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Dezember HigHligHts

• gold kann zwar auf ein gutes Jahr zurückblicken, 
 wurde aber von anderen rohstoffen wie Kupfer, 
 blei und zink in der Performance überflügelt.
• goldaktien erholten sich zwar nach den Panikver-
 käufen im Jahr 2008 wieder, ihre Performance lag   
 aber deutlich unter der des goldpreises.
• Das gegenläufige Verhältnis vom goldpreis zur 
 Performance des Us-Dollars wird u. e. kurzfristig 
 bestehen bleiben.
• Der mittelfristige Ausblick für gold ist u. e. sowohl
 hinsichtlich  des Angebots als auch der Nachfrage
  und  als „Alternativwährung“ in einem Umfeld 
 niedriger zinsen und latenter inflation sehr vielver-
 sprechend. somit kann man mittelfristig durchaus
 mit einer starken rallye des goldpreises rechnen.
• Wir sehen momentan deutlich unterbewertete gold-
 und silberaktien, besonders im Verhältnis zu den 
 spotpreisen von gold und silber.

PerformANce

Die fondsperformance der letzten 12 monate lag zum 
stichtag 30. Dezember 2009 bei 121,20 %. Weitere Angaben 
zur fondsperformance können der internetseite der Kapital-
anlagegesellschaft Universal-investment-gesellschaft mbH 

entnommen werden: www.universal-investment.de

Fondsdetails

WKN:    A0Q2SD

ISIN:    DE000A0Q2SD8

AUM:   74,62 Mio. Euro

Anteilswert:  81,16 Euro

Anzahl der 
Positionen im Fonds:  39 im Dezember 2009

Rechtsform:   UCITS III

Währung:   EUR (ein Währungshedging ist   
   nicht beabsichtigt)

Erstausgabetag:   1. Juli 2008

Anteilwert bei 
Erstausgabe:  50 Euro

Ausgabeaufschlag: bis zu 5 %

TER:     2,21 % (zzgl. 2,06 % Performance 
   Fee per 30. Juni 2009)

Performance Fee:  15 % p.a., Hurdle Rate 7 % p.a., 
   High Watermark

Geschäftsjahr:   1. Juli bis 30. Juni

Ertragsverwendung: Thesaurierend

Kapitalanlage-  Universal-Investment-
gesellschaft:  Gesellschaft mbH,    
   Frankfurt/Main

Berater:   Earth Gold Investments AG,   
   Zug, Schweiz

Depotbank:   UBS Deutschland AG,    
   Frankfurt/Main

Cut-off-Time:   16.00 Uhr MEZ

Handel der 
Fondsanteile über:  UBS Luxemburg

Bewertung:  Aktien: Letzter Preis am Ordertag

Valuta:    T +2

Kontakt:    
      
   

   Customer Support Hotline
   T: + 49 69 / 7 10 43 - 900
   E: fondsgalerie@ui-gmbh.de
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Fondsperformance der letzten 12 Monate*
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   Quelle: Datastream, eigene Berechnungen                                    Stand: 30.12.2009

* 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/EnterprisePortal/Publikumsfonds/Fonds-Finder/FondsDetails.aspx?fundID=1171217378094091794&tabID=1
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Portfolio

zum monatsende beinhaltete das Portfolio 39 Aktien-

positionen. Der bargeldanteil lag bei 0,03 %. Die durch-

schnittliche (gewichtete) marktkapitalisierung des 

Portfolios betrug zum 30. Dezember 2009 6,33 mrd. 

Us-Dollar. Die nebenstehenden grafiken zeigen die Auf-

teilung des Portfolios nach sektoren und nach region.

Der fonds verfolgt das ziel, ausgewogen in große, 

relativ unterbewertete firmen zu investieren, die attrak-

tive Projekte haben und in ländern mit vergleichsweise 

niedrigem politischen risiko tätig 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-Übernahmeziele qualifizieren.

AUsblicK   

gold kann auf ein gutes Jahr 2009 zurückblicken, 

am 2. Dezember erreichte der goldpreis sogar ein 

neues Hoch von 1.216 Us-Dollar pro Unze. gold stieg 

im Jahresverlauf um 24 % in Us-Dollar bzw. 21 % in 

euro, während silber sogar um 48 % in Us-Dollar 

stieg. Die wahren gewinner des vergangenen Jahres 

sind allerdings die buntmetalle, allen voran Kupfer, 

blei und zink:

Rohstoffe	 	 	 Änderung	in	%

Kupfer   151,1 %

blei   152,4 %

zink   129,4 %

Nickel   71,0 %

Aluminium   51,8 %

silber   48,2 %

gold   24,4 %

Uran   -16,0 %

Durchschnitt	 	 	 76,8	%

Europa 
5,1 %

Südafrika 7,8 % Südamerika 19,4 %

USA 10,2 %

Kanada 8,3 %Russland 1,7 %

Rest Afrika
18,5 %

Australien 12,2 %

Asien 0,5 %

Mexico 
5,6 %

Peru 10,7 %

Geografische Aufteilung

Quelle: Eigene Berechnungen                                        Stand: 30.12.2009

Relative Fondsperformance
vs. FTSE Gold Mines seit Auflage
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Silber 17,1%

Gold 81,3 %

Quelle: Eigene Berechnungen                                               Stand: 30.12.2009

Aufteilung nach Rohstoffen
Diamanten 1,6 %

Earth Gold Fund uI

   Quelle: Datastream, eigene Berechnungen                                  Stand: 30.12.2009

Quelle: RBC Capital Markets

Grafik 1: Performance im Jahr 2009 
(in US-Dollar)



Der goldpreis profitierte von der gegenläufige bezie-

hung zum Us-Dollar, wobei der Dollar-index (DXY) 

im abgelaufenen Jahr um 4,2 % sank. Die beste Perfor-

mance mit + 24 % zeigte der goldpreis in seiner stärks-

ten saison zwischen september und November 2009.

im Dezember fiel der goldpreis (von 1.179,60 auf 

1.096,95 Us-Dollar pro Unze) um 7 %, da der Us 

amerikanischen Wirtschaft wieder mehr Vertrauen 

entgegengebracht wurde und somit auch der Us-Dollar 

stieg (vgl. nachfolgende grafik 2 „goldpreis in relati-

on zum DXY in 2009“).

trotz goldpreis-rückgang im Dezember konnte 

der earth gold fund Ui eine positive Performance 

(+ 1,03 %) vorweisen, da die Performance der gold-

aktien bereits zu monatsbeginn deutlich unterhalb 

der des goldpreises lag.

Wir glauben, dass dieser zustand noch etwas anhalten 

wird, da die marktteilnehmer extrem skeptisch sind, 

ob sich der goldpreis oberhalb der 1.100 Us-Dollar- 

schwelle pro Unze halten kann. grafik 3 (von

canaccord Adams) spiegelt unsere meinung wider, 

dass goldaktien beim momentanen Preisniveau sehr 

attraktiv bewertet sind, wenn auch nicht so attraktiv 

wie ende 2008.

Wir erwarten mit spannung die entwicklungen im 

edelmetallsektor im Jahr 2010. Während einige Aktien 

im abgelaufenen Jahr sehr gut performten, erholten 

sich viele lediglich von einem stark überverkauften 

Niveau. tatsächlich machten einige „schwergewichte“ 

im goldsektor wie Kinross und Agnico-eagle im Jahr 

2009 sogar Verluste.

Unserer meinung nach weisen etliche Unternehmen 

im edelmetallsektor attraktive bewertungen auf. Die 

Quartalsergebnisse Q4, die ende Januar veröffentlicht 

werden, dürften die besten seit Jahren sein. sollte sich 

der goldpreis weiterhin auf seinem momentanen Ni-

veau bewegen, dürfte dies für den ganzen sektor einen 

Antrieb darstellen.

Der Ausblick für den goldpreis bleibt positiv, nachdem 

die möglichkeit einer verborgenen inflation im glo-

balen finanzsystem in 2010 unserer meininung nach 

immer wahrscheinlicher wird; insbesondere wenn wir 

weiteres Wirtschaftswachstum unterstellen. Die Wahr-

scheinlichkeit, dass auch der staatliche sektor, wie 

jüngst in Dubai, ins straucheln gerät, scheint sehr groß, 

nachdem neben griechenland, auch irland, spanien, 

das Vereinte Königreich, Japan und selbst die UsA 

nahe vor der zahlungsunfähigkeit stehen könnten. Dies 

legt nahe, dass quantitative Hilfspakete (fiskale An-

reize) immer schneller eingesetzt werden. sie gehen 

i. d. r. mit starken rohstoffpreisen einher, die kurz- 

bis mittelfristig zu inflation führen, die höher als 

erwartet ausfallen kann*. Damit dürfte wiederum die 

Nachfrage nach gold zur Absicherung gegen inflation 

steigen.
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* Vgl. Newsletter des Earth Exploration Fund UI vom Dezember 2009.

Grafik 2: Goldpreis in Relation zum 
DXY in 2009

Quelle: Canaccord Adams

Grafik 3:  Historisches Preis/NAV 
Verhältnis (5%/spot gold)

Quelle: Canaccord Adams
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etf securities, die einige edelmetall-etfs (denen 

physische edelmetalle zugrunde liegen) verwalten, 

meldeten ende Dezember 2009 Platin- und Palladium-

etfs bei der securities and exchange commission 

(sec) in UsA an. Die zulassung  steht noch aus, aller-

dings sollte es sich nur um eine formalität handeln, da 

die sec bereits die entsprechenden gold- und silber-

produkte genehmigt hat.

Die Auflegung der Platin- und Palladium-etfs wur-

de schon lange erwartet und könnte eine zusätzliche 

Nachfrage von je 0,5 - 1 mio. Unzen in einem bereits 

ziemlich angespannten markt generieren (vgl. hierzu 

die oben stehenden grafiken von gmP securities). 

Uns bereitet vor allem die bloße größe des spekula-

tiven marktes sorgen. Der etf-markt für Platin hat 

momentan eine größe von über 600.000 Unzen, was 

9 % der jährlichen Nachfrage entspricht. 

Die größe des etf-marktes für Palladium liegt bei 

knapp 1,1 mio. Unzen bzw. 14 % der Jahresnachfrage. 

Die große Anzahl spekulativer Positionen erklärt sich 

durch die teilnahme der rohstoff- und Hedgefonds, 

die eine starke erholung der Automobilnachfrage in 

europa1 und den UsA2 erwarten. Jede negative Wirt-

schaftsmeldung in bezug auf Automobilverkäufe in 

europa und UsA könnte eine Kehrtwende in diesem 

spekulationsgetriebenen Handel bewirken (china ist

hier ohne relevanz, da in seinen Katalysatoren nur 

wenige Platinmetalle verarbeitet werden).

ganz im gegensatz zu goldaktien diskontieren die Ak-

tien der Platin- und Palladiumproduzenten Preise, die 

10 - 15 % über dem spotpreis liegen. Diese situation 

beinhaltet u. e. ein hohes investitionsrisiko für Aktio-

näre, vor allem, wenn die erholung der Weltwirtschaft 

zu einem Halt kommen sollte.

PortfoliomANAgemeNt

Das fondsmanagement schloss im Dezember die 

restrukturierung des Portfolios ab. Dabei wurde die 

gewichtung von eher defensiveren titeln wie Kinross, 

barrick and Newmont, die im Jahresverlauf eher als 

Nachzügler galten, erhöht. Wir konnten zur richtigen 

zeit in diese Unternehmen investieren und rechnen 

damit, dass sie dieses Jahr kräftig aufholen werden. 

Daneben wurden für den earth gold fund Ui weitere 

neue titel erworben. Das Portfolio des earth gold 

fund Ui setzt sich aus einem mix unterbewerteter 

large- und mid-cap- edelmetallfirmen und Juniorpro-

duzenten zusammen, von denen einige als potenzielle 

m&A-Übernahmekandidaten gesehen werden.

Grafik 4: Platin Überschuss / Defizit   Palladium Überschuss / Defizit
und Preisentwicklung                      und Preisentwicklung

Quelle: GMP Securities

1 Europa ist der größte Verbraucher stark platinhaltiger Katalysatoren.
2 USA verwendet ebenfalls überwiegend platinhaltige Katalysatoren.

metAlle Der PlAtiNgrUPPe (Pgms) 
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© 2010. Alle rechte vorbehalten. Dieses Dokument ist eine Werbeunterlage und dient ausschließlich informationszwecken. Die Angaben be-

ruhen auf Quellen, die wir für zuverlässig 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 soll-

ten 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 entwicklung der Kapitalmärkte ab, die wiederum von der allgemeinen lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaft-

lichen 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 gold fund 

Ui wird insbesondere von der entwicklung auf den internationalen Aktien- und rohstoffmärkten beeinflusst, aus denen sich chancen und ri-

siken ergeben. Der earth gold 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 informa-

tionen 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 Universal-investment noch deren Kooperationspartner überneh-

men irgendeine Art von Haftung für die Verwendung dieses Dokuments oder dessen inhalts. Änderungen dieses Dokuments oder dessen inhalts, 

einschließlich Kopien hiervon, bedürfen der vorherigen ausdrücklichen erlaubnis von Universal-investment und earth gold investments Ag.

iNVestmeNtANsAtz

Der earth gold fund Ui wurde am 1. Juli 2008 

aufgelegt. Das sondervermögen konzentriert sich 

auf Aktien aus dem bereich der edelmetalle, wobei 

mindestens 2/3 des fondsvolumens in Aktien, fonds 

und andere Wertpapiere des goldsektors investiert 

werden. Hierbei können neben Aktienwerten mit ex-

plorer-status auch andere Unternehmen, unabhängig 

von der marktkapitalisierung, im zusammenhang der 

Wertschöpfungskette bei der goldgewinnung berück-

sichtigung finden. Andere Werte aus dem edelmetall-

bereich mit bezug auf silber, Platin, Palladium etc. 

sowie auch weitere ausgewählte rohstoffwerte können 

beigemischt werden.

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 auch in unseres erachtens un-

terbewertete kleinere Produzenten und selektierte 

explorationsfirmen des sektors. obwohl allgemeine 

marktentwicklungen, z. b. Veränderungen bei den 

rohstoffpreisen („beta“-faktoren), die Performance 

des fonds beeinflussen können, setzt sich der invest-

mentansatz die generierung positiver renditen auch 

in stagnierenden märkten zum ziel.
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