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EArTH ExprLORATION FUND Ul

UBERBLICK

Der Earth Exploration Fund Ul wurde am 9. Oktober
2006 aufgelegt. Der Fonds fokussiert sich auf unseres
Erachtens unterbewertete kleinere Produzenten und
Explorationsunternehmen im Bergbau-, Ol- und Gasbe-
reich, wobei hauptsichlich unabhingig von Vergleichs-
indizes investiert wird.

Obwohl allgemeine Marktentwicklungen, z.B. Verdnde-
rungen bei den Rohstoffpreisen (,,Beta“-Faktoren), die
Performance des Fonds beeinflussen konnen, setzt sich
der Investmentansatz die Generierung positiver Rendi-
ten auch in stagnierenden Markten zum Ziel.

PERFORMANCE

Der Marktkonditionen und Spekulationen um die US-
Finanzkrise ungeachtet, scheint der Fonds Ende Marz
seinen Tiefstand erreicht zu haben. Mit 8 % Perfor-
mance im Beobachtungszeitraum hat der Fonds den
erwarteten Aufwartstrend begonnen, unterstiitzt von
einer soliden Perfomance des Olpreises. Seit Auflage
konnte der Earth Exploration Fund eine Rendite von
14 % erzielen.

Fonds-Performance der letzten 12 Monate’
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* Eigene Berechnungen gemill BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberiicksichtigt.
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PORTFOLIO

Zum Monatsende beinhaltete das Portfolio 37 Posi-
tionen, der Bargeldanteil lag bei 2,6 %. Die durch-
schnittliche (gewichtete) Marktkapitalisierung des
Portfolios betrug zu diesem Zeitpunkt 1.351 Mio.
US-Dollar. Die folgenden Graphen zeigen die unge-
wichtete und die geographische Aufteilung der Invest-
ments entsprechend der Produktionskapazitdten.

AUSBLICK

Der zunehmende Aufwértsdruck auf die Rohstoff-
preise, allen voran auf den Olpreis, scheint eine Riick-
kehr zu fundamentalen Bewertungen im Markt einzu-
leiten. Vielen bisher zweifelnden Marktteilnehmern
wird wohl deutlich, dass der Rohstoffhunger Chinas,
Indiens und anderer Schwellenldnder den US-Rezessi-
onsingsten zu trotzen scheint, und neue Rekordpreise
bei Roh6l und anderen Rohstoffen erwartet werden
konnen — allerdings bei weiterhin hoher Volatilitat.

So steht beispielsweise der Kupferpreis weiterhin nahe
an der Marke von 9.000 US-Dollar/Tonne, der Preis
fiir Eisenerz ist in den letzten fiinf Jahren um 350 %
gestiegen und bleibt nach wie vor im Aufwairtstrend.
Auch die Stahlpreise stiegen in nur einem Jahr um
iiber 60 %. Beim Ausblick fiir den Uranpreis werden
wir zunehmend optimistischer, auf den wir im April
Newsletter zu unserem Energie Fonds (Earth Energy
Fund UI) im Detail eingehen. Dabei ist zu beachten,
dass der Rohstoffpreisanstieg nicht alleine durch die
US-Dollarschwiche erkliart werden kann.

Mit dem Beginn der US-Rezession und der Hauser-
marktkrise hatten viele Analysten sehr schnell einen
Preisverfall wirtschaftlich bedeutender Rohstoffe
vorhergesagt, allen voraus den Verfall der Ol- und
Kupferpreise und daraufthin einen Ausstieg aus Roh-
stoffaktien empfohlen. Doch trotz der US-Malaise
haben gerade diese Rohstoffe ein allzeitiges Hoch
erreicht. Ein Teil des ERIG-Teams hat im April China
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besucht, und vor allem die wirtschaftliche Dynamik
des Landes hat uns schwer beeindruckt. Wir moch-
ten daher unsere Eindriicke aus dem Land der Mitte
nutzen, um die Entwicklung in China (und Indien)
in eine historische Perspektive zu setzen.

China wird weiter solide jahrlichen Wachstumsraten
vorweisen konnen, auch wenn die USA in eine Re-

zession verfallen. In Bezug auf Analystenprognosen
ist dabei zu beachten, dass China bisher alle Vorher-
sagen seines Rohstoffverbrauchs betreffend geschla-



EArRTH ExprLorATION FUND Ul

gen hat. Das Land verschlingt etwa die Hélfte des
Weltverbrauchs an Zement, ein Drittel des Stahl-,
und ein Viertel des Aluminiumverbrauchs — bei
steigender Tendenz. Indien, das etwa 15 Jahre der
wirtschaftlichen Entwicklung Chinas hinterherhinkt,
ist dabei in der Nachfrage- und Angebotsgleichung
fiir Rohstoffe noch gar nicht enthalten! Nimmt man
beide Lander zusammen, ergibt sich eine Bevolke-
rung von fast drei Milliarden Menschen, die von
einem vorindustriellen Entwicklungsstand ins Indus-
triezeitalter befordert werden wollen. Man verglei-
che dies mit den etwa 100 Millionen Menschen zur
Zeit der US-Industrialisierung oder den 300 Millio-
nen Menschen, die bei der Industrialisierung Japans
die Rohstoffnachfrage anfeuerten (siche Abbildung
unten).

Das Problem dabei ist, dass sich der Verbrauch an
Rohstoffen weiterhin beschleunigt, aber immer we-
niger grofle Lagerstitten gefunden werden.

Gestiitzt von unserem Ausblick fiir China und Indien
spekulieren wir, dass die Panikverkdufe der letzten
10 Monate, die von der US-Rezessions-Furcht aus-
geldst wurden, mittelfristig von einer neuen Furcht
abgelost werden konnten: der Angst um zunehmende

Engpidsse im Rohstoffbereich. China wird bei dieser
Entwicklung ohne Zweifel eine aktive Rolle spielen.
Der Anfang Mai bekannt gewordene ,,Deal* Chinas
mit der Demokratischen Republik Kongo — ein
Darlehen von 10 Mrd. US-Dollar fiir Infrastruktur-
massnahmen, das mit dem Zugang zu Kupfer- und
Kobaltlagerstétten zuriick bezahlt werden soll — kann
hier nur als Spitze des Eisberges angesehen werden.
Nach unserem Treffen mit dem Vizepridsidenten der
Chinesischen Development Bank in Beijing betonte
unser Gesprachspartner, dass er zu einem ,,wichtigen®
Treffen mit dem Bergbauminister des Kongos eilen
miisse. Auch dies ist ein Anzeichen, dass China sich
aussenpolitisch auf strategische Beziehungen zu
Regierungen rohstoffreicher Lander fokussiert.

Steigende Rohstoffpreise (auch im Agrarsektor) wer-
den ohne Zweifel den Inflationsdruck erh6hen, auch
in der Rohstoffindustrie selbst. Deshalb gehen wir
von deutlich steigenden Produktions- und Kapital-
kosten aus, die in der Evaluierung von Firmen mit

einbezogen werden miissen.

Die kleineren Rohstoffwerte, auf die wir uns im
Explorationsfonds spezialisieren, sind wihrend der
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De-Risking Phase der letzten zehn Monate unter Auch fiir den Goldpreis und die unterbewerteten
enormen Druck geraten und liesen die Fondsperfor- Goldexplorer sehen wir enormes Aufwartspoten-
mance entsprechend leiden. Mit der Riickkehr zu tial, wegen der soliden Nachfrage nach dem gelben
fundamentalen Bewertungen erwarten wir jedoch Metall einerseits und der fallenden Produktion bei
eine deutliche Outperfomance der Large-Caps, den groflen Produzenten andererseits.

bedingt durch die notwendige SchlieBung der

enormen Valuierungsliicke. Im Portfolio setzen wir

deshalb verstiarkt auf Energiewerte und rechnen

mittelfristig mit einer Erholung des Uranpreises. Aufteilung nach Rohstoffen

0Ol/Gas Service 6,2 %

Diamanten 2,6 % Bargeld 2,6 %
Anlage nach Marktkapitalisierung Kohle 5,7 % \ /
N .
o Ol/Gas 37,2 %
45% Uran 1,0 %~ /
20% | \
35%
30%
25%
20% ~
Edelmetalle
15% 16,6 %
9,5 %
10% ‘
0% - ' \
500-1000 1000-5000 55000 Buntmetalle 28.2 %
y ()
US $ Mio. Stand: 30.04.2008 Anzahl der Positionen im Fonds: 37 Stand: 30.04.2008

© 2008. Alle Rechte vorbehalten. Dieses Dokument ist eine Werbeunterlage und dient ausschlieBlich Informationszwecken. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir fur zuverlassig
halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tibernehmen konnen. 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 mafigeblichen Ver-
tragsbedingungen 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 Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hingt insbesondere von der Entwicklung der
Kapitalmarkte 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 Wertentwick-
lung des Earth Exploration Fund UI wird insbesondere von der Entwicklung auf den internationalen Aktien- und Rohstoffmarkten beeinflusst, aus denen sich Chancen und Risiken
ergeben. Der Earth Exploration Fund UI weist aufgrund seiner Zusammensetzung und seiner Anlagepolitik ein nicht auszuschlieSendes Risiko erhohter Volatilitat auf, d.h. in kurzen
Zeitraumen nach oben oder unten stark schwankender Anteilpreise. Die zur Verfugung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung oder Beratung. Alle Aussagen geben
die aktuelle Einschatzung wieder. Die in dem Dokument zum Ausdruck gebrachten Meinungen konnen sich ohne vorherige Ankiindigung dndern. Weder Universal-Investment noch
deren Kooperationspartner iibernehmen irgendeine Art von Haftung fur die Verwendung dieses Dokuments oder dessen Inhalts. Anderungen dieses Dokuments oder dessen Inhalts,

einschlieBlich Kopien hiervon, bedurfen der vorherigen ausdriicklichen Erlaubnis von Universal-Investment und Earth Resource Investments AG.



