge

Der Erfolg von Ufuk Boydak bei der Umsetzung der
beschriebenen Anlagephilosophie im Anlageuni-
versum der Aktien europdischer Unternehmen
lasst sich anhand des LOYS Europa System ver-
anschaulichen. Der Fonds wird seit Auflegung am
1. Dezember 2014 von Ufuk Boydak verwaltet.

Die nachfolgende Graphik visualisiert die Wert-
entwicklung des LOYS Europa System seit dessen
Auflegung. Daneben ist in der Graphik der STOXX
Europe 600 Performanceindex (Net Return)

dargestellt, welcher die Wertentwicklung der
europaischen Aktienmarkte abbildet.
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In dem Zeitraum zwischen dem 1. Dezember 2014
und dem 31. August 2016 erzielte der LOYS Europa
System in einem volatilen Marktumfeld auf Euro-
Basis einen Wertzuwachs in Hoéhe von 31,8
Prozent. Der STOXX Europe 600 Performanceindex
(Net Return) verbuchte auf Euro-Basis lediglich
einen leichten Zuwachs in Hohe von 4,7 Prozent.
Damit konnte Ufuk Boydak mittels seiner Anlage-
philosophie einen Mehrwert in Héhe von 27,1
Prozentpunkten gegeniiber der Entwicklung der
europaischen Aktienmarkte erwirtschaften.

Einer annualisierten Wertsteigerung des LOYS
Europa System in Hohe von 17,1 Prozent auf Euro-
Basis steht ein annualisierter Wertanstieg des
STOXX Europe 600 Performanceindex (Net Return)
in Hohe von 2,6 Prozent auf Euro-Basis gegeniiber.
Somit liegt die Leistung von Ufuk Boydak fiir den
betrachteten Zeitraum in einem annualisierten
Mehrwert in Hohe von 14,5 Prozentpunkten
gegenliber dem Marktindex. Aufgrund der Kiirze
des dargestellten Zeitraums, welche die Aussage-
kraft einschrankt, sollte die Hohe des annualisier-
ten Mehrwerts nicht in die Zukunft fortge-
schrieben werden.

Neben dem auf die europdischen Aktienmarkte
fokussierten LOYS Europa System verwaltet Ufuk
Boydak seit Auflegung am 2. Januar 2013 mit
vergleichbarer Anlagephilosophie den auf die
internationalen Aktienmarkte ausgerichteten LOYS
Global System. Mit diesem Fonds konnte Ufuk
Boydak im Zeitraum vom 2. Januar 2013 bis zum
31. August 2016 einen annualisierten Mehrwert in
Hoéhe von 0,9 Prozentpunkten gegenuber dem
MSCI World Performanceindex (Net Return)
erwirtschaften.

Vor Auflegung des Europa-Fonds nahm die LOYS
AG zur Darlegung der Umsetzbarkeit eines auf
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europaische Titel fokussierten Aktienfonds eine
Riickrechnung vor. Dabei wurden die Aktien
europaischer Unternehmen aus dem global aus-
gerichteten Portfolio des LOYS Global System
extrahiert und anpassende Annahmen hinsichtlich
Positionsgewichtung und Kostenbelastung ge-
macht. Die Betrachtung erstreckte sich auf den
Zeitraum von Januar 2013 bis November 2014. In
dieser Zeit erzielte das adjustierte Europa-
Teilportfolio des LOYS Global System einen Wert-
zuwachs in Hohe von 33,3 Prozent. Der STOXX
Europe 600 Performanceindex (Net Return) legte
im gleichen Zeitraum um 27,9 Prozent auf Euro-
Basis zu. Somit erzielte das adjustierte Europa-
Teilportfolio einen annualisierten Mehrwert in
Hohe von 2,5 Prozentpunkten gegeniiber der
Marktentwicklung.

Indexbezogenheit der Anlagephilosophie

Bei der Portfoliostrukturierung orientiert sich Ufuk
Boydak nicht an einem Marktindex. Eine Inves-
titionsentscheidung basiert auf fundamental-
qualitativen Aspekten hinsichtlich des Unter-
nehmens sowie auf der Unterbewertung seiner
Aktien. Die Gewichtung des Unternehmens in
einem Marktindex bzw. die Marktkapitalisierung
des Unternehmens sind keine Investitionskriterien.

Ebenso sind die Lander- bzw. Branchenzugehorig-
keit des Unternehmens fiir eine Investitionsent-
scheidung nicht von Bedeutung. Gleichwohl achtet
Ufuk Boydak bei der Portfoliostrukturierung auf
eine ausreichend heterogene Linder- und
Branchenstruktur. Traditionell weist das Portfolio
des LOYS Europa System von der Lander-
gewichtung her eine Ubergewichtung deutscher
Werte auf, was jedoch nicht strategisch festgelegt
ist. Sollte die Wahrungsallokation des Portfolios
eine zu grolle Abweichung zum Marktindex auf-
weisen, so konnen Wahrungsabsicherungen vor-
genommen werden.

Insgesamt steht fur Ufuk Boydak die absolute
Attraktivitat einer Anlageidee im Vordergrund und
nicht die relative Attraktivitdt gegeniiber ver-
gleichbaren Unternehmen. Auf Einzeltitelebene
entfillt auf die am hochsten gewichteten
Positionen des Portfolios in der Regel ein Anteil von
maximal 2,5 bis drei Prozent.

Der nachfolgende Vergleich der Ergebnisse des
LOYS Europa System mit den Ergebnissen des
STOXX Europe 600 Performanceindex (Net Return)
ermoglicht es, die Leistung von Ufuk Boydak in
Relation zum Marktgeschehen beurteilen zu
kdnnen.

LOYS Europa I <roxx Europe 600

Performanceindex Mehrwert

System
(Anteilklasse )

2014" 3,8 % -0,8 % 4,6 %
2015 24,5 % 9,6 % 149 %
2016° 1,9% -3,7% 5,6 %

1) vom 1. Dezember 2014 bis zum 31. Dezember 2014
2) vom 1.Januar 2016 bis zum 31. August 2016
Quelle: Bloomberg, Euro-Basis

Die Tabelle zeigt, dass Ufuk Boydak in bisher jedem
Kalender(teil)jahr einen hohen Mehrwert gegen-
uber dem Marktindex erzielen konnte. Wie schon
unter ,Vergangenheitserfolge® ausgefiihrt, sollte
das AusmaR des Mehrwerts nicht in die Zukunft
fortgeschrieben werden. Ebenso sind aufgrund der
kaum indexorientierten Portfoliostrukturierung
auch Phasen mit einer unterdurchschnittlichen
Wertentwicklung einzukalkulieren.

Volumenabhangigkeit der
Anlagephilosophie

Die im Portfolio des LOYS Europa System beriick-
sichtigten Werte sind zum grof3en Teil auch in den
Portfolios des LOYS Global System und des LOYS
Global L/S enthalten. Zum Zeitpunkt der Berichts-
verfassung befinden sich lediglich rund ein Fiinftel
der Werte des LOYS Europa System nicht in den
Portfolios der beiden anderen von Ufuk Boydak
verantworteten Fonds. Bei der Betrachtung der
Volumenabhangigkeit der Anlagephilosophie sind
daher die gesamten von Ufuk Boydak verantwor-
teten Mittel im Bereich der Aktien europdischer
Unternehmen zu beriicksichtigen. Diese belaufen
sich aktuell auf ca. 330 Millionen Euro. Dartiber
hinaus liegt zu einem gewissen Grad eine Uber-
schneidung zu den von Dr. Christoph Bruns in
seinen Globalfonds beriicksichtigten Aktien euro-
paischer Unternehmen vor. Wenngleich sich die
Transaktionszeitpunkte der beiden Fondsmanager
unterscheiden koénnen, so kann die Volumen-
Thematik beispielsweise im Fall eines nach einer
unternehmensspezifischen Entwicklung notwen-
digen Verkaufs eines Titels relevant werden.

Bei der Portfoliostrukturierung verfolgt Ufuk
Boydak eine Diversifikation hinsichtlich der Markt-
kapitalisierung der beriicksichtigten Werte. Im
Portfolio finden sowohl Werte mit hoher Markt-
kapitalisierung und hoher Marktliquiditat als auch
Werte mit mittlerer bzw. niedriger Marktkapitali-
sierung und teilweise eingeschrankter Markt-
liquiditat Berlcksichtigung. In der Praxis liegt der
Schwerpunkt des Portfolios in Werten mit
mittlerer Marktkapitalisierung. Insgesamt achtet
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Ufuk Boydak auf eine ausreichende Liquidierbar-
keit des Portfolios. So sollen basierend auf dem
durchschnittlichen tédglichen Handelsvolumen der
letzten drei Monate zwischen 40 Prozent und 50
Prozent des Portfolios innerhalb von 24 Stunden
ohne Marktbeeinflussung liquidierbar sein. 80
Prozent des Portfolios sollen entsprechend dieser
Annahmen innerhalb von fiinf Handelstagen und
das vollstandige Portfolio innerhalb von zwei
Wochen liquidiert werden kénnen.

Entsprechend den anderen LOYS-Fonds sollte die
durchschnittliche Haltedauer einer Position zwi-
schen drei und fiinf Jahren betragen. Die
Umschlagshaufigkeit wird damit voraussichtlich in
der GroéRenordnung von rund 25 Prozent liegen.
Das MalR der Volumensensitivitdit der Anlage-
philosophie wird somit durch den grundsatzlich
langfristigen Zeithorizont einer getdtigten Inves-
tition und der geringen Umschlagshaufigkeit des
Portfolios abgemildert.

Mit dem aktuell verantworteten Volumen im
Anlageuniversum der Aktien europdischer Unter-
nehmen ist es Ufuk Boydak im Regelfall moglich,
Positionen in den am attraktivsten erscheinenden
Anlageideen in der von ihm gewiinschten Gewich-
tung aufzubauen und insbesondere auch Anlage-
ideen mit eingeschrankter Marktliquiditat zu
beriicksichtigen. Ebenso sollten die Kauf- und
Verkaufstransaktionen unter normalen Markt-
bedingungen zu kaum einer Kursbeeinflussung
flihren. Da Ufuk Boydak seine Anlagephilosophie
ohne wesentliche Restriktionen umsetzen kann,
gleichzeitig aber auch keinen Vorteil aus einem
niedrigen Volumen zieht, liegen neutrale Volumen-
Rahmenbedingungen vor.

Ufuk Boydak ist sich der Volumenthematik be-
wusst. Entsprechend wird von der LOYS AG eine
Begrenzung des Volumens der verwalteten Fonds
in Erwdgung gezogen, falls dies zum Schutze der
bestehenden Investoren als notwendig erachtet
wird.

Unter Fokus

Die LOYS AG ist eine unabhdngige Investment-
boutique, welche frei von Ubergeordneten
Interessen agieren kann. Die Gesellschaft, welche
der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht unterliegt, ist im
vollstandigen Eigentum der vier Vorstande
Dr. Christoph Bruns, Dr. Heiko de Vries, Frank

Trzewik und Ufuk Boydak. Der Stil und die
Reputation des Hauses wurden mafgeblich von
Dr. Christoph Bruns gepragt, welcher in den
1990er Jahren das Aktienfondsmanagement bei
Union Investment bestimmt hat und nach seinem
Einstieg im Hause LOYS seit Anfang 2005 den LOYS
Global erfolgreich verwaltet.

Ufuk Boydak ist im Jahr 2009 hinsichtlich einer
Einstellung aktiv an Dr. Christoph Bruns herange-
treten. Er erfuhr in der Folgezeit eine umfassende
Forderung durch Dr. Christoph Bruns, welcher die
Funktion seines Mentors ubernahm. Arbeitete
Ufuk Boydak zundchst in der Rolle des
Dr. Christoph Bruns zuarbeitenden Analysten, so
kommt ihm seit dem Jahr 2011 die Rolle des Co-
Portfoliomanagers des LOYS Global zu. Die Auf-
gabe des Co-Portfoliomanagers besteht neben
dem standigen Austausch (iber Anlageideen
hauptsachlich in der Vertretung des fir das Tages-
geschaft verantwortlichen Portfoliomanagers im
Verhinderungsfall. Zum Jahresende 2012 wurde
Ufuk Boydak die Rolle des Portfoliomanagers des
im Januar 2013 aufgelegten LOYS Global System
angetragen. Zum Jahresende 2014 folgte die
Verantwortung fiir den in dieser Ausarbeitung
behandelten LOYS Europa System. Seit Anfang
2015 ist dariiber hinaus die Verantwortung fiir den
LOYS Global L/S von Dr. Christoph Bruns auf Ufuk
Boydak ubergegangen. Bei allen von Ufuk Boydak
verwalteten Fonds liegt die Rolle des Co-Portfolio-
managers bei Dr. Christoph Bruns.

Nach seiner Einstellung arbeitete Ufuk Boydak
zunachst von Oldenburg aus. Die Schwerpunkte
seiner Arbeit waren dabei der Aufbau der in-
zwischen rund 3.000 Unternehmen umfassenden
LOYS Datenbank sowie die Optimierung der von
Dr. Christoph Bruns initiierten Bewertungsmodelle.
Seit Ende 2014 obliegt Ufuk Boydak die Verant-
wortung fiir die LOYS Niederlassung in Frankfurt
am Main, welche mafligeblich auf sein Betreiben
hin gegriindet wurde. Dort arbeiten inzwischen
drei Analysten unter seiner Leitung, wobei ein
weiterer personeller Ausbau absehbar ist. Von
Ufuk Boydak wird eine standige Diskussion Uber
Anlageideen mit Dr. Christoph Bruns gepflegt,
welcher seinen Sitz seit vielen Jahren in
Evanston/Illinois nahe Chicago in den USA hat.

Verwaltetes Anlagevermégen
Von Ufuk Boydak wird der Publikumsfonds LOYS

Europa System mit einem Volumen von 115
Millionen Euro verwaltet.
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insgesamt zu verwaltende Volumen neutrale

LOYS Europa System . .
. Rahmenbedingungen stellt, erhdlt der LOYS Europa
ISIN LU1129454747 / WKN HAFX68 . .
(Anteilklasse P, ausschiittend) 115 Millionen Euro System durch die Sauren Fonds-Research AG die
ISIN LU1129459035 / WKN HAFX69 Bewertung von: + +
(Anteilklasse I, thesaurierend)
Aktienfonds mit Ausrichtung auf européische Werte und Fonds- y 7
strategisch hoher Investitionsquote TRl e \ A, L
& 9 Volumen o NN
Sondervermégen in Form eines FCP nach Luxemburger Recht,
UCITS lll konform vorteilhaft ++ TP P
mit Vertriebsberechtigung in Deutschland, Osterreich
und Luxemburg neutral + +++
Mit vergleichbarer Anlagephilosophie verwaltet nachteilig * * tt

Ufuk Boydak ferner den international aus-
gerichteten Aktienfonds LOYS Global System mit
einem Volumen von ebenfalls rund 115 Millionen
Euro.

Die Wertentwicklung der Anteilklasse P kann vor
allem aufgrund einer unterschiedlichen Gestaltung
der variablen Erfolgsverfligung von der Wertent-

Dariiber hinaus obliegt Ufuk Boydak die Verwal- wicklung der Anteilklasse | abweichen.

tung des LOYS Global L/S mit einem Volumen von
rund 270 Millionen Euro. Der international . .
ausgerichtete Aktienfonds investiert in mit der Kontaktmaglichkeit
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