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Die internationalen Aktienmarkte zeigten im November eine
regional stark unterschiedliche Entwicklung. Die kontinental-
europdischen Aktienmarkte verzeichneten deutliche Kursver-
luste, wahrend der britische sowie der US-amerikanische Aktien-
markt lediglich leichte Kursverluste aufwiesen und der japanische
Aktienmarkt sogar deutlich zulegen konnte. Die Diskrepanz
zwischen den kontinentaleuropaischen Aktienmarkten und den
Auslandsmarkten wurde fiir den in Euro kalkulierenden Investor
durch starke Kursgewinne der Auslandswahrungen weiter ver-
groRert. So legte das britische Pfund um 3,4 %, der US-ameri-
kanische Dollar um 7,6 % und der japanische Yen um 3,3 % gegen-
Uiber dem Euro zu. Auf Euro-Basis verzeichneten die Aktienmarkte
im November folgende Wertentwicklungen: Euro-Raum -6,8 %
(gemessen am EuroStoxx50 Kursindex), GroRbritannien +0,7 %
(gemessen am FTSE100 Kursindex), USA +7,3 % (gemessen am
S&P500 Kursindex), Japan +11,5 % (gemessen am Nikkei225 Kurs-
index), Schwellenlander +3,9 % (gemessen am MSCI Emerging
Markets Kursindex), Nebenwerte +7,2 % (gemessen am MSCI
World Small Cap Kursindex) und Welt +4,3 % (gemessen am MSCI
World Kursindex). Der Rentenmarkt schloss den Monat gemessen
am REX Performance Index mit einem Anstieg in Hohe von 0,4 %
ab. Der Sauren Global Stable Growth erzielte im November einen
Wertzuwachs in Hohe von 2,6 %, womit er seinen um 0,5 % zu-
legenden Referenzindex deutlich Ubertraf.

Unter den klassischen Aktienfonds des Portfolios konnte sich der
von Olgerd Eichler verantwortete MainFirst Top European Ideas
dem schwachen Marktumfeld in Europa entziehen und sogar
einen Wertzuwachs in Hohe von 0,6 % erzielen. Der Fonds fir
britische Aktien Ubertraf ebenfalls seinen Marktindex und legte
im November um 2,0 % zu. Der von Angus Tulloch verwaltete First
State Asia Pacific Leaders Fund erfreute im November mit einem
Wertzuwachs in Hohe von 6,7 % und die global ausgerichteten
Aktienfonds des Portfolios schlossen den Monat mit Wertzu-
wachsen zwischen 2,6 % und 3,8 % ab.

Im Segment der innovativen Absolute-Return-Aktienfonds ver-
dient der unter Federfiihrung von Geoff Oldfield verwaltete
Ennismore European Smaller Companies Fund besondere Erwah-
nung, der seine im laufenden Jahr beeindruckende Entwicklungim
November mit einer Wertsteigerung in Hohe von 3,6 % fortsetzte.
Wir trennten uns im November entsprechend unserer personen-

bezogenen Anlagephilosophie von dem Gartmore European
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Absolute Return Fund, nachdem der von uns sehr geschatzte
Fondsmanager Roger Guy sein Ausscheiden bei Gartmore ange-
kiindigt hatte.

Der von Peter E. Huber verwaltete und in alle bedeutenden Seg-
mente des Rentenmarktes investierende StarCap Argos Uber-
zeugte im November mit einem Wertzuwachs in Hoéhe von 0,7 %.
Unter den innovativen Absolute-Return-Rentenfonds des Port-
folios erzielte der von dem Sauren Golden Award Preistrager Adrian
Owens verwaltete GAM Star Global Rates mit einem Wertzuwachs
in Hohe von 1,4 % ein liberaus erfreuliches Ergebnis.

Der von Philip Gibbs verantwortete Jupiter Absolute Return Fund
erzielte im November einen Wertzuwachs in Hohe von 3,3 %. Der
von makrodkonomischen Uberlegungen bestimmte Absolute-
Return-Fonds profitierte insbesondere von Short-Positionen in
slideuropaischen und japanischen Staatsanleihen sowie von der
Aufwertung des US-Dollar und des Schweizer Franken gegentiiber
dem Euro.

Wir erganzten das Portfolio im November um einen global aus-
gerichteten Mischfonds, der von einem langjahrig erfahrenen
und erfolgreichen Fondsmanager verwaltet wird. Der Fonds-
manager konnte mit einem mit vergleichbarer Strategie verwal-
teten Hedgefonds sein Gespiir fiir die Markte in der Vergangenheit
haufig gewinnbringend bei der Portfoliosteuerung umsetzen. Im
Rahmen eines auf fundamentale Aktienauswahl ausgerichteten
Ansatzes legt der Fondsmanager das Marktexposure des Port-
folios pragmatisch auf Basis der Einschatzung der allgemeinen
Aktienmarktbewertung und des makrookonomischen Umfelds
fest. Der Fondsmanager konnte uns seine Uberlegungen sowie
seine Vorgehensweise ausfuihrlich darlegen und wir messen der
Fortsetzung der bisherigen beeindruckenden Wertentwicklung
eine hohe Wahrscheinlichkeit bei.

Der Sauren Global Stable Growth verzeichnet im laufenden Jahr
eine Wertsteigerung in Hohe von 13,4 % und tbertrifft damit seinen
Referenzindex, der um 5,0 % zulegen konnte, um sehr beachtliche
8,4 %. Diese sehr erfreuliche Entwicklung steht auf einer breiten
Basis und geht vor allem auf die Leistungen der von uns ausgewahl-
ten Fondsmanager zuriick. Fur die weitere Entwicklung des Sauren
Global Stable Growth sind wir aufgrund der Qualitat der Fonds-
manager und der Vielfalt der Anlageideen zuversichtlich gestimmt.

WIR INVESTIEREN NICHT IN FONDS -
WIR INVESTIEREN IN FONDSMANAGER




*Frithere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wert-
entwicklung. Die Wertentwicklungsangaben beruhen auf den verdffentlichten Riick-
nahmepreisen des Dachfonds, welche bereits die auf Fondsebene anfallenden Kosten
gemaR Verkaufsprospekt beinhalten. Ausgabeaufschldge werden nicht beriicksichtigt.
Im Falle der Beriicksichtigung der Ausgabeaufschlage wiirde die Wertentwicklung nied-
riger ausfallen.

PORTFOLIOSTRUKTUR zum 30. November 2010 TOP POSITIONEN zum 30. November 2010
FONDS ANTEIL
Labrusca Fund Global 4.8%
Gamma Concept 4,3%
StarCap Starpoint 42%
Carmignac Investissement 41%
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Riicknahmepreis* (30. November 2010) 16,80 Euro

Fondsvolumen (30. November 2010) 11,90 Mio. Euro

* Anteilklasse A

DIE SAUREN DACHFONDS IN DEN MEDIEN

,Als Dachfondsmanager
ist Eckhard Sauren nicht zu
schlagen.“[13/2008]

n-tv

[12. Februar 2008]

»Eckhard Sauren. Deutschlands erfolg-
reichster Dachfondsmanager.”

€urxo

,Von sieben benoteten Sauren Dachfonds
tragen drei Note 1, vier Note 2.

Eine exzellente Quote.

[08/2010]

Diese Information dient der Produktwerbung. Dieses Schriftstiick stellt kein Angebot und keine Auffor-
derung zum Kauf von Anteilen des SAUREN GLOBAL STABLE GROWTH dar. Verbindliche Grundla-
ge fiir den Kauf des Fonds sind der jeweils giiltige Verkaufsprospekt (nebst Anhangen und Satzung),
der zuletzt veroffentlichte und gepriifte Jahresbericht und — soweit bereits nach dem letzten Jahres-
bericht veréffentlicht — der letzte ungepriifte Halbjahresbericht, die bei dem nebenstehenden Ver-
triebspartner oder der SAUREN Fonds-Service AG, Postfach 10 28 54 in 50468 Koln, kostenlos erhalt-
lich sind. Der Fonds weist auf Grund seiner Zusammensetzung erhéhte Wertschwankungen auf, d. h. die
Anteilpreise konnen auch innerhalb kurzer Zeitraume erheblichen Schwankungen nach oben und nach
unten unterworfen sein.
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