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Das Fondsvermdgen ist zurzeit ausschlieBlich in Tagesgeld Liquiditat 100,0 %

investiert.
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Kommentar des Fondsberaters SCHMITZ & PARTNER AG:

Fur die internationalen Aktienmarkte war nach den ersten sechs Monaten mit einem
Minus von 18 Prozent auch das dritte Quartal unerfreulich. Zwar stieg der Weltaktien-
index MSCI World auf Eurobasis von Mitte Juli bis Ende August um zehn Prozent,
doch bis zum Quartalsende fiel er wieder in die Nahe der bisherigen Jahrestiefstande
und schloss den Berichtszeitraum mit einem Minus von rund fiinf Prozent ab:
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Quelle: vwd portfolio manager 3.11

Schlussverkaufsstimmung an den internationalen Aktienmarkten: Mit einer
beispiellosen Serie von Bdrsentagen mit kraftigen Kursriickgangen wurden die Aktien-
anleger in den letzten Wochen - und insbesondere in den ersten Tagen des Oktobers -
zermirbt. Die Nachrichten von der Ubernahme der beiden wichtigsten amerikanischen
Hypothekenbanken Fannie Mae und Freddie Mac durch den US-Staat und dem Unter-
gang der viertgroBten amerikanischen Investmentbank LeAman Brothers waren dabei
nur der Anfang. Merrill Lynch, das drittgroBte Brokerhaus in den USA, wurde von der
Bank of America aufgekauft und die Nummer eins und zwei, Goldmann Sachs und
Morgan Stanley, wurden in Geschaftsbanken umgewandelt. Auch der einst gréBte Ver-
sicherungskonzern der Welt, American International Group, wurde vom amerikani-
schen Staat Gbernommen. Grund fiir diese Entwicklung waren die massiven Verluste
auf Wertpapiere, die mit US-Hypotheken (Subprime) abgesichert waren.
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Quelle: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 22. Februar 2008, Seite 21

Wir von Schmitz & Partner sind der unerschitterlichen Meinung, dass sich gerade in
diesen schwierigen Borsenzeiten hervorragende Kaufgelegenheiten an den
Aktienmarkten bieten! Bei Kauf- und Verkaufsentscheidungen an der Borse ist es
enorm wichtig, seine Emotionen unter Kontrolle zu haben und die Gelassenheit und
die Ruhe zu besitzen, in Zeiten des ,maximalen Pessimismus" (Sir John Templeton) zu
investieren. Denn die beste Zeit fur Kaufe ist Ublicherweise nach Perioden, in denen
Aktien kraftige Kursverluste hinnehmen mussten. Viel zu viele Investmententschei-
dungen hangen jedoch davon ab, was die Anleger denken, was in den nachsten Mo-
naten passieren konnte. Das Handeln von Schmitz & Partner wird hingegen gepragt
von der Einschatzung, wo ein Unternehmen und sein Aktienkurs in den nachsten drei
oder funf Jahren stehen werden.

Wir wissen, dass die aktuelle Situation flir einige unserer Kunden angesichts der zahl-
reichen und zum Teil untberlegten Berichte in den Medien psychologisch nicht einfach
ist. Aber es ist und bleibt falsch, in Panik zu geraten und zum falschen Zeitpunkt Ak-
tien zu verkaufen. Es ist wichtig, die momentane Situation in Ruhe auszu-
sitzen und — noch viel besser: den Mut zu finden, jetzt zu investieren!

Denn selbst wenn man unterstellt, dass die Unternehmensgewinne in diesem und im
nachsten Jahr durch die aktuelle Situation der Finanzkrise und die kommenden
Auswirkungen auf die Realwirtschaft noch spiirbar unter Druck geraten werden, sind
die Aktienkurse in den letzten Wochen bereits derart gefallen, dass sie samtliche
eventuelle Riickgange der prognostizierten Unternehmensgewinne schon vorwegge-
nommen haben. Mit anderen Worten, Aktien sind auf derzeitigem Kursniveau viel zu
billig:
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Quelle: Finanz und Wirtschaft vom 13. August 2008, Seite 2

Und auch die nachste Grafik zeigt eindrucksvoll, dass Aktien im langfristigen Vergleich
zur Zeit sehr giinstig bewertet sind. Ahnlich vorteilhafte Einstiegs- und Kaufgelegen-
heiten an den Aktienmarkten gab es in den letzten rund 20 Jahren nur viermal! Viele
Aktien sind nach den Kursriickgdngen der letzten Zeit inzwischen so auBerordentlich
preiswert geworden, dass sie zum ersten Mal seit dem Jahr 1955 deutlich mehr (Divi-
denden-)Rendite aufweisen als verzinsliche Wertpapiere.! Die aktuelle von den Medien
in Deutschland geschirte Hysterie (in der Schweiz dominiert hingegen wohltuende
relative Gelassenheit!) ist ebenso falsch, wie zuvor Ende 1999, Anfang 2000 die Eu-
phorie Uber die ,New Economy" mit ihren wahnwitzig hohen Aktienkursen bei Tele-

kommunikations- und Internetwerten.

Aktien im historischen Vergleich ungewdhnlich attraktiv
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Europédische Aktien (gemessen am Euro Stoxx 50} bringen heute eine Dividendenrendite von rund 4%. Dies liegt fast auf
dem Renditeniveau zehnjdhriger deutscher Bundesanleihen und ist im historischen Wergleich ungewthnlich attrakriv.,

(sl Trecamsn [t ream, Siaf Capkal | Graflic Hily §

Quelle: Finanz und Wirtschaft vom 6. August 2008, Seite 24

! vgl. Finanzwoche vom 10. September 2008, Seite 6.



Jetzt qilt es, investiert zu bleiben und die Investments in dieser Extremsituation -
moglichst mit zusatzlichem, neuem Geld - noch auszubauen. In den nachsten Mo-
naten werden sich die Finanzmarkte massiv erholen. Das Pendel wird genauso
extrem in die Gegenrichtung ausschlagen! ,Eine alte Weisheit im Investmentbereich
besagt, ,Auf jeden Barenmarkt folgt ein Bullenmarkt’, es ist nur eine Frage des Zeit-
punktes. Die Welt ist besser als die derzeitig miese Stimmung uns Glauben macht.
Decken Sie sich jetzt mit Aktien ein und ernten Sie die Gewinne von morgen."?

Voéllig falsch hingegen ist die unverantwortliche Stimmungsmache in den deut-
schen Medien. So war es in den letzten Tagen nicht moglich, im deutschen Fernse-
hen irgendeine Talkshow (Anne Will, Maybrit Iliner, Sandra Maischberger, Frank Plas-
berg und andere) ohne verunsicherte und verangstigte Diskussionsteilnehmer zu erle-
ben, die so unsinnige Fragen stellen durften wie: ,Muss ich meine Ersparnisse von der
Bank abholen und zu Hause aufbewahren?" oder ,Soll ich meine demnachst fallige
Kapitallebensversicherung schon jetzt kiindigen, bevor die Versicherungsgesellschaft
zahlungsunfahig wird?"

Ahnlich Aufbauendes ist in der deutschen Presselandschaft zur Zeit zu lesen: So auf
dem ganz in tiefem Schwarz gehaltenen Titelbild des Spiegels. ,Die Angst vor der
Angst: Die gefihrliche Psychologie der Finanzkrise."> Am selben Tag (ebenfalls kom-
plett in Schwarz) die Titelseite der WirtschaftsWoche: ,Angst vor einer Weltwirt-
schaftskrise: Rettet Berlin auch Ihre Bank? Die wichtigsten Fragen und Antworten zur
Finanzkrise.** Einen Tag spéter {iber die halbe - natiirlich schwarze - Titelseite des
Handelblattes. ,Ausverkauf an den Aktienborsen: RettungsmaBnahmen der Regierun-
gen fir die Banken verpuffen weltweit ohne Wirkung. Ein abgestimmtes Krisenmana-
gement in Europa ist nicht in Sicht."*> Am selben Tag war in der Bdrsen-Zeitung die
Uberschrift zu lesen: ,Ein schwarzer Tag folgt dem anderen."®

UP AND DOWN ____

SCHAUEN WIR IN DIE ZUKUNFT :
FALKENBERG - SIE HABEN EIN
BLATT VORBEREITET, DAS UNSERE
ERFOLGSAUSSICHTEN
ILLUSTRIERT

www. horschcartoons.de

Quelle: Finanz und Wirtschaft vom 6. August 2008, Seite 25

2 Ken Fisher im Handelsblatt vom 23. September 2008, Seite 26.
3 Der Spiegel vom 6. Oktober 2008, Seite 1.

* WirtschaftsWoche vom 6. Oktober 2008, Seite 1.

> Handelsblatt vom 7. Oktober 2008, Seite 1.

® Bérsen-Zeitung vom 7. Oktober 2008, Seite 17.



Wer die Zukunft derart ,schwarz" malt, braucht sich liber die entsprechenden Reaktio-
nen verunsicherter Anleger mit irrationalen Panikverkaufen an den Wertpapiermarkten
nicht zu wundern. Und wenn schon (unberechtigterweise) Vergleiche mit der Weltwirt-
schaftskrise von 1929 bis 1933 angestellt werden, so sollten wir uns die Worte vom
damaligen amerikanischen Prasidenten Franklin D. Roosevelt vor Augen fihren, der
mitten in der groBen Depression in seiner ersten Inaugurationsrede 1932 den denk-
wilrdigen Satz gepragt hat: ,Die einzige Furcht, die wir zu flirchten haben, ist die
Furcht selber — namenlose, unverninftige Angst, die die nétigen Anstrengungen
lahmt, um Riickzug in Vormarsch zu verwandeln."’

Auch wenn es dem einen oder anderen Anleger momentan schwer zu fallen scheint,
Optimismus an den Tag zu legen, genau jetzt ware er angebracht: Denn Krisen sind
Zeiten, in denen sich der Grundstein fiir auBerordentliche wirtschaftliche
Erfolge legen lasst! Entscheidend ist dabei weniger der Zeitpunkt des richtigen
Einstiegs in die Aktienmarkte (Market Timing) als vielmehr die Zeit, an den Borsen
dauerhaft investiert zu sein (Time in the Market). Die nachfolgende Grafik veran-
schaulicht diese Aussage eindrucksvoll.

Eine vergleichbare Studie haben wir von Schmitz & Partner unseren Kunden der indivi-
duellen Depotverwaltung bereits im Jahresbericht zum 31. Dezember 2006 vorgestellt,
in denen die durchschnittlichen Renditen der Aktienmarkte in Deutschland, Frankreich,
GroBbritannien, den USA und Hongkong lber einen Zeitraum von zehn Jahren auf Null
oder sogar unter Null sanken, wenn die 40 Tage mit den hdchsten Kursgewinnen ver-
passt wurden.®

Market Timing oder Time in the Market — worauf es beim Anlegen ankommt
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Entnimmt man aus 22 255 Borsentagen die zehn besten, stiinde der Dow Jones Industrial nicht auf rund 17 600, sondern
auf 4300, also mehr als die Halfte tiefer, Der Grossteil der Performance entsteht in konzentrierten Zeitperioden; diese auf
Dauer zu identifizieren, ist nahezu unmoglich. Die meisten Marktteiinehmer kaufen nach guten und verkaufen nach
schwachen Quartalen. Erfolgreiches Investieren ist viel mehr ein Marathon als ein Sprint. Deshalb: Uber ldngere
Betrachtungszeitrdume ist stets erfolgreiches Timing nahezu unmiéglich.

Quelle: Finanz und Wirtschaft vom 27. August 2008, Seite 37

7 Zitiert aus der Neuen Ziircher Zeitung vom 11./12. Oktober 2008, Seite 2.
8 vgl. auch ,Investmentfonds-Bericht 2007" fiir die Kunden der Schmitz & Cie. GmbH, Seite 15 - 16,
nachzulesen unter: www.schmitzundcie.de unter der Rubrik: ,Publikationen®.




Fazit: In den nachsten Wochen und Monaten werden wir die vorhandene Liquiditat in
den beiden Schmitz & Partner Fonds fir vorteilhafte Zukdufe verwenden und damit
den Grundstein fur kraftige Kursgewinne in den kommenden Jahren legen. Im Ideal-
fall kdnnen wir dabei auf zusatzliche und neu zur Verfiigung gestellte Liquiditat unse-
rer Fondskunden zuriickgreifen, um moglichst umfangreich die sehr giinstigen Ein-
standskurse flir Kdufe zu nutzen. Das letzte Mal, dass ein Teil unserer Kunden (aus
unserer individuellen Depotverwaltung) in einer vergleichbaren Bdérsensituation zu-
satzliche Gelder zur Verfligung gestellt hat, war im Friihjahr 2003. Zum Vergleich: Seit
dieser Zeit haben sich der DAX in Deutschland (und das trotz der aktuellen Kursriick-
gange!) ungefahr verdoppelt. Wer damals diesen mutigen Schritt gegen die herr-
schende Stimmungslage gewagt hat und mit neuer Liquiditdt in die Aktienmarkte
eingestiegen ist, kann sich per heute liber deutlich zweistellige Jahresrenditen freuen.

Fir Ihre Wertpapierkdufe, liebe Kunden, kommt neben dem Schmitz & Partner
Global Offensiv auch der Schmitz & Partner Global Defensiv in Frage. Beide
Fonds werden von der Schmitz & Partner AG nach denselben erfolgreichen Kriterien
verantwortet, mit denen wir seit tUber 15 Jahren auch die individuellen Depots fiir
unsere Kunden managen. Die zwei Fonds unterscheiden sich insbesondere durch die
Héhe ihrer maximalen Aktienquote: Wahrend der Global Offensiv als wachstumsorien-
tierter Investmentfonds bis zu 100 Prozent seines Fondsvolumens in internationale
Aktien und Aktienfonds investieren kann, liegt diese Obergrenze fir den Global Defen-
siv als ertragsorientierter Fonds bei 50 Prozent, die andere Halfte wird in Renten bzw.
Rentenfonds angelegt.

Beide Fonds liegen seit ihrer Auflegung im vordersten Bereich der jeweiligen Ver-
gleichsgruppe — der Schmitz & Partner Global Defensiv wurde in den letzten Ta-
gen sogar zum Jahressieger (und das schon im Oktober) in seiner Gruppe ernannt.’
Als einer der ganz wenigen weltweit anlegenden Fonds unter insgesamt Utber 5.000
Investmentfonds hat er im Jahr 2008 ein positives Jahresergebnis aufzuweisen!

% Vgl. €uro fondsxpress 41/2008, Seite 15.



