Ausgabe Januar 2015

Star Invest

Rentenausblick 2015:
Gute Anleihestrategien im Niedrigzinsumfeld!

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

Uber Jahrzehnte waren deutsche Bundesanleihen fur kon-
servative Anleger das Basisinvestment schlechthin. Wie in
vielen anderen Landern auch befinden sich die Renditen
der Staatsanleihen inzwischen aber auf historischen Tiefst-
standen. So verzinsen sich zehnjdhrige ,Bunds” nur noch
mit 0,49% und zehnjahrige franzosische OATs mit 0,78%.
Bei kiirzeren Laufzeiten ist die Lage noch extremer. Bei
Anleihen mit funfjdhriger Laufzeit — etwa aus der Schweiz,
Deutschland, Holland, Schweden oder Frankreich - liegt
die Verzinsung nahe null oder ist sogar negativ, d. h., der
Anleger muss sogar Zinsen bezahlen, wenn er in diesen
Papieren anlegen will. Etwas Vergleichbares hat es seit Be-
ginn der Aufzeichnungen vor mehreren hundert Jahren
nicht gegeben. Aus der risikolosen Rendite ist ein zinsloses
Risiko geworden.

Ursachlich fir diese Entwicklung ist die Politik der gro-
Ben Notenbanken. Diese ,drucken” in einem schier un-
glaublichen AusmaB Geld, um damit durch den Kauf von
Staatsanleihen , quantitatives Easing” zu betreiben. Diese
Kaufe erfolgen entweder direkt — wie in den USA, Japan
oder England — oder indirekt Gber die Banken wie im Fall
der EZB. Waren diese MaBnahmen in der Finanzkrise des
Jahres 2008 dafiir gedacht, das internationale Banken-
system nach der Lehman-Pleite vor dem Kollaps zu ret-
ten, sind sie inzwischen zum Selbstldufer geworden. Die
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Staaten haben den nachlassenden Reformdruck durch
die sinkenden Zinsen dazu genutzt, munter neue Schul-
den zu machen — um teure Wahlversprechen umzusetzen.
So liegt der Schuldenstand der &ffentlichen Haushalte in
Euroland heute fast 60% hoher als 2007. Es wurde also
viel unternommen, Wohlstand zu verteilen, aber praktisch
nichts, um Wohlstand zu schaffen, wie ein Experte tref-
fend bemerkte.

Staatsverschuldung explodiert!
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Grafik 1, Quelle: Bloomberg, OECD bzw. IMF-Daten per 12.01.2015

2010 2013

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

Seite 1



www.starcapital.de

Wege aus der Schuldenfalle

Um im derzeitigen Niedrigzinsumfeld mit Anleihen weiter
Geld zu verdienen, muss man sich ein Bild davon machen,
wie es mit der Schuldenkrise weitergeht. Denn eine Ruck-
kehr zur Normalitat erscheint kaum vorstellbar. Weder ist
das Problem durch die Aufnahme von immer noch mehr
Schulden |6sbar noch durch einen rigorosen Sparkurs (Aus-
teritat). Auch kénnen die Schuldenberge nicht durch mehr
Wirtschaftswachstum abgebaut werden, denn das BIP-
Wachstum in den Industriestaaten ist schon seit Jahrzehnten
rlicklaufig, und das Potenzialwachstum nimmt ab — nicht zu-
letzt auch durch die demografische Entwicklung.
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Grafik 2, Quelle: Deutsche Bank, GFD
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Wahrscheinlich kommt ein ganzes Biindel von Grausamkei-
ten auf uns zu. Die Staaten werden versuchen zu ,sparen”
— nicht indem sie die Ausgaben kirzen, sondern indem sie
ihre Burger mit immer neuen Steuern und Abgaben schrép-
fen. Besonders klamme Lander werden ihre Probleme durch
partielle Schuldenschnitte mildern. Und die Notenbanken
werden versuchen, die Zinsen tiefzuhalten und die Inflations-
raten hoch zu treiben , was man neudeutsch mit ,financial
repression” bezeichnet.

Potenzielle Performancebringer 2015

In diesem nicht ganz einfachen Umfeld kann man nur mit
einem Hochstmal3 an Flexibilitdt punkten. Folgende MaB-
nahmen kdnnen bei unseren internationalen Rentenfonds zu
einer positiven Attribution fuhren:

1. Es ist viel wahrscheinlicher, dass die Zinsen auf

mittlere Sicht wieder steigen, als dass sie noch weiter fallen.
Selbst bei einer méglichen Zinswende mit deutlich steigen-
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den Renditen und fallenden Anleihekursen kann man aber
Geld verdienen — durch den Verkauf von Zinsfutures und
Short-ETFs. Diese Strategie erfordert aber viel Feingefuhl
und sollte nur bei echten Trendbriichen und definitiv stei-
genden Zinsen eingesetzt werden.

2. Es ist durchaus maoglich, dass den Notenbanken die
Reflationierung gelingt. Deshalb bieten erste Engagements
in inflationsgeschitzte Anleihen (Linker) gute Chancen. Zu-
mal sich die Inflationserwartungen im Euroraum drastisch
reduziert haben und die Kurse der Linker dadurch deutlich
unter Druck gekommen sind.

3. Auch im Bereich der hochverzinslichen Anleihen
(High Yield) gibt es wieder selektive Chancen, da die Risikoa-
version der Anleger sehr ausgepragt ist und sich die Spreads
deutlich ausgeweitet haben. Die Kreditausfallrisiken werden
vom Markt oft und systematisch Uberschatzt. Allerdings
sollte man sich auf Emissionen groBer Konzerne mit einem
Emissionsvolumen von Uber 1 Mrd. Euro oder US-Dollar
beschranken.

4. Dollaranleihen bieten derzeit eine deutlich hohe-
re Rendite und sollten einen festen Platz in einem Renten-
portefeuille belegen. So bringen Unternehmensanleihen mit
einem guten BBB-Rating in Euro eine durchschnittliche Ren-
dite von 1,6%, in US-Dollar dagegen attraktive 3,84%. \Wer
kein Wahrungsrisiko will, kann den US-Dollar fast kostenlos
quartalsweise rollierend absichern.
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Grafik 3, Quelle: Bloomberg, Bank of America, Merrill Lynch, eigene Daten

5. Eine Diversifikation auch in andere Fremdwah-
rungsanleihen ist schon deshalb sinnvoll, weil man nicht si-
cher sein kann, ob der Euro als Gemeinschaftswahrung auf



Dauer Uberleben wird. Besonders interessant zur Depotbei-
mischung sind aktuell Staats- und Unternehmensanleihen
aus jenen Wachstumsmarkten, die von den niedrigen Ol-
und Rohstoffpreisen profitieren. Das sind Lander wie Indien,
Indonesien oder China. Ol- und Rohstoffe machen 35% der
chinesischen Importe aus. Neben héheren Zinsen besteht die
Aussicht auf Wahrungsgewinne.

6. .Fallen Angels” sind Anleihen von Unternehmen,
deren Kreditwirdigkeit von BBB- (Investment-Grade) auf BB+
(Non-Investment-Grade) abgestuft wurde. Obwohl dies nur
eine geringe Abstufung ist und wenig Auswirkung auf das
Kreditausfallrisiko hat, ist die Wirkung doch enorm. Denn die
meisten institutionellen Anleger durfen High-Yield-Anleihen
aufgrund ihrer Satzung oder aus gesetzlichen Griinden nicht
halten und missen dann verkaufen. Dadurch entsteht ein
kinstlicher Kursdruck, der gunstige Einstiegsmoglichkeiten
bringt. Viele Unternehmen, speziell aus dem Energie- und
Rohstoffbereich, stehen vor so einer Herabstufung
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Grafik 4, Quelle: Thomson Reuters Datastream per 26.12.2014
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Die Anlagestrategie des StarCapital Argos

Mit einem Wertzuwachs von 75,4% in den letzten 10 Jah-
ren gehdrt der Argos zu den besten internationalen Renten-
fonds. Das Fondsvolumen liegt aktuell bei 470 Mio. Euro.
Dem Fondsmanagement ist eine sehr flexible Anlagestra-
tegie moglich, bei der alle Varianten festverzinslicher Wert-
papiere zum Einsatz kommen kénnen. Ziel des Fonds ist es
nicht, besonders hohe Ertrdge zu erwirtschaften, sondern
ein optimales Chance/Risiko-Verhaltnis zu realisieren. Es wird
also zum einen sehr auf Sicherheit geachtet, zum anderen
werden aber bewusst auch in einem begrenzten Umfang Ri-
siken eingegangen, wenn sich dies lohnt.

Ausgabe Januar 2015

B StarCapital Argos +117,1%
B JPMorgan GBI Global in EUR +52,5%
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Grafik 5, Quelle: Thomson Reuters per 31.12.2014
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Im Gegensatz zu den meisten anderen Rentenfonds ist die
durchschnittliche Rendite (bezogen auf die Restlaufzeit)
der im Depot befindlichen Anleihen sogar noch gestie-
gen — auf aktuell 4,7%. Das Portefeuille weist insgesamt
ein Rating im Investment-Grade-Bereich von BBB+ auf.
Und die durchschnittliche Restlaufzeit von nur 5,4 Jahren
begrenzt ein mogliches Zinsanderungsrisiko. 47,4 % der
Rentenbestdnde bestehen aus Dollarbonds. Mehr als die
Halfte davon ist aber gegen Wahrungsverluste abgesichert.
Knapp 20% des Fondsvermdgens verteilen sich auf andere
Fremdwahrungen, wobei die gréBte Position mit 4,2% im
Britischen Pfund angelegt ist. Nur 3% der Anleihen haben
ein schlechteres Rating als BB.

21,2% des Argos sind in Staatsanleihen oder Anleihen
supranationaler Institutionen wie EIB oder KfW angelegt.
571% des Portfolios bestehen aus Unternehmensanlei-
hen, wobei fast nur groBe Emittenten gehalten werden.
Eine Liquiditatsreserve von 18,1% sorgt dafir, dass auch
kinftig Investitionschancen wahrgenommen werden kén-
nen. Aktuell ist ein erstes Engagement in inflationsge-
schitzten Anleihen geplant. Insgesamt ertffnet die flexible
Strategie auch im aktuellen Niedrigzinsumfeld attraktive
Investmentmaglichkeiten

Mit freundlichen GrtiBen

N ¢

Peter E. Huber
peter.huber@starcapital.de
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Vermogensfonds

Sauren: EuroFondsNote: 2

StarCapital Winbonds plus: Attraktiver Mix!

Von seinem Jahreshoéchststand hat der , Winbonds plus” im 4.

Quartal wieder etwas abgeben. Er schlieBt das Jahr mit einem
Wertzuwachs von 5,1% nach 5,3% in 2013 und 14,2% in
2012. Ursachlich fir den leichten Terrainverlust waren Kurs-
riickgénge bei unseren Unternehmensanleihen aus dem Ol-
und Rohstoffsektor. Diese kamen durch den rapiden Preis-

Fondsdaten zum 31. Dezember 2014

Anlagekategorie Vermogensfonds defensiv
WKN/ ISIN A0J23B/LU0256567925
Bloomberg-Ticker STARWIN LX
Auflagedatum 13.06.2006
Fondswahrung Euro

Fondsvermdgen 442,8 Mio. EUR
Ausgabeaufschlag bis zu 3,00%
Ausgabepreis 165,89 EUR
Ricknahmepreis 161,06 EUR
Verwaltungsvergltung 0,90%
Gesamtkostenquote (TER)  1,30% (31.12.13)
Performance Fee nein
Ertragsverwendung ausschittend
Ausschittung je Anteil 3,6457 EUR (05.05.14)
Mindestanlage keine

KVG StarCapital S.A.
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A.
Fondsmanager StarCapital AG
Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU

verfall der entsprechenden Commodities temporéar deutlich
unter Druck. Dadurch steigt die Rendite der im ,, Winbonds
plus” gehaltenen Anleihen insgesamt auf 4,3% an, bei einer
mittleren Restlaufzeit von 5,7 Jahren. Bei einem durchschnittli-
chen Rating von BBB+ erscheint uns dies gegenlber den Null-
zinsen bei vergleichbaren Bundesanleihen sehr attraktiv.

Risiko- & Bewertungskennzahlen

Sharpe Ratio seit Auflage 1,55
Sharpe Ratio Benchmark* 0,53
Volatilitat seit Auflage 6,5%
Information Ratio seit Auflage 0,61

*Benchmark: 80% REXP & 20% EuroStoxx 50

Charakteristika festverzinslicher Wertpapiere:

@ Rendite auf Call-Datum 4,3%
@ Restlaufzeit in Jahren auf Call-Datum 5,7
Modified Duration auf Call-Datum 5,0

Zielgruppe

Der StarCapital Winbonds plus eignet sich als Basis
investment fur mittel- bis langfristig orientierte Anleger, die
eine ganzheitliche, defensive Vermogensverwaltung suchen
und auf Kapitalerhalt Wert legen.

WertentWiCkI ung SEit Auﬂage in Euro pie bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fir die zukinftige Entwicklung (BVI-Methode).
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StarCapital Winbonds plus

Fondsbeschreibung

Der StarCapital Winbonds plus bietet eine ganzheitliche und
sicherheitsorientierte  Vermoégensverwaltung auf Grundlage
der jahrzehntelangen Erfahrung des StarCapital-Fondsmanag-
ements unter der Leitung von Peter E. Huber. Der Defensiv-
fonds investiert antizyklisch in festverzinsliche Wertpapiere, die

Vermogensaufteilung zum 31. Dezember 2014

Uberwiegend in 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 Kapitalmarkt-
forschung zuriickgreift.

Bonitaten- und Laufzeitstruktur

Kasse I 18,6%
Untgrnehmens- AAA e 9,3%

anleihen 52,1% o
AA & A . 10,0%
BBB R 16,6%
BB s 22,7%
. Sonstige - 4,1%
~— Wandelanleihen Aktien (-ETF's)  mssssss 18,7%

0,4%
Kasse — 18,6%
leih . .
?Ba;t;an emnen —— Aktien & Aktien- 0- 3 Jahre - 5,9%
o ETFs 18,7% 3-5 Jahre — 23,4%
Kasse 18,6% 5-10 Jahre s 33,4%
Aktien (-ETF'S)  poss 18,7%
Wertentwicklung zum 31. Dezember 2014 in Euro
[ | -7.6% +40,4% +9,6% -0,8% +14,2% +5,3% +5,1%
| -2,5% +8,7% +2,5% +3,5% +6,8% +3,2% +6,1%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
| -0,6% +5,1% +26,5% +37,5% +86,9% B StarCapital Winbonds plus
m +0,1% +6,1% +16,9% +24.0% +42.7% B 80% REXP & 20% EUroStoxx50
seit Vormonat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre seit Auflage

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

- Die flexible Berticksichtigung festverzinslicher Wertpapie-
re unterschiedlicher Emittenten, Wahrungen und
Laufzeiten ermdglicht Stabilitdt und Sicherheit der Anlage.

- Die Beimischung kleinerer Aktienpositionen erschlieBt zu-
satzliches Ertragspotenzial.

= Eine breite Investition in liquide Anleihen erhéht dartber
hinaus die Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach pramierte StarCapital-Fondsmanagement
verflgt Uber eine jahrzehntelange Erfahrung im
Bereich der ganzheitlichen Vermdgensverwaltung.

©2014. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfiigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale. Allei-
nige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind: der ausfiihrliche Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement so-
wie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, lhrem Berater oder Vermittler, den Zahistellen, der zu-
standigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel Lippmann, 5365
Munsbach, Luxembourg) erhéltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche Informationen entneh-
men Sie bitte dem aktuellen ausfthrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden sorgfaltig recherchiert, ge-

generated by FactsheetsLIVE™ — www.factsheetslive.com

Risiken

= Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen
und jederzeit unter den Kaufpreis des Fonds fallen.

- Der Fonds kann in Anleihen investieren. Deren Emitten-
ten kénnen zahlungsunfahig werden.

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

- Der Fonds kann in Schwellenlander investieren. Diese gel-
ten als besonders risikoreich.

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

ben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und kénnen sich ohne vorherige Ankin-
digung andern. Fur die Richtigkeit kann keine Gewahr Gbernommen werden. Die angegebene Wertentwick-
lung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne Beriicksichtigung des
Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: SIX Financial Information). Bei einem
Anlagebetrag von 1.000 EUR Uber eine Anlageperiode von funf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis im ers-
ten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von 30 EUR (3,00 %) sowie um zusatzlich individuell anfallende De-
potkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell anfallen-
den Depotkosten vermindern (Stand: 31.12.2014).

www .starcapital.de



Vermdgensfonds

Sauren:

StarCapital Huber Strategy 1: Akzeptabler Jahresabschluss!

Unser chancenorientierter Vermogensfonds konnte 2014 um
8,3% zulegen. Ausschittungsbereinigt liegt der Wertzu-
wachs Uber die letzten drei Jahre somit bei 39%. Dies ist im
Vergleich zu unserer Peergroup ein recht ordentliches Ergeb-
nis. Wir streben auch weiterhin eine Allokation an, die zu
60% aus Aktien und zu 40% aus Anleihen besteht. So sind

Fondsdaten zum 31. Dezember 2014

Anlagekategorie Vermdgensfonds dynamisch

WKN/ ISIN AONE9D/LU0350239504
Bloomberg-Ticker STCHSTA LX
Auflagedatum 29.02.2008
Fondswahrung Euro

Fondsvermdgen 141,6 Mio. EUR
Ausgabeaufschlag bis zu 3,00%
Ausgabepreis 130,10 EUR
Ricknahmepreis 126,31 EUR
Verwaltungsvergltung 1,20%
Gesamtkostenquote (TER)  1,61% (31.12.13)
Performance Fee ja

Ertragsverwendung ausschittend
Ausschittung je Anteil 0,9259 EUR (05.05.14)
Mindestanlage keine

KVG StarCapital S.A.
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A.
Fondsmanager StarCapital AG

Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU

wir bei steigenden Borsen gut dabei, konnen aber auch stér-
kere Kurskorrekturen fur antizyklische Kaufe nutzen. Die stér-
kere Ausrichtung auf die asiatischen Bérsen (China, Japan) hat
sich bisher ausgezahlt und soll beibehalten werden. Der Aus-
verkauf bei Olwerten, Goldminen und Rohstoffaktien wird im
Jahresverlauf sicher ganz gute Einstiegsgelegenheiten bieten.

Die 10 groBten Positionen

ETF CSI300 3,7%
iShares BRIC 3,5%
4 7/8% Goldfields 2020 2,4%
5,875% Telecom ltalia 2,4%
6,5% T-Mobile 2024 2,4%
6,875% Bombardier 2023 2,3%
4,7% Fiat-Chrysler 2021 2,3%
China Com. Constr. 2,2%
4,2% ROSNEFT 2022 2,2%
7,75% Thomas Cook 2020 2,2%

Risiko- & Bewertungskennzahlen

Sharpe Ratio seit Auflage 0,25
Sharpe Ratio Benchmark* 0,52
Volatilitat seit Auflage 16,0%
Information Ratio seit Auflage -0,09
@ Kurs-Cashflow-Verhaltnis 4,9
@ Kurs-Buchwert-Verhaltnis 1,1
Aktienquote 65,1%

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

WertentWiCkI ung SEit Auﬂage in Euro pie bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fir die zukinftige Entwicklung (BVI-Methode).

150
140
130
120
110
100
90
80
70
60

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

2009 2010 2011

J StarCapital*

e

generated by FactsheetsLIVE™ — www.factsheetslive.com

2012 2013 2014 2015
Kontakt: StarCapital (1
Fir Fragen stehen  Aktiengesellschaft MW
wir lhnen gerne Kronberger S ' eCa
zur Verfigung. 61440 Ob %

Deuts /"4:/7

www.starcapital.de



StarCapital Huber Strategy 1

Fondsbeschreibung

Der StarCapital Huber Strategy 1 bietet ein ganzheitliches und
chancenorientiertes  Vermégensmanagement auf Basis der
jahrzehntelangen Erfahrung von Peter E. Huber. Der vermog-
ensverwaltende Fonds strebt eine ausgewogene Vermdgens-
struktur mit Schwerpunkt auf Aktienanlagen an. Dariber hinaus

Fondsstruktur zum 31. Dezember 2014

kann er auch in Anleihen, Festgeld, Zertifikate, Rohstoffe,
Wahrungen und Immobilienfonds investieren. Die Anlageschwer-
punkte werden fir ein optimales Chance-Risiko-Verhaltnis je
nach Marktphase auf Basis aktueller Kapitalmarktforschungs-
ergebnisse flexibel gesteuert.

Zielgruppe

Der StarCapital Huber Stra-

Goldminen 1,8% —\

Aktien Europa 34,2% ——

Anleihen 28,1% tegy 1 eignet sich als Basis-

investment  fur  langfristig
orientierte  Anleger, die eine
auf Aktien fokussierte und
breit diversifizierte  Vermog-
ensanlage suchen und bereit
sind, fur Gberdurchschnittliche
Ertragschancen temporar er-
hohte Kursschwankungen zu

Kasse 6,8%

Aktien EM & Asien

29.1% akzeptieren.
Wertentwicklung zum 31. Dezember 2014 in Euro
u -30,6% +49,1% +10,1% -12,0% +14,3% +12,2% +8,3%
| -14,0% +13,4% +16,2% +1,9% +6,8% +7,1% +16,4%
29.02. bi
31.12.20(|)58 2009 2010 2011 2012 2013 2014
W StarCapital Huber Strategy 1
+0,5% +8,3% +39,0% +34,6% +39,4%
B 60% MSCI World in EUR &
+1,8% +16,4% +33,1% +57,6% +53,8% 40% JPM GBI in EUR
seit Vormonat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre seit Auflage

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

- Die breite Streuung und die Beriicksichtigung zahlrei-
cher unkorrelierter Assetklassen reduzieren die Schwan-
kungen des Fonds.

- Das friihzeitige Erkennen von Trends in den jeweils bes-
ten Assetklassen und deren dynamische Anpassung im
Portfolio steigern die Gewinnchancen.

= Die langjahrige Erfahrung des Fondsmanagements in Ver-
bindung mit aktuellen Forschungsergebnissen wirkt sich
nachhaltig zugunsten einer positiven Wertentwicklung
des Fonds aus.

©2014. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfiigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale. Allei-
nige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind: der ausfiihrliche Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement so-
wie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, lhrem Berater oder Vermittler, den Zahistellen, der zu-
standigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel Lippmann, 5365
Munsbach, Luxembourg) erhéltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche Informationen entneh-
men Sie bitte dem aktuellen ausfthrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden sorgfaltig recherchiert, ge-
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- Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen
und jederzeit unter den Kaufpreis des Fonds fallen.

= Der Fonds kann in Schwellenlander und in Rohstoffmérk-
te investieren. Diese gelten als besonders risikoreich.

- Der Fonds investiert auch in Anleihen. Deren Emittenten
kénnen zahlungsunfahig werden.

- Der Fonds kann durch Wechselkurs-, Zins- und Bonitéts-
anderungen negativ beeinflusst werden.

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

ben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und kénnen sich ohne vorherige Ankin-
digung andern. Fur die Richtigkeit kann keine Gewahr Gbernommen werden. Die angegebene Wertentwick-
lung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne Beriicksichtigung des
Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: SIX Financial Information). Bei einem
Anlagebetrag von 1.000 EUR Uber eine Anlageperiode von funf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis im ers-
ten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von 30 EUR (3,00 %) sowie um zusatzlich individuell anfallende De-
potkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell anfallen-
den Depotkosten vermindern (Stand: 31.12.2014).

www.starcapital.de



Internationaler Aktienfonds

StarCapital Starpoint: Eine Frage der Perspektive!

2014 war kein leichtes Bérsenjahr. Richtig Geld verdient hat
eigentlich nur der Anleger, der in US-Aktien hoch gewichtet
war. Der S&P 500-Index kletterte um 11,4%, und auch der
US-Dollar konnte deutlich zulegen. Andere Aktienmarkte ta-
ten sich viel schwerer. So stieg der DAX-Index um magere
2,7%. Da der US-Markt sehr hoch bewertet ist, wollten wir

Fondsdaten zum 31. Dezember 2014

Anlagekategorie internationaler Aktienfonds

WKN/ ISIN 940076/LU0114997082
Bloomberg-Ticker DGSTARP LX
Auflagedatum 02.08.2000
Fondswahrung Euro

Fondsvermdgen 180,1 Mio. EUR
Ausgabeaufschlag bis zu 5,00%
Ausgabepreis 180,58 EUR
Ricknahmepreis 171,98 EUR
Verwaltungsvergltung 1,40%
Gesamtkostenquote (TER)  1,86% (31.12.13)
Performance Fee nein
Ertragsverwendung ausschittend
Ausschittung je Anteil 1,7502 EUR (05.05.14)
Mindestanlage keine

KVG StarCapital S.A.
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A.
Fondsmanager StarCapital AG

Vertriebszulassung AT, CH, DE, LU

hier keine unnétigen Risiken eingehen und begntgen uns da-
her mit einem Wertzuwachs von 8,4%. Die Depotstruktur die-
ses intern. Aktienfonds ist sehr ausgewogen mit Schwerpunk-
ten in Europa (32,9%), Japan, Emerging Markets (30,6 %) und
den USA (21,4%). Damit fuhlen wir uns aktuell recht gut auf-
gestellt, zumal jede Form von Klumpenrisiken vermieden wird.

Die 10 groBten Aktienpositionen

ETF CSI300 2,6%
iShares BRIC 2,1%
Berkshire 1,4%
Royal Dutch 1,3%
NTT 1.2%
Deutsche Telekom 1,1%
Fiat-Chrysler 1,0%
Corning 1,0%
Veolia 1,0%
Xerox 1,0%

Risiko- & Bewertungskennzahlen

Sharpe Ratio seit Auflage 0,16
Sharpe Ratio Benchmark* -0,13
Volatilitat seit Auflage 17,4%
Information Ratio seit Auflage 0,55
@ Kurs-Cashflow-Verhaltnis 6,8
@ Kurs-Buchwert-Verhaltnis 1,4
Investitionsquote 99,0%

* Benchmark: MSCI World in EUR

WertentWiCkI ung SEit Auﬂage in Euro pie bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fir die zukinftige Entwicklung (BVI-Methode).
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StarCapital Starpoint

Fondsbeschreibung

Der StarCapital Starpoint investiert auf Basis einer antizykl-
ischen Investitionsstrategie in attraktiv bewertete Unternehm-
en und strebt eine Uberdurchschnittliche Wertentwicklung im
Vergleich zur Benchmark an. Eine aktive Lander- und Branch-
enallokation setzt Schwerpunkte in den vielversprechendsten

Fondsstruktur zum 31. Dezember 2014

Deutschland 8,5%
ltalien 5,2% ———————————
Niederlande 3,4%

Kasse 1,0% §

Frankreich 9,6%

USA 21,4%

—— Skandinavien 3,5%
|

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

Zielgruppe

Der  StarCapital  Starpoint
eignet sich vor allem fir lang-
fristig und antizyklisch orienti-
erte Anleger, welche schwer-

punktmaBig in internationale
Aktien investieren méchten und
bereit sind, fur Gberdurch-
schnittliche Ertragschancen er-
hohte Kursschwankungen zu
akzeptieren.

Emerging Markets
20,9%

Osterreich 2,7%

Sonstige 12,5%

Goldminen 1,6%

Japan 9,7%

Wertentwicklung zum 31. Dezember 2014 in Euro

u +4,2% -41,4% +40,3% +12,9%

u -3,4% -39,1% +23,0% +17,2%
2007 2008 2009 2010

= +0,5% +8,4% +32,8% +28,4%

u +1,3% +17,2% +55,1% +73,5%
seit Vormonat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre

-14,4% +4,1% +17,7% +8,4%
-4,5% +11,4% +18,7% +17,2%
2011 2012 2013 2014
+74,0% +99,0% B StarCapital Starpoint
+64,2% -2,1% B MSCI World in EUR
10 Jahre seit Auflage

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

= Anleger partizipieren an der Entwicklung der internatio-
nalen Aktienmarkte auf Basis einer antizyklischen Inves-

titionsstrategie.

= Eine breite Diversifikation, die Fokussierung auf liquide
Wertpapiere und die flexible Steuerung der Investitions-
guote erhthen die Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach préamierte StarCapital-Fondsmanagement
verflgt Uber jahrzehntelange Erfahrungen und nutzt
systematisch Marktineffizienzen zugunsten einer
Uberdurchschnittlichen Wertentwicklung des Fonds.

©2014. Alle Rechte vorbehalten. Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine
Aufforderung zum Anteilerwerb dar. Die zur Verfiigung gestellten Informationen bedeuten keine Empfehlung
oder Beratung, sie geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale. Allei-
nige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind: der ausfiihrliche Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement so-
wie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, lhrem Berater oder Vermittler, den Zahistellen, der zu-
standigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel Lippmann, 5365
Munsbach, Luxembourg) erhéltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche Informationen entneh-
men Sie bitte dem aktuellen ausfthrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden sorgfaltig recherchiert, ge-
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- Der Anteilswert kann starken Schwankungen unterliegen
und jederzeit unter den Kaufpreis fallen, zu dem der Kunde
den Fonds erworben hat.

= Der Fonds kann in Schwellenldnder investieren. Diese gel-
ten als besonders risikoreich.

= Der Fonds kann durch Wechselkursanderungen negativ
beeinflusst werden.

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

ben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und kénnen sich ohne vorherige Ankin-
digung andern. Fur die Richtigkeit kann keine Gewahr Gbernommen werden. Die angegebene Wertentwick-
lung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschittungen, ohne Beriicksichtigung des
Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: SIX Financial Information). Bei einem
Anlagebetrag von 1.000 EUR Uber eine Anlageperiode von funf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis im ers-
ten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von 50 EUR (5,00 %) sowie um zusatzlich individuell anfallende De-
potkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell anfallen-
den Depotkosten vermindern (Stand: 31.12.2014).

www.starcapital.de



Internationaler Rentenfonds

Sauren: EuroFondsNote: 1

StarCapital Argos: Weiteres Potenzial!

Wahrend flnfjahrige Bundesanleihen inzwischen gar keine
Verzinsung mehr bringen, ist die Rendite der im unserem in-
ternationalen Rentenfonds gehaltenen Zinspapiere sogar noch
gestiegen. Mit 4,7% Rendite, einer Restlaufzeit von 5,4 Jah-
ren und einem durchschnittlichen Rating von BBB+ bietet der
Argos ein optimales Chance/Risiko-Verhdltnis in einem Um-

Fondsdaten zum 31. Dezember 2014

Anlagekategorie internationaler Rentenfonds

WKN/ ISIN 805785/LU0137341789
Bloomberg-Ticker STCARGO LX
Auflagedatum 05.12.2001
Fondswahrung Euro

Fondsvermogen 469,6 Mio. EUR
Ausgabeaufschlag bis zu 3,00%
Ausgabepreis 149,11 EUR
Rucknahmepreis 144,77 EUR
Verwaltungsvergitung 0,90%
Gesamtkostenquote (TER)  1,23% (31.12.13)
Performance Fee nein
Ertragsverwendung ausschuttend
Ausschittung je Anteil 4,5335 EUR (05.05.14)
Mindestanlage keine

KVG StarCapital S.A.
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A.
Fondsmanager StarCapital AG

Vertriebszulassung

AT, CH, DE, LU

feld, das durch historisch niedrige Zinsen gepragt ist. Liquide
Mittel von knapp 20% des Fondsvermdégens bieten uns die
Méglichkeit, auch in einem schwierigen Umfeld neue Oppor-
tunitaten zu nutzen. So planen wir derzeit erste Engagements
in inflationsgeschitzten Anleihen, die durch die sinkenden In-
flationserwartungen deutlich unter Druck geraten sind.

Risiko- & Bewertungskennzahlen

Sharpe Ratio seit Auflage 1,16
Sharpe Ratio Benchmark 0,20
Volatilitat seit Auflage 5,3%
Information Ratio seit Auflage 0,46
Charakteristika festverzinslicher Wertpapiere:

@ Rendite auf Call-Datum* 4,7%
@ Restlaufzeit in Jahren auf Call-Datum* 5,4
Modified Duration auf Call-Datum* 4,7

*inkl. Future-Kontrakte

Zielgruppe

Der StarCapital Argos eignet sich vor allem flr konser-
vative Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anla-
gehorizont, die mittels einer globalen Investition in fest-
verzinsliche Wertpapiere ein ausgewogenes Verhaltnis
zwischen Sicherheit und Ertrag anstreben.

Werte ntWICkI ung seit Auﬂage in EUro i bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fir 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 Uberdurch-
schnittlichen Wertzuwachsen anstrebt. Die Laufzeiten- und
Bonitatsstruktur der investierten Anleihen wird durch eine ak-

Vermoégensaufteilung zum 31. Dezember 2014

tive Zinsstrategie permanent an die Kapitalmarkte angepasst.
AuBerdem kénnen Teile des Fondsvermoégens auch in Fremd-
wahrungen und in Papieren von Emittenten mit geringerer
Bonitat angelegt werden, sofern dies das Chance-Risiko-Profil
des Rentenfonds optimiert.

Wahrungs- und Laufzeitstruktur

EUR s 61,7%
usbD — 22,1%
% ——— ——— BB22,7% , .
oee 18.2% ° Sonstige = 7,8%
NOK 1 2,9%
. TRY [ 2,8%
B3,0% ———— ,
Wl - Short-ETF's 3,6% BRL ' 2,7%
A81% —— Kein Rating Kasse 18.1%
0,9% f—
AA 5 8% 1 -3 Jahre — 12,8%
! 3-5Jahre s 27,1%
Kasse 18.1% ————— 5-10Jahre  pesssssssssm 38,4%
asse 1S AAA 19,6% Short-ETF's 3.6%

Wahrungsallokation inkl. Devisentermingeschaften

Wertentwicklung zum 31. Dezember 2014 in Euro

[ +4,6% -9,5% +28,9% +11,1%

[ -0,1% +17,8% -1,3% +13,8%
2007 2008 2009 2010

[ -1,2% +6,2% +22,7% +34,5%

[ +2,6% +14,6% +4,5% +31,8%
seit Vormonat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre

-1,4% +14,5% +0,9% +6,2%
+10,8% -0,3% -8,6% +14,6%

2011 2012 2013 2014
+73,8% +117,1% B StarCapital Argos
+56,3% +52,5% B JPM GBI Global in EUR

10 Jahre seit Auflage

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

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

= Die antizyklische Investitionsstrategie des Fonds nutzt In-
effizienzen an den Rentenmarkten optimal aus.

= Eine breite Diversifikation schwerpunktmaBig in liquide
Wertpapiere erhéht die Sicherheit des Portfolios.

- Das vielfach pramierte StarCapital-Fondsmanagement-
verflgt Uber eine jahrzehntelange Erfahrung im Bereich
der ganzheitlichen Vermdgensverwaltung.

©2014. 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. Allei-
nige Grundlage fur den Anteilerwerb sind: der ausfuihrliche Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement so-
wie die Berichte. Diese sind kostenlos bei StarCapital AG, Ihrem Berater oder Vermittler, den Zahistellen, der zu-
standigen Depotbank oder bei der Verwaltungsgesellschaft (StarCapital S.A. 2, rue Gabriel Lippmann, 5365
Munsbach, Luxembourg) erhéltlich. Hinweise zu Chancen und Risiken sowie steuerliche Informationen entneh-
men Sie bitte dem aktuellen ausfiihrlichen Verkaufsprospekt. Alle Aussagen wurden sorgféltig recherchiert, ge-
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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 kdnnen zahlungsunfahig werden.

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

= Der Fonds kann in Schwellenldnder investieren. Diese gel-
ten als besonders risikoreich.

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

ben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und kénnen sich ohne vorherige Ankiin-
digung andern. Fur die Richtigkeit kann keine Gewdhr ibernommen werden. Die angegebene Wertentwick-
lung basiert auf dem Nettoinventarwert, bei Wiederanlage aller Ausschiittungen, ohne Beriicksichtigung des
Ausgabeaufschlages sowie steuerlicher Faktoren (BVI-Methode, Quelle: SIX Financial Information). Bei einem
Anlagebetrag von 1.000 EUR tber eine Anlageperiode von fiinf Jahren wiirde sich das Anlageergebnis im ers-
ten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Héhe von 30 EUR (3,00 %) sowie um zusétzlich individuell anfallende De-
potkosten vermindern. In den Folgejahren wiirde sich das Anlageergebnis zudem um jene individuell anfallen-
den Depotkosten vermindern (Stand: 31.12.2014).

www.starcapital.de
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Besonderer Hinweis: Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrachten Informationen, Meinun-
gen und Prognosen stiitzen sich auf Analyseberichte und Auswertungen &ffentlich zuganglicher
Quellen. Eine Gewdhr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationen muss den-
noch ausgeschlossen werden. Eine Haftung fur mittelbare und unmittelbare Folgen der veréffent-
lichten Inhalte ist somit ausgeschlossen. Insbesondere gilt dies fur Leser, die unsere Investment-
analysen und Interviewinhalte in eigene Anlagedispositionen umsetzen. So stellen weder unsere
Musterdepots noch unsere Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren einen Aufruf zur indivi-
duellen oder allgemeinen Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Handelsanregungen oder
Empfehlungen stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder deriva-
tiven Finanzprodukten dar. Diese Publikation darf keinesfalls als persénliche oder auch allgemeine
Beratung aufgefasst werden, auch nicht stillschweigend, da wir mittels veréffentlichter Inhalte
lediglich unsere subjektive Meinung reflektieren. Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrach-
ten Meinungen kénnen sich ohne vorherige Ankindigung éndern. Angaben zur bisherigen Wert-
entwicklung erlauben keine Prognose fr die Zukunft. In Féllen, in denen sich das Management 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 Vermdgens unserer Mitarbeiter oder unserer Kunden steigern. Im Regelfall ist
das Management der Firma StarCapital AG in den eigenen Fonds investiert. Sie kodnnen auf unse-
rer Website in den Rechenschaftsberichten und Halbjahresberichten luckenlos feststellen, welche
Wertpapiere unsere Fonds zu bestimmten Stichtagen hielten. Aktuelle Daten sind im Regelfall fir
alle Fonds und fur die groéBten 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 hélt, kénnen Sie unseren Geschéafts- und Rechenschaftsberichten
entnehmen. Dieses Dokument wurde redaktionell am 13. Januar 2015 abgeschlossen. © 2015



