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Portfolio-Bericht 08.04.2008

Sehr geehrte Investoren und Interessenten,

die weltweiten Aktienmarkte verzeichneten im ersten Quartal 2008 den schlechtesten Start in ein

Borsenjahr seit Jahrzehnten. Die Finanzmarktkrise fiihrte in Verbindung mit Rezessions-dngsten

zu hohen Kursverlusten an den Aktienmarkten. War es das nun? Ist das Grobste tiberstanden?

Werfen wir einen Blick auf die aktuelle Marktlage:

Der Marz zeigte ein zweigeteiltes Bild.
Wahrend sich in der ersten Monatshalfte die
Abwartsbewegung am Aktienmarkt fort-
setzte, zeigte sich die zweite Monatshalfte
deutlich freundlicher. Das Sentiment, also die
Stimmung der Marktteilnehmer, erreichte zur
Monatsmitte ihren Tiefpunkt, als die fiinft-
grofste amerikanische Investmentbank Bear
Stearns in Zahlungsschwierigkeiten geriet.
Nur eine gemeinsame Rettungsaktion durch
den Mitbewerber JPMorgan Chase und die
amerikanische Notenbank konnte Bear Stearns
vor einer Pleite bewahren. Wie so oft mar-
kierte dieses absolute Stimmungstief auch die
vorlaufigen Tiefststinde am Aktienmarkt. In
der Folge fiihrten negative Meldungen, wie
z.B. der erneute, milliardenschwere Ab-
schreibungsbedarf bei der schweizer Grof-
bank UBS oder die im April abermals sehr
Arbeitsmarkt-

schlechten amerikanischen

Die Miarkte und unsere Produkte in Zahlen:

daten, nicht mehr zu Abwartsbewegungen am
Aktienmarkt. Dieser Umstand stimmt uns
verhalten optimistisch, denn er zeigt uns, dass
viele Negativmeldungen aus dem Banken-
sektor und eine - zwar noch nicht amtliche
aber unausweichlich erscheinende - US-
Rezession bereits in den Kursen eingepreist
sind. An der Borse wird bekanntlich die
Zukunft gehandelt. Einige Titel scheinen nun
wieder giinstig bewertet. Wenn allerdings die
US-Rezession ihre negativen Auswirkungen
auf die Unternehmensgewinne entfaltet,
wovon auszugehen ist, relativiert sich diese
scheinbar giinstige Bewertung wieder. Die
Korrekturphase am Aktienmarkt war also
absolut notwendig. Erste Anzeichen auf
freundlichere Kurse sehen wir bereits. Noch
handelt es sich aber lediglich um eine
Gegenbewegung in einem iibergeordneten

Barenmarkt.

Produkt/Markt Entwicklung 18.10.2007 — 07.04.2008
HwV®FlexConcept Basis Ul -1,49 %

HwV®FlexConcept Select Ul -3,34 %

Weltaktienindex (EUR) -18,33 %

Dow Jones (EUR) -17,62 %

DAX -14,52 %

M-DAX -15,10%




HwV® FlexConcept-Fonds:

Die aktuelle charttechnische Situation und die Riickschliisse, die wir daraus ziehen, mochten wir

Ihnen nun am Beispiel des deutschen Aktienindex DAX verdeutlichen.

.DAX (X) / XETRA 11.12.2006 bis 15.08.2008
[O close (*) (*1 6721,36 EUR/6751 46/6765,06/6705,06 (9.4.)]
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Am 25.03.2008 (griiner Kreis) haben wir unsere Absicherungen im DAX aufgel6st. Der DAX ist
seither in seine Tradingrange zwischen 6690 und 7025 Punkten, die er im Verlauf des Februars

ausgebildet hat, zuriickgekehrt.

= Sollte der DAX die untere Begrenzung auf Schlusskursbasis wieder verlassen, wiirden wir
unsere Absicherungspositionen wieder aufbauen, da dann ein Test der letzten Tiefs bei 6425

bzw. 6167 wahrscheinlich ist (rotes Szenario).

= Sollte der DAX seine Aufwartsbewegung bis zur Marke von 7025 Punkten fortsetzen, wiirden
wir tiber Gewinnmitnahmen nachdenken, da wir die Wahrscheinlichkeit eines Abprallens an

dieser Marke relativ hoch einschatzen.

* Der DAX hat allerdings auch noch die Chance, und das waire die langfristig positivste Variante,
eine grofie Umkehrformation in Form einer sogenannten inversen , Schulter-Kopf-Schulter-
Formation” (SKS) auszubilden (blaues Szenario). Der Kursverlauf und die Entwicklung des
Handelsvolumens an den Tiefpunkten sprechen zumindest fiir eine solche Formation. Wiirde
dann auch noch die obere Nackenlinie dieser Formation bei ca. 7025 Punkten im Verlauf des

Juni/Juli tiberwunden, wére sogar der Weg zu den alten Hochststanden frei.

Ich mochte an dieser Stelle darauf hinweisen, dass es sich hierbei um eine vereinfachte Darstellung
handelt und wir unsere Entscheidungen nicht ausschliefllich auf Grundlage charttechnischer
Uberlegungen treffen. Das fundamentale Umfeld und die Nachrichtenlage fliefen ebenfalls mit in

die Entscheidungsfindung ein.



Verinderungen in den Fonds-Portfolios:

In unseren Fondsportfolios kam es im Berichtszeitraum zu einigen kleineren Veranderungen. Im
HwV® FlexConcept Basis UI haben wir uns von einem vermodgensverwaltenden Mischfonds und
einem Rentenfonds mit Absolute-Return-Ansatz getrennt. Hierfiir haben wir im Trendfolgemodul
unsere Position in einem ETF (borsengehandelter Indexfonds) auf den DJ Euro STOXX 50 erhoht
und einen Rentenfonds, der in Schwellenldnderanleihen in Lokalwdhrung investiert, neu ins
Fondspickingmodul aufgenommen. Im Bereich der offenen Immobilienfonds wurde uns eine
Tranche eines Fonds angeboten, der momentan fiir neue Mittelzufliisse geschlossen ist (Warteliste
tiber ein Jahr). Dieser Fonds investiert iiberwiegend in ertragreiche europaische Biiro- und
Geschaftsimmobilien. Das Angebot haben wir dankend angenommen und diesen Fonds gegen
einen offenen Immobilienfonds, dem wir ein geringeres Performancepotential beimessen,

getauscht.

Die gleiche Transaktion (offene Immobilienfonds) wurde im HwV® FlexConcept Select Ul
durchgefiihrt. Zusatzlich haben wir im ,,Select” im Trendfolgemodul ebenfalls unsere Position im
DJ Euro STOXX 50-ETF deutlich erhoht. Von unserer Gold-Position haben wir uns, nachdem der
monatelange Aufwartstrend gebrochen wurde, vorlaufig getrennt. Ins Fondspickingmodul haben
wir einen Fonds fiir Schwellenlanderanleihen in Lokalwahrung gekauft, da wir diesem Segment
weiterhin hervorragende Ertragschancen zurechnen. Hierfiir haben wir uns von einem Absolute
Return-Fonds getrennt, der im aktuellen Marktumfeld leider nicht an die Erfolge der

Vergangenheit ankniipfen konnte.

Singen, den 08.04.2008

Daniel Fliick

HwVW¥

RESEARCH GMBH

Dieses Fondsportrait dient ausschliefflich Informationszwecken und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Historische Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf édhnliche
Entwicklungen in der Zukunft zu. Diese sind nicht prognostizierbar. Alleinige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind die Verkaufsunterlagen zum Sondervermégen. Verkaufsunterlagen zu allen Sondervermdgen der HwV*
FlexConcept Fonds Ul sind kostenlos bei Ihrem Berater / Vermittler der zustindigen Depotbank oder bei Universal-Investment unter www.universal-investment.de erhdltlich. Alle angegebenen Daten sind vorbehaltlich
der Priifung durch die Wirtschaftspriifer zu den jeweiligen Berichtsterminen. Die Ausfiihrungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwdrtigen Rechts- und Steuergrundlage aus. Fiir die Richtigkeit der hier
angegebenen Informationen iibernehmen wir keine Gewdiihr. Aussagen zur Besteuerung stellen keine konkrete Rechts- oder Steuerberatung dar. Jedem Anleger wird deshalb empfohlen sich iiber seinen Steuerberater
hinsichtlich seiner personlichen steuerlichen Behandlung bei einer Anlage in diesem Fonds beraten zu lassen. Anderungen vorbehalten.
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