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Sehr geehrte Investoren und Interessenten,

nachdem wir in den ersten beiden Juni-Wochen unsere Fonds im Rahmen der Roadshow des

LIVIF - Interessenverbund vermogensverwaltender Investmentfonds” einer Vielzahl von

Anlageberatern, Vermogensverwaltern, institutionellen Investoren und Vertretern der Presse

prasentieren durften, wurde unser Investmentprozess im weiteren Verlauf des Junis erneut

auf die Probe gestellt. Die hierbei erzielten Ergebnisse konnen sich sehen lassen...

Wie gewonnen so zeronnen? Die wichtigs-
ten Aktienmirkte hatten, nachdem sie im
Mairz ein markantes Tief erreichten, bis zum
19. Mai eine beachtliche Erhohlungsrallye
starten konnen. Dieser folgte dann ein bis
heute anhaltender massiver Einbruch, der
die Markte teilweise bis zu den Marz-Tiefs
und teilweise auch darunter gefiihrt hat.
Was waren die Ausloser dieser Abwarts-
bewegung? Ein immer weiter steigender
Olpreis und stark anziehende Nahrungsmit-
telpreise schiirten die Angst vor einer weiter

anziehenden Inflation. Diese inflationdren
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Die Markte und unsere Produkte in Zahlen:

Tendenzen driicken sich mittlerweile auch
im Index fiir Verbraucherpreise aus. Dieser
wird monatlich vom Bureau of Labor
Statistics ermittelt und weist derzeit eine
Steigerung der Verbraucherpreise auf
Jahressicht von tiber 4% aus. Angesichts
weiterhin rezessiver Tendenzen in den USA
taucht das Wort ,Stagflation”, also Negativ-
wachstum in Verbindung mit Inflation,
immer oOfter in der Finanzpresse auf. Dies ist
wohl das denkbar ungiinstigste aller Sze-
narien fiir den Aktienmarkt und somit
wurden im grofien Stil Aktienpakete auf den
Markt geworfen, was zu einem Verlust von
ca. 13% im DAX, ca. 15% im Euro STOXX 50
und ca. 14% im Dow Jones fiihrte. Diese
Abwaértsbewegung ist weiterhin intakt. Die
Indikatoren zeigen allerdings mittlerweile

eine tiberverkaufte Situation an.

Produkt/Markt Entwicklung 18.10.2007 - 02.07.2008
HwV®FlexConcept Basis -3,74%

HwV®FlexConcept Select | -6,95%

Weltaktienindex (EUR) -25,25%

Dow Jones (EUR) -19,25%

DAX -20,40%

M-DAX -18,66%




FlexConcept-Fonds:

Dem negativen Umfeld konnten sich auch die HwV®-Fonds nicht ganzlich entziehen. Dennoch
wurde die dufierst ungiinstige Marktentwicklung erfolgreich durch den Verkauf von Termin-
kontrakten auf europdische, amerikanische und japanische Indizes abgefedert und die Out-
performance gegeniiber dem Weltaktienindex weiter gesteigert. Eine zwischenzeitlich in beide
HwV®-Fonds aufgebaute Position in Renten-ETFs wurde mit Gewinn verduflert. Aus Griinden
der Verlustbegrenzung haben wir uns im HwV® FlexConcept Select von einem ETF, der die
Region Aktienmarkt-Asien abbildet, getrennt. Dariiber hinaus wurde die Gewichtung des
europdischen Aktienmarktes durch den Verkauf eines ETF auf den Euro STOXX 50-Index
deutlich reduziert. Im HwV® FlexConcept Basis haben wir uns von zwei Absolute Return-
Fonds getrennt, da hier eine zu grofse Sensitivitdt gegeniiber der Entwicklung des Aktien-
marktes festzustellen war. Beide Positionen verbleiben aber auf unserer Watchlist. Unter
Umstdanden werden wir diese Fonds zu einem kiinftigen Zeitpunkt wieder ins HwV-Portfolio
aufnehmen. Im Gegenzug haben wir in beiden Fonds die Gewichtung alternativer Investments
von ca. 2,4% auf nun knapp 9% spiirbar erhoht. Neu ins Portfolio kamen zwei Fonds, die eine
marktneutrale Strategie verfolgen. Einer davon mit Schwerpunkt auf Europa, der andere mit
Schwerpunkt auf die USA. Zusétzlich wurde ein Absolute Return-Fonds gekauft, der auf einer
sog. Collar-Strategie in Verbindung mit einem Timingansatz basiert. Hierbei handelt es sich
um einen ,Schwesterfonds” einiger Offshore Produkte, der nun in eine institutionellen
Anforderungen entsprechende, luxemburger UCITS III-Hiille gepackt wurde. Die in den
Offshore Produkten erzielten Ergebnisse sind bis in das Jahr 1990 zuriick zu verfolgen und
zeigen seither eine herausragende Wertentwicklung, bei sehr niedriger Volatilitat.
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Ausblick:

Die Nachrichtenlage ist denkbar ungiinstig. Immer neue Hiobsbotschaften aus dem Banken-
sektor, stindig weiter steigende Rohstoffpreise und ein sich abschwéachendes Wirtschafts-
wachstum sind die Botschaften, die sich tief in den Kopfen der Marktteilnehmer verankert ha-
ben. Die Stimmung, auch Sentiment genannt, ist derzeit also sehr schlecht. In der Vergangen-
heit markierte ein solch negatives Sentiment oft ein Markttief. Es besteht also Grund zur Hoff-

nung, dass die Aktienmarkte in naher Zukunft sehr interessante Erfolgschancen bieten.

Singen, den 03.07.2008

Daniel Flick
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