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Fondsperformance der letzten 12 Monate*
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Juni Highlights

•	 Negativer Wachstumsausblick beeinflusst Rohstoffpreise.

•	 Zunehmende Verunsicherung bezüglich Chinas 
	 Wachstums ... 

•	  … aber die Märkte gehen derzeit von übermäßig 
	 negativen Marktaussichten aus.

•	 Trotz der Sorge um die Marktentwicklungen bleiben die 
	 fundamentalen Bewertungen attraktiv.

Performance

Die Fondsperformance der letzten zwölf Monate lag zum 
Stichtag 30. Juni 2010 bei 39,69 %. Weitere Angaben zur 
Fondsperformance können der Internetseite der Kapitalan-
lagegesellschaft Universal-Investment-Gesellschaft mbH 
entnommen werden: ��www.universal-investment.de

Earth Exploration Fund UI

Fondsdetails

WKN: 	 	 	 A0J3UF

ISIN: 	 	 	 DE000A0J3UF6

AUM:	 	 	 87,36 Mio. Euro

Anteilspreis:	 	 46,56 Euro

Anzahl der 
Positionen im Fonds: 	 44 im Juni 2010

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 % (per 30. September 2009)

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 am Main

Berater:	 	 	 Earth Resource Investments AG, 	 	
	 	 	 Zug, Schweiz

Depotbank: 	 	 UBS Deutschland AG, 	 	 	
	 	 	 Frankfurt am Main

Cut-off-Time: 	 	 16.00 Uhr MEZ

Handel der 
Fondsanteile über: 	 UBS Luxemburg

Bewertung:	 	 Aktien: Letzter Preis am Ordertag

Valuta: 	 	 	 T +2

Factsheet:	 	 Link zum Factsheet**

Kontakt: 		 	
	 	 		 	 	
	 	 	
	 	 	
	 	 	 Private Label Customer Support
	 	 	 T: + 49 69 / 7 10 43 - 900
	 	 	 E: fondsgalerie@universal-investment.com

Quelle: Datastream, eigene Berechnungen		             Stand: 30.06.2010

*	Eigene Berechnungen gemäß BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberücksichtigt. Historische    	
	 Wertentwicklungen lassen keine Rückschlüsse auf eine ähnliche Entwicklung in der Zukunft zu. 	
 	 Diese ist nicht prognostizierbar. 

** http://www.universal-investment.de/FileRepository/1171217378094090443/DeUI-Factsheet_   	
     A0J3UF.pdf
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Portfolio

Zum Monatsende beinhaltete das Portfolio 44 Positionen, 

der Bargeldanteil lag bei -4,80 %. Die durchschnittliche 

(gewichtete) Marktkapitalisierung des Portfolios betrug 

zu diesem Zeitpunkt 1,13 Mrd. US-Dollar. Die neben-

stehenden Grafiken zeigen die ungewichtete und die geo-

grafische Aufteilung der Investments entsprechend 

der Produktionskapazitäten.

 

Ausblick

Negativer Wachstumsausblick 
beeinflusst Rohstoffpreise

Fortwährende Sorgen über negative Auswirkungen der 

europäischen Schuldenkrise, aber auch über die wirt-

schaftlichen Entwicklungen in China haben erneuten 

Druck auf Rohstoffpreise und die zugrundeliegenden 

Aktien ausgeübt. Obwohl die Marktvolatilität, ausge-

drückt zum Beispiel durch den „Angst-Index“ (Grafik 1), 

weiterhin hoch ist, hat sie noch nicht das Niveau zum 

Höhepunkt der Finanzkrise im Jahr 2008 erreicht. In 

diesem Umfeld bevorzugen Investoren „safe haven“-

Anlagen und meiden Investitionen in Aktien. Der 

Relative Fondsperformance der 
letzten 12 Monate*

Quelle: Datastream, eigene Berechnungen

Anlage nach Marktkapitalisierung

Mio. US-Dollar

Geografische Aufteilung

Stand: 30.06.2010

Australasien 7,8 %

Afrika 30,6 %

Europa 8,8 %

Südamerika 24,6 %

Nordamerika 
28,2 %

Aufteilung nach Rohstoffen

Quelle: Eigene Berechnungen	                                        Stand: 30.06.2010

Edelmetalle 
49,9 %

Uran 3,4 %
Bargeld -4,8 %

Öl/Gas 
21,0 %

Buntmetalle 27,9 %

Earth Exploration Fund UI 
Gold (EUR/Unze)

Uran (EUR/pd)
Öl (EUR/bbl)

Kupfer (EUR/t)

Quelle: Eigene Berechnungen

Quelle: Eigene Berechnungen

56,6 %

22,9 %

12,4 %
8,1 %

Stand: 30.06.201060 %
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Stand: 30.06.2010

Kohle 0,9 %
Diamanten 1,7 %

*	Eigene Berechnungen gemäß BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberücksichtigt. Historische    	
   	Wertentwicklungen lassen keine Rückschlüsse auf eine ähnliche Entwicklung in der Zukunft zu. 	
   	Diese ist nicht prognostizierbar.  
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Goldpreis hat daher sowohl in US-Dollar als auch in 

Euro ein neues Rekordniveau erreicht.

Zunehmende Verunsicherung 
bezüglich Chinas Wachstums .. . 

Der kanadische Broker RBC hat in einem aktuellen 

Bericht eine detaillierte Analyse verschiedener „was 

passiert wenn ...“-Szenarien für die chinesische Ent-

wicklung zusammengestellt.2 Obwohl RBC davon 

ausgeht, dass Chinas Wachstum gebremst werden wird, 

zeigt der Bericht mögliche Szenarien mit unterschied-

lichem Ausgang auf. Im besten Fall würde das chine-

sische Wachstum zunächst auf ein moderates Wachs-

tum von etwa 8 % fallen, um anschließend wieder 

stetig zuzunehmen. 

RBC argumentiert, dass es im schlimmsten Fall zu 

einem rapiden Absturz der chinesischen Wirtschaft 

kommen könnte, gefolgt von einer nur schwachen 

Erholung. Welches dieser sehr gegensätzlichen Szena-

rien eintreten wird, hängt wahrscheinlich – zumindest 

teilweise – auch von den Entwicklungen in Europa ab: 

Etwa 20 % der chinesischen Exporte gehen direkt in 

die Europäische Union. Ein anderes Problem stellt die 

mutmaßliche Überkapazität in China, bedingt durch 

die Kapitalisierungsmaßnahmen in den Jahren 2009 

und 2010, dar (brauner Balken in Grafik 2). Die Angst 

vor Überhitzung und Überinvestitionen dürfte eine Ab-

kühlung des BIP-Wachstums in den nächsten Quarta-

len zusätzlich unterstützen, wodurch viele Marktbeob-

achter eine Zunahme der Marktvolatilität befürchten.

 

. . .  aber die Märkte gehen der-
zeit von übermässig negativen 
Marktaussichten aus

Obwohl wir wenig Zweifel haben, dass China sein BIP-

Wachstum von dem momentanen Rekordhoch von über 

10 % nach unten korrigieren muss, führten die zuneh-

mend düsteren Markteinschätzungen der Investoren 

zu aus unserer Sicht sehr niedrigen (d. h. attraktiven) 

Aktienbewertungen. Grafik 3 zeigt zum Beispiel den 

von Kupferaktien diskontierten Kupferpreis. Mit einem 

durchschnittlich diskontierten Kupferpreis von nur 

2,10 US-Dollar pro Pfund glauben wir, dass der Markt 

gegenwärtig zu negativ eingestellt ist, und dass sich die 

momentanen Panikverkäufe in den nächsten Monaten
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Grafik 2: Zusammensetzung des Wachs-
tums des chinesischen Bruttoinlandspro-
dukts: 2009 wurden schwache Exporte 
durch starke Kapitalinvestitionen ausge-
glichen 

Quelle: Haver Analytics, RBC

Grafik 1: Im Juni weiterhin hohe Volatilität 
– der VIX- oder „Angst-Index“1 

Quelle: Reuters

1 VIX ist der Chicago Board Options Exchange Volatility Index, ein populärer Index zur Mes-
sung der Marktvolatilität von S&P 500 Index Optionen. Ein hoher Wert deutet auf volatilere 
Märkte hin und daher auch teurere Optionen. Der Index wird auch oft als „Fear“ (Angst)-Index 
bezeichnet, da er die Volatilitätserwartungen des Marktes für die nächsten 30 Tage anzeigt. 

2	R BC: EM Currents: China Outlook – How sharp will the Slowdown be?“ Research Report, 
25. Mai 2010.
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wieder umdrehen werden. Dies würde momentan eine 

sehr gute Einstiegschance für Aktienportfolios bedeu-

ten!

Andere Analysten weisen ebenfalls auf die generell 

niedrigen Bewertungen von Aktien hin. Grafik 4 zeigt 

zum Beispiel die momentanen „Forward KGVs“ des 

S&P 500. Die Bewertung von Amerikas größten Fir-

men erscheint dabei fast auf einem historischen Tief-

punkt zu sein. 

Trotz Sorge um die Marktent-
wicklungen bleiben die 
fundamentalen Bewertungen 
attraktiv

Bei all den beunruhigenden Ausblicken auf die euro-

päischen und chinesischen Entwicklungen, ist leicht 

zu übersehen, dass die längerfristigen fundamentalen 

Entwicklungen im Rohstoffsektor weiterhin durch-

aus positiv sind. So weisen zum Beispiel immer mehr 

Rohstoffanalysten darauf hin, dass das Kupferangebot 

schon bald nicht mehr die globale Kupfernachfrage 

decken könnte. 

Grafik 5 stellt den zyklischen Verlauf der chinesischen 

Kupferbestände dar. Die Abbildung zeigt, dass China

seine Lagerbestände kürzlich abgebaut hat (das heißt, 

der Kupferpreis wurde unter Druck gesetzt). Dies 

könnte sich aber umkehren, sobald China aus den 

momentan niedrigen Kupferpreisen Nutzen zieht und 

seine Lagerbestände wieder aufbaut. Auf China entfällt 

momentan etwa ein Drittel der weltweiten Kupfernach-

frage. 
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Grafik 5: Chinas zyklischer Aufbau der 
Kupferbestände

Quelle: DB

Grafik 3: Diskontierter Kupferpreis 
(US-Dollar pro Pfund) bei Kupferaktien

Quelle: BMO

Grafik 4: S&P 500 „Forward KGVs” 

Quelle: Oppenheimer, FirstCall

Aktienpreise diskontieren 
wesentlich geringere 
Kupferpreise

„Forward KGVs“ 

auf historisch 

niedrigem Niveau

Wird bald 

wieder 

gekauft?



InvestmentAnsatz

Der Earth Exploration Fund UI wurde am 9. Oktober

2006 aufgelegt. Für das Sondervermögen sollen schwer-

punktmäßig Anlagen in Aktien von Rohstoffunterneh-

men getätigt werden, um langfristig einen möglichst 

hohen Wertzuwachs zu erzielen. Es ist dabei beabsich-

tigt, den Fokus des Sondervermögens im Wesentlichen 

auf weltweit gelistete Aktienwerte aus den Bereichen 

Öl / Gas, Edelmetalle, Basismetalle, Uran, Diamanten, 

erzhaltige Sande und Kohle zu legen. Das Investment-

universum umfasst Unternehmen, die in der Rohstoff-

exploration und / oder -förderung tätig sind, deren 

Lagerstättenpotenziale aber in der aktuellen Unterneh-

mensbewertung noch nicht bzw. nicht vollständig be-

rücksichtigt erscheinen. Darüber hinaus können auch 

Unternehmen aus dem Segment der Rohstoffverarbei-

tung sowie aus dem Bereich der Ausrüstungsindustrie 

bzw. der Erbringung von Serviceleistungen für Rohstoff-

firmen einen Bestandteil des Sondervermögens darstellen.
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© 2010. Alle Rechte vorbehalten. Dieses Dokument ist eine Werbeunterlage und dient ausschließlich Informationszwecken. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir für zuver-
lässig halten, für deren Richtigkeit und Vollständigkeit wir jedoch keine Gewähr übernehmen können. Wir weisen ausdrücklich 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 maßgeblichen 
Vertragsbedingungen enthalten. Die Verkaufsunterlagen werden bei der jeweiligen Depotbank und den Vertriebspartnern zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Verkaufs-
unterlagen sind zudem im Internet unter www.universal-investment.de erhältlich. Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hängt insbesondere von der Entwick-
lung der Kapitalmärkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Ländern 
beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer Börse können auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gerüchte einwirken. Die 
Wertentwicklung des Earth Exploration Fund UI wird insbesondere von der Entwicklung auf den internationalen Aktien- und Rohstoffmärkten beeinflusst, aus denen sich Chan-
cen und Risiken ergeben. Der Earth Exploration Fund UI weist aufgrund seiner Zusammensetzung und seiner Anlagepolitik ein nicht auszuschließendes Risiko erhöhter Volatilität 
auf, d.h. in kurzen Zeiträumen nach oben oder unten stark schwankender Anteilpreise. Die zur Verfügung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung oder Beratung. Alle 
Aussagen geben die aktuelle Einschätzung wieder. Die in dem Dokument zum Ausdruck gebrachten Meinungen können sich ohne vorherige Ankündigung ändern. Weder Univer-
sal-Investment noch deren Kooperationspartner übernehmen irgendeine Art von Haftung für die Verwendung dieses Dokuments oder dessen Inhalts. Änderungen dieses Doku-
ments oder dessen Inhalts, einschließlich Kopien hiervon, bedürfen der vorherigen ausdrücklichen Erlaubnis von Universal-Investment und Earth Resource Investments AG.

Portfoliomanagement

Im Verlauf der momentanen Marktkorrektur sind Ölak-

tien weiter unter Druck geraten (der Earth Exploration 

Fund UI hält zur Zeit etwa 21 % aus Sicht des Fondsma-

nagements attraktiv bewerteter Ölaktien). Daneben sind 

gegenwärtig kleinere unterbewertete Goldexplorer und 

-produzenten im Portfolio stark gewichtet, was die Per-

formance bislang positiv unterstützte. Betonen möchten 

wir dabei, dass die Bewertungen der Aktien im Portfolio

u. E. momentan sehr attraktiv sind und wesentlich ge-

ringere Rohstoffpreise zugrunde legen! Vorgesehen ist 

daher, dieses Potenzial für den Earth Exploration Fund 

UI zu nutzen und die Investitionen in Buntmetall- und 

Energieaktien wieder zu erhöhen, sobald die momentane 

Phase der Panikverkäufe abgeklungen ist.


