
Newsletter   August 2010

August HigHligHts

• gold- und silberaktien konnten in diesem Monat die 
 Preise für Edelmetalle wieder outperformen, was u. E. 
 zeigt, dass der Markt Edelmetallen gegenüber weniger
  „bearisch“ eingestellt ist.

• Die sorgen um die weltweite Verschuldung und die Erho- 
 lung der Weltwirtschaft bleiben bestehen – und somit auch  
 die Flucht in „safe Haven“-Anlagen.

• Die historisch starke „goldsaison“ steht bevor; Bewer-
 tungen von goldaktien sind noch immer attraktiv und  
 diskontieren aktuell einen goldpreis von 1.077 us-Dollar 
 pro unze, der deutlich unter dem momentanen spotpreis  
 liegt.

• goldaktien erzielen wieder Dividenden und zeigen die  
 gestiegene Profitabilität und das Vertrauen in einen posi-
 tiven Ausblick für gold.

• Es wird erwartet, dass der iWF noch in diesem Jahr seine 
 goldbestände restlos verkauft, während die Zentralbanken 
 ihre Bestände weiter erhöhen dürften, allen voran China 
 und andere schwellenländer.

• ERig wird die Denver gold show besuchen.

Fondsdetails

WKN:    A0Q2SD

ISIN:    DE000A0Q2SD8

AUM:   136,20 Mio. Euro

Anteilswert:  102,35 Euro

Anzahl der 
Positionen im Fonds:  43 im August 2010

Rechtsform:   UCITS III

Währung:   EUR (ein Währungshedging ist   
   nicht beabsichtigt)

Erstausgabetag:   1. Juli 2008

Anteilwert bei 
Erstausgabe:  50 Euro

Ausgabeaufschlag: bis zu 5 %

TER:     2,35 % (zzgl. 10,27 % Performance 
   Fee per 30. Juni 2010)

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 am Main

Berater:   Earth Gold 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
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Fondsperformance der letzten 12 Monate*
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   Quelle: Eigene Berechnungen                                                         Stand: 31.08.2010

* 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/1171217378094091794/DeUI-
   Factsheet_A0Q2SD.pdf

http://www.universal-investment.de/FileRepository/1171217378094091794/DeUI-Factsheet_A0Q2SD.pdf
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PERFoRMAnCE

Die Fondsperformance der letzten zwölf Monate lag zum 
stichtag 31. August 2010 bei 62,67 %. Weitere Angaben
zur Fondsperformance können der internetseite der Kapi-
tal-anlagegesellschaft universal-investment-gesellschaft 
mbH entnommen werden: www.universal-investment.de

PoRtFolio

Zum Monatsende August 2010 beinhaltete das Portfolio 

43 Aktienpositionen. Der Bargeldanteil lag bei -0,05 %.

Die durchschnittliche (gewichtete) Marktkapitalisierung 

des Portfolios betrug zum 31. August 7,33 Mrd. us-

Dollar. Die nebenstehenden grafiken zeigen die Auftei-

lung des Portfolios nach sektoren und nach Regionen.

Der Fonds verfolgt das Ziel, ausgewogen in große, rela-

tiv unterbewertete Firmen zu investieren, die attraktive 

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- und SIlbEraktIEn konntEn 
In dIESEm monat dIE PrEISE 
Für EdElmEtallE wIEdEr out-
PErFormEn, waS u. E. zEIGt, 
daSS dEr markt EdElmEtallEn 
GEGEnübEr wEnIGEr „bEarISch“ 
EInGEStEllt ISt 

Der goldpreis stieg im August um 5,8 % und notierte Ende 

August bei 1.248 us-Dollar pro unze. Allerdings konnten 

verschiedene indizes den goldpreis outperformen: der 

FtsE gold Mines index stieg im August um 10,2 %,

Europa 4,3 %

Südafrika 6,7 %
Südamerika 25,0 %

USA 7,6 %

Kanada 9,7 %Russland 1,5 %

Rest Afrika
19,3 %

Australien 12,2 %

Mexico 
8,8 %

Peru 
4,9 %

Geografische Aufteilung

Relative Fondsperformance*

vs. FTSE Gold Mines seit Auflage

Silber 15,4 %

Gold 82,5 %

Aufteilung nach Rohstoffen

Platinmetalle 1,3 %

Earth Gold Fund uI

   Quelle: Datastream, eigene Berechnungen                                  Stand: 31.08.2010

   Quelle: Eigene Berechnungen                                                       Stand: 31.08.2010

Bargeld -0,1 %

   Quelle: Eigene Berechnungen                                                         Stand: 31.08.2010
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* Eigene Berechnungen gemäß BVi-Methode. Ausgabeaufschlag unberücksichtigt. 
 Historische Wertentwicklungen lassen keine Rückschlüsse auf eine ähnliche Entwicklung
 in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizierbar.  

Diamanten 0,9 %

http://www.universal-investment.de/Publikumsfonds/Fonds-Selektor/FondsDetails.aspx?fundID=1171217378094091794&tabID=1


der XAu um 8,8 % und der Hui um 10,9 %1. Ähnliches 

war auch bei den silberaktien zu sehen: Die acht größ-

ten silberfirmen (nach Marktkapitalisierung) stiegen 

im August um 9,6 %, während der silberpreis „nur“ 

um 7 % stieg und bei 19,38 us-Dollar pro unze Ende 

August schloss.

dIE SorGEn um dIE wEltwEItE 
VErSchuldunG und dIE 
ErholunG dEr wEltwIrtSchaFt 
blEIbEn bEStEhEn – und SomIt 
auch dIE Flucht In 
„SaFE haVEn“-anlaGEn

im August wurden etliche Eckdaten und Berichte ver-

öffentlicht, von denen der goldpreis kurz- bis mittel-

fristig profitieren sollte. Das BiP-Wachstum der usA 

war im zweiten Quartal niedriger ausgefallen und lag 

lediglich bei 1,6 % gegenüber den ursprünglich erwar-

teten 2,4 % (grafik 1). 

us-notenbankchef Bernanke äußerte sich mittlerweile

auch zur Wirtschaftsprognose der FED: Die Zentral-

bank wird „mit allen ihr zur Verfügung stehenden 

Mitteln“ das Wachstum fördern. unserer Meinung nach 

zeigt der kürzliche Rückgang der inflationserwartung, 

dass ein deflationäres umfeld eher unwahrscheinlich 

ist (grafik 2). Diese Einschätzung wird auch vom 

Vorhaben der us-Regierung gestützt, gegebenenfalls 

mit Maßnahmen der „qualitativen lockerungen“ infla-

tion und Wachstum anzuregen.

grafik 3 zeigt sehr deutlich die Performance des 

goldpreises in Zeiten eines niedrigen (bis negativen) 

Realzinses. Die grafik verdeutlicht, dass bei einem 

Realzins von 2 % oder niedriger – der stand auf dem 

wir uns heute befinden – gold und silber eine sehr gute 

Performance zeigten. 
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Grafik 1: Das BIP-Wachstum der USA 
bleibt enttäuschend 

Quelle: TradingEconomics.com, Bureau of Economic Analysis

1 Der FtsE gold Mines index umfasst die 10 größten goldminengesellschaften (nach Marktkapitalisierung) weltweit. Der Hui bzw. AMEX gold Bugs index umfasst die Aktien von internationa-
len goldproduzenten, die ihre goldproduktion nicht an den terminbörsen handeln oder verkaufen. Diese Minengesellschaften sind deshalb sehr stark von der aktuellen Entwicklung des goldpreises 
abhängig. AMEX Bugs ist das Kürzel für American stock Exchange „Basket of unhedged gold stocks“. Der XAu index (Philadelphia gold and silver sector index) umfasst 16 gehedgte und 
ungehedgte gold- und silberproduzenten.

Grafik 2: Langfristige Inflationserwartung

Quelle: National Bank Financial

Grafik 3: Renditen von Gold und Silber 
bei verschiedenen US-Realzinsniveaus

Quelle: Bloomberg Finance LP, Deutsche Bank
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hIStorISch StarkE „GoldSaISon“ 
StEht bEVor; bEwErtunGEn Von 
GoldaktIEn SInd noch ImmEr 
attraktIV und dISkontIErEn 
aktuEll EInEn GoldPrEIS Von 
1.077 uS-dollar Pro unzE, 
dEr dEutlIch untEr dEm 
momEntanEn SPotPrEIS lIEGt

Ende August bis oktober ist traditionell eine starke 

saison für gold, da die „Wedding season“ in indien 

die nachfrage für das bevorstehende chinesische 

neujahrsfest und das interesse der investoren aufein-

andertreffen. Wir werden immer wieder gefragt, ob 

man sein geld besser in goldaktien oder physischem 

gold investiert. grafik 4 zeigt unter Zugrundelegung 

der durchschnittlichen kumulierten Renditen für die 

Jahre 2001 – 2009 die Performance des Philadelphia 

gold and silver sector index (XAu) im Vergleich zum 

goldpreis. in diesem Zeitraum verlief während der 

ersten sechs Monate jeden Jahres die Performance des 

index relativ gleich mit dem goldpreis, in der zweiten 

Jahreshälfte lag die Performance des index jeweils 

deutlich über der des goldpreises; der Earth gold 

Fund ui investiert deshalb in goldaktien und nicht in 

physisches gold. Die Analysten bei der Research-

Abteilung von tD newcrest schätzen, dass goldaktien 

momentan einen goldpreis von 1.077 us-Dollar pro 

unze diskontieren, was u. E. einen weiteren Wertzu-

wachs der Aktien beim heutigen goldpreis andeutet. 

GoldaktIEn ErzIElEn wIEdEr 
dIVIdEndEn und zEIGEn dIE 
GEStIEGEnE ProFItabIlItät und 
daS VErtrauEn In EInEn 
PoSItIVEn auSblIck Für Gold

nachdem im zweiten Quartal 2010 von den unterneh-

men durchwegs gute Zahlen veröffentlicht wurden, 

konnten die meisten large-Cap-goldproduzenten ihre 

Dividendenzahlungen beibehalten bzw. sogar erhöhen. 

obwohl die Erträge noch gering sind, zeigen solche 

Zahlungen die positive Einschätzung des Managements 

für die weitere Entwicklung des goldpreises und des-

sen Fähigkeit, hohe gewinnmargen und Profitabilität 

durch operationelle Verbesserungen zu gewährleisten. 

Wenn sich auch noch die Bilanzzahlen verbessern, 

könnte dies zu weiteren M&A-Aktivitäten im gold-

sektor führen. Der Earth gold Fund ui ist u. E. hierfür 

mit attraktiven Übernahmezielen im small- und Mid-

Cap-sektor gut positioniert.

ES wIrd ErwartEt, daSS dEr IwF 
noch In dIESEm Jahr SEInE 
GoldbEStändE rEStloS VErkauFt, 
währEnd dIE zEntralbankEn 
IhrE bEStändE wEItEr ErhöhEn

dürFtEn, allEn Voran chIna und 
andErE SchwEllEnländEr

letzten Monat haben wir bereits auf Chinas wachsen-

den Hunger nach gold im Retail-sektor hingewiesen 

und auf die starke nachfrage des indischen schmuck-

sektors. Außerdem haben im zweiten Quartal 2010 die 

Zentralbanken ca. 7,7 Mio. tonnen gold hinzugekauft, 

während der iWF – der einzige Verkäufer im letzten 

Quartal – 47 tonnen gold verkauft hatte. Es wird 

erwartet, dass der iWF seine goldbestände (ca. 120 

tonnen) im Jahr 2011 restlos verkaufen wird.

Dem iWF zufolge halten die Zentralbanken momentan 

34.400 tonnen gold (2. Quartal 2010), was 13 % der 

gesamten ausländischen Währungsreserven entspricht; 

in den industrieländern macht gold einen Anteil von 

Grafik 4: XAU Index in Relation zum 
Goldpreis (durchschnittliche kumulierte 
Renditen 2001-2009)

Quelle: Bloomberg, Raymond James
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23 % der Devisenreserven aus. China verfügt im ge-

genzug lediglich über goldbestände von 1.054 ton-

nen, die gegenwärtig gerade 2 % der Devisenreserven 

ausmachen, was deutlich unter dem weltweiten Durch-

schnitt und dem der industrieländer liegt.

grafik 5 zeigt die kontinuierlich steigende investment-

nachfrage nach gold und gold-EtFs: 31 tonnen wur-

den im August 2010 nachgefragt, das sind 1,7 % mehr 

als im Juli dieses Jahres.

ErIG wIrd dIE dEnVEr Gold Show

bESuchEn.

im september wird der Fondsberater des Earth gold 

Fund ui, georges lequime, die Denver gold show 

besuchen. Bei der einmal im Jahr stattfindenden 

größten goldkonferenz werden Bergbauunternehmen, 

Broker, investoren und Presse zusammentreffen. 

PoRtFolioMAnAgEMEnt

Der Earth gold Fund ui hat im August 2010 in ein 

weiteres unternehmen des silbersektors investiert, 

so dass hier der Anteil jetzt bei rund 15 % des Fonds-

vermögens liegt. Vorgesehen ist, die gewichtung des 

silbersektors durch investitionen in unterbewertete 

unternehmen mit aus sicht des Fondsmanagements 

gutem Potenzial weiter zu erhöhen.

Zusätzlich wurde in einen weiteren large-Cap-gold-

produzenten investiert und so die gewichtung der 

tier-1-unternehmen erhöht, bei denen gutes Potenzial 

gesehen wird und die nach Einschätzung des Fonds-

managements gut positioniert sind, um durch große 

Produktionsmengen von einem steigenden goldpreis 

profitieren zu können.

Die Position nevsun Resources konnte im August mit 

guten gewinnen veräußert werden. Der gegenwert 

wurde in tier-3-Wachstumsfirmen investiert, die das 

Fondsmanagement durch die Qualität ihrer Projekte 

und die Fähigkeit ihres Managements überzeugen.

Für den Platinmetallsektor bleibt das Fondsmanage-

ment weiterhin vorsichtig. Der Platinpreis fiel im 

August um 3,4 %, während der Palladiumpreis um 

0,2 % leicht anstieg. Das Portfolio des Earth gold 

Fund ui enthält nach wie vor ein PgM-unternehmen, 

da dieses gegenwärtig sehr attraktiv bewertet ist.

inVEstMEntAnsAtZ

Der Earth gold Fund ui wurde am 1. Juli 2008 aufge-

legt. 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 Explorer-status auch 

andere unternehmen, unabhängig von der Marktkapi-

talisierung, im Zusammenhang der Wertschöpfungs-

kette bei der goldgewinnung Berücksichtigung finden. 
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Grafik 5: Neue spekulative Positionen an 
der Comex und Gold-ETF-Bestände 

Quelle: Company Reports, Bloomberg, RBC Capital Markets.



Andere Werte aus dem Edelmetallbereich 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 unter-

bewertete kleinere Produzenten und selektierte 

Explorationsfirmen des sektors. Auch wenn allgemei-

ne 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.

© 2010. Alle Rechte vorbehalten. Dieses Dokument ist eine Werbeunterlage und dient ausschließlich informationszwecken. Die Angaben beruhen 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 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 Verkaufsunterlagen sind zudem im internet unter www.universal-investment.de erhältlich. Die Kurs- oder Marktwert-

entwicklung von Finanzprodukten hängt insbesondere von der Entwicklung 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 gold Fund ui wird insbesondere 

von der Entwicklung auf den internationalen Aktien- und Rohstoffmärkten beeinflusst, aus denen sich Chancen und Risiken 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 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 universal-investment 

noch deren Kooperationspartner übernehmen 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.
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