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Mehr Geld in den Taschen! Weniger Geld flr Kapitalglterinvestitionen! Netto weniger Jobs!
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The Oil Stimulus
Spending on oil as a percentage of global GDP is forecast to fall from 4.9% in 2008 00
to about 2% this year, the biggest drop since at least 1980.
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... The start of another new era of full regulation

“We were living in a new era;, that the old rules and principles and
precedent of finance were obsolete; that things could safely be done today
which had been dangerous or impossible in the past. The illusion seized
on the public mind in 1901 quite as firmly as it did in 1929. It differed only
in the fact that there were no college professors in 1901 who preached the
popular illusion as their new political economy”
— Alexander Dana Noyes, 1930
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Riickblick

Die Weltwirtschaft wurde nach der Lehman Pleite aus den
Angeln gehoben.

Globaler Anstieg der Arbeitslosenzahlen voll im Gange. Potentiell
wird sich die Arbeitslosigkeit in den meisten Lander vom zuletzt
gesehenen Tiefststand verdoppeln.

Verstaatlichung bzw. Teilverstaatlichung der groBten
internationalen Banken.

Massive Kursriickgange an den Borsen auf Niveaus des alten
Jahrtausends.

Deleveraging und Risikoaversion wirken sich negativ auf ganze
Regionen aus. Die Krise weitet sich auf Wahrungen und Lander
aus.

Ausblick

Die Effekte der Krise sind zu massiv um die Auswirkungen auf
die einzelnen Firmen und deren Bilanzen abschatzen zu konnen.

Die Konsumenten werden angesichts der andauernd negativen
Berichterstattung ihr Konsumverhalten weiter restriktiv
gestalten.

Kontrolle und totale Offenlegung aller Offshore-Konten.
Vorbereitung zur Einfihrung der Vermdgensbesteuerung im
Endstadium.

Weiter niedrige Zinsen fir Staatsanleihen und hohe Zinsen fir
Firmen.

Die Hoffnung zur substantiellen Stabilisierung liegt in Asien und
vor allem in CHINA.

Seite 3

Strategie

Wir haben Finanzwerte seit vielen Monaten gemieden und
sehen keine Mdglichkeit, die verbleibenden Institute qualitativ
einzuschatzen. Daher planen wir weiterhin keine Gewichtung
in Banken und Versicherungsaktien.

Wir waren seit Jahresbeginn aufgrund unserer Einschatzung
nur mit ca 30 % in Aktien investiert. Daraus resultiert ein
lediglich geringer Rlckgang des Fonds von ca 5 % im
laufendem Jahr.

Mit der laufenden Korrektur hat der Markt die Ubertriebene
Erwartung in die Allmacht von Obama abverkauft. Damit hat
sich der Markt erstmals seit Beginn der Krise der Realitat
gestellt. Damit sinkt das Restrisiko betrachtlich und die
Chance einer Zwischenerholung steigt stark an.

~Im Zweifelsfall fiir Stabilitat!™

Auf Basis der technischen Verfassung und primaren
Trendrichtung sehen wir die Aktienmarkte nunmehr in einer
fortgeschrittenen Korrekturphase. Weitere Kursriickgdnge
eignen sich in einigen Sektoren bereits zum antizyklischen
Positionsaufbau.

Und wo liegen die Schwerpunkte?

Wir haben die Aktiengewichtung in den letzten Tagen von 30
% auf 50 % angehoben.

Wir bleiben
2 vorerst in Aktien untergewichtet (aktuell 48 %)
2 tradingorientiert
2 auf der Suche nach stabilen Trendwechseln
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Der Zinsabstand zwischen den dsterreichischen Staatsanleihen und den deutschen Staatsanleihen ist im Durchschnitt rund 1 % und
damit gravierend hoéher als in friheren Jahren in denen der Abstand ca. 0,25 % betrug und primar aufgrund der geringeren
MarktgréBe und der damit gegebenen Handelbarkeit resultierte.
Die Panikmache der Ratingagenturen, welche mit ihren linearen Gieskannenanalysen jeweils alles modellfdhig machen, schauen zu
wenig in die Tiefe, um die Qualitat der Assets zu analysieren. Statt dessen wird mit riesigen Zahlen herumgeworfen und diesmal
Panik erzeugt. Ist das ,Investmentbank-getriebene-Modell* der USA und Deutschlands in der Krise dem Retailbankkonzept der
Osterreichischen Banken Uberlegen?
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USD zum EURO

Die Karten werden neu gemischt!

Die tektonischen Verwerfungen der globalen Finanzindustrie und die
Rickkoppelungen auf die Realwirtschaft lassen augenblicklich alle
vorherigen Denkmodelle und Wahrscheinlichkeiten in einem
unbrauchbaren Licht erscheinen.

Wahrend die US Immobilienkrise und die Sub-Prime-Anleihen den
Ausgangspunkt der global gewordenen Krise darstellen, sind die
negativen Auswirkungen der neuen amerikanischen Sparsamkeit auf
die globale Giternachfrage fir viele exportfokussierten Nationen
einfach katastrophal und ruinds.

Damit ergibt sich eine neue Reihenfolge der Regionen mit den
schlechtesten Karten wie folgt:

¢ Rohstoffabhdngige Nationen:

Lénder, die von den hohen Erldésen ihrer Rohstoffe (Erze, Ol etc)
ihren wirtschaftlichen Aufholprozess gestartet haben, sind mit
versiegenden Einnahmen konfrontiert. Gravierende Schocks in der
Immobilienindustrie sowie ein kompletter Stillstand bei Investitionen
I6sen neue negative Wellen auf andere Lander aus.

e Lidnder und Regionen die vom ,Leverage" des
Finanzsystems und von der gesponserten (EU-Gelder)
Anpassung profitierten.

e Europa

Die exportlastige Region wird doppelt getroffen. Der Balast aus
Osteuropa sowie die ausbleibenden Exportauftrage. Zugleich ist man
in vielen Kreditausfallen der Welt mit dabei.

e USD
Trotz der bekannt schlechten Bedingungen in den USA, scheint der
USD als relativer Gewinner Ubrigzubleiben.

Einschatzung: Wir erachten einen festeren USD als
wahrscheinlich und sehen die Paritdat von 1,00 in Etappen
erreichbar.
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YEN:

Mit dem Platzen der gehebelten Finanzgeschafte (Hedgefonds etc.)
und der seit dem Sommer einhergehenden Rulckfihrung und
Realisierung von Spekulationen und Investitionen entstand eine
groBe Nachfrage nach YEN und zu einem spektakuldaren Kursanstieg
des YEN. Vormals in Yen aufgenommene Kredite wurden getilgt.

Wahrendessen hat sich die japanische Wirtschaft abrupt
verschlechtert und wird als Exportnation extrem getroffen. Wir
kénnen uns einen starken YEN - wie ihn sich die USA aufgrund des
Abbaus der Handeslbilanzungleichgewichte wiinschen- aufgrund der
Struktur der japanischen Wirtschaft kaum vorstellen.

Dennoch hat ein Machtspiel zwischen den Wa&hrungen

begonnen und wir sehen den Yen in den nachsten Monaten in
der Bandbreite zwischen 85 und 100 zum USD.
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Schweizer Franken:

Tektonische Verwerfungen finden sich auch in der Schweiz zur
Genlige. Neben léchrigem Kase findet sich nun auch ein Iéchriges
Bankgeheimnis. Ein Produkt das nicht halt was es versprach!

Die Schweizer GroBbanken sind in der US-Subprime-Krise und derivat
geleveragten Strukturen involviert und mussten vom Staat massiv
unterstitzt werden.

Anderseits verliert die Schweiz zur Zeit eines ihrer wichtigsten
Produkte, namlich ,das Bankgeheimnis®™. Das Land sitzt dermassen in
der Klemme, dass es schon als Sieg gewertet werden kann, wenn alte
Konten lediglich hdher besteuert werden.

Die Staaten brauchen in den nachsten Jahren zur Finanzierung ihrer
Defizite das Einkommen von Vermdgen und wohl einer Steuer auf den
Wert des Vermdgens additiv. Um dieses Ziel effizient zu erreichen
mussen noch heuer alle Schotten dicht gemacht werden.
Fluchtwdhrung oder Furchtwdhrung? Der Franken vor einer
neuen ARA.
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Wahrungsvergleich in Osteuropa
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Anlassbezogen mdéchten wir auch eine grafische Information Uber die jingsten Wahrungsveranderungen geben. Wir sahen in der ersten
Jahreshalfte 2008 sehr starke Ostwahrungen mit Zugewinnen von rund 10 %. Die Krise wurde bis dahin nur als US Krise wahrgenommen.
Seit dem Kollaps von Lehman Brothers steht die Weltwirtschaft quasi still und die Risikofreudigkeit drehte sich in Risikoaversion.

Die Lander lebten vom LEVERAGE des globalen Finanzsystems und von der Risikofreudigkeit der Banken, Hedgefonds, Immofonds, Firmen
etc. . Jetzt sind diese Lander auf sich gestellt. Gelder werden abgezogen. Halbfertige Investitionen aufgegeben und die Exportmadrkte sind

defacto geschlossen.

Die sooft gepriesene neue Regulierung des Finanzsystems und die Eliminierung der exzessiven Kredite beschleunigen die Krise und
verhindern eine baldige Trendumkehr in Osteuropa. ,Emerging Markets" brauchen wohl auch festere Zusagen von Investoren und Anlegern.
Heute kommen und morgen gehen ist keine Hilfe fiir aufstrebende Lander. Auch da braucht es mehr Langfristigkeit.
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NOTENBANKEN sind ohnmachtig.

Die Zinssenkungen der Notenbanken sind
nahezu effektlos. Einerseits werden diese nicht
an den Kreditkunden weitergegeben sondern
die Kredite fir mittlere und schlechte Bonitat
verteuern sich sogar gravierend, andererseits
ist das Vertrauen in das System und deren
Akteure durch wiederholt falsche
Beteuerungen und durch die untbersehbaren
Effekte der beginnenden Arbeitslosigkeit
massiv geschadigt. Dadurch ziehen viele
Menschen das Sparen dem Ausgeben vor.

Die Notenbank |6st mit weiteren
Zinssenkungen lediglich noch gréBere Panik
aus und verhindert eine Normalitat.

Dem System fehlt nicht billiges Geld. Das
System leidet unter den Verlusten aus
Vermogen und Vertrauen.

Wir dirfen auch nicht vergessen, dass die
heutigen Verluste die Gewinne der Vorjahre
waren und massiv in Konsum und Luxus
investiert wurden und der Wohlstand bis in die
Entwicklungsstaaten ausstrahlte.

Zinskurve: Die Zinskurve hat sich vom
Sommer 2008 von flach auf nunmehr sehr steil
verandert. Die kurzfristigen Zinsen tendieren
gegen Null und werden dort rund zwei Jahre
verharren.

Empfehlung: langere Laufzeiten von guten
Bonitaten kaufen.
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Bernanke im Dilemma!

Die FED hat eine Nullzinsphase eingeleitet. Mit
einer Reihe von unkonventionellen
Interventionen in den Markt hat sie zweifelsfrei
die globale Finanzindustrie vor dem Supergau
gerettet (fairer Weise hat sie auch unter
Greenspan viel dazu beigetragen um das
Potential zur Zerstérung aufzubauen).

Die Hauptspieler der US-Finanzindustrie
befinden sich unter staatlicher Kontrolle
und teilweise auch Besitz. (Fannie Mae,
Freddie Mac, AIG, Citigroup, und viele
andere mehr).

Aktuelle Haupteinflussfaktoren:

freier Fall der verarbeitenden Industrie

kein Ende der Immobilienpreisriickgange
Arbeitslosenraten explodieren

bessere Handelsbilanz augrund tieferen
Olpreises sowie der Konsumverweigerung

2 ricklaufige Unternehmensergebnisse

Q00O

Die FED wird den Markt weiter mit offensiven
Aktionen unterstitzen, um damit den belastenden
Faktoren so weit wie mdglich und so lang wie ndotig
entgegenzusteuern. Dabei bleibt die weitere
Expansion der Geldmenge das vorrangige Instrument
der FED.

Aus Amerikas monetaren Aktionen lassen sich Panik
und Angst vor einem Jahrzehnt deflationarer, globaler
Depression erkennen. Die Notenbank gibt zu
verstehen, dass ein Ubersteuern, mit
potentiellen inflationdren Effekten, das bei
weitem geringere Ubel darstellt und ist nicht
zimperlich die ,quantitative Geldmengen-
steuerung™ einzusetzen. Der FED kauft mit selbst
gedruckten Scheinen die US Staatsanleihen.
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Zinsen: Deutschland
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Steile Zinskurven!

Die Zinskurven in Europa haben von flach auf sehr steil gedreht. Seit Juni 2008 sanken die Zinsen im kurzen Bereich um knapp 4% wahrend 10-jahrige
Anleihen von 4,75 % auf 3 % Rendite zuriickfielen.

Hohe Unsicherheit fiir lange Laufzeiten:

Der Kapitalbedarf der Staaten explodiert zur gleichen Zeit als die Einnahmen wegbrechen. Zusammen mit den StimulierungsmaBnahmen und der Ausgaben
fur die Systemstabilisierung (Verstaatlichung von Banken etc.) werden sich die Verschuldungsgrade der Nationen in den nachsten Jahren gravierend erhéhen
(bis zu 25 % des GDP). Gelingt es dieses Geld aus dem Markt zu glinstigen Konditionen zu borgen, sowie es in Japan gelungen ist, oder schwindet das
Vertrauen in die Staaten? In letzterer Konsequenz waren intensivere , quantitative MaBnahmen" der Notenbanken notwendig! (Wie schén doch das Wort
quantitativ klingt! Die Gelddruckmaschine anwerfen ware wohl eine zu derbe Ausdrucksweise.) Interessant sind dabei die Diversifikationsschritte der
chinesischen Regierung. Sie kauft langfristige Olrechte, Landereien in Afrika, Rohstoffkonzerne in Australien und Lateinamerika. Unter dem Motto: ,,Give
me your best resources, not your paper money"
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Zinsen: Japan, Schweizer Franken
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Zinskurve Japan: Zinskurve Schweiz:
Die hohe Staatsverschuldung in Japan (ca 140 % des GDP) Massive Schritte der Notenbank, welche im Stil wesentlich
limitiert die Mdbglichkeiten der Notenbank und der Regierung aggressiver waren als jene der EZB. Geholfen hat es nichts!

weitere StimulierungsmaBnahmen zu setzen.
9 Weiterhin tiefe Zinsen!

Mittlerweile stagniert die Bevdlkerung und die Altersstruktur der
japanischen Bevélkerung wirkt zunehmend belastend. Die Zinsen
werden weiterhin nahe dem Gefrierpunkt verharren.
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5 | Aktienmarkte: S&P 500, Nasdaq
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S&P 500

Der Markt hat angesichts der sich dramatisch verschlechternden Lage der
US-Finanzindustrie sowie des Einbruchs in der Produktion resigniert. Die
StimulierungsmaBnahmen von 800 Mrd USD sind angesichts der
anstehenden Probleme nur ein Tropfen auf den heiBen Stein. Der Markt
verabschiedet sich von der Hoffnung einer schnellen Rickkehr zur
Normalitat.

Die Resignationsphase hat begonnen und kénnte eine technische Erholung
einleiten.
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Nasdaq 100

Der Nasdaqg Index kann sich zur Zeit relativ gesehen behaupten. Der Index
hat seine Hochststande von 2000 nie mehr anndahernd erreicht. Der letzte
Bubble konzentrierte sich eher auf Rohstoffe und Ol sowie Immobilien,
wahrend Tech-Aktien als Risikoadressen noch von der 2000 Bubble wenige
Investoren liberzeugen konnten.

Die Aussicht fir Technologie ist vielversprechend. Optimierung,
Automatisierung, Umwelttechnogie etc. - Uberall ist Technologie mit im
Spiel = und diesmal nicht Zentrum der Krise.

06. Marz 2009



Langfrist Charts vom DAX und S&P500 Index
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DAX - S&P 500 Langfristchart

Der DAX halt sich augenblicklich noch besser als der S&P500 und hat sein Tief von 2003 noch nicht erreicht. Dafir ist
wohl primar die - vormals - hohe Finanzgewichtung in den amerikanischen Indices verantwortlich.

Das AusmaB und die zu erwartende Dauer der Krise wird ihren Tribut bei den Unternehmensgewinnen und den Bilanzen
einfordern. Der Markt verliert zusehends Vertrauen in die Aussagen der Firmenchefs.

Zusammen mit der zunehmenden Visibilitdt der Krise und der Abnahme des genetisch definierten
Optimismus sind weitere Kursriickgdange auf die technischen Marken von 2500 im DAX und 500 im S&P500
nicht auszuschlieBen.
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Aktienmarkte: JAPAN
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Hongkong / HSI Index
Japan / Nikkei 225 Index
Die Finanzsysteme in den asiatischen Staaten halten sich relativ gesehen
Japans Banken und Finanzindustrie hat sich bis dato aus den sehr stabil. Dennoch ist die Rickkoppelung des fehlenden US-Konsums auf
Horrormeldungen herausgehalten. die Export orientierten asiatischen Volkswirtschaften zunehmend
Es bleibt zu hoffen, das dem Land eine erneute Vollverstaatlichung der Problematisch.
Banken erspart bleibt und das Kraft besteht den umliegenden Landern unter  Die massiven Wahrungsreserven werden zur Stimulierung eingesetzt.
die Arme zu greifen. Asien besitzt die Kraft und die Moglichkeiten, das globale
Wirtschaftssystem mit neuerlichem Wachstum zu stimulieren.
Nikkei Aktienindex und Zinsen auf 30 Jahres Tief.
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Aktienmarkte: DAX, Euro Stoxx50
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DAX: Eurostoxx 50:
Ein Rickgang in Etappen. Zlgig abwarts.

Der Markt befindet sich weiterhin im Abwartstrend. Mehr als ein Potential Angesichts der Nachrichtenlage ist der aktuelle Trend in Europa nicht
einer technischer Erholung ist zur Zeit nicht ausmachbar. unverstandlich. Ja sogar logisch.

Mit der Tendenz hin zu ,staatlich garantierten - privatwirtschaftlich gefihrten Bankindustrie"™ gewinnt paradoxerweise das System an Stabilitat. Die
Firmen Uberzeugen mit ihren Kostensenkungen. Damit wird die Basis fir eine machtige Erholung moglicherweise Ende 2009 oder 2010 gelegt.
Gleichzeitig wird es sich flr viele Firmen nicht ausgehen. Selektivitdt und Geduld sind gefordert.

Ein Investment in ,Hidden Values™- Firmen mit guter Bilanz, tollen Produkten und gutem Management und mit konservativen
Werten sind gefragt.
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Another Game?
Unser letzter Report betitelte diese Rohstoffseite mit ,,Game over!™
Wir dachten nicht, dass das Spiel dermaBen schnell aus sein wiirde.

Der Nachfrageriickgang aufgrund der Wirtschaftskrise kombiniert mit dem
Abbau der Positionen der Finanzinvestoren (Hedge-Fonds etc) brachten die
Rohstoffe auf ihre Ausgangsformationen zurlick.

Mit Ausnahme von Ol, Eisenerz, Diingemittel und Gold handeln beinahe alle
Rohstoffe bei ihren Produktionskosten. Nach einer Phase der
Lageranpassungen und nicht betriebswirtschaftlich basierten Aktionen ist
mit einer Verknappung des Angebots und einem leichten Preisanstieg zu
rechnen.

Die Rickkehr auf alte Niveaus ist angesichts der zur Verfligung stehenden
Switch-Kapazitat flir mehrere Jahre nicht zu erwarten.

Dennoch steht die Rohstoffindustrie mit guten Bilanzen und einer
oligopolistischen Struktur ausgezeichnet angepasst da.

Rohstoffe: einzigartiges Niveau fiir Tradingpositionen

06. Marz 2009



2 | Blickpunkt: Agrarmarkte
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Der Einfluss der guten Ernteergebnisse 2008 hatte letztlich die Preise in
. gravierendem AusmaB fallen lassen und auf die alten Niveaus
R R R R F-1200 zurtickgefuhrt.

Welzen Wahrend sich mit ,La Nina™ der Schwester von ,EL Nino" eine wettermaBig

L 000 unglinstige Situation flir Lateinamerika entwickelt (siehe Trockenheit in
Argentinien, Australien und Nordchina), besitzen die Bauern kaum Geld um
Saatgut und Diingemittel zu kaufen.

Die Anbauflachen in der Ukraine und in vielen finanziell destabilsierten
800 Staaten sind um rund 15 % zuriickgenommen worden.

Diese Effekte wirken auf die Preise von Agrar-Rohstoffen bodenbildend.
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Gold - wie lange kann es noch glanzen?
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<HELP> for explanation. ComdtyHM S Asset Deflation:
Enter 1<GO0> to SAVE changes or <CANCEL> to abort.

4 IN—-1 GRAPH #+_undefined Name Set # 1 Gold gilt als ewig glanzendes Metall selbst mit Werterhalt in den groBten
RRIGCL -- Generic 1st 'GC' FiiX &C’ Krisen. Der Goldrausch dieser Tage ist auf die “Versicherungsveranlagung"
fir den absoluten Ernstfall zurlickzufihren und als solche in Ordnung.
Privatpersonen kaufen im ,marginalen Rahmen" Gold und beginnen eine
Risikodiversifikation.

Es ist nicht wahrscheinlich, dass die augenblicklich Krise des Finanzsystems
auch schon das Ende der politischen Autoritdt und steuerlichen
Gestaltungsmadglichkeiten darstellt.

Im Gegenteil: mit der vor uns stehenden, unausgesprochenen Vorbereitung
zur Vermobgensbesteuerung stehen den Staaten aufgrund der
technologischen Mdglichkeiten einmalige Instrumente zur Erfassung von
Vermdgen und deren Umverteilung zur Hand. Damit ist es nicht notwendig,
die Notenpresse zu stark zu bemlihen. Wer zwischen Hyperinflation oder
Vermdgensbesteuerung wahlen muss, hat wohl eine leichte Entscheidung!

Gold ist im Vergleich zu OL, Kupfer etc. zu teuer.

1939 [1900 [1991 [1992 {1903 [1994 [ 1905 (1096 [1097 [1995 (1999 | 2000 2001 [ 2002 | 2002 [ 2004 [ 2005 | 2006 [2007 [2005 |
fustralio 61 2 8777 9600 Brozil 5511 3040 4500 Europe 44 20 7340 7500 Germang 43 65 5204 1210 Aong Kong 052 2577 G000
Jopon 81 2 2201 2900 Singopore &5 6212 1000 u.5. 1 21z 318 2000 Copyright 2003 Bloombery Finonce L.P.
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Vergleich: Advisory ONE zu: MSCI Weltaktienindex in EURO
Zeitraum: von: 30. Sep. 2002 Historische Volatilitat MSCI ADVSRY1
100% l -] CAS_H & bis: 27. Feb. 2009 360 Tage 33,63 24,51
90% Anle'he” Periode: Quartal
I 0 Amerika MSCI Advisory Outperformance in %
80% I from: to: World in € ONE per Q. p.a. total
O Asien 31. Dez. 08 27. Feb. 09 -10,70 -1,55 9,14 71,68
70% I. 30. Sep. 08 31. Dez. 08 21,36 -18,43 2,92 4,76
30. Jun. 08  30. Sep. 08 5,41 -16,14 -10,73
60% III = Japan 31. Mar. 08 30. Jun. 08 -1,90 2,47 4,37
0 . 31. Dez. 07 31. Mar. 08 -16,52 -6,30 10,23
50% I BChina
30. Sep. 07 31. Dez. 07 -5,39 -1,91 3,49 4,61
40% I 30. Jun. 07  30. Sep. 07 3,18 -4,55 -1,37
0 O Osteuropa 31. Mar. 07 30. Jun. 07 4,30 5,23 0,93
30% II‘ 31. Dez. 06 31. Mar. 07 1,10 3,55 2,45
20% I B Russland 30. Sep. 06 31. Dez. 06 3,77 6,03 2,26 8,15
30. Jun. 06  30. Sep. 06 5,03 2,97 2,05
10% -- . 31. Mar. 06 30. Jun. 06 6,43 7,98 -1,55
B Osterreich 31. Dez. 05 31. Mar. 06 3,47 12,22 8,76
0% . 30. Sep. 05 31. Dez. 05 5,01 4,75 0,26 3,77
PRI TP OEE® O 6\ QQO & QQO Europa :f ';]/lu"n. 05 30. Sep. 05 7,01 12,97 5,96
. Mar. 05 30. Jun. 05 7,12 2,95 4,17
Q%QO’QO’QA’\QG’Q\\QQ’Q\QG’ 1D ;s
PPN o> AT 9N A . Dez. 04 31. Mér. 05 2,97 4,84 1,87
N YN N "> “> °> oM M M A MY 30. Sep. 04 31. Dez. 04 1,97 5,09 3,12 11,20
30. Jun. 04  30. Sep. 04 -3,39 0,28 3,11
31. Mar. 04  30. Jun. 04 1,33 -3,80 5,13
<HELP> for explanation. EquityHM S 31. Dez. 03 31. Mar. 04 4,90 14,98 10,08
Enter 1<GOD> to SAVE changes or <CANCEL> to abort. 30. Sep. 03  31. Dez. 03 5,18 5,95 0,77 21,19
4—-IN-1 GRAPH Name Set # 9 30. Jun. 03  30. Sep. 03 2,98 10,81 7,83
ADVSRY1 AV 31. Mar. 03 30. Jun. 03 10,56 19,21 8,65
31. Dez. 02 31. Mar. 03 9,12 7,10 2,02
30. Sep. 02 31. Dez. 02 1,07 5,34 4,27 4,27

130

160

120

100

- +B0

[FItla Tl fy Jafslo DU Tafull Is WD

0= % U M 3 11 ) R 2 Y P |.J|A|S|O|N|Ij|.J|F|M Tt T ToT & J=fo Tlol [F Tl

2004 2005
Australin &1 2 9FF7 BAO0 Brazil 5511 3048 4

2006 2007 2008 2009
500 Europe 44 20 7330 7500 Germong 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2977 6000

Jopon 21 2 2201 2300 Singopore €5 E212 1000 u.s. 1 212 218 2000 Copyr-ight 2003 Bloomberyg Finance L.P.

SH 565782 H18A-1202-1 06—Mar—2002 12:09:08

Der ADVISORY ONE ist ein global anlegender, aktienorientierter
% und 100 % in Aktien

Investmentfonds,

Aktiver Managementstil ohne Benchmarkorientierung

=
=

der zwischen O
investiert sein kann.

Starke Ausrichtung auf Wachstumsthemen

Phasenweise

hohe

Gewichtung in

aufstrebenden

Markten (Osteuropa, China, Russland, etc.)

Dualer Investmentansatz, der neben der fundamentalen
Einschatzung auch die technische Verfassung inkludiert.

Hinweis: Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschliusse auf die zukunftige Entwicklung eines Investmentfonds zu.
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Fir den Inhalt verantwortlich:

Advisory Invest GmbH
Griungasse 16
1050 Wien

Mag. Gerhard Hennebichler
Franz Weber

Telefon: 0043 1 5126666
Fax: 0043 1 5126666 25
Email:

Homepage: www.advisoryinvest.at

Der Advisory Report ist eine Marketingmitteilung der Advisory Invest GmbH.

Advisory Invest GmbH weist darauf hin, dass der Advisory Report nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur Férderung der
Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt wurde und auch nicht dem Verbot des Handelns im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen
unterliegt.

Der Advisory Report versteht sich als kostenloses Anregungs- und Informationsmedium und erhebt keinen Anspruch auf umfassende
Informationen. Der Advisory Report ist eine Publikation, die einen Uberblick tber das aktuelle Chancen/ Risiken -Weltbild des
Fondsmanagementteams der Advisory Invest GmbH bezuglich der wesentlichen Anlageinstrumente gewahren soll. Bei den dargebotenen
Inhalten, Grafiken und Texten handelt es sich trotz sorgféltigster Recherchen um keine abgeschlossene Anlageempfehlung, sondern
ausschliellich um die personliche Meinung der Autoren. Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass wir keinerlei Haftung fur das Eintreten der
Prognosen oder die Richtigkeit der darin verwendeten Grafiken oder Aussagen Ubernehmen kénnen.

Die im Advisory Report dargebotenen Inhalte, Grafiken und Texte stellen keine Anlageberatung im Sinne des WAG 2007 dar. Advisory Invest
GmbH versucht nur im transparenten Umgang mit Investoren mégliche Investmentperspektiven und —Umsetzungen darzustellen. Es hangt auch
von der kurzfristigen Entwicklung der Markte ab, ob eventuell angefiihrte Einzeltitel und einzelne Markte Uberhaupt in den von Advisory Invest
GmbH gemanagten Investmentfonds gekauft werden.

Hinweis: Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschliusse auf die zukunftige Entwicklung eines
Investmentfonds zu.

Der Prospekt (sowie allfillige Anderungen) wurde im ,Amtsblatt der Wiener Zeitung* veroffentlicht und enthalt wichtige Risikohinweise. Der
aktuelle Prospekt und die Fondsbestimmungen sind bei der ERSTE-SPARINVEST Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., Habsburgergasse l1a, 1010
Wien und deren Depotbank, der Erste Group Bank AG, Graben 21, 1010 Wien, sowie bei der Advisory Invest GmbH, Gringasse 16, 1050 Wien,
kostenlos erhéltlich und auch unter www.advisoryinvest.at abrufbar.

Das Erscheinungsintervall des Advisory Report ist unregelméafig, meist jedoch in dreimonatigem Intervall.
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