
	

Überblick

Der Tiberius exploration Fund Ui 1 wurde am 9. Oktober 
2006 aufgelegt. Der Fonds fokussiert sich auf unseres 
erachtens unterbewertete kleinere Produzenten und 
explorationsunternehmen im bergbau-, Öl- und Gas-
bereich, wobei hauptsächlich unabhängig von Vergleich-
sindizes investiert wird. 

Obwohl allgemeine Marktentwicklungen, z.b. Verände-
rungen bei den rohstoffpreisen („beta“-Faktoren), die 
Performance des Fonds beeinflussen können, setzt sich 
der investmentansatz des Fonds die Generierung posi-
tiver renditen auch in stagnierenden Märkten zum Ziel.

PerFOrMance

Die Marktgegebenheiten im Januar haben die Performance 
des Fonds negativ beeinflusst, was zu einem Tiefpunkt 
ende Januar führte. Die durchschnittliche monatliche 
rendite lag bei -11%, allerdings hat zu diesem Wende-
punkt ein aufwärtstrend eingesetzt. Trotz der negativen 
börsenentwicklung der letzten Monate kann der Fonds 
seit auflage eine rendite von über 14% verzeichnen.
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1  Die namensänderung von Tiberius Exploration Fund UI zu Earth Exploration Fund UI 
   erfolgt zum 1. Februar 2008.

* eigene berechnungen gemäß bVi-Methode. ausgabeaufschlag unberücksichtigt.

Fondsdetails

WKN:		 	 	 A0J3UF
ISIN:		 	 	 DE000A0J3UF6

AUM:	 	 	 130,92		Mio.	Euro
Anteilspreis:	 	 57,11		Euro
Anzahl	der	
Positionen	im	Fonds:		 42	im	Januar	2008

Rechtsform:		 	 UCITS	III
Währung:		 	 EUR	(ein	Währungshedging	ist		 	
	 	 	 nicht	beabsichtigt)

Erstausgabetag:		 	 9.	Oktober	2006
Anteilwert	bei		 	 	
Erstausgabe:	 	 50	Euro
Ausgabeaufschlag:	 bis	zu	5 %
TER:		 	 	 2 ,16%	
Performance	Fee:		 15 %	p.a.,	Hurdle	Rate	7 %	p.a.,	
	 	 	 High	Watermark
	
Geschäftsjahr:		 	 1.	Oktober	bis	30.	September
Ertragsverwendung:	 Thesaurierend

Kapitalanlage-	 	 Universal-Investment-
gesellschaft:	 	 Gesellschaft	mbH,		 	 	
	 	 	 Frankfurt/Main
Berater:	 	 	 Earth	Resource	Investments	AG,		 	
	 	 	 Zug,	Schweiz
Depotbank:		 	 UBS	Deutschland	AG,		 	 	
	 	 	 Frankfurt/Main
	 	
Cut-off-Time:		 	 16.00	Uhr	MEZ
Handel	der	
Fondsanteile	über:		 UBS	Luxemburg
Bewertung:	 	 Aktien:	Letzter	Preis	am	Ordertag
	 	 	 Währungen:	17.00	Uhr	MEZ
Valuta:		 	 	 T	+2

Kontakt:			 	
	 	 		 	 	
	 	 	

	 	 	 Customer	Support	Hotline
	 	 	 T:	+	49	69	/	7	10	43	-	900
	 	 	 E:	fondsgalerie@ui-gmbh.de
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Relative Fonds-Performance

Aufteilung nach Rohstoffen

Geografische Aufteilung Anlage nach Marktkapitalisierung

Quelle: Datastream

      Anzahl der Positionen im Fonds: 42             Stand: 31.01.2008

Stand: 31.01.2008Stand: 31.01.2008

POrTFOliO

Zum Monatsende beinhaltete das Portfolio 42 Positionen, der 

bargeldanteil betrug 3 %. Die durchschnittliche (gewichtete) 

Marktkapitalisierung des Portfolios betrug zu diesem Zeit-

punkt 1194 Mio. US-Dollar. Die folgenden Graphen zeigen 

die ungewichtete und die geogpraphische abbildung entspre-

chend der Produktionskapazitäten.

aUSblick

Die weiter anhaltende Furcht vor einer US-rezession, negative 

Marktberichte aus europa sowie die erneuten abschreibungen 

und „rogue trading“ bei investmentbanken haben die aktien-

märkte im Januar in einen Sturzflug geführt. Die aktienindizes 

fielen in diesem Szenario zum Teil über 20 %. Der Tiberius 

exploration Fund Ui geriet dabei in zweifacher Hinsicht unter 

Druck: erstens beschleunigte sich die Flucht aus aktien, wobei 

hier vor allem die Small-caps erneut besonders betroffen waren;

zweitens scheinen rohstoffe angesichts einer befürchteten 

US-rezession nicht den Zeitgeist der anleger zu treffen. Wir 

möchten hier nochmals unsere ansicht über die mittelfristige 

entwicklung der rohstoffmärkte ausführen: Wir glauben, dass in 

anbetracht der stark steigenden rohstoffpreise – trotz der US-

krise – vor allem die Small-caps aufwärtspotenzial haben. Dies 

wird von einer kontinuierlich starken nachfrage nach rohstoffen 

unterstützt. auch sehen wir erste anzeichen, dass sich die Märkte 

langsam wieder fundamentalen bewertungen zuwenden und die 

Probleme bei vielen großen Produzenten erkennen. Unterstützt 

wird dies von erneuten rekordpreisen bei Öl (100 US-Dollar/

barrel) und Platin (2100 US-Dollar/Feinunze).

US $m

Edelmetalle 
22 %

Uran 5 %

Kohle 6 %

Diamanten 2 % Öl/Gas Service 3 %

Bargeld 3 %

Öl/Gas 31 %

Buntmetalle 28 %

Australasien
20,2 %

Afrika 26,3 %

Mittlerer Osten 1,3 %

Europa 22,6 %

Südamerika 8,5 %

Nordamerika 21,0 %
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kUPFer UnD bUnTMeTalle erHOlen 
SicH – akTien Hinken HinTerHer

Wir haben bereits über die unseres erachtens zu erwar-
tende abkopplung chinas von der US-rezession berich-
tet (Xiaoyu li: a view on china´s future development 
(amid a potential US recession, February 2008)). So 
warnen zum beispiel viele analysten vor anlagen in 
kupfer- und buntmetallaktien, bedingt durch die ver-
meintlich fallende rohstoffnachfrage aus den USa.  
Wir wagen es aber, seit einiger Zeit diesem Standpunkt 
zu widersprechen und glauben, dass der bedarf an 
kupfer, den china und andere Schwellenländer decken 
müssen, die Preise auf ein neues rekordniveau anheben 
wird. Die folgende abbildung zeigt die chinesischen 
kupferlagerbestände seit 2006. als resultat der fallen-
den bestände und der rückkehr von käufern nach dem 
ende der chinesischen neujahrsfeiern, hat der kupfer-
preis eine deutliche rally gezeigt. Zwar halten sich 
investoren beim kauf von aktien noch zurück, doch 
haben wir über die letzten Wochen die Gewichtung an 
kupferaktien im Portfolio erhöht. Der kupfermarkt  
befindet sich erneut in der so genannten „backwar-
dation“. Das heißt, die Terminkurse liegen unter dem 
aktuellen Preis, der bei sofortiger lieferung von kupfer 
fällig wäre. Dies kann auf den momentanen engpass im 
Markt zurückgeführt werden. Weiterhin haben asiatische 
und europäische Produzenten zugestimmt, 71 % mehr 
für eisenerz zu zahlen. Dies deutet ebenfalls darauf hin, 
dass die rohstoffnachfrage trotz US-Wirtschaftskrise 
weiterhin steigen sollte.

Die Grundlage für unseren positiven ausblick basiert 
dabei nicht nur auf der steigenden nachfrage, sondern 
vor allem auch auf einer reihe von exzellenten explo-
rationsresultaten bei den investierten Unternehmen, 
die momentan vom Markt allerdings einfach ignoriert 
werden. bei der erwarteten rückkehr zu fundamentalen 
bewertungen kann hier von einer soliden Performance 
ausgegangen werden.

Quelle: DB

ÖlPreiS lanGFriSTiG UnTerSTÜTZT 

Ähnlich wie bei kupfer fallen auch die rohöllagerbe-
stände. So hat die international energy agency (iea) 
berichtet, dass die OecD lagerbestände im letzten 
Monat stark gesunken seien. Dies muss in Zusammen-
hang mit der der politischen Situation in Venezuela, 
den Zyklonen in australien, den Schließungen von 
raffinerien in Texas und den Ölfeldproblemen in nige-
ria gesehen werden. Dabei deuten zwei wenig beachtete 
Meldungen vielleicht auf den wichtigsten Trend in der 
Ölförderung und -exploration hin: bP und rosneft ha-
ben sich aus dem explorationsgebiet um die Sakhalin-
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insel zurückgezogen, nachdem die explorationsresultate 
dort sehr enttäuschend waren. Dabei galt Sakhalin lange 
Zeit als eines der aussichtreichsten explorationsprojekte 
von bP. Gleichzeitig erscheinen technische Probleme 
um das Thunder Horse-Projekt weiter zuzunehmen und
könnten die Produktion erneut verzögern. Diese ent-
wicklungen verdeutlichen die zunehmenden Probleme 
in der rohstoffproduktion und -förderung. als „sicher“ 

eingeschätzte reserven werden sich in Zukunft zuneh-
mend als unökonomisch erweisen und somit die zukünf-
tige Produktion gefährden, was wiederum die steigenden 
rohstoffpreise unterstützt. Gleichzeitig werden die 
nachfrageprognosen von analysten fast regelmäßig als 
zu konservativ eingestuft werden, wie z.b. die iea Pro-
gnose für den Ölbedarf zeigt. 

Die Marktkonditionen sind momentan außerordentlich 
schwierig für das Portfoliomanagement im Small-cap- 
und explorationsbereich. Panikverkäufe haben einerseits 
die Performance negativ beeinflusst, andererseits aber 
zu einer sehr attraktiven bewertung der aktien geführt. 
aufgrund unserer mittel- bis langfristig positiven ein-
schätzung des rohstoffmarktes, werden wir keine grund-
legenden Änderungen im Portfolio vornehmen (z.b. 
die bargeldquote nicht erhöhen). Wir haben die letzten 
Wochen vor allem dazu genutzt, neue explorationsdaten 
zu evaluieren, die zwar z.T. die inneren Werte der im 
Portfolio enthaltenen Werte deutlich steigerten, aber 
vom Markt weitgehend ignoriert wurden.

eine besonders kritische entwicklung sehen wir bei den 
südafrikanischen Platinexplorern: Die südafrikanischen 
entwicklungen (Power cuts, abwanderung von Fach-
kräften, anc-nachfolge) müssen mit großer besorgnis 
gesehen werden. Wir haben die südafrikanischen Opera-
tionen im Januar besucht, sehen aber die kleineren Werte 

in diesem Sektor als unattraktiv an bzw. glauben, dass 
das investmentrisiko in Südafrika zunehmend an eine 
Obergrenze stößt. Unsere nähe zu den Produktions-  
und explorationsstätten hilft uns hier bei der einschät-
zung der Situation. Sollte der Platinpreis weiterhin auf 
rekordhöhe bleiben, könnte die autoindustrie eine 
Substitution durch Palladium erwägen. Wir evaluieren 
hier momentan mögliche investitionen.

Die Goldexplorer im Portfolio haben zuletzt eine gute 
Performance gezeigt, unterstützt vom starken anstieg 
des Goldpreises. bei diesen Firmen erwarten wir in den 
nächsten Wochen mehrere nachrichten, die diese Perfor-
mance auch weiterhin unterstützen sollten.

besonders detaillierte analysen haben wir auch bei den 
Ölexplorern und Service-Providern durchgeführt. auch 
bei diesen aktien erwarten wir eine solide Performance 
bei einer rückkehr zu fundamentalen bewertungen.

POrTFOliOSTraTeGie
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