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MAT HIGHLIGHTS

* GroBe Mengen Ol strémen weiterhin in den Golf
von Mexiko.

* Momentanes Olpreisniveau fundamental unterstiitzt.

¢ Chinesisch-japanische Vertragspreise fiir Kraftwerkskohle
sind im Vergleich zum Vorjahr um 47 % gestiegen.

o Ol-Service-Sektor ist am stirksten von der
Olkatastrophe betroffen.
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PERFORMANCE

Die Fondsperformance der letzten zwdlf Monate lag zum
Stichtag 31. Mai 2010 bei 27,47 %. Weitere Angaben zur
Fondsperformance kdnnen der Internetseite der Kapital-
anlagegesellschaft Universal-Investment-Gesellschaft mbH
entnommen werden: www.universal-investment.de

Fondsperformance der letzten 12 Monate”
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Quelle: Datastream, eigene Berechnungen Stand: 31.05.2010

* Eigene Berechnungen geméf BVI-Methode. Ausgabeaufschlag unberiicksichtigt. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu.
Diese ist nicht prognostizierbar.

! http://www.n-tv.de/ratgeber/Sendungen/n-tv-Ratgeber-Fonds-Zertifikate-article869893 .html
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PORTFOLIO

Ende Mai hatte der Fonds 35 Positionen im Portfolio,
der Bargeldanteil lag bei 13,90 % und die durchschnitt-
liche Marktkapitalisierung betrug 5,43 Mrd. US-Dollar.
Die geografische Aufgliederung nach Operationen, die
Sektorengewichtung und die ungewichteten Marktkapi-
talisierungen sind in den nebenstehenden Abbildungen
dargestellt.

AUSBLICK

OL & GAS

GROSSE MENGEN OL STROMEN
WEITERHIN IN DEN GOLF VON MEXIKO

Die Folgen der Olkatastrophe nehmen kein Ende. Alle
Versuche, das defekte Leck zu schlielen, schlugen bis-
lang fehl. Die daraus resultierende negative Haltung der
Investoren gegeniiber Aktien von Ol- und Service-Provi-
dern wurde dabei durch die Sorge um die wirtschaftliche
Entwicklung in Europa und die moglichen Auswirkungen
auf die Olnachfrage weiter verschirft.

MOMENTANES OLPREISNIVEAU
FUNDAMENTAL UNTERSTUTZT

Wir beobachten derzeit einen Riickgang des Olpreises,
der die allgemeine Korrektur der Aktienmarkte {ibertrifft.
Damit hat der Olpreis unserer Meinung nach ein Niveau
erreicht, bei dem er fundamentale Unterstiitzung erfahrt.
Wir erwarten, dass er — unterstiitzt von der global anzie-
henden Nachfrage (besonders der USA) — wieder steigen
wird, da sich auch das BIP-Wachstum weltweit wieder
erholt.

Grafik 1: Globales BIP-Wachstum im Verhalt-
nis zur Olnachfrage
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KOHLE

CHINESISCH-JAPANISCHE VERTRAGS-
PREISE FUR KRAFTWERKSKOHLE SIND
GESTIEGEN

Nach einmonatigen Vertragsverhandlungen haben
sich China und Japan auf einen Preis von 115,50 US-
Dollar pro Tonne Kraftwerkskohle geeinigt. Der neue
Vertragspreis, giiltig bis zum 31. Mérz 2011, wurde
damit im Vergleich zum Vorjahr um 47 % erhoht.
Japan hat zudem einen Preis von 98 US-Dollar pro
Tonne ausgehandelt, nachdem Australien die Kohle-
preise auf 120 US-Dollar CIF? pro Tonne erhoht.
Aufgrund Chinas riicklaufigem Exportvolumen
(-22,7 % auf 5,7 Mio. Tonnen im ersten Quartal 2010)
und den angespannten asiatischen Kohlemairkten,
schauen sich kohleimportierende Lander wie Japan
und Stidkorea auch nach anderen Kohleproduzenten
wie Sudafrika um, damit sie ihre Kohlelieferanten
breiter diversifizieren und sich langfristige Liefer-
vertrage sichern konnen. Aulerdem konnen wir davon
ausgehen, dass China und Indien mehr Investitions-
und Ubernahmechancen nutzen werden, um Japan
und Stidkorea als die weltweit grofSten Importeure

PORTFOLIOMANAGEMENT

OL-SERVICE-PROVIDER SIND AM
STARKSTEN VON DER OLKATASTROPHE
BETROFFEN

Zum Zeitpunkt des ,,BP-Unfalls* und des darauf-
folgenden Moratoriums fiir Tiefseebohrungen war
bereits der groBte Portfolioanteil an Olproduzenten,
die im Golf von Mexiko tétig sind, verduflert worden.
Zu den verkauften Titeln gehdren Anadarko, Noble
Energy und Transocean. Der Earth Energy Fund Ul
war bereits bei der Konzeption dieses Newsletters
nicht mehr in Unternehmen investiert, die im GOM
mit Bohrungen aktiv sind.

Der gesamte Ol-Service-Sektor wurde durch den
GOM-Zwischenfall besonders stark getroffen,

2 Incoterm: CIF = Cost, Insurance, Freight

von Kraftwerkskohle zu tiberholen. Diese Faktoren
konnen zur Verknappung von Kraftwerkskohle und
damit auch zu hoheren Rohstoffpreisen fiithren.

Grafik 2: Chinas Kohleimporte
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Die anhaltend niedrigen Gaspreise in den USA
begiinstigen die Substitution von Kohle durch Gas
zur Stromerzeugung. Wir sehen diese Entwicklung
sowohl anhand der Wahl des Energielieferanten fiir
neue Kraftwerke, als auch in der SchlieBung von
alteren Kohlekraftwerken. Laut Howard Weils
,»Weekly Coal Review* ist die Energicerzeugung
mit Gas energieeffizienter als die mit Kohle.

dies zeigt die relative Performance des Oil Service
HOLDRS ETF (OIH) gegeniiber dem S&P 500 Index
im Zeitraum vom 22. April bis 31. Mai 2010 (Grafik 3).

Grafik 3: Relative Performance des Qil Service
HOLDRS ETF im Vergleich zum S&P 500 Index
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Vorgesehen ist daher, bis auf Weiteres nicht in Olfir-
men zu investieren, die Offshore USA tétig sind. Wir
evaluieren zurzeit andere attraktive Unternehmen im
Olsektor und rechnen aufgrund des Moratoriums im

GOM mit einem steigenden Olpreis.

Viele Service-Provider-Firmen sind gegenwirtig
unserer Einschidtzung nach fundamental gut bewertet,
allerdings gehen wir davon aus, dass die negative Hal-
tung ihnen gegeniiber noch fiir einige Zeit fortbesteht,

INVESTMENTANSATZ

Der Earth Energy Fund UI wurde am 9. Oktober 2007
aufgelegt. Fiir den Fonds sollen schwerpunktméfig An-
lagen in Aktien von Unternehmen des Energiesektors
getdtigt werden, um langfristig einen moglichst hohen
Wertzuwachs zu erzielen. Es ist dabei beabsichtigt, den
Fokus des Sondervermogens im Wesentlichen auf welt-
weit gelistete Aktienwerte aus den Bereichen Ol / Gas,
Uran, dlhaltige Sande und Kohle zu legen. Das Invest-
mentuniversum umfasst hierbei Unternehmen, die in
der Exploration, Forderung, Produktion oder Verarbei-
tung von Energieressourcen titig sind. Insbesondere
sind im Anlageuniversum auch Unternehmen aus dem

zumindest solange der Bohrlochschaden nicht behoben
werden kann. Vor diesem Hintergrund ist der Earth
Energy Fund Ul momentan nur noch zu rund 9,6 % des
Fondsvolumens im Ol-Service-Sektor investiert.

Die Gewichtung der Kohleproduzenten im Portfolio,
die Zugang zum chinesischen und indischen Markt
haben, soll zundchst beibehalten werden.

Bereich des alternativen Energiesektors enthalten

(z. B. Solar-, geothermische- und Windenergie).
Dariiber hinaus konnen auch Unternehmen aus dem
Segment der Rohstoffverarbeitung sowie aus dem
Bereich der Ausriistungsindustrie bzw. der Erbringung
von Serviceleistungen fiir im Energiesektor titige
Firmen einen Bestandteil des Sondervermdgens dar-
stellen. Der Fokus ist dabei auf solche Unternehmen
gelegt, deren Wachstums- und/oder Lagerstittenpoten-
ziale in der aktuellen Unternehmensbewertung noch
nicht bzw. nicht vollstindig beriicksichtigt erscheinen.
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