MAX-Value Fonds (Monatsbericht per 30.11.2005)
Akt. Kurs (Rucknahmepreis): 104,31

Anlagestrategie:

Der Fonds investiert nach den Grundsatzen der ¢dgiduung europaweit (mit Schwerpunkt
Deutschland) in Qualitatsaktien, wobei der sogeteyvalue“-Ansatz im Vordergrund steht.
Ziel ist es die Benchmark ,H-DAX" bei einer moglgthgeringen Volatilitat zu Ubertreffen.
Durch sogenannte ,covered-calls” (Verkauf von gé&tlat Kaufoptionen) wird eine zusatzli-
che Risikobegrenzung erreicht.

Bericht des Fondsmanagements:

Nachdem der DAX zu Beginn des Monats noch unteiMigke von 5.000 Punkten lag, ge-
lang im Verlauf des Monats November 2005 ein sigaifter Ausbruch tber diese Marke und
mit einem Monatsplus von 5,4% kann man von einelingenen Auftakt zu einer méglichen
Jahresschluss-Rallye sprechen.

Mit einem Gewinn von knapp 6% gelang es uns mit #&iG MB Max-Value dieses au-
Rergewohnlich positive Monatsergebnis sogar nochappen®.

Mit Zuwachsen von 18% bzw. 16% zahlten die Aktien Bayer bzw. der Commerzbank zu
den Gewinnern im DAX. Da diese beiden Werte im MWalue deutlich Ubergewichtet sind
haben wir nach der positiven Entwicklung gegen Eshelevergangenen Monats damit begon-
nen die Fondsbestande Uber ,,covered-calls" abzesialnd damit Zusatzertréage verein-
nahmt.

Ebenfalls sehr positiv entwickelten sich im vergamgn Monat die beiden Finanztitel Mun-
chener Rick und ING.

Der EURO zeigte sich gegenuber dem US-Dollar Ubehend etwas schwécher, wahrend
der im Oktober noch ausgeprégte Zinsanstieg gegda Bes vergangenen Monats ins Sto-
cken geriet.

Beides Entwicklungen, die die Bdrsianer in Europargositiv als belastend empfanden.
Aus diesem Grund sind wir auch fur den weiterenekaterlauf sehr optimistisch.

Die im vergangenen Monatsbericht getéatigte Jahogsegnose von 5.400 kann nach dem
sehr guten Start in den Monat Dezember ja fastrsalokonservativ angesehen werden.

Aus diesem Grund haben wir eine kleine Position D@a{ls mit Laufzeit Januar 2006 er-
worben, da wir bis ins neue Jahr hinein mit eiestdn Borsentendenz rechnen.

Aul3erdem stockten wir die Bestéande in VW und Haen®4ick etwas auf, wahrend wir
erstmals auch einige Aktien von WEB.de ins Portfalifgenommen haben.

Alleine der Kassenbestand + die dem Unternehmemreaanenden Wertpapiere stellen ei-
nen Wert von 12 € dar, gekauft haben wir die Akeeeinem Kurs von ca. 9,30 €.

Enttauschend ist im bisherigen Jahresverlauf dievieklung der Dt. Telekom.



Allerdings sehen wir den Titel aufgrund der hohewvidzndenrendite nach unten weitgehend
abgesichert und denken in diesem Bereich Uber Zek#ach.

Neben der Telekom bleiben wir hauptséchlich in genancials“ Allianz, MUV, Dt. Bank ,

ING und Depfa sowie in den KFZ-Titeln BMW und VWvigstiert. Insgesamt reprasentieren
diese 8 Titel aktuell knapp 47% des Fondsvermdgens.



