& Earth Resource
"b‘ Investments AG (ERI)

EArTH EXPLORATION FUND Ul

UBERBLICK

Der Earth Exploration Fund Ul wurde am 9. Oktober 2006
aufgelegt. Fiir das Sondervermogen sollen schwerpunktméaBig
Anlagen in Aktien von Rohstoffunternehmen getatigt werden,
um langfristig einen moglichst hohen Wertzuwachs zu erzie-
len. Es ist dabei beabsichtigt, den Fokus des Sondervermogens
im Wesentlichen auf weltweit gelistete Aktienwerte aus den
Bereichen Ol / Gas, Edelmetalle, Basismetalle, Uran, Diaman-
ten, erzhaltige Sande und Kohle zu legen. Das Investmentuni-
versum umfasst Unternehmen, die in der Rohstoffexploration
und / oder -forderung tétig sind, deren Lagerstéttenpotenziale
aber in der aktuellen Unternehmensbewertung noch nicht bzw.
nicht vollstindig beriicksichtigt erscheinen. Dariiber hinaus
konnen auch Unternehmen aus dem Segment der Rohstoff-
verarbeitung sowie aus dem Bereich der Ausriistungsindustrie
bzw. der Erbringung von Serviceleistungen fiir Rohstofffirmen
einen Bestandteil des Sondervermdgens darstellen.

PERFORMANCE

Die Fondsperformance der letzten 12 Monate lag zum
Stichtag 31. August 2009 bei -21,49 %. Weitere Angaben zur
Fondsperformance konnen der Internetseite der Kapital-
anlagegesellschaft Universal-Investment-Gesellschaft mbH
entnommen werden: www.universal-investment.dg
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* Eigene Berechnungen gemé BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberiicksichtigt. Historische Wertentwicklungen
lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizierbar.

FONDSDETAILS

ISIN:

Anteilspreis:

Rechtsform:

Erstausgabetag:

Ausgabeaufschlag:

Performance Fee:

Ertragsverwendung:

Berater:

Cut-off-Time:

Bewertung:

Kontakt:

Universal-Investment-
Gesellschaft mbH

A Earth Exploration
g‘ﬂ@*‘ Fund UI

A0J3UF
55,07 Mio. Euro
45 im August 2009

EUR (ein Wahrungshedging ist
nicht beabsichtigt)

50 Euro

2,06 % (zzgl. 0,08 % Performance
Fee) per 30. September 2008

1. Oktober bis 30. September

Universal-Investment-
Gesellschaft mbH,
Frankfurt/Main

UBS Deutschland AG,
Frankfurt/Main

UBS Luxemburg
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Customer Support Hotline
T:+4969/7 1043 - 900
E: fondsgalerie@ui-gmbh.de


http://www.universal-investment.de/EnterprisePortal/Publikumsfonds/Fonds-Finder/FondsDetails.aspx?fundID=1171217378094090443&tabID=1
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T
Relative Fondsperformance der
PORTFOLIO letzten 12 Monate

Zum Monatsende beinhaltete das Portfolio 45 Posi-
tionen, der Bargeldanteil lag bei 6,34 %. Die durch-

schnittliche (gewichtete) Marktkapitalisierung des

Portfolios betrug zu diesem Zeitpunkt 1,21 Mrd.
US-Dollar. Die nebenstehenden Grafiken zeigen die

ungewichtete und die geografische Aufteilung der In-

09

vestments entsprechend der Produktionskapazititen.
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Buntmetalle 36,0 %
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AUSBLICK

: : : . Geografische Aufteilun
Die Mirkte zeigen erneut Angst vor einem moglichen 9 9

Sell-Down bei Aktien und Rohstoffen. Die Griinde Siidamerika 8,4 %
hierfiir sind unserer Meinung nach zum einen die Australasien /
kiirzliche Rallye in den Rohstoff- und Aktienmérkten 24.3% N

und zum anderen die Sorge, ob sich die US-amerika-
nische Industrie und Wirtschaft erholen werden. Roh-

Nordamerika
— 33,1%

stoffaktien konnten im September wieder unter Druck
geraten, wobei der September generell als schlechtes-
ter Monat fiir Aktienmaérkte gilt. Allerdings werden
sich langfristig denkende Investoren — wie auch das
Fondsmanagement des Earth Exploration Fund UI -
— auf fundamentale Bewertungen und neue Wachs- Afrika 22,6 %

\

. . . . . Europa 11,6 %
die Entwicklung in China sehen wir hervorragende Quelle: eigene Berechnungen Stand: 31.08.2009

tumszahlen aus China konzentrieren. Bedingt durch
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Investitionsmoglichkeiten im Rohstoffsektor, was
insbesondere fiir unterbewertete Juniorproduzenten

und Explorer gilt.

ERKENNEN DER TOP-DOWN-
EINFLUSSFAKTOREN WIRD ZUNEH-
MEND WICHTIGER FUR DAS
»STOCK-PICKING*

Eine der entscheidenden “Top-Down”-Aufgaben bei
der Auswahl der richtigen Aktien ist die Einschitzung,
welcher Rohstoff mittelfristig am besten performen
wird. Die letzten 12 Monate haben gezeigt, dass Ge-
winne maximiert werden konnen, wenn man Aktien
des ,richtigen* Rohstoffes auswéhlt. ,,Generalisten*
miissen oft nur entscheiden, ob sie in die Assetklasse
,Rohstoffe* investieren wollen oder nicht (also ohne
innerhalb dieses komplexen Sektors noch einmal zu
differenzieren). Allerdings weisen die Untersektoren
(z. B. Gold, Buntmetalle, Ol, usw.) in der Regel —
beeinflusst von den kurz- und mittelfristigen Markt-
kriaften — durchaus deutlich unterschiedliche Entwick-
lungen auf. Der Earth Exploration Fund UI hat bei-
spielsweise rechtzeitig, im vierten Quartal 2008, sehr
erfolgreich in Kupfer- und Zink-Produzenten sowie
Explorer investiert, als die meisten Marktteilnehmer
empfohlen hatten, gerade Kupfer- und Zinkaktien zu
verkaufen. Kupfer ist einer der Rohstoffe, der bislang
in diesem Jahr eine der besten Performances vorwei-
sen kann. Wir haben allerdings auch vermieden, in
Rohstoffe zu investieren, die uns zu diesem Zeitpunkt
mittelfristig wenig attraktiv erschienen (z. B. Alumini-
um, Diamanten, Erdgas, Kraftwerkskohle). Inzwischen
sehen wir mittelfristig wieder Potenzial bei Kraftwerks-
kohle und im Seltene-Erden-Sektor.

Das Erkennen von Angebots- und Nachfragemustern
im Rohstoffsektor ist entscheidend fiir unseren Invest-
mentansatz, da sie die Rohstoffpreise bestimmen, die
als Input-Preise fiir die Finanz- und Evaluierungs-
modelle herangezogen werden. Diese wirken sich wie-
derum auf die NAV!-Bewertung und das kurzfristige
NAV-Wachstum der Explorationsunternehmen und

' NAV: Net Asset Value

Juniorproduzenten aus, in die der Earth Exploration
Fund UI investiert ist. Deshalb iiberpriifen wir quar-
talsweise unsere Input-Parameter fiir die Rohstoff-
preise und passen sie gegebenenfalls an, was sich
wiederum auf die Gewichtung der einzelnen Unter-
nehmen im Portfolio auswirken kann.

Da die Angebotsseite nicht immer transparent ist, blei-
ben wir bei unseren Preisprognosen sehr konservativ.
Unsere Erfahrung hat gezeigt, dass Marktvorhersagen
tiber das Rohstoffangebot oft zu optimistisch sind,

und verschiedene Aspekte wie Produktionsengpisse,
soziale (Streiks) oder politische Einfliisse (z. B. bei

Ol aus Venezuela oder bei Seltenen Erden aus China)
und natiirlich die Lagerstétten-Problematik bei weniger

ergiebigen Erzkorpern auler Acht lassen.

DIE ANGEBOTSSEITE BLEIBT
KRITISCH

Ein aktuelles Beispiel, wie das Angebot durch nicht
vorhersehbare Interaktionen der Regierung verknappt
werden kann, kommt aus dem Sektor der Industrieme-
talle. Die schnelle Erholung der Bleipreise, die ihren
hochsten Stand in diesem Jahr erreicht haben, wurde
extrem von der Angst beeinflusst, dass die chinesische
Regierung wiirde nach einigen Giftvorfillen rigoros
die Schmelzhiitten schliefen wiirde.

Ein weiteres Beispiel staatlicher Einflussnahme auf
der Angebotsseite ist Chinas Versuch, seinen Export
Seltener Erden zu begrenzen. In diesem Sektor verfiigt
China mit einem Produktionsanteil von mehr als 90 %
fast iiber das gesamte globale Angebot (vgl. Grafik
ndchste Seite). Die Besorgnis hieriiber ist so grof3, dass
Berichten aus London zufolge Japan, das aufgrund sei-
ner High-Tech-Produktion stark vom Import Seltener
Erden aus China abhingt, den Fall vor die Welthan-
delsorganisation bringen will, obwohl unklar ist, wie
diese internationale Institution die Situation erleichtern
konnte, auBer auf China Druck auszuiiben, um von

seiner Exportbegrenzung abzusehen.
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. . . Dies mochten wir an einem aktuellen Beispiel aufzei-
Aufgrund der Sorge iiber chinesische v " piet aulz

Angebotsbeschriankungen, bewegen gen: Kaum ein anderer Rohstoff lenkt das Interesse der

sich die Preise fiir Blei auf die Investoren mehr auf sich als Ol. Investoren, die lang-
»1 US-Dollar pro Pfund”- Marke zu fristig denken, werden sich auf die Tatsache konzent-
Daily 0/MPBO 07 071072005 (@) rieren, dass trotz Kredit- und Finanzkrise die Olnach-

Frice

10 frage pro Tag nicht wesentlich gesunken ist. Lag der
- Olverbrauch im Jahr 2007 noch bei 83 Mio. Barrel pro
Tag, so liegt er heute schon bei 84 Mio. Barrel pro Tag.

2 Es ist vorhersehbar, dass die Erholung der Weltwirt-
::'1 schaft, sowie weiteres Wachstum in China und Indien
/\/“J‘ .22 schnell zu einem Bedarf von iiber 90 Mio. Barrel pro
w\l\r\ ﬂ‘yf byl Tag fiihren werden.
WoY o
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EXPLORATIONSERFOLG IN DER In diesem Zusammenhang ist es interessant, eine neu
PERSPEKTIVE — WIE GROSf entdeckte Olquelle von BP im Golf von Mexiko zu
IST EIGENTLICH EIN “RIESIGES” betrachten: Das Tiber-Olfeld, das in 10.600 m Tiefe
OLFELD? und ca. 400 km siidostlich von Houston liegt, birgt
schitzungsweise 3 Mrd. Barrel Ol, wovon vielleicht
Wir sind der Meinung, dass zukiinftige Engpésse ein Drittel (1 Mrd. Barrel Ol) mit der heute zur Verfii-
auf der Angebotsseite und immer schwieriger zu gung stehenden Technologie geférdert werden kann.
ersetzende Lagerstitten zu stark ansteigenden Roh- Die Tiber-Olquelle ist somit eine der tiefsten Ollager-
stoffpreisen beitragen werden — dies ist eine der stétten, die je erbohrt wurden, womit die Entwicklung
wesentlichen Voraussetzungen fiir eine erfolgreiche des Olfeldes eine extreme Herausforderung darstellen

Entwicklung des Earth Exploration Fund UI. wird.
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Wenn man eine Forderquote von 33 % annimmt und
von einem globalen Olverbrauch von 85 Mio. Barrel
pro Tag ausgeht, konnte das Tiber-Olfeld den welt-
weiten Verbrauch lediglich fiir 12 Tage decken!

Es wird offensichtlich, dass dieses ,,riesige* Olfeld
eine drohende Energiekrise kaum abwenden kann.

PORTFOLIO MANAGEMENT

Einige der Aktien, in die der Earth Exploration Fund
Ul investiert war, haben den managementseitig
definierten Zielpreis erreicht und wurden mit guten
Gewinnen verkauft. Wir glauben nicht, dass eine
mogliche Korrektur der Aktienmérkte im September
wieder zu einer von Panik getriebenen Krise wie im
vergangenen Jahr fiihren wird. Vielmehr erwarten wir,
dass sich die Rohstoffmérkte im vierten Quartal 2009

AuBerdem bleibt abzuwarten, bei welchem Olpreis
es wirtschaftlich rentabel wird, die Ollagerstitte zu
erschlieBen. Wir glauben nicht, dass der momentane
Olpreis von ca. 70 US-Dollar pro Barrel ausreicht,

die Tiber-Olquelle zu entwickeln.

erholen konnten, beeinflusst durch den wirtschaft-
lichen Aufschwung, die zunehmende Nachfrage nach
Rohstoffen und die Angst vor Angebotsengpédssen.
Deshalb betrachten wir momentan jeden Abschwung
eher als Kaufchance. AuBBerdem sehen wir attraktive
neue Untersektoren im Rohstoffbereich (wie zuvor
beschrieben), auf die wir zurzeit unsere Research-

Aktivititen und Bottom-Up-Analysen konzentrieren.
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