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Das Sondervermédgen konzentriert sich auf Aktien aus ISIN:

dem Bereich der Edelmetalle, wobei mindestens 2/3 des

Fondsvolumens in Aktien, Fonds und andere Wertpapiere A RIE, B

. . . . Anteilspreis:
des Goldsektors investiert werden. Hierbei konnen neben

Aktienwerten mit Explorer-Status auch andere Unter- 37 im Mai 2009

nehmen, unabhéngig von der Marktkapitalisierung, im W/
Zusammenhang der Wertschopfungskette bei der Goldge- : EUR (ein Wahrungshedging ist

winnung Beriicksichtigung finden. Andere Werte aus dem nicht vorgesehen)

Edelmetallbereich mit Bezug auf Silber, Platin, Palladium
Erstausgabetag:

etc. sowie auch weitere ausgewahlte Rohstoffwerte konnen

beigemischt werden. 50 Euro

Ausgabeaufschlag:

ca.2% p.a.
Obwohl der Fokus der Anlagestrategie auf Large- und Mid Performance Fee:

Cap-Firmen sowie auf Gold, Silber, Platin und Palladium-
ETFs (Exchange Traded Funds) liegt, investiert der Fonds
auch in unseres Erachtens unterbewertete kleinere Produ- Ertragsverwendung:

1. Juli bis 30. Juni

zenten und selektierte Explorationsfirmen des Sektors. Ob-
Universal-Investment-

wohl allgemeine Marktentwicklungen, z. B. Verdnderungen Gesellschaft mbH,

bei den Rohstoffpreisen (,,Beta“-Faktoren), die Performance Frankfurt/Main
des Fonds beeinflussen konnen, setzt sich der Investment- Berater:
ansatz die Generlerung'posmver Renditen auch in stagnie- UBS Deutschland AG,
renden Mérkten zum Ziel. Frankfurt/Main
Cut-off-Time:
PERFORMANCE UBS Luxemburg
Bewertung:
Genaue Angaben zur Fondsperformance konnen der Internet- T+2
seite der Kapitalanlagegesellschaft Universal-Investment-
Gesellschaft mbH entnommen werden: LinK." gl s ggx%'gglévrggnebs-

Customer Support Hotline
T:+4969/71043-900
E: fondsgalerie@ui-gmbh.de

* Aufgrund von Regel der Bund It fiir Fi dienstlei fsicht (BaFin) ist ,,bei Finanzinstrumen-
ten, die jiinger als ein Jahr sind, eine werbliche Darstellung der unterjahrigen Performance-Darstellung unzuldssig
(vgl. § 4 Abs. 4 Nr. 1 WpDVerOV). Zulassig ist lediglich eine entsprechende Information, z. B. auf der Internetseite
des Produktanbieters im Rahmen der Angabe der Produktpalette.



http://www.universal-investment.de/EnterprisePortal/Publikumsfonds/Fonds-Finder/FondsDetails.aspx?fundID=1171217378094091794&tabID=1
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Zum Monatsende Mai 2009 beinhaltete das Portfo-
lio 37 Aktienpositionen. Der Bargeldanteil lag bei
10,32 %. Die durchschnittliche Marktkapitalisierung
des Portfolios betrug zum 29. Mai 2009 3,04 Mrd.
US-Dollar. Die nebenstehenden Grafiken zeigen die
Aufteilung des Portfolios nach Sektoren und nach
Regionen.

Der Fonds verfolgt das Ziel, ausgewogen in grofe,
relativ unterbewertete Firmen zu investieren, die
attraktive Projekte haben und in Liandern mit ver-
gleichsweise niedrigem politischen Risiko téitig
sind. Daneben wird in kleine Firmen investiert, die
aus Sicht des Fondsmanagements ein erhebliches
Potenzial zur Wertsteigerung bieten, weil sie viel-
versprechende Projekte entwickeln oder sich als

M&A-Ubernahmeziele qualifizieren.

Wir sind im letzten Newsletter des Earth Gold

Fund UI darauf eingegangen, dass der April ein
schwieriger Monat fiir den Goldmarkt war, da sich
die Aktienmérkte seit Mitte Marz weltweit in einer
Rallye befanden, was Gold als ,,Safe-Haven-Anlage*
folglich weniger attraktiv erscheinen lie. Die Ent-
wicklung im Mai war jedoch ausgesprochen positiv,
sowohl fiir den Gold- als auch den Silberpreis. Der
Goldpreis stieg im Mai stark an und notierte bei
einer Spanne von 884 US-Dollar bis 975 US-Dollar
pro Unze. Ahnlich gut entwickelte sich auch der
Silberpreis und durchbrach die Schwelle von 15 US-
Dollar pro Unze, dies stellt eine Erholung um mehr
als 50% seit dem Tief im vierten Quartal 2008 dar.
Trotz der positiven Preisentwicklung ist die Gold-/
Silberpreis-Ratio im Vergleich zu fritheren Werten
unseres Erachtens zu hoch, weshalb wir davon aus-
gehen, dass der Silberpreis relativ zum Goldpreis
im Laufe der ndchsten Monate nach oben korrigie-
ren diirfte.

Aufteilung nach Rohstoffen
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Stand: 29.05.2009

Quelle: eigene Berechnungen

Geografische Aufteilung
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Gold-/Silberpreis-Ratio (Spot)

85 25
Gold/SilvRatio

Silver

~ ~J
Lam S o
1 |

Gold/Silver Ratic
Spot Silver (US$/0z)

Jan- Apr- Jun- Aug- Oct- Dec- Feb- Apr-
08 08 08 08 08 08 09 09

Quelle: Bloomberg, Canaccord Adams

Wir sind der Meinung, dass die steigende Zahl von
Héndlern, die seit kurzem neue Langzeitvertrage im
Silbermarkt abschlieBen, unsere positive Prognose
fiir physisches Silber und Silberaktien — zumindest
kurzfristig — unterstiitzt. (Vgl. hierzu nachfolgende
Grafik ,,Silberpreis und Silberkontrakte®)

Silberpreis und Silberkontrakte
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Quelle: CTFC, Bloomberg

Obwohl der Mai 2009 fiir den Goldpreis an sich ein
guter Monat war, konnten die Goldaktien noch bes-
sere Ergebnisse vorweisen: Der World Gold Index
(XGLD) stieg um 30 %, wahrend der Goldpreis im
gleichen Zeitraum lediglich um 10% zulegte.

Die Bewertungen der Senior-Goldproduzenten

scheinen sich ebenfalls wieder von ihren extremen
Tiefstinden im vierten Quartal 2008 zu erholen,
wie in nachfolgender Grafik dargestellt. Aktuell
sieht das Fondsmanagement sehr gute Werte vom
Junior- bis hin zum Mid-Tier-Gold- und Silbersek-
tor, sogar unter den Senior-Goldproduzenten finden
sich nach Einschidtzung des Fondsmanagements
zurzeit sehr attraktive Titel.

Senior-/Mittlere Goldproduzenten: Histo-
rische Preis-/NAV-Ratio (5% Spot Gold)*
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Quelle: Canaccord Adams estimates

Die folgende Grafik, die die Performance von
Goldaktien im Vergleich zum Goldpreis wiahrend
der letzten 3 Jahre abbildet, legt nahe, dass Goldak-
tien noch erheblichen Spielraum nach oben haben,
da Investoren mittlerweile wieder nach Anlagemog-
lichkeit suchen, die auf fundamentalen Werten

basieren.

Goldaktien in Relation zum Goldpreis
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Quelle: Reuters / Datastream

“ Momentaner Spot-Goldpreis wird bei der Cash-Flow-Analyse zur Berechnung
des NAVs um 5% diskontiert.
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Unserer Meinung nach wird auch zukiinftig die
Investitionsfrage der ausschlaggebende Faktor

fiir den Goldpreis sein, hauptsdchlich beeinflusst
durch die Angst vor Inflation und einem schwachen
US-Dollar und weniger von ,,Safe-Haven-Kéaufen*.
Die Grafik ,,Globale Nachfrage nach Gold-ETFs
und Goldpreis® zeigt die steigende Nachfrage nach
ETF-Gold. Wie bereits in fritheren Newslettern
dargelegt, ist auch an dieser Grafik interessant

und gut zu erkennen, dass die ETF-Nachfrage bei
steigendem Goldpreis konstant zunimmt, wahrend
sie bei einer Korrektur oder einem Riickgang des
Goldpreises jedoch nicht proportional fallt.

Dies scheint auch unsere Meinung zu bestirken,
dass, sobald die Nachfrage nach ETF-Gold wachst
und der ETF-Markt reift, auch groflere, eher risiko-
averse Investoren, wie z. B. Pensionsfonds, in
Gold-ETFs investieren diirften, was sich auf Dauer
positiv auf den Goldpreis auswirken sollte.

Globale Nachfrage nach Gold-ETFs und
Goldpreis
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Quelle: Gold Bullion Securities, iShares COMEX Gold Trust, Street TRACKS,
Central Gold Trust, ZKB Gold

Bereits im vorangegangenen Newsletter des Earth
Gold Fund UI wurde die Grafik ,,Gold und erwar-
tete Inflation (1 Jahr)“ abgebildet, die einen Riick-
gang der kurzfristigen Inflationserwartung auswies;
im Monat Mai stieg die kurzfristige Inflationser-
wartung dann wieder an (siehe aktualisierte Grafik
unten), was den Goldpreis positiv beeinflussen
sollte, da auch die Rettungspakte der Regierungen
langsam ihre Wirkung zeigen.

Gold und erwartete Inflation (1 Jahr)
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Quelle: Canaccord Adams

Hinzu kommt, dass ein schwicherer US-Dollar
auch zu einer gewissen Mafligung des Goldpreises
in Fremdwihrungen (vor allem in Indien) fiihrt,
weshalb wir eine Erholung der Schmucknachfrage
erwarten. Hiervon sollte die Goldpreisentwicklung
ebenfalls profitieren.
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Kurz- bis mittelfristig ist das Fondsmanagement
zurzeit fiir den Gold- und Silberpreis optimistisch
gestimmt. Daher und in Anbetracht der Tatsache,
dass Aktien im Edelmetallsektor im Vergleich dazu
unterbewertet erscheinen, ist vorgesehen, das Vermo-
gen des Earth Gold Fund UI weiterhin vollstindig

in Aktien zu investieren.

Des Weiteren sollen speziell die Input-Kosten der
Bergbaufirmen verfolgt werden; im Fokus stehen
dabei die Unternehmen, deren lokale Wahrung nicht
der US-Dollar ist: Denn der sich abschwéchende
US-Dollar, relativ zur aufwertenden lokalen Wah-
rung, kann aus Sicht des Fondsmanagements durch-
aus einen Einfluss auf die Gewinne und somit die

Bewertung der Unternehmen haben.

© 2009. Alle Rechte vorbehalten. Dieses Dokument ist eine Werbeunterlage und dient ausschlieBlich Informationszwecken. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir
fiir zuverldssig halten, fiir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewihr libernehmen kénnen. Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass dies keine
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen darstellt. Anlageentscheidungen sollten nur auf der Grundlage der aktuellen Verkaufsunterlagen getroffen
werden, die auch die allein maB3geblichen Vertragsbedingungen enthalten. Die Verkaufsunterlagen werden bei der jeweiligen Depotbank und den Vertriebspartnern
zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Verkaufsunterlagen sind zudem im Internet unter www.universal-investment.de erhaltlich. Die Kurs- oder Marktwert-
entwicklung von Finanzprodukten héngt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie
den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Léndern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer
Borse konnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Geriichte einwirken. Die Wertentwicklung des Earth Gold Fund UI wird insbesondere
von der Entwicklung auf den internationalen Aktien- und Rohstoffmarkten beeinflusst, aus denen sich Chancen und Risiken ergeben. Der Earth Gold Fund UI weist
aufgrund seiner Zusammensetzung und seiner Anlagepolitik ein nicht auszuschlieBendes Risiko erhohter Volatilitdt auf, d.h. in kurzen Zeitrdumen nach oben oder
unten stark schwankender Anteilpreise. Die zur Verfiigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung oder Beratung. Alle Aussagen geben die aktuelle
Einschitzung wieder. Die in dem Dokument zum Ausdruck gebrachten Meinungen konnen sich ohne vorherige Ankiindigung dandern. Weder Universal-Investment
noch deren Kooperationspartner iibernehmen irgendeine Art von Haftung fiir die Verwendung dieses Dokuments oder dessen Inhalts. Anderungen dieses Dokuments

oder dessen Inhalts, einschlielich Kopien hiervon, bediirfen der vorherigen ausdriicklichen Erlaubnis von Universal-Investment und Earth Gold Investments AG.



