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Der Earth Gold Fund UI wurde am 1. Juli 2008 aufge- ISIN: DE000A0Q2SD8
legt. Das Sondervermdgen konzentriert sich auf Aktien
aus dem Bereich der Edelmetalle, wobei mindestens 2 / 3 AiBligngeis: 62,32 Eura
des Fondsvolumens in Aktien, Fonds und andere Wertpa-
piere des Goldsektors investiert werden. Hierbei konnen Rechtsform: UCITS Il
neben Aktienwerten mit Explorer-Status auch andere

Unternehmen, unabhingig von der Marktkapitalisierung,
) ) Erstausgabetag: 1. Juli 2008
im Zusammenhang der Wertschopfungskette bei der

Goldgewinnung Berticksichtigung finden. Andere Werte A e bis 2u 5%
aus dem Edelmetallbereich mit Bezug auf Silber, Platin,
Palladium etc. sowie auch weitere ausgewahlte Rohstoft- Performance Fee: 15% p.a., Hurdle Rate 7% p.a.,

werte konnen beigemischt werden. LI ELEIETTS

Ertragsverwendung: Thesaurierend
Obwohl der Fokus der Anlagestrategie auf Large- und Mid
Cap-Firmen sowie auf Gold, Silber, Platin und Palladium-
ETFs (Exchange Traded Funds) liegt, investiert der Fonds

Berater: Earth Gold Investments AG,
auch in unseres Erachtens unterbewertete kleinere Pro- Zug, Schweiz
duzenten und selektierte Explorationsfirmen des Sektors.
Obwohl allgemeine Marktentwicklungen, z. B. Verdnde-

Cut-off-Time: 16.00 Uhr MEZ
rungen bei den Rohstoffpreisen (,,Beta“-Faktoren), die

Performance des Fonds beeinflussen konnen, setzt sich der

Bewertung: Aktien: Letzter Preis am Ordertag

Investmentansatz die Generierung positiver Renditen auch

in stagnierenden Mérkten zum Ziel.
Kontakt:
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Die Fondsperformance der letzten 12 Monate lag
zum Stichtag 31. August 2009 bei 45,21%.

Weitere Angaben zur Fondsperformance konnen der
Internetseite der Kapitalanlagegesellschaft Universal-
Investment-Gesellschaft mbH entnommen werden:

www.universal-investment.de

Fondsperformance der letzten 12 Monate”
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* Eigene Berechnungen gemifl BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberiicksichtigt.
Historische Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung
in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizierbar.

Zum Monatsende beinhaltete das Portfolio 40 Aktien-
positionen. Der Bargeldanteil lag bei 4,69 %. Die
durchschnittliche (gewichtete) Marktkapitalisierung
des Portfolios betrug zum 31. August 2009 4,62 Mrd.
US-Dollar. Die nebenstehenden Grafiken zeigen die
Aufteilung des Portfolios nach Sektoren und nach
Region.

Der Fonds verfolgt das Ziel, ausgewogen in grof3e,
relativ unterbewertete Firmen zu investieren, die attrak-
tive Projekte haben und in Landern mit vergleichsweise
niedrigem politischen Risiko titig sind. Daneben wird
in kleine Firmen investiert, die aus Sicht des Fondsma-
nagements ein erhebliches Potenzial zur Wertsteigerung
bieten, weil sie vielversprechende Projekte entwickeln
oder sich als M&A-Ubernahmeziele qualifizieren.

Geografische Aufteilung

Asien 4,2%
Australien 8,9% \

Russland 1,2%\

Europa 4,8%
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Stand: 31.08.2009

Quelle: eigene Berechnungen

Aufteilung nach Rohstoffen
Bargeld 4,7%

Silber 17,4% I

\\I
Gold 77,9%

Stand: 31.08.2009

Quelle: eigene Berechnungen



http://www.universal-investment.de/EnterprisePortal/Publikumsfonds/Fonds-Finder/FondsDetails.aspx?fundID=1171217378094091794&tabID=1
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GOLD & SILBER Wie erwartet, gab es auch
dieses Jahr ein ,,Sommerloch®. Der August 2009 war
fiir Edelmetalle ein eher ereignisloser Monat, in dem
der Goldpreis zwischen 940 und 965 US-Dollar pro
Unze schwankte und nicht einmal um 2% zulegen
konnte, wihrend der Silberpreis im Verlauf des Mo-
nats um 7% anstieg. Den zweiten Monat in Folge wur-
den Gold und Silber von den Aktienmirkten und den
Preisen fiir Industriemetalle, die einen starken Auf-
schwung verzeichnen konnten, ins Abseits gedréngt.
Dieser Aufschwung ist einem wachsenden Vertrauen
in die Erholung der Weltwirtschaft zu verdanken,
was unseres Erachtens allerdings die Aussichten fiir
Gold als ,,Safe-Haven-Anlage* schwiacht. Momentan
scheint die Entwicklung des Goldpreises hauptsidch-
lich an die Performance des US-Dollars gekoppelt zu
sein. Die Schwiche des US-Dollars hilft u. E. dabei,
den Goldpreis auf einem Niveau von 950 US-Dollar
pro Unze zu halten.

Auch bei Gold- und Silberaktien konnten wir nur
wenig Handelstitigkeit beobachten, obwohl zu Beginn
des Monats die Ergebnisse des zweiten Quartals 2009
bekanntgegeben und zwei Ubernahmeangebote ge-
macht wurden (Eldorado Gold fiir Sino Gold und Lake
Shore Gold fiir West Timmins Gold).

SPEKULATIVE POSITIONEN STEIGEN

Die spekulativen Goldpositionen der COMEX sind in
den vergangenen Monaten stark angestiegen und lie-
gen momentan auf einem Niveau von 19,3 Mio. Unzen
(im Vergleich zu 12,9 Mio. Unzen, Ende April 2009).
Die Goldverkdufe der Zentralbanken im Rahmen des
Central Bank Gold Agreements (CBGA) sind bislang
mit ca. 149 Tonnen relativ gering. Ein neues Uberein-
kommen der Zentralbanken (CBGA III) wurde von
den teilnehmenden Institutionen bereits verabschiedet.
Das fiir fiinf Jahre giiltige Abkommen tritt zum 27.
September 2009 in Kraft und erlaubt Goldverkédufe bis
zu 400 Tonnen pro Jahr — unter CBGA II konnten bis

zu 500 Tonnen jéhrlich verkauft werden. Man geht
davon aus, dass der bereits vom IWF ankiindigte Ver-
kauf von 403,3 Tonnen Gold dem neuen Abkommen

entsprechend angepasst wird.

Verkaufe im Rahmen des Central Bank
Gold Agreement (1999 - 2009)
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* Salles compicied of announced TYough June 16, 2009

Quelle: World Gold Council

Nachdem die unterzeichnenden Institutionen in den
letzten 4 Jahren ihre Zuteilungen nicht erfiillen konn-
ten, und jetzt auch noch der IWF dem Abkommen
beitritt, fithrt dies bei den Europdischen Zentralbanken
zu einer gewissen Zuriickhaltung bzw. zum Uber-
denken, was den Verkauf ihrer Goldreserven betrifft.
Dieses Verhalten mag nur temporar sein, solange die
Finanzmarkte weltweit unter Druck sind, doch es ist
auf jeden Fall interessant zu beobachten.

DIE SCHMUCKNACHFRAGE FALLT,
ABER DIE INVESTITIONSNACHFRAGE
STEIGT

Die Verdffentlichung der “Trends der Goldnachfrage”
des World Gold Councils im August 2009 zeigt die
Auswirkungen eines hoheren Goldpreises auf den
Verkauf von physischem Gold. Obwohl der Goldpreis
in US-Dollar im zweiten Quartal 2009 nur 3% iiber
dem Vorjahreswert lag, konnten Verbraucher in etlichen
Schliisselmirkten bedeutende Gewinne fiir sich
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verbuchen. In der gleichen Zeit stieg der Goldpreis um
20% in Indischen Rupien, um 28% in Tirkischen Lire,
um 31% in Britischen Pfund und um 18% in Euro.
Dies resultierte im zweiten Quartal 2009 in einem vo-
lumenmaiBigen Riickgang der Goldnachfrage um 9%
im Vergleich zum Vorjahr, was einem wertmifBigen
Riickgang in US-Dollar um 6% auf 21,3 Mrd. US-
Dollar entspricht. Der mengenmiaBige Riickgang

der Goldnachfrage in Relation zum zweiten Quartal
2008 wird der schwicheren Nachfrage seitens der
Schmuckbranche und der Industrie zugeschrieben,
die aber in beachtlichem Maf} durch die zunehmende
Investitionsnachfrage ausgeglichen wurde. Die In-
vestitionsnachfrage kann Zuwachsraten von 46 % im
Vorjahresvergleich verzeichnen und beléduft sich auf
222,4 Tonnen im zweiten Quartal 2009. Die Nettoin-
vestitionsnachfrage gab allerdings im Vergleich zu den
Hochststinden, die in den vorherigen drei Quartalen
erreicht wurden, als die Unsicherheit im Wirtschafts-
und Finanzsektor extrem hoch war, stark nach, blieb
aber historisch betrachtet stabil. Uns tiberrascht es
daher nicht, dass der Markt iiber einen mdglichen
Kollaps des Goldpreises besorgt ist, falls die Investiti-
onsnachfrage wesentlich nachlassen sollte.

INFLATIONSANGSTE TREIBEN
INVESTITIONEN AN

In der Woche ab dem 24. August sah ETF Securities
Ltd. die groBten taglichen Kapitalzufliisse seit Beste-
hen in ihre physischen Gold-ETFs (7% bzw. 211.500
Unzen) und ihre Gold-Anteile nahmen bis Ende der
Woche um 18% zu. Die Nachfrage nach Gold stieg
wieder an, als sich die Investoren nach einer Absiche-
rung vor einer mdglichen Korrektur der Aktienmérkte
umschauten. Mittel- bis langerfristige Inflationsdngste
tragen ebenfalls zu einem Anstieg der Investitions-
nachfrage nach Gold bei.

Die nachsten Monate konnten daher ziemlich interes-
sant fiir den Goldpreis werden. Historisch betrachtet
ist der September schon immer ein guter Monat fiir
den Goldpreis, da die Schmuck-Goldkaufe wieder
steigen: Die USA kauft bereits fiirs Weihnachtsge-

schift, Indien fir die Monsun-Hochzeitssaison, China
fiir die Feierlichkeiten zum Nationalfeiertag und die
arabische Welt fiir Ramadan. Angenommen die
Investitionsnachfrage wiirde stabil bleiben, und die
Zentralbanken verkaufen weniger Gold auf dem
Markt, konnte der Goldpreis eventuell aus seinem

,, Verhaltensmuster*, das wir seit Januar 2009 beob-
achten, ausbrechen.

Performance des Goldpreises relativ
zu Goldaktien (HUI Index) seit 1984
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Performance der Tier 1 bis Tier 3 Unter-
nehmen seit Januar 2007
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GOLDAKTIEN KONNTEN
DEN GOLDPREIS OUTPERFORMEN

Unserer Ansicht nach haben Goldaktien in den letzten
6 bis 12 Monaten deutlich “underperformed” wenn
man ihre fundamentalen Werte beriicksichtigt und
haben deshalb noch viel Spielraum, ihre Bewertungen
wieder zu erreichen, die sie vor dem Crash im Sep-
tember 2008 hatten (vgl. hierzu oben stehende Grafik).
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Besonders die Juniorunternehmen und die, die gerade
in Produktion gehen (sogenannte Tier 3 Unterneh-
men), haben sich in den letzten Monaten nur langsam
verbessert. Wir gehen davon aus, dass sich gerade
diese Aktien in den nichsten Monaten sehr gut entwi-
ckeln werden, sofern der Goldpreis nicht stark unter

sein momentanes Niveau sinkt.

Die im Fonds umgesetzte Strategie, in einen Mix aus
unterbewerteten und nach Ansicht des Fondsmanage-
ments soliden Large- und Mid-Cap-Unternehmen
sowie Juniorproduzenten, die sich als Ubernahmeziele
qualifizieren, zu investieren, zahlt sich bislang aus.

So hat z. B. im August Eldorado Gold, ein kanadisches
Unternehmen, in das der Earth Gold Fund Ul inves-
tiert ist, ein Angebot fiir Sino Gold abgegeben, in das
der Fonds ebenfalls investiert ist. Wir haben im Au-
gust auch die erfolgreichste Goldregion Kanadas, den
Abitibi Greenstone Belt, und verschiedene Betriebe
einiger bekannter Goldbergbaufirmen wie Osisko,
Agnico-Eagle, lamgold, Northgate, Kirkland Lake,

METALLE DER PLATINGRUPPE
(PGM) / DIAMANTEN Auch die Preise der
Platinmetalle scheinen sich zu erholen: Arbeitsstreiks
in etlichen siidafrikanischen Platinminen sowie
Spekulationen iiber den Abbau der Platinbestédnde in
Russland sprechen fiir steigende Preise in den néchs-
ten Jahren. Auch die Preise fiir Diamanten steigen
wieder. Gerade dieser Sektor ist momentan fiir das
Fondsmanagement von besonderem Interesse, da die
Diamantproduzenten in den letzten 12 Monaten mas-

sive Aktienkursverluste hinnehmen mussten.

Queenstone, Lake Shore Gold, West Timmins Mines
und Aurizon besucht.

In den kommenden Monaten erwarten wir weitere
Unternehmenskonsolidierungen sowie Ubernahme-
angebote. Zahlreiche Juniorfirmen werden nach
unserer Einschitzung noch immer weit unter ihrem
Wert gehandelt, obwohl sie liber erstklassige Projekte
verfiigen. Wir glauben, dass die zunehmenden
M&A-Aktivitiaten diese Bewertungsliicke im Markt
angehen werden und dass der Earth Gold Fund Ul
davon profitieren wird.

© 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 Gewahr tiibernehmen kénnen. Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass dies keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsa-
nteilen darstellt. Anlageentscheidungen sollten nur auf der Grundlage der aktuellen Verkaufsunterlagen getroffen werden, die auch die allein maBigeblichen Vertragsbedingungen enthalten. Die
Verkaufsunterlagen werden bei der jeweiligen Depotbank und den Vertriebspartnern zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Verkaufsunterlagen sind zudem im Internet unter www.uni-
versal-investment.de erhéltlich. Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hidngt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmérkte ab, die wiederum von der allgemeinen
Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer
Borse konnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gertichte einwirken. Die Wertentwicklung des Earth Gold Fund UI wird insbesondere von der Entwicklung auf den
internationalen Aktien- und Rohstoffmérkten beeinflusst, aus denen sich Chancen und Risiken ergeben. Der Earth Gold Fund UI weist aufgrund seiner Zusammensetzung und seiner Anlagepo-
litik ein nicht auszuschlieBendes Risiko erhohter Volatilitét 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 4ndern. Weder Universal-Investment noch deren Kooperationspartner {ibernehmen irgendeine Art von Haftung fiir die Verwendung dieses Dokuments oder dessen Inhalts. An-

derungen dieses Dokuments oder dessen Inhalts, einschlieflich Kopien hiervon, bediirfen der vorherigen ausdriicklichen Erlaubnis von Universal-Investment und Earth Gold Investments AG



