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Eigentimergefihrte Unternehmen

Entrepreneur of the Year 2010

Quelle: Ernst & Young Deutschland, Entrepreneur of the Year 2010; v.l.n.r.: v.l.n.r.: Wolfgang Glauner (Ernst & Young), Robert Stdcklinger
und Uwe Heinze (G+R Technology Group AG); Rainer GIaR (GK SOFTWARE AG); Dirk RoRmann (Dirk Rossmann GmbH); Professor BB
Claus Hipp (HIPP Werk Georg Hipp OHG); Hans Riedel (RIEDEL Communications GmbH & Co. KG) ) Be"evue
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Eigentimergefihrte Unternehmen
Entrepreneurial Brands mit Borsennotierung

LOUIS VUITTON

BB Bellevue
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Eigentimergefuhrte Unternehmen
Ein differenziertes Wertebild

« Hohes Verantwortungsbewusstsein

« Solide Finanzierung und Kostenbewusstsein

« Effiziente Fihrungs- und Organisations-
strukturen

« Langfristig orientiert — Denken in Generationen,
nicht in Quartalen

Kongruenz von Eigentum, Leitung und Kontrolle
als Antwort auf die Principal Agent-Problematik

BB Bellevue
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Eigentimergeflihrte Unternehmen
Nachhaltiges Wertesystem

Attraktivitat als Arbeitgeber

Einschéatzung Familienunternehmen gegenuber nicht-Familienunternehmen

Arbeitsatmosphare/Teamgeist
Eigenverantwortliches Arbeiten
Flache Hierarchien

Kooperativer Fiihrungsstil
Zukunftsfahigkeit/Innovationstarke
Corporate Social Responsibility
Karriereperspektiven

Sichere Anstellung

Work-Life-Balance

Weiterbildungsmoglichkeiten
Reputation
Vergutung/Sozialleistungen
Internationalitat M besser | schlechter

Standort

-65% -55% -45% -35% -25% -15% -5% 5% 15% 25% 35% 45% 55% 65% 75% 85% 95%

Quelle: Studie Attraktivitdt von Familienunternehmen als Arbeitgeber, Stiftung Familienunternehmen, Miinchen 2011 B‘B Be"evue
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Eigentimergefihrte Unternehmen
Empirische Evidenz — Uberdurchschnittliche Ergebnisse

+ ,Es besteht eine signifikant positive Beziehung zwischen eigentumergefuhrten
Unternehmen und der Unternehmensperformance Uber einen 5-dahreszeitraum.” (Studie
Kaserer/Moldenauer, Mai 2007)

» ,Die Gewinne von Familienunternehmen sind stabiler als jene von Nicht-
Familienunternehmen.” (Studie Zellweger, 2004))

» ,Der Wert von familiengefihrten Unternehmen steigt zusatzlich dann, wenn ein
Familienmitglied die Position des CEO besetzt.“ (Studie Villalonga/Amit, 2006)

» ,Familiengefuhrte Unternehmen ubertreffen nicht-familiengeftihrte Unternehmen auch in
Bezug auf die operative Performance.” (Studie Ehrhardt et.al., 2006)

BB Bellevue
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Eigentimergefihrte Unternehmen
Empirische Evidenz — Kapitalmarktperformance

Familienunternehmen weltweit Familienunternehmen Deutschland
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Eigentimergefuhrte Unternehmen
Empirische Evidenz — Kapitalmarktperformance

Positive relative Performance in allen 6konomischen Zyklusabschnitten

Relative Performance je Konjunkturzyklus Merrill Lynch Konjunktur-Uhr
60% June 11
50% 48.1%
40%
30% 26.7%
21.4% 18.7%
20% 15.9% "' 15.8%
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10% 7.0% o 6.0%
0.6% 3.1% I 2.9%
0% T -
-2.5%

-10% -5.1%

Mid Cycle Late Cycle Recession Early Cycle Mid Cycle

Recession

Performance CS Family Index TR
m Performance MSCI World TR
rel. Uberschussrendite

Apr 09

Quelle: ML Global Fund Manager Survey — Juni 2011, Bellevue Asset Management B‘B B
ellevue
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Eigentimergefuhrte Unternehmen
Risiken

» Nachfolgeplanung

« Abhangigkeit vom Inhaber

* Liquiditat — Tiefer free float

BB Bellevue
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Eigentimergefihrte Unternehmen
Risiken

BB Bellevue
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Eigentimergeflihrte Unternehmen an der Bdrse
Relevant

Entrepreneurs in Prozent der 20 grossten borsennotierten Gesellschaften

33% Entrepreneurs
Europa International
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Quelle: Ernst&Young, Bellevue Asset Management 12 Asset Management



Eigentimergefuhrte Unternehmen an der Borse

Multicap

< 200

: 25% Large Caps
25% Small Caps 200 - 500

5'000 -
10'000

50%
Mid Caps

BB Bellevue

Quelle: Bellevue Asset Management 13 Asset Management



Eigentimergefihrte Unternehmen — Stock Picking
Davide Campari Group

CAMPARI

* Gegrundet 1860
» Marktkapitalisierung EUR 3,300 Mio.

* EUR 1,2bn Umsatz mit 40 Marken, darunter:
Campari, SKYY, Aperol, Wild Turkey

* 97% Rendite in 2 Jahren

Sales Trend

(€ million)

=+ 30N

+13.2%
+21.T%

+12.9%

2004 2005 Hoe 2007 0a 2008 2018

14

Luca Garavoglia (42)

Chairman und Eigentimer (51%)

BB Bellevue
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http://de.wikipedia.org/w/index.php?title=Datei:Campari-Logo.svg&filetimestamp=20110512171634

Eigentimergefihrte Unternehmen — Stock Picking

Case Study — Andritz

» Wasserkraftwerke
« Zellstoffproduktionsanlagen
» Metallverarbeitungsanlagen

» Klaranlagen, Biomasse- und Pellet-
Produktionsanlagen

« Gegrundet 1852, IPO 2001

» Marktkapitalisierung EUR 3,200 Mio

» Global Tatig (25% Asien, 13% Latam) Wolfgang Leitner
CEO und Aktionar (29%)

BB Bellevue
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http://www.andritz.com/ANONID105DCA5D83283C7/index.htm

Eigentimergefihrte Unternehmen — Stock Picking

Case Study — Fuchs Petrolub

&

* Flhrender unabhéngiger Hersteller von
Schmierstoffen

» Spezialisierung auf Nischen-Anwendungen
und globale Prasenz

« Management mit tadellosem Track-Record

» Gegriundet 1931 von R. Fuchs
» Marktkapitalisierung ca. EUR 2,200 Mio.

« EUR 1.5bn Umsatz, Nr. 1 in Mining, Zement
und umweltschonenden Schmierstoffen

16

B <

Stefan Fuchs
CEO und Eigentimer (52%)

2 1
i .

BB Bellevue
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Eigentimergefuhrte Unternehmen — Stock Picking
Investment Prozess

Ideengenerierung ung’ 4\ Portfolio- Risiko-
Titelselektion ‘7 management management

- Europa < Fundamentalanalyse) + Fundamentale Uberzeugung ~ * Ing-fost Analyse éier
S erformance- un
* Eigentlimer- « Management Meetings (~250 p.a.) « Risiko-/Renditeprofiile Risikobeitrage

geflhrte Unter-

nehmen * Field Tri « Grosse « Relative Benchmark und
* Liquidity Screen « Entrepreneurial Due DiligerD . Simulationen RSN

« Fair Value Gap / Trigger * Einhaltung interner und
* Liquiditatsiiberwachung externer Anlage-

richtlinien

BB Bellevue

Quelle: Bellevue Asset Management 17 Asset Management



Eigentimergefthrte Unternehmen — Stock Picking
Entrepreneurial Due Diligence

Qualitat des
Eigentimers

Verlasslichkeit \ Geschaftsmodell

N4

Finanzstruktur $ Management
Nachhaltigkeit / Organisations- und
Zeithorizont FUhrungsstruktur

Kultur und

Geschichte BB Bellevue
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Eigentimergefuhrte Unternehmen - Performance
BB Entrepreneur Europe

Performance tber 1 Jahr (indexiert in %) Performance seit Lancierung (indexiert in %)
BB Entrepreneur Europe B +7.9% BB Entrepreneur Europe B +50.6%
STOXX Europe 600 Index -2.7% STOXX Europe 600 Index +27.3%
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Quelle: Bellevue Asset Management, Daten per 31. August 2011 19 Asset Management



Eigentimergeflihrte Unternehmen

Investieren in nachhaltige Werte

Dirk Rossmann, Rossmann-
Drogeriekette, Deutschland

20

«lch gebe jedem die Hand, auch
dem Praktikanten oder der
Putzfrau. Ich mochte deutlich
machen: Ohne euch gabe es
Rossmann gar nicht.»

Denn...

«...wo Mitarbeiter sich wohl
fuhlen, fuhlen sich auch die
Kunden wohl.»

BB Bellevue

Asset Management



ANHANG

BB Bellevue
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Eigentimergefuhrte Unternehmen an der Borse
Diversifiziert

Utilities Banks . . .
Telecommunications 5% 3% Financial Services
1% 5%
Health Care InSLéroznce
7%
Real Estate
Technology 20%
4%

Qil & Gas

8%

Media
6%

Basic Resources

Food & Beverage 6%

5%

Chemicals

Travel & Leisure 2%

4%

Construction & Materials
7%
Personal & Household Goods
5%
Automobiles & Parts

. 3%
Retail

5%

Industrial Goods & Services
18%

BB Bellevue

Quelle: Bellevue Asset Management 22 Asset Management



BB Entrepreneur Europe (Lux) Fund
Top 10 Positionen

Andritz Industrie

Pirelli Konsumguter (zykl.)

Campari Basiskonsumguter (nicht-zykl.)
PPR Konsumguter (zykl.)

Amadeus IT Holdings IT

Pernod-Ricard Basiskonsumguter (nicht-zykl.)
Autonomy Corporation IT

Ashmore Group Gesundheitswesen

Fresenius Medical Care Gesundheitswesen

SAP IT

Quelle: Bellevue Asset Management, Daten per 31. August 2011
23

Osterreich
Italien

Italien
Frankreich
Spanien
Frankreich
Grossbritannien
Grossbritannien
Deutschland

Deutschland

4.6 %
4.2 %
4.1 %
4.1 %
3.7%
3.6 %
3.5%
3.5%
3.4 %

3.4%

BB Bellevue

Asset Management



BB Entrepreneur Europe (Lux) Fund

Sektor- und Landerallokation

Sektoraufteilung

Konsumgdter (zykl.) 22.8%

Industrie

17.3%

12.6%

Gesundheitswesen

12.3%

12.0%

5

Basiskonsumguter (nicht-zykl.)

Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 9.7%

Energie 5.0%

Finanzwesen 2.7%

Flussige Mittel 5.7%

Quelle: Bellevue Asset Management, Daten per 31. August 2011
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Landeraufteilung

Deutschland
Schweiz
Italien
Grossbritannien
Frankreich
Osterreich
Spanien
Déanemark
Schweden
Norwegen
Griechenland
Niederlande
Ungarn

Flussige Mittel

B is%
B ie%
1

12.1%

11.5%

9.9%

8.9%

8.5%

6.5%

6.2%

5.6%

5.7%

16.2%

BB Bellevue
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BB Entrepreneur Europe (Lux) Fund
Risiko-Renditeprofil seit Auflegung

60%
BB
Entrepreneur

50% Europe ¢
X 40%
£
=
S 300 R Peer-Average———-
D
as STOXX 600

20%

10%

0% T T T T T 1
7% 9% 11% 13% 15% 17% 19%
Risk (volatility p.a. in %)
Quelle: Bellevue Asset Management, Daten per 31. August 2011 BB Be"evue
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BB Entrepreneur Europe (Lux) Fund
Alpha-Generierung jenseits des Kapitalisierungs-Effekts

60 -

40 -

Rendite in %

-20 A

Quelle:

20 A

2010 Renditeverteilung nach Marktkapitalisierung der Lipper

European Equity und Small&Mid Cap Funds

,small cap effect”

A
averagé réturn—=

micro small mid large
caps caps caps caps
|
| | | | |
Om 1bn 2bn 3 bn 5 bn 10 bn 20 bn

Durchschnittliche Marktkapitalisierung (EUR Mia)

Bellevue Asset Management, Lipper European Total Market und European Small&Mid Cap Universum
26

BB Entrepreneur Europe

|
50 bn

mega
caps

|
100 bn

»=alpha“ unrelated to cap effect

BB Bellevue
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BB Entrepreneur Europe (Lux) Fund
Fondsdaten

Fondsname Bellevue Funds (Lux) — BB Entrepreneur Europe

Domizil Luxemburg

Investment Manager Bellevue Asset Management

Investmentansatz Bottom-up Stock Picking, fundamentales Research

Benchmark Stoxx Europe 600 (Net Return) Index

Lancierungsdatum 30. April 2009

Wahrungsanteilsklassen EUR (unhedged), CHF (unhedged)

Anteilsklassen B (thesaurierend), | (inst. thesaurierend)

B-Anteile: 1.60% p.a.
[-Anteile: 0.90% p.a.

Management fee

27

BB Bellevue
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BB Entrepreneur Europe (Lux) Fund
Wertpapierkennnummern

EUR Anteilsklassen ISIN CH-Valoren Bloomberg

B-Anteile EUR LU0415391860 3882718 BELBBBE LX
I-Anteile EUR LU0415391944 3882723 BELBBIE LX
CHF Anteilsklassen ISIN CH-Valoren Bloomberg
B-Anteile CHF LU0415392082 3882728 BELBBBC LX
I-Anteile CHF LU0415392165 3882730 BELBBIC LX
BB Bellevue
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Disclaimer

Dieses Dokument ist nicht fir die Verteilung an oder die Verwendung durch Personen oder Einheiten bestimmt, die die Staatsangehérigkeit oder den Wohn- oder
Geschéftssitz an einem Ort, Staat, Land oder Gerichtskreis haben, in denen eine solche Verteilung, Veroffentlichung, Bereitstellung oder Verwendung gegen
Gesetze oder andere Bestimmungen verstdsst. Die im vorliegenden Dokument enthaltenen Informationen und Daten stellen in keinem Fall ein Kauf- oder
Verkaufsangebot oder eine Aufforderung zur Zeichnung von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die im vorliegenden Dokument enthaltenen
Informationen, Meinungen und Einschétzungen geben eine Beurteilung zum Zeitpunkt der Ausgabe wider und kénnen jederzeit ohne entsprechende Mitteilung
geandert werden. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit des Inhaltes wird keine Haftung Ubernommen. Diese Informationen beriicksichtigen weder die
spezifischen noch kinftigen Anlageziele noch die finanzielle oder steuerrechtliche Lage oder die individuellen Bedurfnisse des einzelnen Empféngers. Dieses
Dokument kann nicht als Ersatz einer unabhangigen Beurteilung dienen. Interessierten Investoren wird empfohlen sich vor jeder Anlageentscheidung professionell
beraten zu lassen. Die Angaben in diesem Dokument werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung zur Verfiigung gestellt, dienen ausschliesslich zu
Informationszwecken und sind lediglich zum persénlichen Gebrauch des Empfangers bestimmt. Mit jeder Anlage sind Risiken, insbesondere diejenigen von Wert-
und Ertragsschwankungen, verbunden. Bei Fremdwahrungen besteht zusatzlich das Risiko, dass die Fremdwahrung gegentber der Referenzwahrung des
Anlegers an Wert verliert. In diesem Dokument werden nicht alle mdglichen Risikofaktoren im Zusammenhang mit einer Anlage in die erwahnten Wertpapiere oder
Finanzinstrumente wiedergegeben. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind keine Garantie oder Indikator fur laufende und zukiinftige
Ergebnisse. Die bei Zeichnung oder Ricknahme anfallenden Kommissionen und Gebihren sind nicht in den Performancewerten enthalten. Kommissionen und
Kosten wirken sich nachteilig auf die Performance aus. Finanztransaktionen sollten nur nach grindlichem Studium des jeweils gliltigen Prospektes erfolgen und
sind nur auf Basis des jeweils zuletzt verdffentlichten Prospektes und vorliegenden Jahres- bzw. Halbjahresberichtes guiltig.

Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist in der Schweiz zum 6ffentlichen Anbieten und Vertreiben zugelassen. Vertreter und Zahlstelle in der Schweiz: Bank am
Bellevue, Seestrasse 16, CH-8700 Kiisnacht. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist in Osterreich zum 6ffentlichen Vertrieb berechtigt. Zahl- und Informationsstelle:
Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist in Deutschland zum offentlichen Vertrieb
berechtigt. Zahl- und Informationsstelle: Bank Julius B&ar Europe AG, An der Welle 1, Postfach, D-60062 Frankfurt a. M. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist im
Register der CNMV fiir auslandische, in Spanien vertriebene Kollektivanlagen, unter der Registrierungsnummer 938 eingetragen. Prospekt, vereinfachter Prospekt,
Statuten sowie Jahres- und Halbjahresberichte der Bellevue Fonds luxemburgischen Rechts kénnen kostenlos beim oben genannten Vertreter sowie bei den
genannten Zahl- und Informationsstellen oder bei Bellevue Asset Management AG, Seestrasse 16, CH-8700 Kiisnacht angefordert werden.

BB Bellevue
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