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Star Invest

Wie weit tragt die Aktien-Hausse?

Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

auf unseren Ausblick in der letzten Starlnvest-Ausgabe ha-
ben wir zahlreiche Reaktionen erhalten. Auf die wichtigsten
Aspekte wollen wir in einer Frage/Antwort-Aktion einge-
hen, da es doch einige MiBverstandnisse zu geben scheint.

Mit Interesse habe ich in der Starlnvest Januar das
Thema der groBen Kontraktion gelesen. Die Einschat-
zung fiir die Aktienmarkte war eher verhalten. Seit
Jahresanfang steigen die Kurse aber deutlich an. Wa-
ren Sie nicht zu pessimistisch in lhrer Einschatzung?

Bereits im November haben wir unter dem Titel , Jahres-
end-Rallye” auf die verbesserten Aussichten fur die Ak-
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tienmarkte hingewiesen. In der Januar-Ausgabe haben
wir unsere Aussage wiederholt. Wir schrieben wértlich:
. Selbst wenn es heute keiner horen will, bieten deshalb
Unternehmensbeteiligungen — auch in Form von Aktien
— auf langere Sicht das mit Abstand beste Chance/Risiko-
Verhaltnis.”

Unter der Uberschrift ,Fiir Aktien noch zu friih?” gaben
wir folgendes Statement ab: , Angesichts der ungelosten
Schuldenkrise und der bevorstehenden Rezession ist es flir
aggressive Aktienkaufe vielleicht noch etwas zu frih”
Wir empfahlen deshalb, Aktien ,neutral” zu gewichten,
also auf keinen Fall unterzugewichten.

Pessimismus sieht anders aus!
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Ich glaube, Sie haben die Aktienquoten in verschiede-
nen Fonds in jlingster Zeit auch erh6ht bzw. Absiche-
rungen aufgehoben. Ist das so?

Nicht ganz! Als Antizykliker kaufen wir in Schwachepha-
sen und laufen nicht steigenden Kursen hinterher. In un-
serem internationalen Aktienfonds ,StarCap Starpoint”
haben wir unsere Absicherungen bereits im November und
Dezember komplett aufgeldst und sind seitdem voll inves-
tiert! In unserem chancenorientierten Vermdégensfonds
»StarCapital Huber Strategy 1" hatten wir die Aktienquote
vor dem Einbruch im letzten Sommer auf das Minimum von
40% reduziert. Nach dem Einbruch haben wir die niedri-
gen Kurse genutzt und die Aktienquote wieder auf 60%
erhéht. Dies entspricht unserer Benchmark und damit einer
neutralen Gewichtung. Wir haben die Aktienquote also an-
tizyklisch um 50% erhéht! Zudem halt der Huber Strategy
1 viele hochverzinsliche Unternehmensanleihen, die eben-
falls an der Aktienmarktentwicklung hangen.

Muss man auf den Riickschlag gefasst sein, der nun
jederzeit kommen kann? Um dann Mitte 2012 erneut
einzusteigen?

Kurzfristig lassen sich Aktienmarkte nur schwer prognos-
tizieren. Wir raten deshalb von solchen Aktionen ab. , Hin
und her macht Taschen leer”, lautet eine alte Borsenweis-
heit. Wir orientieren uns lieber an den langfristigen Aussich-
ten und die sind fur Aktien hervorragend. Die derzeitige
Aufwartsbewegung erfolgt entlang einer ,, Wall of Worry”
und scheint daher recht gesund. Die ungel&ste Schuldenkri-
se und die Abschwachung der Wirtschaft bergen aber ein
hohes Risiko. Deshalb werden wir unsere Aktienbestande
auch wieder teilweise absichern, wenn dem Markt die Pus-
te ausgeht. Das ist aber bis jetzt nicht erkennbar.

Sie schreiben, dass Aktien extrem niedrig bewertet
sind. Auf der anderen Seite weisen Sie aber darauf
hin, dass US-Aktien mit einem Shiller-KGV von 22,8
alles andere als preiswert sind. Meinten Sie, nur die
deutschen Aktien sind billig?

US-Titel sind in der Tat derzeit nicht billig. Die Bewertung
liegt einiges Uber dem historischen Durchschnitt. Deshalb
sind sie in unseren Fonds auch deutlich untergewichtet,
obwohl sie momentan am besten laufen. Niedrig bewertet
sind die Markte, fUr die die Erwartungshaltung der Markt-
teilnehmer negativ ist. Dies gilt insbesondere fur die euro-
paischen und japanischen Boérsen. Extrem niedrig bewertet
sind derzeit viele Aktien aus Problemlandern wie Italien,
Spanien oder Osterreich.

Zur Frage der Inflation oder Deflation erstaunt mich
lhre Meinung. Natiirlich kann es kurzfristig eine Re-
zession geben. Aber die Schuldenkrise ist doch nur
mit einer Inflation zu bewaltigen, oder nicht?
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Die Inflationsfurcht hierzulande ist schon erstaunlich. 90%
der Deutschen erwarten deutlich steigende Teuerungsra-
ten, obwohl es daflr keinerlei Anzeichen gibt. Daflr gibt
es zwei Ursachen. Erstens geht man davon aus, dass durch
die hei3 laufenden Notenpressen das vorhandene Geld
entwertet wird. Zweitens erwartet man, dass durch die
wachsende Weltbevolkerung die Preise fir Rohstoffe und
Nahrungsmittel deutlich steigen werden.

Eine besonders aggressive Geldpolitik wurde bisher in den
USA und Japan gefahren. Es wurde viel frisches Geld ge-
schopft, um damit Staatsanleihen aufzukaufen und eine
Nullzinspolitik betrieben. Trotzdem liegt in Amerika die
Kerninflationsrate nur bei rund 2% und in Japan ist die
Preisentwicklung sogar deflationdr. Es ist ein verbreiteter
Irrglaube anzunehmen, Notenbanken oder Regierungen
kénnten nach Belieben Inflation erzeugen. Es kann unbe-
schrankt neues Geld gedruckt werden. Solange dies nicht
nachfragewirksam wird, entsteht auch keine Inflation.

Eine Inflation entsteht grundsatzlich nur Uber stark steigen-
de Lohne, die in eine Lohn-Preis-Spirale minden. Dieser
Entwicklung muss ein knappes Gliterangebot gegeniber-
stehen — so wie im Jahr 1923, als es fir das gedruckte Geld
nichts zu kaufen gab. Diese Voraussetzungen sind heute
nicht gegeben. Im Gegenteil: In den USA ist das Lohn-
wachstum seit Jahren rucklaufig (siehe Grafik).

Verdnderung des US-Stundenlohn-Zuwachses in %
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Irgendwo muss sich die von den Notenbanken geschaffe-
ne Uberschussliquiditat, die in der Wirtschaft gar nicht be-
notigt wird, aber bemerkbar machen. Und das ist an den
Anlagemarkten. Zundchst wurden die vermeintlich siche-
ren Anlagen wie Bundesanleihen, Edelmetalle, Kunst oder
Immobilien auf absurde Bewertungsniveaus getrieben.
Jetzt kénnten vermeintliche Risikoanlagen wie Aktien oder
Hochzinsanleihen an die Reihe kommen (crack-up-Boom).

Ich betrachte Gold nicht als Rohstoff sondern als Wah-
rung, welche den beliebig vermehrbaren Papierdol-
lars gegeniiber steht. Warum soll der Goldpreis nicht
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weiter stark steigen, wo doch auch China mit seinen
Unmengen Papierdollars Gold kaufen will.

Es stimmt, Gold ist die ultimative Wahrung, die Uber die
letzten Jahrtausende ihre Kaufkraft erhalten hat. Mehr aber
auch nicht! Die BestimmungsgroBe fir den Goldpreis ist
also die Inflationsrate und nicht die Menge der umlaufen-
den Papierdollars. In den letzten 10 Jahren ist der Goldpreis
um ca. 600% gestiegen (von 250 auf 1750 $ pro Unze)
wahrend sich die Inflation in Europa nur um 26,2 % erhoht
hat. Die Inflation musste daher in den nédchsten Jahren mit
zwei- bis dreistelligen Raten wachsen, um den derzeitigen
Goldpreis zu rechtfertigen. Da erscheint doch etwas Vor-
sicht angebracht, auch wenn man das gelbe Metall als Bei-
mischung in einem ausgewogenen Vermdgensmix durch-
aus halten kann.

Die so genannte Lésung des Schuldenproblems lauft
doch nur darauf hinaus, das abartige Finanzsystem
noch einige Zeit am Laufen zu halten. Oder glauben
Sie an eine moglich Riickkehr zu einem verniinftig ge-
regelten Finanzsystem?

Wir hatten immer noch die leise Hoffnung, dass die europa-
ischen Staaten versuchen werden, ihre ausufernden Schul-
den wirksam zu beschneiden — mit kraftiger Unterstiitzung
der EZB und des IWF. Die 180-Grad-Wende in der Politik
der EZB unter ihrem neuen Chef Mario Draghi macht diese
Hoffnung zunichte. Das im Dezember beschlossene LTRO-

Programm der EZB, das den Banken unbegrenzte Liquidi-
tat fur drei Jahre zu einem Zinssatz von einem Prozent zur
Verfligung stellt, steht den QE-Programmen der amerika-
nischen Notenbanken in nichts nach. Die Politik hat sofort
reagiert . Die geplanten Sparprogramme sind nur noch Lip-
penbekenntnisse, von denen man intern bereits abgeriickt
ist. Statt dessen setzt man bereits wieder auf Wachstum
— mit noch mehr Schulden.

Mit immer mehr Schulden kann man eine Schuldenkrise
aber nicht I6sen. Man kauft sich Zeit, verschlimmert aber
das Problem. Ein Zusammenbruch des Systems in Form ei-
nes europaweiten Schuldenschnitts wird damit friher oder
spater unvermeidlich. Dies ist deflationar und nicht infla-
tiondr, weil es zu einer enormen Vermdgensvernichtung
fahrt.

Ich habe die bisherige Aufwartsentwicklung an den
Aktienmarkten verpasst. Soll ich jetzt noch einsteigen
oder lieber eine Korrekturbewegung abwarten?

Wer noch keine oder wenige Aktien hat, sollte Anfangs-
positionen im Starpoint oder im Huber Strategy 1 aufbauen
und diese Positionen im Falle einer starkeren Abwartskor-
rektur schrittweise verstarken. Unsere Standardempfehlung
fur langfristig orientierte Anleger bleibt aber der StarCap
Winbonds +. Dieser defensive Vermdgensfonds bietet eine
Partizipation mit Netz, was angesichts der ungel&sten Prob-
leme in Euroland einen guten Kompromiss darstellt.

Besuchen Sie uns am 10. Marz 2012 auf dem Bérsentag Minchen!

Mit freundlichen GriBen
lhre StarCapital

SRR

Peter E. Huber

Privatkunden

Holger Gachot
0800-6941900
(kostenlos)

Nl

Norbert Keimling

Institutionelle Anleger

Steffen Berndt
+49 (0)6171-69419-0

Kunden, die Fragen haben, kénnen sich auch direkt an das Fondsmanagement wenden: peter.huber@starcapital.de
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Vermogensfonds

Sauren:

Huber Strategy 1 - Neutrale Gewichtung mit Pfiff!

Unser dynamischer VV-Fonds hat im 2. Halbjahr 2011 die
Schwachephase genutzt, um die Aktienquote antizyklisch
von 40 auf 60% vom Fondsvermogen auszubauen. Diese
Gewichtung entspricht unserer Benchmark und ist damit
neutral. Den besonderen Pfiff erhalt der Huber Strategy 1

Fondsdaten zum 31. Januar 2012

durch seine Anleihenbestiande. Diese sind stark auf hoch-
verzinsliche Unternehmensanleihen konzentriert, die ne-
ben einer hohen laufenden Rendite auch Kursfantasie bie-
ten. Denn ihre Wertentwicklung wird stdrker von der Bor-
sentendenz als vom Zinsniveau beeinflusst.

Die 10 gro6Bten Positionen

Anlagekategorie Vermogensfonds dynamisch 7,125% Conti-Gummi 2018 3,5%
WKN AONE9D 1,75% SAP 2012 3,4%
ISIN LU0350239504 4,75% EDP 2016 2,9%
Bloomberg-Ticker STCHSTA LX 7,5% Heidelberg Cement 2020 2,8%
Auflagedatum 29.02.2008 5,875% MOL 2017 2,4%
Fondswahrung Euro General Electric 2,3%
Fondsvermdgen 147,1 Mio. EUR Siemens 2,0%
Ausgabeaufschlag bis zu 3,00% Royal Dutch Shell 1,8%
Ausgabepreis 1.026,08 EUR China Petroleum 1,7%
Rucknahmepreis 996,19 EUR VW 1,7%
Verwaltungsvergitung 1,20%

Gesamtkostenquote (TER) 1,51% (31.12.10) Risiko- & Bewertungskennzahlen

Performance Fee ja

Ertragsverwendung ausschuttend Sharpe Ratio seit Auflage -0,02
Ausschiuttung je Anteil 3,6525 EUR (04.04.11) Sharpe Ratio Benchmark* 0,22
Mindestanlage keine Volatilitat seit Auflage 19,9%
KAG StarCapital S.A. Information Ratio seit Auflage -16,8
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A. @ Kurs-Cashflow-Verhaltnis 4,50
Fondsmanager StarCapital S.A. @ Kurs-Buchwert-Verhaltnis 0,9
Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU Aktiengquote 62,6%

* Benchmark: 60% MSCI World in EUR & 40% JPM GBI in EUR

Wertentwicklung seit Auflage

Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukunftige Entwicklung (BVI-Methode).

B StarCapital Huber Strategy 1 A-EUR
B 60% MSCI World in EUR & 40% JPM GBI in EUR
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Kontakt:

Fir Fragen stehen
wir lhnen gerne
zur Verfagung.

StarCapital
Aktiengesellschaft
Kronberger Str. 45
61440 Oberursel
Deutschland

E-Mail: info@starcapital.de
Web: www.starcapital.de
freecall 0800 - 69419 - 00
Tel.: +49 6171 69419 - 0
Fax: +49 6171 69419 - 49
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StarCapital Huber Strategy 1

Fondsbeschreibung

Der StarCapital Huber Strategy 1 bietet ein ganzheitliches und
chancenorientiertes  Vermdgensmanagement auf Basis der
jahrzehntelangen Erfahrung von Peter E. Huber. Der vermé-
gensverwaltende Fonds strebt eine ausgewogene Vermdgens-
struktur mit Schwerpunkt auf Aktienanlagen an. Darlber hinaus

Fondsstruktur zum 31. Januar 2012

kann er auch in Anleihen, Festgeld, Zertifikate, Rohstoffe,
Wahrungen und Immobilienfonds investieren. Die Anlage-
schwerpunkte werden fUr ein optimales Chance-Risiko-
Verhdltnis je nach Marktphase auf Basis aktueller Kapital-
marktforschungsergebnisse flexibel gesteuert.

Zielgruppe

"

Aktien Europa ———
39,9%

Der StarCapital Huber Strate-
gy 1 eignet sich als Basis-
investment  fur langfristig
orientierte Anleger, die eine
auf Aktien fokussierte und
breit diversifizierte Vermo-
gensanlage  suchen  und
bereit sind, fur Uberdurch-
schnittliche  Ertragschancen

Anleihen 34,5%

Sonstiges 2,9%
Kasse 2,7%

Aktien EM & Asien temporar  erhdhte  Kurs-
10.7% schwankungen zu akzeptie-
! ren.

Aktien Nordamerika
9,3%

Wertentwicklung zum 31. Januar 2

u -30,6% +49,1% +10,1%
u -12,5% +13,4% +16,2%
29.02. bis 30.12.2008 2009 2010
u -8,8% +52,3% +4,6% +1,2%
] +5,5% +36,4% +18,6% +4,4%
1 Jahr 3 Jahre seit Auflage seit Auflage p.a.

-12,0% +4,3%
+1,9% +2,6%
2011 2012

W StarCapital Huber Strategy 1

W 60% MSCI World in EUR &
40% JPM GBI in EUR

Berechnung nach BVI-Methode, d.h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Individuelle Kosten sind nicht bertcksichtigt und wirden sich negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

= Durch die flexible Steuerung der Anlageschwerpunkte legt
der Fonds in jeder Marktphase den Schwerpunkt auf die
jeweils attraktivste Anlageklasse.

= Eine breite Diversifikation, die Fokussierung auf liquide
Wertpapiere und die Investition in gering korrelierte
Anlageklassen erhéhen die Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach pramierte StarCapital-Fondsmanagement
verflgt Uber jahrzehntelange Erfahrungen und nutzt
systematisch Marktineffizienzen zugunsten einer Uber-
durchschnittlichen  Wertentwicklung des vermdgens-
verwaltenden Fonds.

©2012. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale.
Alleinige Grundlage fir den Anteilerwerb sind: der ausfuhrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt, das
Verwaltungsreglement sowie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, Inrem Berater oder Vermittler,
den Zahlstellen, der zustandigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel
Lippmann, 5365 Munsbach, Luxembourg) erhaltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche
Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen ausfihrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden
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- Der Fonds kann

- Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen

und jederzeit unter den Kaufpreis des Fonds fallen.

- Der Fonds kann in Anleihen investieren. Deren Emittenten

kénnen zahlungsunfahig werden.

in Schwellenlédnder investieren. Diese
gelten als besonders risikoreich.

= Der Fonds kann durch Wechselkurs- und Zinsénderungen

negativ beeinflusst werden.

- Der Fonds darf in Derivate investieren. Dies kann mit

erhohtem Risiko verbunden sein.

sorgfaltig recherchiert, geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und konnen sich
ohne vorherige Ankiindigung &ndern. Fur die Richtigkeit kann keine Gewahr ibernommen werden. Die
angegebene Wertentwicklung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne
Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: Thomson Reuters).
Bei einem Anlagebetrag von 1.000 EUR uber eine Anlageperiode von funf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis
im ersten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von 30 EUR (3,00%) sowie um zusatzlich individuell anfallende
Depotkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell
anfallenden Depotkosten vermindern (Stand: 31.01.2012).

www.starcapital.de



Vermogensfonds

Sauren: EuroFondsNote: 1

StarCap Winbonds +: Ausgezeichnete Defensive!

Unser konservativer Mischfonds hat bereits wieder die rig bei 12,7% vom Fondsvermdgen. Die Beimischung hoch-
Hochstkurse aus dem Sommer letzten Jahres erreicht. Auch verzinslicher Unternehmensanleihen gibt dem Winbonds
sonst ist der Fonds ausgezeichnet. Denn er hat gerade den aber trotzdem ein beachtliches Renditepotential. Die Wert-
Euro Finanzen Award 2012 als bester defensiver Mischfonds entwicklung im Januar spricht mit einem Plus von 3,2% fur
der letzten funf Jahre erhalten. Entsprechend seiner vorsichti- sich.

gen Anlagepolitik liegt die Aktienquote weiterhin recht nied-

Fondsdaten zum 31. Januar 2012 Risiko- & Bewertungskennzahlen

Anlagekategorie Vermogensfonds defensiv Sharpe Ratio seit Auflage 1,34
WKN A0J23B Sharpe Ratio Benchmark* 0,27
ISIN LU0256567925 Volatilitat seit Auflage 7,5%
Bloomberg-Ticker STARWIN LX Information Ratio seit Auflage 65,0
Auflagedatum 13.06.2006

Fondswahrung Euro Charakteristika festverzinslicher Wertpapiere:
Fondsvermdgen 104,5 Mio. EUR

Ausgabeaufschlag bis zu 3,00% @ Rendite auf Verfall 6,8%
Ausgabepreis 1.446,25 EUR @ Restlaufzeit in Jahren 3,6
Rucknahmepreis 1.404,13 EUR Modified Duration 2,9
Verwaltungsvergitung 0,90%

Gesamtkostenquote (TE R) 1’49% (31 121 0) * Benchmark: 80% REXP & 20% EuroStoxx 50

Performance Fee nein

Ertragsverwendung ausschuttend "

Ausschiittung je Anteil 30,1376 EUR (04.04.11) Zielgruppe

Mindestanlage keine

KAG StarCapital S.A. Der StarCap SICAV Winbonds + eignet sich als Basisinvest-
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A. ment fur mittel- bis langfristig orientierte Anleger, die eine
Fondsmanager StarCapital S.A. ganzheitliche, defensive Vermdgensverwaltung suchen
Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU und auf Kapitalerhalt Wert legen.

We rtentwicklung seit Auflage Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukiinftige Entwicklung (BVI-Methode).

1,500 m StarCap SICAV Winbonds + A - EUR
B 80% REXP & 20% EuroStoxx 50

1,300

1,100

1,000

2007 2008 2009 2010 2011 2012
5 C ; / ® Kontakt: StarCapital E-Mail: info@starcapital.de
tar apl ta Flr Fragen stehen  Aktiengesellschaft ~ Web: www.starcapital.de
r wir lhnen gerne Kronberger Str. 45  freecall 0800 - 69419 - 00
zur Verfagung. 61440 Oberursel Tel.: +49 6171 69419 - 0
Deutschland Fax. +49 6171 69419 - 49
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StarCap SICAV Winbonds +

Fondsbeschreibung

Der StarCap SICAV Winbonds + bietet ein ganzheitliches und
sicherheitsorientiertes Vermodgensmanagement auf Basis der
jahrzehntelangen Erfahrung des StarCapital-Fonds-

managements unter der Leitung von Peter E. Huber. Der Defen-
investiert antizyklisch

sivfonds in festverzinsliche Wert-

Vermoégensaufteilung zum 31. Januar 2012

papiere, die in Uberwiegend Euro notieren, und nutzt
Aktienpositionen als Beimischung zur Optimierung seines
Chance-Risiko-Profils. Der Kapitalerhalt steht im Zentrum
der defensiven Anlagestrategie, welche auch auf aktuelle
Erkenntnisse aus der Kapitalmarktforschung zurtickgreift.

Bonitaten- und Laufzeitstruktur

Kasse ] 9,9%
AAA I 15,7%
AA & A —— 10,5%

Unternehmens- BBB — 16,3%

anleihen 52,2% —— Aktien & Aktien- Sonstige e 30,5%

ETFs 12,8% Aktien (-ETF's)  mmm 12,7%
Kein Rating - 4,4%
Kasse 9,8% Kasse [ 9,9%

0 - 3 Jahre s 36,9%

Wandelanleihen Staatsanleihen 3 -5 Jahre — 13,6%

4,8% 20,4% 5 - 10 Jahre I 21,9%
Sonstige - 5,0%
Aktien (-ETF's)  mwm 12,7%

Wertentwicklung zum 31. Januar 2012 in Euro

u +3,0% -7,6% +40,4% +9,6% -0,8% +3,2%

= +3,6% -2,5% +8,7% +2,5% +3,5% +1,0%

2007 2008 2009 2010 2011 2012
[ ] +1,4% +54,9% +50,1% +52,5% +7,8% B StarCap SICAV Winbonds +
] +4,7% +18,8% +17,5% +23,2% +3,8% W 80% REXP & 20% EuroStoxx 50
1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre seit Auflage seit Auflage p.a.

Berechnung nach BVI-Methode, d.h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Individuelle Kosten sind nicht bertcksichtigt und wirden sich negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

- Die flexible Berlcksichtigung festverzinslicher Wertpapiere
unterschiedlicher Emittenten, Wahrungen und Laufzeiten
ermoglicht Stabilitat und Sicherheit der Anlage.

- Die Beimischung kleinerer Aktienpositionen erschlieBt
zusatzliches Ertragspotenzial.

- Eine breite Investition in liquide Anleihen erhdht dariber
hinaus die Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach prémierte StarCapital-Fondsmanagement
verfligt Gber eine jahrzehntelange Erfahrung im Bereich
der ganzheitlichen Vermdgensverwaltung.

©2012. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale.
Alleinige Grundlage fir den Anteilerwerb sind: der ausfuhrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt, das
Verwaltungsreglement sowie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, Inrem Berater oder Vermittler,
den Zahlstellen, der zustandigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel
Lippmann, 5365 Munsbach, Luxembourg) erhaltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche
Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen ausfihrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden
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- Der Fonds kann

- Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen

und jederzeit unter den Kaufpreis des Fonds fallen.

- Der Fonds kann in Anleihen investieren. Deren Emittenten

kdnnen zahlungsunfahig werden.

- Der Fonds kann durch Wechselkurs-, Zins- oder Bonitatsan-

derungen negativ beeinflusst werden.

in Schwellenlédnder investieren. Diese
gelten als besonders risikoreich.

- Der Fonds darf in Derivate investieren. Dies kann mit

erhohtem Risiko verbunden sein.

sorgfaltig recherchiert, geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und konnen sich
ohne vorherige Ankindigung andern. Fir die Richtigkeit kann keine Gewahr Ubernommen werden. Die
angegebene Wertentwicklung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne
Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: Thomson Reuters).
Bei einem Anlagebetrag von 1.000 EUR uber eine Anlageperiode von funf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis
im ersten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von 30 EUR (3,00%) sowie um zusatzlich individuell anfallende
Depotkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell
anfallenden Depotkosten vermindern (Stand: 31.01.2012).
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Internationaler Aktienfonds

Sauren: EuroFondsNote: 3

StarCap Starpoint - Vor dem Comeback?

Wenn die Aufwartsentwicklung an den Borsen anhélt, durfte
dieser internationale Aktienfonds besonders davon profitie-
ren. Denn der Starpoint hat seinen Anlageschwerpunkt nicht
in teuren Wachstumswerten wie Nestle und Konsorten. Er
hat seinen Fokus vielmehr auf niedrig bewerteten Substanz-
aktien, die einen langeren Kursverfall hinter sich und ent-

Fondsdaten zum 31. Januar 2012

sprechendes Erholungspotential vor sich haben. Genau
diese Art von Aktien beginnt jetzt wieder entdeckt zu wer-
den. Das Kurs/Buchwert-Verhaltnis der im Fonds befindli-
chen Titel liegt ungefahr halb so hoch wie im weltweiten
Durchschnitt.

Die 10 groBten Aktienpositionen

Anlagekategorie internationaler Aktienfonds Intel Corp 4,2%
WKN 940076 Royal Dutch 3,3%
ISIN LU0114997082 Siemens 3,0%
Bloomberg-Ticker DGSTARP LX Oao Gazprom 2,9%
Auflagedatum 02.08.2000 General Electric 2,8%
Fondswahrung Euro Lukoil Holding 2,8%
Fondsvermdgen 240,7 Mio. EUR Statoil 2,4%
Ausgabeaufschlag bis zu 5,00% Sanofi 2,3%
Ausgabepreis 1.478,66 EUR Vivendi 2,3%
Rucknahmepreis 1.408,25 EUR AEGON 2,1%
Verwaltungsvergitung 1,40%

Gesamtkostenquote (TER) 1,47% (31.12.10) Risiko- & Bewertungskennzahlen

Performance Fee nein

Ertragsverwendung ausschuttend Sharpe Ratio seit Auflage 0,07
Ausschiuttung je Anteil 10,3080 EUR (04.04.11) Sharpe Ratio Benchmark* -0,33
Mindestanlage keine Volatilitat seit Auflage 18,8%
KAG StarCapital S.A. Information Ratio seit Auflage 81,8
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A. @ Kurs-Cashflow-Verhaltnis 4,0
Fondsmanager StarCapital S.A. @ Kurs-Buchwert-Verhaltnis 0,8
Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU Investitionsquote 99,5%

* Benchmark: MSCI World in EUR

Wertentwicklung seit Auflage

Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukunftige Entwicklung (BVI-Methode).
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StarCap SICAV Starpoint

Fondsbeschreibung

Der StarCap SICAV Starpoint investiert auf Basis einer antizy-
klischen Investitionsstrategie in attraktiv bewertete Unterneh-
men und strebt eine Uberdurchschnittliche Wertentwicklung im
Vergleich zur Benchmark an. Eine aktive Lander- und Branchen-
allokation setzt Schwerpunkte in den vielversprechendsten

Fondsstruktur zum 31. Januar 2012

Regionen und bericksichtigt langfristige Wachstumstrends.
Die flexible Steuerung der Investitionsquote auf Basis des
StarCapital Risk-Protection-Systems, die Konzentration auf
liquide Aktien sowie eine breite Diversifikation erhéhen die
Sicherheit des Portfolios.

Zielgruppe

Emerging Markets
9,4%
Spanien 2,4%

[talien 6,4%
USA9,7% —
Kasse 0,4%

Frankreich 15,2%

&
=
R

— Skandinavien 7,9%

¥

Der StarCap SICAV Starpoint
eignet sich vor allem fur
langfristig und antizyklisch
orientierte Anleger, welche
schwerpunktmaBig in inter-
nationale Aktien investieren
mochten und bereit sind, far
Uberdurchschnittliche Ertrags-

Deutschland 11,7%

Osterreich 8,6%

— Sonstige 2,4%

chancen erhohte Kurs-
. . schwankungen zu  akzep-
Goldminen 6,7 % tieren.

Niederlande 9,0%
Japan 10,2%

Wertentwicklung zum 31. Januar 2

m +8,2% +36,8% +15,8% -41,4%
= +4,4% +24,0% +5,8% -39,1%
2005 2006 2007 2008
m -10,1% +45,1% -14,4% +50,8%
L -0,6% +44,8% -17,9% -16,1%
1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre

+40,3% +12,9% -14,4% +4,6%

+23,0% +17,2% -4,5% +4,1%
2009 2010 2011 2012

+56,8% +4,0% W StarCap SICAV Starpoint

-34,3% -3,6% B MSCI World in EUR

seit Auflage seit Auflage p.a.

Berechnung nach BVI-Methode, d.h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Individuelle Kosten sind nicht berticksichtigt und wirden sich negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

= Anleger partizipieren an der Entwicklung der internationa-
len Aktienmarkte auf Basis einer antizyklischen Investiti-
onsstrategie.

- Eine breite Diversifikation, die Fokussierung auf liquide
Wertpapiere und die flexible Steuerung der Investitions-
quote erhdhen die Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach prémierte StarCapital-Fondsmanagement
verfligt Uber jahrzehntelange Erfahrungen und nutzt
systematisch ~ Marktineffizienzen ~ zugunsten  einer
Uberdurchschnittlichen Wertentwicklung des Fonds.

©2012. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale.
Alleinige Grundlage fir den Anteilerwerb sind: der ausfuhrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt, das
Verwaltungsreglement sowie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, Inrem Berater oder Vermittler,
den Zahlstellen, der zustandigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel
Lippmann, 5365 Munsbach, Luxembourg) erhaltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche
Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen ausfihrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden
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- Der Fonds kann

- Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen

und jederzeit unter den Kaufpreis fallen, zu dem der Kunde
den Fonds erworben hat.

in Schwellenlander investieren. Diese
gelten als besonders risikoreich.

- Der Fonds kann durch Wechselkursanderungen negativ

beeinflusst werden.

- Der Fonds darf in Derivate investieren. Dies kann mit

erhohtem Risiko verbunden sein.

sorgfaltig recherchiert, geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und konnen sich
ohne vorherige Ankindigung andern. Fir die Richtigkeit kann keine Gewahr Ubernommen werden. Die
angegebene Wertentwicklung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne
Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: Thomson Reuters).
Bei einem Anlagebetrag von 1.000 EUR uber eine Anlageperiode von funf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis
im ersten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von 50 EUR (5,00%) sowie um zusatzlich individuell anfallende
Depotkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell
anfallenden Depotkosten vermindern (Stand: 31.01.2012).
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Internationaler Rentenfonds

Sauren: Feri: (B) EuroFondsNote: 2

StarCapital Argos - Vorsicht bei Staatsanleihen!

Die Anleger sind weiter hoch in vermeintlich sicheren Staats- reichen Unternehmensanleihen. Ein Drittel des Fonds ist zu-
anleihen investiert. Dazu gehdren insbesondere amerikani- dem in Fremdwahrungsanleihen investiert. Dabei bevorzu-
sche T-Bonds und dt. Bundesanleihen, die im kurzen Laufzei- gen wir Lander, die gutes Wachstumspotential, glinstige
tenbereich praktisch keine Rendite mehr bringen. Wir sehen demographische Bedingungen, eine geringe Staatsver-
hier vor allem renditeloses Risiko. Entsprechend ist der Argos schuldung oder hohe Rohstoffreserven haben. Der US-Dol-
ganz anders aufgestellt mit einem Schwerpunkt in aussichts- lar oder der japan. Yen scheiden daher automatisch aus.
Risiko-& Bewertungskennzahien
Anlagekategorie internationaler Rentenfonds Sharpe Ratio seit Auflage 0,99
WKN 805785 Sharpe Ratio Benchmark* 0,20
ISIN LU0137341789 Volatilitat seit Auflage 5,8%
Bloomberg-Ticker STCARGO LX Information Ratio seit Auflage 40,8
Auflagedatum 05.12.2001

Fondswahrung Euro Charakteristika festverzinslicher Wertpapiere:
Fondsvermdgen 461,1 Mio. EUR @ Rendite auf Verfall 5,9%
Ausgabeaufschlag bis zu 3,00% @ Restlaufzeit in Jahren 3,7
Ausgabepreis 1.394,23 EUR Modified Duration 2,9
Rucknahmepreis 1.353,62 EUR * Benchmark: JPM GBI Global in EUR

Verwaltungsvergitung 0,90%

Gesamtkostenquote (TER) 1,07% (31.12.10)

Performance Fee nein -

Ertragsverwendung ausschttend
Ausschiuttung je Anteil 44,3993 EUR (04.04.11)

Mindestanlage keine Der StarCapital Argos eignet sich vor allem fir konservative
KAG StarCapital S.A. Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont,
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A. die mittels einer globalen Investition in festverzinsliche
Fondsmanager StarCapital S.A. Wertpapiere ein ausgewogenes Verhaltnis zwischen
Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU Sicherheit und Ertrag anstreben.

Wertentwicklung seit Auflage Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukiinftige Entwicklung (BVI-Methode).
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StarCapital Argos

Fondsbeschreibung

Der StarCapital Argos ist ein internationaler Rentenfonds, der
durch Investitionen in festverzinsliche Wertpapiere aller Art den
langfristigen Kapitalerhalt bei gleichzeitig Uberdurchschnitt-
lichen Wertzuwéchsen anstrebt. Die Laufzeiten- und Bonitats-
struktur der investierten Anleihen wird durch eine aktive

Bonitatsstruktur zum 31. Januar 2012

Zinsstrategie permanent an die Kapitalmarkte angepasst.
AuBerdem koénnen Teile des Fondsvermdgens auch in
Fremdwahrungen und in Papieren von Emittenten mit gerin-
gerer Bonitat angelegt werden, sofern dies das Chance-
Risiko-Profil des Rentenfonds optimiert.

Wahrungs- und Laufzeitstruktur

Sonstige EUR e 64,6%
26,0% Sonstige ] 14,9%
PLN ] 4,6%
BBB 17,4% TRY - 4.5%
NOK n 4.1%
— Kein Rating AUD [} 3,9%
6,3% MXN 1 3,4%
— Kasse 4,9%
AT7,6% ° Kasse - 4,9%
0-1Jahre  wm 10,8%
AA 4,3% 1-3Jahre s 34,2%
3-5Jahre s 23,2%
AAA 33'5% 5— 1QJahre | 24,6%
Sonstige [ ] 2,3%
Wertentwicklung zum 31. Januar 2012
u +6,1% -0,2% +4,6% -9,5% +28,9% +11,1% -1,4% +3,6%
= +7,5% -4,5% -0,1% +17,8% -1,3% +13,8% +10,8% +0,4%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
[ ] +3,4% +41,9% +38,2% +83,2% +83,4% +6,2% W StarCapital Argos
u +13,8% +20,0% +47,0% +45,6% +46,6% +3,8% W JPM GBI Global in EUR
1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage seit Auflage p.a.

Berechnung nach BVI-Methode, d.h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Individuelle Kosten sind nicht berticksichtigt und wirden sich negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

- Das aktive Management festverzinslicher Wertpapiere
unterschiedlicher Emittenten, Wahrungen und Laufzeiten
generiert stabile und Uberdurchschnittliche Ertrége.

- Die antizyklische Investitionsstrategie des Fonds nutzt
Ineffizienzen an den Rentenmaérkten optimal aus.

- Eine breite Diversifikation in liquide Anleihen erhoht die
Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach préamierte StarCapital-Fondsmanagement
verfligt Uber eine jahrzehntelange Erfahrung im Bereich
der ganzheitlichen Vermogensverwaltung.

©2012. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale.
Alleinige Grundlage fur den Anteilerwerb sind: der ausfiihrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt, das
Verwaltungsreglement sowie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, Ihrem Berater oder
Vermittler, den Zahlstellen, der zustandigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2,
rue Gabriel Lippmann, 5365 Munsbach, Luxembourg) erhaltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie
steuerliche Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen ausfuhrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen
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- Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen
und jederzeit unter den Kaufpreis des Fonds fallen.

- Der Fonds investiert Uberwiegend in Anleihen. Deren
Emittenten konnen zahlungsunfahig werden.

- Der Fonds kann durch Wechselkurs-, Zins- oder Bonitats-
veranderungen negativ beeinflusst werden.

- Der Fonds kann in Schwellenlédnder investieren. Diese
gelten als besonders risikoreich.

- Der Fonds darf in Derivate investieren. Dies kann mit
erhohtem Risiko verbunden sein.

wurden sorgféltig recherchiert, geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und
konnen sich ohne vorherige Anktindigung andern. Fr die Richtigkeit kann keine Gewéhr Gbernommen werden.
Die angegebene Wertentwicklung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschuttungen,
ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: Thomson
Reuters). Bei einem Anlagebetrag von 1.000 EUR Uber eine Anlageperiode von funf Jahren wirde sich das
Anlageergebnis im ersten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Héhe von 30 EUR (3,00%) sowie um zusatzlich
individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um
jene individuell anfallenden Depotkosten vermindern (Stand: 31.01.2012).
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Besonderer Hinweis: Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrachten Informationen, Mei-
nungen und Prognosen stitzen sich auf Analyseberichte und Auswertungen 6ffentlich zugang-
licher Quellen. Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationen muss
dennoch ausgeschlossen werden. Eine Haftung fur mittelbare und unmittelbare Folgen der ver-
offentlichten Inhalte ist somit ausgeschlossen. Insbesondere gilt dies fur Leser, die unsere Invest-
mentanalysen und Interviewinhalte in eigene Anlagedispositionen umsetzen. So stellen weder
unsere Musterdepots noch unsere Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren einen Aufruf zur
individuellen oder allgemeinen Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Handelsanregungen
oder Empfehlungen stellen keine Aufforderung von Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder
derivativen Finanzprodukten dar. Diese Publikation darf keinesfalls als personliche oder auch all-
gemeine Beratung aufgefasst werden, auch nicht stillschweigend, da wir mittels veréffentlichter
Inhalte lediglich unsere subjektive Meinung reflektieren. Die in dieser Publikation zum Ausdruck
gebrachten Meinungen konnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern. Angaben zur bisherigen
Wertentwicklung erlauben keine Prognose fir die Zukunft. In Féllen, in denen sich das Manage-
ment zu bestimmten Wertpapieren duBert, sind wir als Firma, als Privatpersonen, fur unsere Kunden
oder als Berater oder Manager der von uns betreuten Fonds in der Regel unmittelbar oder mittelbar
in diesen Wertpapieren investiert. Ein auf unsere AuBerungen folgender positiver Kursverlauf kann
also den Wert des Vermégens unserer Mitarbeiter oder unserer Kunden steigern. Im Regelfall ist
das Management der Firma StarCapital AG in den eigenen Fonds investiert. Sie konnen auf unse-
rer Website in den Rechenschaftsberichten und Halbjahresberichten ltickenlos feststellen, welche
Wertpapiere unsere Fonds zu bestimmten Stichtagen hielten. Aktuelle Daten sind im Regelfall fur
alle Fonds und fur die gréBten Fondspositionen auf den Factsheets zu unseren Fonds auf unserer
Website zu finden. Die Aktien, die die StarCapital AG in Ihren Fonds und in dem von ihr betreuten
Portfolios und Sondervermégen halt, kénnen Sie unseren Geschéfts- und Rechenschaftsberichten
entnehmen. Das Dokument wurde redaktionell am 7. Februar 2012 abgeschlossen. © 2012



