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Der Markt hat Recht

Egal warum!
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Investmentstile

1. Investmentstile

. Aktienanalyse

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Folie 2

Was sollte der Investor bevorzugen: Value-Aktien oder Growth-Aktien?
Standard-Titel oder Nebenwerte?

1986 1987 | 1988 | 1989 | 1990 1991 1992 | 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Mon-Us- | NonUS= | oo vatue | Large Growth Small Growth | Small Value Large Growth | Large Growth | Large Groweh | Large Growth | Smal Groweh | Smail vatue | Small value Small Growth | Small walye | MRS
Stacks Sracks Stacks Sracks Stacks Stacks Sracks Sracks Sracks Sracks Stacks Stacks Stacks Stacks Stacks
69.04% | 2493% | 29.47% | 384% 51,19% | 29,14% 2g13% | 2307% | 3853 | azie% | 4300% | 22m3% | 1s02% ! ) 14,02%
Large Yalue | Large Growen| Mon-US- Large Growth Small Value | Large Grawth Large Growth MoneUS= || 5rae walue
Stacks Stachs 2 Stacks Stacks Srachs Stachs 2 Stacks
2167% | 65% , 0,20% 2377w | 33 28,755, 5, , £330

Emall Yalue
Etocks Etocks

Large Walue | LargeWalue | Smallvatye | Man-liS- v s Small Yalue
Stacks Stacks Stacks Stacks Stacks Stacks
37,00% 21,99% 31,78% | 20,33% 6,08% 46,03%

Large Yalue | Large Walue | mall Groweh| Lorge Walue | Large Groweh Large Walue | Large Walue | Small Growth | Smallvalue | LargeWalue | Large Walue Hon-US= oo walue | Small Value
Stacks Stocks Stocks Stocks 3 Stocks Stacks Stocks Stocks Stocks Stocks 3 Stocks Stacks Stocks
368% | 2167% | 2017% | 685% | 3837% 186% | -084% | 31.04% | 2137% | 2998% | 1467% ! 3917% | 1571% | 2471%

Small
Large Growth Growth Fmall Groswth Fmall Growth | Small Yalue Large Walue | Large Yalue
Ttacks Tracks Tracks Ttocks Stocks Ttocks Tracks Tracks Trocks
14,49% 20,37% -17,41% 13,37% | -1,54% -11,71% | -20,85% | 31,78% | 1431%

Large Walue
Stocks

13%

Large ¥alue Emall Growth

Mon-UE-

Small Value | Small value Large Yalue Small Value | Small Growth | Small Growth | Small Growh | Large Yalue Sl EED
Stacks Stachs Stachs Stachs Stacks Stachs Stacks Stachs Stacks Stacks
781 | 711% 27 55% osyes | 11288 | 1zosw | 123 | 1270w 415%

Emall Yalue | Small Yalue
Etocks Etocks

12,43%

Small Growth Large Growth | Large Growth Large Growth | Large Growth | Large Growth
Stocks Mon-US-Stocks Sacks Stocks Sacks Socks

6,36% -22,08% | -12,73% 25,66%

a3 f sncivalue | SmallValue | Small Growh | Memliss

Stocks Stocks Stocks Stocks Stocks

2,06% -5,45% -148% | -22.43% | -21,21%

Growth

Emall Growth | Small Growth -Ug- -US- "= | Large Growth
Stocks Stacks

358% | -10.48%

Kein Investment-Segment ist nachhaltig einem anderen tberlegen. Die
Festlegung auf ein Investmentsegment verursacht mangelnde
Flexibilitat. Zu unterschiedlichen Zeiten sind unterschiedliche
Investmentsegmente unterschiedlich erfolgreich.
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Investmentstile

Folie 3

ki 11 N 11 A 1V Yo - 1 S ¥ Jan 4 Jan 05 Jan 08 Jan 7

Templeton Gr. Fund mit Value-Ansatz
Metzler Wachstum International mit Growth-Ansatz

L |
. Investmentstile . T
Growth oder Value: Ein Timing-Problem
. Aktienanalyse
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Fundamental-Analyse

. Investmentstile

. Aktienanalyse

Fundamental-Analyse

Technische Analyse

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Folie 4

Prognosen sind deshalb so schwierig, weil sie sich auf die
Zukunft beziehen

Den Analysten stehen einheitliche Fakten zur Verfigung
(historische Daten wie Bilanzen, Quartalsberichte usw.). Aber
die Auswertung der Daten fuhrt zu unterschiedlichen
Aussagen.

Beispiel ,,Infineon*:
Prognosen 30.08. — 05.09.2005

05.09.2005 09:33:12 (MERRILL L YHEH)
Infineon “gegll"

05.09 2005 0F:25:40 (DEUTSCHE BANK)

Infineon "ﬂ'."

21.08.2005 09:56:21 (dpa-AFX)
ANALYSE: UBS senkt Infineon auf _lleutral
2" - sinkende DRAM-Preise erwartet

20.08.2005 16:16:01 (JP MORGAN SECURMES)
Infineon "undery/eight”

30.08.2005 12:18:14 (dpa-AFK)
ANALY SE.FLASH: HVB bestatigt Infineon
mit ‘Qutperform’ . Ziel 9,50 Euro

Innerhalb einer Woche beurteillen namhafte
Investmenthauser ein und dieselbe Aktie zwischen ,,BUY* und
L, SELL
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. Investmentstile | ____ Beispiel:
. Aktienanalyse ; e | psoooc Empfehlungen zu
Fundamental-Analyse ] ,. G106 10,8400 DEUTSCHE
Technische Analyse 1 | i 14,0000 TELEKOM

. Behavioral Finance | |

. Entscheidungs- wem soll der
findungsprozess |.I;].VGS'[OI'
. Ergebnisse BNP PARIBAS ' 11.0000 mglauben...
: y | 11701115 Jo1lis Jozhe pal1sp1hs bahzloihs joths joshz jo1is Jaalis joz]
- Fazit / Spruche [0t [ iow L 0ec T uan T reb [otar Lo [ utsy T oun | ou T oug [sep | | ; HSBC  hs.0000

|
.
' I

14,0000

11.0000

_ | [17 bn]1s Jo1fs Jozhe ilispahs palizloths Jo1hs oaliz [orhs Joehs fog]
Folie 5 oot [ How | Declan [ Feb L ar Lo hay Laun L ul L aug [ sen |
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. Investmentstile

Trends halten solange bis sie sich andern....

. Aktienanalyse

Fundamental-Analyse

Technische Analyse

_Behavioral Finance Be|sp|el Alllanz Kaufempfehlungen namhafter Investmenth&auser

A"'anzﬂﬁiﬂmﬁmﬂ%

. Entscheidungs- l AN L U NN VNS VAU SO SO NS NN A
RSN ¢ R IR L R ] I ]" 11’1}1“““ H]r I S

findungsprozess 'H |‘ [ nl1( : - P : : : IR :
----------------------------- 1 J---- A =]

K h KT B :
E bni ! ! ' : ; : ' IJ [1-”1 -HH hy : : Laoo

- Ergebnisse ______ _____ i ______ L N [t K e

L A Lo mhﬁﬁ{[un 4!( HirrlK A :
""" B P A e B R A

. Fazit / Spriiche e ” T R HK I
—————— e D EEE T Hﬂeuo

i i L S : : : S : E o :
I A R e R 1“1(}("‘5”

! ! b P : : : oo : : PN : :
}Lﬂ{ﬁmlq _______ 100

| ” E h]r‘

"Q'Lie'ﬁé'élb'&?n'ﬁér’g’"ﬁh’é%’r&"'?""""'"""""L""'L"'"L""J'"'"L'""'L""""'"*"'"J' """ T

JJF It fo T b b o ls Jofwlo [DJF ft fo Tt lo Dofo JsJolw {0 TF It foft b lo o [sJofn Jolli Jr [m

2000 2001 2002 2003

Aktienkurse werden von Angebot und Nachfrage
bestimmt! Verkauft die Mehrheit der Marktteilnehmer die
Aktie fallt der Kurs — trotz positiver Analysen.

Folie 6
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. Investmentstile
. Aktienanalyse Fundamentales Research basiert auf Vergangenheitsdaten
Fundamental-Analyse (z. B. Bilanzen). Analysten entwickeln daraus Einschatzungen von
Technische Analyse Konjunkturentwicklung, Auftragseingangen usw.. Aus ihren

Schatzun-gen leiten sie Prognosen ab.

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

Da steckt das Problem, denn Prognosen sind naturgemali
unsicher.

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Die fundamental beste Aktie verzeichnet erst dann Kursgewinne,
wenn sie ,,entdeckt“wird.

Diesen Zeitpunkt des ,,Anspringens* einer Aktie versucht die
technische Analyse zu finden.

Folie 7
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Technische Analyse

. Investmentstile

. Aktienanalyse
Fundamental-Analyse

Technische Analyse

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Folie 8

Technische Analysten behaupten nicht, dass fundamentale
Faktoren keinen Einfluss auf die Aktienkurse haben.

Chatrts stellen nur den Kursverlauf der Vergangenheit dar — sonst
nichts.

Aktiencharts zeigen das aktive Anlegerverhalten, man kann also
sagen, dass mit Charts Behavioral Finance sichtbar gemacht wird.
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Technische Analyse

. Investmentstile : . )
Klassische Chartformationen:
- Aktienanalyse Trendumkehr Trendbestatigung
Fundamental-Analyse
y Douglas Holding (X) / XETRA vom 08. 01 2003 bis 08. 05 2003 Puma (X) / XETRA vom 19. 06 2003 bis 19 02.2004
Technische Analvse 17,0 {0ces ()1s4uEuRnssns:79ns4(85)\ 3 7% [ ee () 1200 -4 e e (19 : | ’““”L
1655 |1/ i | 3 l{ w0 180 I o
; | | i
. Behavioral Finance ol HM ; i ‘ } ’ - 150 | S0
s ‘ \\ [ ‘ Ls
155 ’ ‘H HH‘H ! ‘ 3% 140 57%
. Entscheidungs- \| Iif | |
15,0 : il i -6% 130 46%
findungsprozess AN ol ‘
145 ! J i -9% 120 35%
14,0 | ‘ j | ’H 12% 5
. Ergebnisse ’ | | } 1o 5 24%
135 fl l : -15% Y it
I g
. Fazit / Spruche 130 o -19% ol ”
125 . \-’-j \ 1 : 22% HIWWV ; |
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5 3 oce 132,18 LRz piza s 13 169 : : : 6% 38 EIC\ #0) A BRI SSR (173 ] : 5 “ 50%
K |
48 1 1 : 56% a4l | : il taqeg
‘ | z : % i [
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Technische Analyse

. Investmentstile

. Aktienanalyse
Fundamental-Analyse

Technische Analyse

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Folie 10

=Trends halten solange bis sie sich andern.

Ziel ist es, frihzeitig positive

Trends zu entdecken und an Gleichzeitig gilt es, negative
diesen zu partizipieren Trends zu vermeiden:

PUMA = 285,10 € Deutsche Telekom NAmmer b 12,62 €
0 N_{L—W“'_’_' oo F”*’MJ o
o Ll LA RN
il o W
et LU
. JMJ"J‘ : » ,h '.""'=-,#_ Mh__i_ 4
i }. /r" W‘h[ o \f\‘ﬁmﬁ- }\'\,\,’;ﬁ‘«"w
"uu.-»”fls;m, m #*(;J ﬁ a0

Zeitraum: 10/2000 - 06/2002

STADA Arzneimittel ST VNA framasores  pomar 40,91 € _ EPCOS NA | e 12,37 €
. iR \?‘L ik .T_;h rrrrr
;_q{r - 1:'r'" W . 100.00

=l e [~ M"'"
L—-,._.r-’ﬁgﬁn_‘lﬁ;"}‘"ﬂ aw e Hn ‘h fLLN—A&

fhflﬁrj W '>-.:I —"‘i = = 0,00 wl y!{l, , 1“5}* ‘#N ) eass

A " M ,f WY,

I “j.l' i = B 40,00 r (

* F’l.—(—) e 3500 Euﬁ
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Behavioral Finance

. Investmentstile

. Aktienanalyse

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Folie 11

Aus der Behavioral Finance ist bekannt, dass
Anlegerentscheidungen nicht immer rational sind und dass sich
das Verhalten der Anleger im Zeitablauf auch nur wenig andert.

Es gibt also eine hohe Wahrscheinlichkeit, dass Anleger auf
bestimmte Ereignisse in der Zukunft genauso reagieren, wie sie es
in der Vergangenheit getan haben.
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partner AG Mittelflisse Aktienfonds

. Investmentstile

. Der Investor als Kontraindikator. Warum liegt er meistens falsch?
. Aktienanalyse

Mittelaufkommen Aktienfonds

. Behavioral Finance

Typischer Investor 10000 -
Mittelfltisse

+ 160
Investorenvertrauen 8000 +

) + 140
. Entscheidungs-
6000 |

findungsprozess 1 120

. Ergebnisse 4000 + 1100

. Fazit /7 Spriuche
2000

. Research

mmm Mittelaufkommen Aktienfonds insgesamt ~ ==——=MSCI Welt (€) ‘
[ [ [ [ [ [ I [ [ [ [ 0

-4000

Folie 12
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partner AG Mittelflisse Rentenfonds

. Investmentstile

...den ,,Rentnern* geht es nicht besser.

. Aktienanalyse

. . Mittelaufkommen Rentenfonds
. Behavioral Finance 5000 /- \L

Typischer Investor ‘\

Mittelfllisse 4000 1

Investorenvertrauen '\/\/V ,_\-\ 15
3000 +

. Entscheidungs- V\/\\

. 2000 + +4
findungsprozess

. 1000 ‘
. Ergebnisse
il
o . il il
. Fazit / Spriiche 0 v |‘
& I A AT I I S A S S S TS
& 3 [CRC SO NS FESMRCEON | 3
1000 \ 2
-2000 +
+1
-3000 +
mmm Mittelaufkommen Rintenfonds
= Zinsen 5jéhrige offtl. Wnleihen (Bundesbank)
-4000 T T T T T T T N\ T T T J 1 0

Folie 13
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Entscheidungsfindungsprozess

Ablauf

1. Investmentstile

2. Aktienanalyse

3. Behavioral Finance

4. Entscheidungs-
findungsprozess
Quelle: Indexmover
Quelle: Charts
Quelle: Indikatorenfilter
Timing optimieren
Fundamentaler Rahmen
Ablauf
Risiko / Verkauf

Potentielle Schwachen

5. Ergebnisse

6. Fazit / Spruche

Folie 14

1. Top-Down-Ubersicht
Regionen, Lander, Branchen,
Rohstoffe, Wahrungen etc.

N

2. Aktien mit starkem

technischen Trend
(positive Charts, Watchliste:

. Kaufstop (Kauflimit)

3. Indikatorenfilter
(MACD, Rel. Starke)

N

4. Fundamentale

Faktoren
(KGV,Cash-Flow, Wachstum,
Analystenerwartungen,
Managementqualitat

5. Risikokontrolle /

Verkauf
(Stop-Loss Limits)

/

Kauf-
Entscheidung
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Entscheidungsfindungsprozess
Potentielle Schwachen

1. Investmentstile

2. Aktienanalyse

3. Behavioral Finance

4. Entscheidungs-
findungsprozess
Quelle: Indexmover
Quelle: Charts
Quelle: Indikatorenfilter
Timing optimieren
Fundamentaler Rahmen
Ablauf
Risiko / Verkauf

Potentielle Schwéachen

5. Ergebnisse

6. Fazit / Spruche

Folie 15

eFalsche Asset-Allokation (Cashquote, DAX, MDAX, SDAX,
TecDAX)

<Hohe Volatilitat bewirkt Gberdurchschnittliches
Ruckschlagspotential bei Aktien mit hoher relativer Starke
(Konsolidierung, Trendumkehr)

<Bullenfallen, Barenfallen

eSeitwartstrends, Branchenrotation, Segmentrotation
Transaktionskosten (insb. in Seitwartsphasen)

Mangelnde Liquiditat

eEingeschranktes Anlageuniversum im Deutschlandfonds. HOhere
Diversifikationsmoglichkeiten durch andere Volkswirtschaften und

Branchen (z. B. Ol/Gas, Rohstoffe) im Europafonds.

=Steigende Trends, die aber nur unterdurchschnittlich verlaufen
=>
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. Investmentstile

| ...wir kaufen Werte, auf die der Markt setzt und die im Trend
- Aktienanalyse liegen. Solange der Kurstrend in Ordnung ist, gibt es keinen Anlass,

Gewinne zu realisieren.
[Morgen-Portf -Patner-Universal / Fondshandel vom 01.01.1998 bis 31.03.2000|

. Behavioral Finance

i 01.01.1859 = Basis : : ; :
. EntSCheldungS— 160 :l—RUcknahme(*)135,35EUR(31.3.) ‘__J__J__ i _""?""148%
1554 — MSClDeutschiand (EUR) (Close) (V) 15240 EUR (31.3)f -t mmmoommmm s oo oo e R 3B%
findungsprozess 1504 ' : : : i Ak
1451 E123%
1404 E116%
. Ergebnisse 1351 108%
1304 E100%
01/1999 — 03/2000 125 £52%
1204 05%
03/2000 — 03/2003 i s
03/2003 — heute 110  R0%
01/1999 - heute % 0t
100 F54%
. . g5 FA6%
. Fazit /7 Spriuche

a0 -39%
891 31%
a0 23%
75 15%

T s

B5 , : : ; b0

Jan 99 Apr 89 Jul 99 Okt 59 Jan 00 Apr 00

Die Entwicklung des Morgen-Portfolio-Universal-Fonds seit Mandatsibernahme 01/1999
bis Marz 2000 wahrend der Technologie-Euphorie im Vergleich zum MSCI Deutschland
Folie 16
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Investmentstile

Cashquote in der Spitze bis zu 48 %

- Aktienanalyse [Wiorger-Portf -Patner-Universal / Fondshandel vom 31.03 2000 bis 28.03.2003)]

1;‘2 R = By T e o2 RGeS :310’23,
. Behavioral Finance 130]" et M F - T P R t— kLt sl AL S R ) e
L R L R e R L T 8%
190 feeneet D s e E-12%
. Entscheidungs- L e e T S O e Ny N L 16%
. L e e T e R ey E-19%
findungsprozess I | e E 239
1004+ fromrenenn s R BT AR | VNIRTE ¥ CRREE froremenennenenn ) (N R receneenenend F-27%
. Ergebnisse L7 S e S T A SRR A b S g
I R e eresass e R T e . T S F-34%
01/1999 — 03/2000 | LR e SR N YR R ) U SRR e E 00
03/2000 — 03/2003 L S A L T L | AteD & S SRS F-41%
03/2003 — heute [ I I s T | A | S W R i F-45%
01/1999 - heute ] A e ———— e L 4%
] T o T R F-52%
. Fazit /7 Spriuche | IS SRR, IR | SO SRR B0 . 20 (S SO, L cE%
e e e e e ot e -0
T e e e . 1 2 S 6o
e e e e e . o7
- - - - - - -
Jul 00 Jan 01 Jul 01 Jan 02 Jul 02 Jan 03
Die Entwicklung des Morgen-Portfolio-Universal-Fonds wahrend der dreijahrigen
Borsenbaisse vom Méarz 2000 bis zum Marz 2003 Vergleich zum MSCI Deutschland
Folie 17
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+ Ergebnisse
L"a‘?i%Z?XG 2003 - heute

. Investmentstile ) o )

Problem bei starker Konsolidierung Mai 2006
. Aktienanalyse Seitswartstrends, Branchenrotation, Segmentrotation
. Behavioral Finance 2,35

= Fonds-Performance seit Beratungsiibernahme

—— Index-Performance seit Beratungsiibernahme

. Entscheidungs-

findungsprozess 1,85 -

. Ergebnisse m
01/1999 — 03/2000 1,35 ~M
03/2000 — 03/2003 W

03/2003 — heute
01/1999 - heute

0,85

. Fazit /7 Spriuche

ks

0,35

5

[a2) [a2] [a2} (a2 (a2} (a2 < < < < < < wn wn 7o) 0 wn 7o) o o ©o o o ©o ~ ~ N~ ~
058 © 2 9 & © © 9 & 9 & 9 © g o9 & & o S S 9 S S S o S 9 9o
! N < «© o] o N N < ©o @ o N N < o o] o N N < ©o o] o N N < o o]
® 9 9 & o 4 9 S 5 9 94 4 9 9 S 9 =9 4 9 9 S 5 4 4 o o o S

o] [ee] o] © [ee] © @ o] @ o] © o] oo} [ee] © @ o] © © © o] © @ o] o] o] © o]

N N N N N N N N N N N N N N N N N o~ N o~ N o~ N N N N N N

-0,65

Die Entwicklung des Morgen-Portfolio-Universal-Fonds seit Marz 2003 bis
zum 05.10.2007 im Vergleich zum MSCI Deutschland

Folie 18
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partner AG 1999-heute

. Investmentstile

Nur mit einem konsequenten Risiko-Management und mit viel
. Aktienanalyse Geduld und Disziplin kann man langfristig Uberdurchschnittliche
Ergebnisse erwirtschaften.

. Behavioral Finance

270% |
255% = Fonds-Performance seit Beratungstibernahme A

R = |ndex-Performance seit Beratungsiibernahme .
240% = Moraen-EUROPA-Fonds-Performance

225%
210%
195%

. Ergebnisse 180%
165%
01/1999 — 03/2000 150% 4 .. R
135% /J
03/2000 — 03/2003 120% J/

03/2003 - heute 105% \WAV‘\.A Ay
w

90%

. Entscheidungs-

findungsprozess

01/1999 - heute 75%
60% A
i yan [\ 7 s
. Fazit / Spriiche 30% W a \\ / W4
15% | / V\V« A/ ~NY
o T o Yl

-15% N\ e

-30% W PNAm

-45% A ..,1”"’"

-60% ™
(2] (2] o o - - N N [s2] ™ < < Yol [Tel [{e} o ~ ~
[o2] (2] o o o o o o o o o o o o o o o o
[} o o o o o o o o o o o o o o o o o
- i N N N N N N N N N N N N N N N N
e e e e e s s T
o o o o o o o o o o o o o o o o o o
G o 9 <9 49 49 4 4949 459 4 4 04 94 904 994 949 9 9a 94
o o o o o o o o o o o o o o o o o o

Die Entwicklung des Morgen-Portfolio-Universal-Fonds seit Mandatsibernahme
bis zum 05.10.2007 im Vergleich zum MSCI Deutschland
Folie 19
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Spruche

. Investmentstile

. Aktienanalyse

. Behavioral Finance

. Entscheidungs-

findungsprozess

. Ergebnisse

. Fazit / Spriche

Folie 20

Spruche die ihr Geld wert sind...

,Der Markt hat Recht*
»1he Trend is Your Friend*
~rends halten solange, bis sie sich andern*
,Konseqguent handeln, nicht hoffen*

S Wer nicht mit Verlust verkaufen kann, sollte nicht selbst Aktien
halten*

,Prognosen sind deshalb schwierig, weil sie sich auf die Zukunft
beziehen*

,Wir bemuihen uns keine eigene Meinung zu aul3ern*



StarCapital AG
Kronberger Str. 45
61440 Oberursel

Tel: 06171-69419-0
Fax: 06171 -69 419 - 49

Finanzdienstleistungsinstitut (llla) nach KWG § 32
Die StarCapital AG ist eine 100%ige Tochter der Huber Portfolio AG

Wichtiger Hinweis

Dieses Dokument stellt kein Angebot und keine Aufforderung dar, Anteile an den in dieser Prasentation genannten Investmentfonds zu
zeichnen. Keine Angabe in diesem Dokument sollte als Empfehlung ausgelegt werden. Die Zeichnung von Anteilen kann nur auf der Grundlage
der aktuellen Verkaufsprospekte und des letzten gepriften Jahresberichts (sowie des darauf folgenden ungepriiften Halbjahresbericht, sofern
vergffentlicht) erfolgen. Weitere fondsspezifische Informationen kénnen dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden. Exemplare
dieser Veroffentlichung sind kostenlos bei der StarCapital AG (Kronberger Str. 45, 61440 Oberursel, Tel: 06171 - 69 419-0, )
erhaltlich. Investitionen in die Gesellschaft sind mit Risiken verbunden, die im Verkaufsprospekt ausfihrlicher beschrieben werden.

Der Wert einer Anlage und die Ertradge aus dieser Anlage kénnen schwanken, und Anleger erhalten den investierten Betrag mdglicherweise
nicht in voller Hohe zurlick, da die Preise von Anteilen und die Ertrdge aus diesen Anteilen sowohl fallen als auch steigen kénnen. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein zwingender Hinweis auf den kinftigen Wertverlauf.
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