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DKO-Lux-PharmaPipeline

Produktprofil

Name des Fonds DKO-Lux-PharmaPipeline (vorher: MMW PharmaPipeline)
ISIN LU0101309648

Anlageuniversum  Aktien Gesundheitsbranche mit Schwerpunkt Pharma
Benchmark Datastream World Wide Pharmaceutical Index
Anlagewdhrung USD

Ertrage Thesaurierung

Auflegungsdatum  21.07.1999

Fondsvolumen EUR 6.2 m per 29.12.2006

Management Fee 1.05% p.a.

TER 1.74% p.a.

Fondsmanager Dr. Kohlhase Vermoégensverwaltungsgesellschaft mbH, Miinchen
Gesellschaft M.M.Warburg-LuxInvest S.A., Luxemburg

Internet www.luxinvest.com

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel-langfristig

Risikoklasse chancenorientiert

Renditeerwartung hohe Ertragschancen

Verlusttoleranz hohe Verlustrisiken

TELOS-Kommentar

Der DKO-Lux-PharmaPipeline ist ein aktiv gema-
nagter Pharmafonds, der sich vor allem auf die Ex-
pertise und langjahrige Facherfahrung des Fonds-
managers stiitzt und auf 30 bis 40 Aktien konzen-
triert ist.

Die Portfoliokonstruktion ist durch einen Kklassi-
schen Bottom-Up-Ansatz geprigt. Auf eine akti-
ve Lander- oder Branchenallokation wird bewulft
verzichtet. Investitionsschwerpunkt sind die USA,
nicht zu letzt deshalb, weil dort die meisten Fir-
men der Gesundheitsbranche anséssig sind. Ent-
scheidend fiir ein Investment sind die Wachstums-
aussichten, iiber die ein Unternehmen aus Sicht das
Fondsmanagers verfiigt, ohne dass dieses jedoch be-
reits vom Markt eingepreist ist. Gleichzeitig sollten
die Unternehmen etabliert sein und profitabel ar-
beiten. Im Mittelpunkt der Identifizierung von An-
lagemoglichkeiten steht die Analyse der Breite des
Produktportfolios, der Kundenbasis sowie der Ziel-
miérkte der Unternehmen. Die Analyse dieser drei
Kriterien wird gleichzeitig zur Gewichtung der Wer-
te im Fonds sowie zum Risikomanagement, das aus-
schlieBlich auf Einzeltitelebene erfolgt, herangezo-
gen.

Als Spezialist aus der Gesundheitsbranche mit Er-
fahrung in verschiedenen Teilbereichen sowie auf-
grund weiterer tiefgreifender Kontakte zu Spezia-
listen aus der Branche verfiigt der Fondsmanager
uber ein breites Netzwerk sowie Kenntnisse uber
aktuelle Entwicklungen. Diese Informationen kom-
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men ihm beim Aufdecken neuer Anlageideen zugu-
te. Auch die Analyseberichte verschiedener Invest-
mentbanken werden als Researchquelle herangezo-
gen — vor allem auch dazu, um ein Bild tiber die Fi-
nanzstruktur der Unternehmen zu gewinnen.

Der Fondsmanager und sein Stellvertreter verfii-
gen iber tiefgehende Branchenexpertise. Beide wa-
ren mehrere Jahre in der Grundlagenforschung so-
wie in der klinischen Praxis tdtig. Die personel-
len Ressourcen im Fondsmanagement sind jedoch
begrenzt und der Prozess ist stark auf Dr. Simon
konzentriert. Die Zusammenarbeit zwischen beiden
Fondsmanagern erfolgt hauptsichlich hinsichtlich
der strategischen Ausrichtung des Fonds.

Die Fondsperformance seit Auflegung liegt leicht
uber der Benchmark. Zwischenzeitlich waren al-
lerdings Verluste zu verzeichnen. Die Sharpe Ra-
tio weist in der rollierenden 12-Monatsbetrachtung
starke Ausschldge auf Uber einen ldngeren Be-
trachtungszeitraum stabilisiert sich die Kennzahl
jedoch und liegt mittlerweile im positiven Bereich.
Falls die Wertentwicklung des Fonds besser verldauft
als die des Vergleichindexes, fallt fiir den Anleger
neben der Managementgebiihr eine Performance-
fee in Hohe von 20% der Differenz von Fonds- und
Benchmarkperformance an (High-Water-Marke).
Der Fonds DKO-Lux-PharmaPipeline erhilt vor al-
lem wegen der Expertise und langjahrigen Erfah-
rung des Fondsmanagers im Pharmabereich die Be-
wertung A+.
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Investmentprozess

Der Fonds DKO-Lux-PharmaPipeline wird von der
M.M. Warburg-LuxInvest S.A. (MMW) in Luxem-
burg verwaltet. Investmentmanager ist die Dr
Kohlhase Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH.
Das Fondsmanagement wird von der ProMedica In-
vestment GmbH in Kéln wahrgenommen, die 1997
gegriindet wurde und vom alleinigen Gesellschaf-
ter Dr. Wolfgang Simon gefihrt wird, der die An-
lageentscheidungen trifft. Fiir den Fall seiner Ab-
wesenheit steht ein zweiter Fondsmanager, Dr. Kurt
Schwarz, zur Verfiigung.

Das Anlageuniversum umfasst neben den grofien
Pharma-Firmen Unternehmen aus den Berei-
chen Spezialpharma, Generika, Distribution,
Gesundheitsdienstleistung, Medizintechnik und
Biotechnologie mit einer Marktkapitalisierung von
mindestens einer Mrd. USD. Prinzipiell kommen
weltweit anséssige Firmen fiir ein Investment in
Frage. Der geographische Schwerpunkt der Portfo-
liounternehmen liegt jedoch in den USA, dem grof3-
ten Einzelmarkt in diesem Bereich. Investmentziel
ist der langfristige Kapitalzuwachs bei einer im Ver-
gleich zum Gesamtaktienmarkt niedrigeren Vola-
tilitat. Anlageentscheidungen werden benchmark-
unabhéngig getroffen. Eine aktive Wahrungs- oder
Branchenallokation erfolgt nicht.

Basis der Investmentphilosophie ist die Einschét-
zung, dass es in der Health-Care-Branche wachs-
tumsstarke Unternehmen gibt, die aufgrund ei-
ner breiten Diversifikation ihrer Aktivitédten in ver-
schiedene Produkte, Mirkte und Kunden iiber ho-
he Sicherheiten verfiigen und gleichzeitig attraktiv
bewertet sind, zur Identifizierung dieser Firmen je-
doch tiefgehende Branchenkenntnisse erforderlich
sind.

Qualitatsmanagement

Das Risikomanagement erfolgt auf Einzeltitelebe-
ne durch den Fondsmanager. Die Wertentwicklung
des Fonds wird regelméfBig mit der Entwicklung des
Marktes und der Benchmark verglichen. Die Prii-
fung der Anlagerestriktionen erfolgt durch die Dr.
Kohlhase Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH,
Grenzverletzungen werden dem Fondsmanager mit-

Team

Dr. Wolfgang Simon ist Mediziner und war meh-
rere Jahre in der Grundlagenforschung und in der
klinischen Praxis titig. Er verfiigt tiber langjihrige
Erfahrung im Pharmabereich sowie in der Gesund-
heitsbranche und managt den Fonds seit seiner Auf-
legung im Jahr 1999. Erfahrungen im Fondsmana-
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Ausgangspunkt der Fondskonstruktion ist das be-
stehende Portfolio. Der Fondsmanager tiberpriift fiir
die darin befindlichen Unternehmen monatlich — bei
Bedarf auch haufiger —, ob die Kriterien, die fiir
eine Investmententscheidung ausschlaggebend wa-
ren, noch immer zutreffen. Dariiber hinaus erfolgt
eine regelmifBige Beobachtung bestimmter Unter-
nehmen aus einer engeren Watchliste. Der Fokus
der Analyse liegt auf der Produkt-, Markt- und Kun-
denstruktur der Firmen. Investitions- und Desin-
vestitionsentscheidungen ergeben sich infolge ge-
dnderter Einschitzungen des Fondsmanagers iiber
das Unternehmenswachstum. Weiterhin werden Ti-
tel verkauft, deren Borsenwert, gemessen an finan-
zanalytischen Kennzahlen wie KGV, das Wachs-
tumspotential zwischenzeitlich einpreist. Investiert
wird in 30 bis 40 Aktien. Die Gewichtung erfolgt auf
Grundlage der Einschitzung tiber deren Chancen-
Risiko-Verhéltnis. Ziel ist es, vier Werte mit mehr
als 5%, 10 Werte mit etwa 3,5% und die restlichen
Titel mit ca. 2% zu gewichten. Falls sich die Gewich-
te einzelner Aktien aufgrund von deren Wertent-
wicklungen zu sehr verschieben, steuert der Fonds-
manager dem entgegen.

Der Fondsmanager hat Zugang zu den Researchbe-
richten verschiedener Investmentbanken. Hieraus,
sowie auf Basis der Literatur von Fachzeitschriften
und dem Besuch von Konferenzen und Kongressen,
werden Investmentideen generiert.

Anlageentscheidungen werden vom Fondsmana-
ger an die Dr. Kohlhase Vermdogensverwaltungs-
gesellschaft mbH ubermittelt, die die Orders in ih-
rem System erfasst sowie den Handel der Aktien
durchfithrt und abwickelt.

geteilt. Dariiber hinaus findet eine nachgelagerte
Kontrolle durch die M.M. Warburg-LuxInvest S.A.
statt. Auch die Uberwachung der Preis- und Aus-
fithrungsqualitat der Broker erfolgt durch die Dr.
Kohlhase Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH.
Die Ergebnisse flieBen in die regelméBige Uberprii-
fung der Brokerlisten ein.

gement hat er bereits seit 1997.

Auch der Co-Fondsmanager Dr. Kurt Schwarz —
ebenfalls Mediziner — verfiigt iiber langjahrige Er-
fahrung im Pharmabereich. Er ist auflerdem Ge-
schéftsfiihrer der Schwarz Vermégensverwaltung.
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Investmentcharakteristik

DKO-Lux-PharmaPipeline

Wichtige externe Einflussfaktoren

Wichtige Steuerungsgrofien

Aktienmarkt (Niveau) Branchengewichtung
Aktienmarkt (Volatilitat) Assetauswahl
Konjunktur Assetgewichtung
Wihrungen Wihrungsgewichtung
Branchenentwicklung Landerallokation
Produkthistorie
Performance Sharpe-Ratio
100 \u /\
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—— Fonds —— Benchmark Geldmarkt 1 Jahr — 3 dJahre — 5 dJahre
Statistik per 12/2006 1Jahr 2Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) 7.97% 12.30% 12.63% 5.20% 3.48% -
Volatilitat (annualisiert) 6.74% 6.89% 7.47% 12.91% 16.19% -
Sharpe-Ratio 0.42 1.18 1.26 0.21 0.01 -
bestes Monatsergebnis 3.96% 4.61% 5.49% 8.83% 9.25% -
schlechtestes Monatsergebnis -3.256% -3.25% -4.07% -10.77% -15.63% -
Median der Monatsergebnisse 0.25% 0.67% 0.49% 0.49% 0.46% -
bestes 12-Monatsergebnis 21.48%  22.08% 39.79% 39.79% -
schlechtestes 12-Monatsergebnis 6.92% 6.60% -31.56% -35.21% -
Median der 12-Monatsergebnisse 11.72% 13.29% 13.29% 9.96% -
langste Verlustphase 5M 5M 5M 35 M 75 M -
maximale Verlusthohe -494% -4.94% -494% -3252% -50.14% -

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fiir zuverldssig halten, ohne jedoch deren
Richtigkeit und/oder Vollstindigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH iibernimmt keine Haftung fiir Verluste oder Schiden aufgrund von
fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige Wertentwicklung ermdglichen
eine Prognose fiir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsichlich erreicht werden. Ratings und
Einschitzungen kénnen sich dndern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir Investmententscheidungen sein. Das Fondsrating stellt kein
Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar.
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Erlauterungen

Anhang

TELOS-Ratingskala
AAA

Der Fonds erfiillt hochste Qualitdtsstandards

AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitiatsstandards

A Der Fonds erfiillt hohe Qualitiatsstandards

N Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitatsstandards

+/ -

differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

Das Produktprofil beinhaltet allgemeine Informa-
tionen zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum ver-
antwortlichen Fondsmanager.

Das Anlegerprofil ermoglicht dem Investor einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der ,of-
fiziellen” Einstufung des Produkts seitens der an-
bietenden Gesellschaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen
Erkenntnisse des Ratings zusammen und bildet da-
mit eine wichtige Ergidnzung zur Ratingnote. Die
weiteren Abschnitte beinhalten deskriptive Infor-
mationen zum Investmentprozess, dem Qualitits-
management und dem verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus
Sicht des Fondsmanagements wichtigsten externen
Faktoren, welche die Wertentwicklung des Fonds
beeinflussen, sowie die zentralen Grofen fiir dessen
Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des
Fonds im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenen-
falls zur Benchmark unter Performance- und Risi-
kogesichtspunkten graphisch und tabellarisch dar,
basierend jeweils auf den Werten zum Monatsende.
Fonds- und Benchmarkdaten werden von der Fonds-
gesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinve-
stierter Preise berechnet: Ausschittungen werden
also rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile
investiert. Dadurch ist die Wertentwicklung aus-
schiittender und thesaurierender Fonds unterein-

ander vergleichbar. Die Vorgehensweise entspricht
der ,BVI-Methode”.

Orientiert sich das Fondsmanagement an einer
Benchmark, so wird deren Entwicklung abgebildet,
andernfalls wird in Abstimmung mit der Gesell-
schaft indikativ ein geeigneter Vergleichsindex her-
angezogen.

Kontakt

TELOS GmbH
Abraham-Lincoln-Strafle 7
D-65189 Wiesbaden
www.telos.ws
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Als MafBstab fir den Geldmarkt dient der LIBID-
Depositensatz fiir 1-Monatsgelder in Fondswih-
rung, der sich aus LIBID = LIBOR — 0.125% er-
gibt. Fir Zeitraume vor 1999 werden dabei die ent-
sprechenden DEM-Zinsen als EUR-Vorlaufer ver-
wendet. Datenquelle: British Bankers’ Association;
LIBID(OR) = London Interbank Bid (Offered) Rate.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss iiber die ,Mehr-
rendite” des Fonds gegeniiber einer risikolosen
Geldanlage — hier reprisentiert durch den Geld-
markt — im Verhiltnis zum eingegangenen Gesamt-
risiko:

Fondsrendite — Geldmarktrendite
Fondsvolatilitit

Sharpe-Ratio =

Die hierbei verwendete Volatilitdt ist die annuali-
sierte Standardabweichung der Monatsrenditen.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass jeweils die Halfte aller im be-
trachteten Zeitraum aufgetretenen Monatsrenditen
mindestens bzw. hochstens so grof3 wie dieser Wert
ist. Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindli-
cher gegeniiber ,Ergebnisausreiflern” als etwa der
Mittelwert.

In analoger Weise ist der Median der 12-Monatser-
gebnisse zu interpretieren.

Die ldangste Verlustphase ist die Anzahl an Mona-
ten, die der Fonds benotigte, um nach Verlusten den
hochsten im betrachteten Zeitraum schon erreich-
ten Stand wieder zu erreichen oder zu iuberschrei-
ten; falls dies nicht gelang, ist das Periodenende
malgeblich.

Entsprechend ist die maximale Verlusthohe der
grofite Verlust, den der Fonds im betrachteten Zeit-
raum — ausgehend vom hoéchsten in dieser Periode
schon erreichten Wert — erlitten hat.

Telefon: +49-611-9742—-100
Telefax: +49-611-9742—-200
E-Mail: tfr@telos.ws
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