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JULI HIGHLIGHTS

* Die wirtschaftliche Erholung in Europa unterstiitzt
die Rohstoffnachfrage ...

e ... aber die Mérkte bleiben unter der aktuellen
US-Schwiche vorsichtig eingestellt.

» Aktien sind giinstig — aber moglicherweise behindert
die Volatilitit noch die Investitionen.

* China bleibt eine Wachstumsstory.

PERFORMANCE

Die Fondsperformance der letzten zwolf Monate lag zum
Stichtag 30. Juli 2010 bei 22,13 % . Weitere Angaben zur
Fondsperformance kdnnen der Internetseite der Kapitalan-
lagegesellschaft Universal-Investment-Gesellschaft mbH
entnommen werden: www.universal-investment.dg
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Quelle: Eigene Berechnungen Stand: 30.07.2010

* Eigene Berechnungen gemdll BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberticksichtigt. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu.
Diese ist nicht prognostizierbar.

** http://www.universal-investment.de/FileRepository/1171217378094090443/DeUI-Factsheet_
AOJ3UEpdf
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PORTFOLIO

Zum Monatsende beinhaltete das Portfolio 43 Positionen,
der Bargeldanteil lag bei 7,77 %. Die durchschnittliche
(gewichtete) Marktkapitalisierung des Portfolios betrug
zu diesem Zeitpunkt 955 Mio. US-Dollar. Die nebenste-
henden Grafiken zeigen die ungewichtete und die geo-
grafische Aufteilung der Investments entsprechend der
Produktionskapazititen.

Relative Fondsperformance der
letzten 12 Monate*
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Buntmetalle 25,6 %
DIE WIRTSCHAFTLICHE ERHOLUNG Quelle: Eigene Berechnungen Stand: 30.07.2010

IN EUROPA UNTERSTUTZT
DIE ROHSTOFFNACHFRAGE ...

Inmitten einer sich beschleunigenden wirtschaftlichen
Erholung in der Euro-Zone und einer starken Nachfrage
nach natiirlichen Ressourcen durch China und den Rest
von Asien (zunehmend auch Indien!), haben die Roh-
stoffpreise und die zugrundeliegenden Aktien gut per-
formt und sich von der Korrektur der Vormonate erholt.
Insbesondere Kupfer-, Zink-, aber vor allem auch die
Olpreise zeigten eine starke Erholung. Industrievertreter
nehmen jetzt an, dass die Industrie in Deutschland bald
wieder das Niveau vor der Finanzkrise erreichen wird.

* Eigene Berechnungen gemif BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberticksichtigt. Historische

Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

Diese ist nicht prognostizierbar.

Geografische Aufteilung

AustraIaS|en 52%

l Sudamerlka 26,6 %

Afrika 27,2 %
~

/

Europa 9,0 % \
Nordamerika
32,0%
Quelle: Eigene Berechnungen Stand: 30.07.2010




. ABER DIE MARKTE BLEIBEN UN-
TER DER AKTUELLEN US-SCHWACHE
VORSICHTIG EINGESTELLT

Allerdings sind wichtige Konjunkturindikatoren in den
USA weniger positiv — mit neuen Marktdaten, die auf
eine steigende Arbeitslosigkeit und eine unerwartet
fallende Produktivitdt hinweisen. Die Schwéche des
US-Marktes und die Stirke Europas, falls anhaltend,
konnten die Aufmerksamkeit wieder auf den Euro zie-
hen und zu einer Abschwéchung des US-Dollars fithren
— was wiederum die Rohstoffpreise unterstiitzen wiirde
(Grafik 1).

Grafik 1: Ein starker Euro bei steigendem
Kupferpreis
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Quelle: Reuters

AKTIEN SIND GUNSTIG BEWERTET —
ABER VOLATILITAT HALT
NEUE INVESTITIONEN ZURUCK

Obwohl wir vorsichtig optimistisch sind hinsichtlich
der Verbesserung der fundamentalen Nachfrage, ziigelt
unseres Erachtens die momentane Marktvolatilitdt
vorlaufig noch den Appetit der Anleger. Zum Beispiel
erlitten Goldman Sachs und Morgan Stanley im zwei-
ten Quartal 2010 jeweils iiber mindestens 10 Tage
Handelsverluste, das zeigt, wie turbulent die Markte

seit April sind. Dennoch gibt es Anzeichen fiir zuneh-

mendes Vertrauen in den Markt, auch angedeutet durch
den VIX-Index' (Grafik 2).

Grafik 2: Aktien profitieren von sinkender
Volatilitat
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CHINA BLEIBT EINE WACHSTUMS-
STORY

Trotz anhaltender Vorsicht der Investoren beziiglich
der Volatilitdt konnte es bald wieder zu einer Verlage-
rung des Anlegerfokus auf Angebot und Nachfrage im
Rohstoffbereich kommen. Nachfolgend die Ubersicht
einiger Projekte in China, die unseres Erachtens die
Nachfrage nach Buntmetallen und Energie unterstiitzt:

* Das chinesische Verkehrsministerium wird voraus-
sichtlich mehr als eine Billion US-Dollar fiir den
Straenbau ausgeben. Insgesamt plant die Regierung
80.000 km MautstraBBen landesweit fertig zu stellen,
die 319 Stiddte mit einer Durchschnittsbevdlkerung
von jeweils ca. zwei Millionen Menschen verbinden
sollen.

* Das Ministerium fiir Eisenbahn plant eine Auswei-
tung des derzeitigen Bahnnetzes von 78.000 km auf

! VIX ist der Chicago Board Options Exchange Volatility Index, ein populdrer Index zur Messung der Marktvolatilitit von S&P 500 Index Optionen. Ein hoher Wert deutet auf volatilere Markte hin
und daher auch teurere Optionen. Der Index wird auch oft als ,,Fear (Angst)-Index bezeichnet, da er die Volatilitdtserwartungen des Marktes fiir die nachsten 30 Tage anzeigt.



1,2 Mio. km (!) bis 2020. AuBlerdem iiberlegt man,
innerhalb der ndchsten drei Jahre in 800 Schnellziige

Zu investieren.

e Im Jahr 2009 tberschritt Chinas Stromkapazitit
870 GW und wird voraussichtlich 2015 bis zu
1.250 GW erreichen. Mit einem robusten Wirt-
schaftswachstum wird die Nachfrage nach Energie
das Angebot wahrscheinlich iiberschreiten.

PORTFOLIOMANAGEMENT

Obwohl wir auf Grund der aktuell hohen Volatilitét
der Mirkte weiterhin zuriickhaltend sind, erkennen wir
ein gewisses Interesse der Anleger an einer Riickkehr
zu Aktien und Rohstoffen. Vorgesehen ist, das Enga-
gement auf Basismetalle und Ol im Earth Exploration
Fund UI zu erhéhen. Daher soll die Gewichtung in
Goldaktien reduziert und im Gegenzug in aus Sicht
des Fondsmanagements drastisch unterbewertete Bunt-
metall- und Olaktien investiert werden. Fiir die letzte-

ren erwarten wir ebenfalls eine Erholung, nachdem die

INVESTMENTANSATZ

Der Earth Exploration Fund Ul wurde am 9. Oktober
2006 aufgelegt. Fiir das Sondervermdgen sollen schwer-
punktmiBig Anlagen in Aktien von Rohstoffunterneh-
men getitigt werden, um langfristig einen moglichst
hohen Wertzuwachs zu erzielen. Es ist dabei beabsich-
tigt, den Fokus des Sondervermogens im Wesentlichen
auf weltweit gelistete Aktienwerte aus den Bereichen
Ol / Gas, Edelmetalle, Basismetalle, Uran, Diamanten,
erzhaltige Sande und Kohle zu legen. Das Investment-
universum umfasst Unternehmen, die in der Rohstoff-
exploration und / oder -férderung titig sind, deren

* Chinas derzeitige Windkraftkapazitét betrigt 12,17
Mio. KW, gegeniiber 3,5 Millionen KW im Jahr
2000. Interessanterweise stammen 54 % der Kupfer-

nachfrage aus dem Energiesektor.

Olbohrung im Golf von Mexiko von BP endgiiltig ge-
schlossen werden konnte. Der Earth Exploration Fund
UI konnte bereits ansehnliche Profite aus dem Verkauf
der Red-Back-Mining-Position realisieren, nachdem
Kinross? fiir diese Firma ein Ubernahmeangebot
gemacht hat. Gegenwirtig ist geplant, die Goldpositi-
onen im Earth Exploration Fund Ul auf ca. 25 — 30 %

des Fondsvermdgens zu reduzieren.

Lagerstdttenpotenziale aber in der aktuellen Unterneh-
mensbewertung noch nicht bzw. nicht vollstdndig be-
riicksichtigt erscheinen. Dariiber hinaus kénnen auch
Unternehmen aus dem Segment der Rohstoffverarbei-
tung sowie aus dem Bereich der Ausriistungsindustrie
bzw. der Erbringung von Serviceleistungen fiir Rohstoff-
firmen einen Bestandteil des Sondervermdgens darstellen.

2 Im Portfolio des Earth Exploration Fund Ul lag die Rendite fiir diese Aktie zwischenzeitlich bei 135%, was auch auf zunehmende Akquisitionsaktivitéten hinweist, wovon das Portfolio in Zukunft

profitieren kénnte. Siehe auch unsere Diskussion im Juli Monatsbericht des Earth Gold Fund UI.
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