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Uberblick tGiber unsere Fonds

Abbildung 1: LTIF Classic EUR Tabelle 1 und Abbildungen 1 bis 3 zeigen, wie sich der NIW unserer Fonds
vs. MSCI Daily TR Net World Index EUR in den vergangenen Monaten entwickelt hat.

Tabelle 1: Nettoinventarwert (Net Asset Value) - Nettofondsvolumen unserer Fonds
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Abbildung 2: LTIF Stability A Cap EUR
vs. HFRX Global Hedge Fund Index EUR LTIF Natural Resources [EUR] 188.55 2.4% 0.0% 10.4% 6.0% 5.1%* 18
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Zu sehen ist ein Preisanstieg, der leicht Gber dem der meisten Indizes liegt.
\/\/W Aber was noch bedeutsamer ist: Der Preis des Classic-Fonds stieg in den
letzten funf Jahren um 63%. Bei diesen Ergebnissen handelt es sich logi-
scherweise um die durchschnittliche Entwicklung der Anteile, die wir besit-
zen, wie wir im Folgenden erértern werden. Diese Entwicklung war sehr un-
terschiedlich. Einige Anteile verdoppelten ihren Wert dieses Jahr. Andere
hingegen werden verglichen mit ihrem Kurs zu Jahresbeginn mit einem
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Abbildung 3: LTIF Natural Resources EUR Wenn wir uns auf die ,Signale” (die Gewinne) konzentrieren und nicht auf
vs. S&P Global Nat. Res. Net TR Index EUR den ,Larm“ (den Aktienkurs), wird klar ersichtlich, dass die Wirtschaftsleis-

tung unserer Unternehmen im Grossen und Ganzen sehr gut war, wobei die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung sicherlich hilfreich war. Der Gewinn pro
Aktie der Unternehmen stieg im vergangenen Jahr weltweit um mehr als
[\ 20%. Dies geschah zum ersten Mal seit 2010, als die Welt sich vom enormen
Gewinneinbruch durch die Krise der Jahre 2008/2009 erholte.
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Dies gilt jedoch nicht fiir alle Unternehmen in gleichem Masse. Vor dem Hin-
tergrund einer allgemein steigenden Wirtschaftsleistung gab es in unserem
1 Portfolio (wie (iblich) einige Enttduschungen und einige angenehme Uber-
Feb 05 Feb 08 Feb 11 Feb 14 Feb 17

raschungen.

Das in Paris ansassige multinationale Unternehmen Sodexo ist auf den Be-
trieb von Kantinen anderer Unternehmen spezialisiert. Es ist ein hervorra-
gendes und bestindiges Geschift (konjunkturelle Anderungen &dndern
nichts an dem Bedarf nach Essen) mit Skaleneffekten, vor allem beim Ein-
kauf. Das Unternehmen verfligt Gber umfassendes Know-how beim Ma-
nagement grosser Belegschaften auf der ganzen Welt. Auch fiir den Kunden
ist dies ziemlich wichtig: Jeden Tag mittelmdssiges Essen zu servieren, ist flr
die Belegschaft keine besonders gute Motivation. Es ist auch ein wachsen-
des Geschift, weil immer mehr Unternehmen diese Dienstleistung nicht
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mehr selbst erbringen, sondern andere Unternehmen damit beauftragen.
Neben der in London ansdssigen Compass Group ist Sodexo eines der welt-
weit fihrenden Cateringunternehmen.

Firmen mit diesen Merkmalen werden mit relativ hohen Multiplikatoren ge-

handelt. Es handelt sich um ein defensives (nicht zyklisches) Geschaft mit
mittelmassigem, stabilem Wachstum.

Abbildung 4: PE-Grafik Sodexo und Compass, in den vergangenen 5 Jahren
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Wie aus obenstehender Grafik ersichtlich wird, sank der Multiplikator von
Sodexo von einem unverhaltnismassig hohen Stand von 30 auf (fiir dieses
Geschaft) mickrige 16, was unserer Ansicht nach viel zu billig ist. Sodexo er-
zielt aus Barmittelzufluss eine Rendite von Uber 5,5% und sollte zu einem
planmadssigen Wachstum von etwa 5% in der Lage sein. Auf diese Weise er-
hielten wir fiir ein Unternehmen mit dusserst geringem Risiko einen lang-
fristigen Ertrag von 10%.

Die vergangenen beiden Quartale waren jedoch enttauschend. Dies erklart
den Riickgang des Multiplikators - nicht jedoch der Gewinne, die weiter stei-
gen, wenn auch in gemassigterem Tempo als erwartet. Bereits in unserem
letzten Newsletter erwdhnten wir, dass dies ein typischer ,,gefallener Engel”
sein kénnte: Ein Unternehmen, dass sich lange Zeit dusserst gut entwickelt
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und folglich einen hohen Multiplikator erzielt, aber irgendwann in Schwie-
rigkeiten gerat. Wir mochten noch einmal betonen, dass ,,Schwierigkeiten”
in diesem Geschéft und vor dem Hintergrund hoher Gewinne (EKR von tber
20%) ein organisches Wachstum von 0-1% statt 3% bedeutet. Die Enttdu-
schung hat dennoch zur Folge, dass der Aktienkurs schnell nach unten geht.
Zu Beginn unserer Investition befanden wir uns am Anfang dieser ,Drosse-
lung” und mussten erleben, dass die Trendwende langer dauerte als erwar-
tet. Wir kauften also Anteile, deren Kurs fiel. Trotzdem kauften wir weitere
Anteile hinzu und bei der derzeitigen Erholung des Aktienkurses haben wir
mehr oder weniger die Gewinnschwelle erreicht.

Die Geschaftsstruktur hat sich in keiner Weise gedndert und das Unterneh-
men hat bereits begonnen, die Managementprobleme in Angriff zu neh-
men, die zu der schlechteren Leistung gefiihrt haben. In Zukunft erwarten
wir gute Ergebnisse.

Abbildung 5: Aktienkurs Dragerwerk, in den vergangenen 5 Jahren
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Ein weiteres Unternehmen mit enttdauschenden Ergebnissen ist Drager-
werk. Das Unternehmen implementiert Gber mehrere Jahre eine Moderni-
sierung seiner Medizinprodukte. Diese Bemihungen im Bereich F&E hatten
eine Rentabilitatsdelle zur Folge. Wir haben trotzdem in das Unternehmen
investiert, weil wir davon ausgehen, dass sich die Bemiihungen letztlich aus-
zahlen werden und weil der Aktienkurs die in Zukunft hohere Rentabilitat
nicht widerspiegelt. Leider dauern die Bemihungen immer noch an und die
Ergebnisse lassen weiter auf sich warten. Wenn wir von einer Normalisie-
rung der Rentabilitat ausgehen, sind die Anteile tatsachlich sehr glinstig und
das Unternehmen ware eine tolle Anlage mit vielen Vorteilen in einem nicht
besonders riskanten Geschaft. Deshalb besitzen wir die Anteile immer noch.
Andererseits sind wir zu dem Schluss gekommen, dass das Unternehmen
wegen des standigen Reinvestitionsbedarfs im Bereich F&E moglicherweise
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zu klein ist, wenn man bedenkt, was es vorhat. Schliesslich konkurriert Dra-
gerwerk mit Unternehmen (Siemens, Philips, GE), die fast zehnmal grosser
sind.

In der Vergangenheit konnten wir angesichts der Volatilitdit der Anteile
(siehe Abbildung 5) ein paar Mal gewinnbringend ein- und aussteigen. Wir
betrachten die derzeitigen Gewinne als Tiefpunkt des Unternehmenszyklus,
sodass wir kein hohes Risiko eingehen. Aber wenn es bei der Rentabilitat
keine Wende gibt, werden sich die Vorteile in Grenzen halten. Wir werden
weiter im Auge behalten, wie sich Dragerwerk entwickeln wird, um in den
nachsten Quartalen eine endgiltige Entscheidung zu treffen.

Und wer in diesem Quartal schliesslich auch enttduschte war Deutsche Post.
Das Unternehmen ist wirklich eine bunte Mischung unterschiedlicher Ge-
schaftsfelder: DHL entwickelt sich dusserst gut, der Logistikbereich mittel-
massig und das Geschéaft, dem das Unternehmen mit seinen 400.000 Mitar-
beitern seinen Namen zu verdanken hat, stirbt gerade aus. Obwohl sich die
guten Sparten positiv entwickelten, kiindigte das Unternehmen erwar-
tungsgemass eine tiefgreifende Umstrukturierung des traditionellen Post-
geschafts an, das seine kurzfristigen Margen erreicht hat. Seit Jahresbeginn
fielen die Anteile um 30%. Unserer Ansicht nach ist dies viel zu viel. Zu die-
sen neuen Kursen haben wir weitere Anteile hinzugekauft und sind weiter
davon Uberzeugt, dass ein durch den elektronischen Handel befliigeltes ex-
plosionsartiges Wachstum im Bereich der Paketzustellung unsere Anleger
am Ende belohnen wird.

Es gibt aber auch Unternehmen, die uns tiberrascht haben mit Ergebnissen,
die besser waren als erwartet. Apple ist vielleicht das beste Beispiel hierfir.
Aus verschiedenen Griinden gelangte der Markt zu der Uberzeugung, dass
sich das Apple-Spitzenmodell iPhone X nicht gut verkauft, obwohl es sich als
das meistverkaufte Modell von Apple erwies. Von Jahr zu Jahr steigt der
durchschnittliche Preis, zu dem Apple seine Smartphones verkauft. Dies
steht im Widerspruch zur allgemeinen Marktmeinung, dass ein ,Hard-
warehersteller” zu Preissenkungen und Margenverfall verdammt ist. Das ist
schon seit zehn Jahren nicht mehr der Fall. Man sollte sich also bewusst ma-
chen, dass Apple kein ,Hardwarehersteller” wie Nokia oder Sony ist. Wir
glauben, dass Apple ein erstaunlich gut gesichertes Geschift betreibt und
eine sehr preisgiinstige Anlage ist. Auf Grundlage der gesamten Barmittel,
die tatsachlich zuriick an die Anleger fliessen, liegt sein PE bei 13. Der US-
Markt hat dagegen einen PE von 16. Wir glauben nicht, dass Apple weniger
wert ist als der Durchschnitt aller grossen Unternehmen der USA, zu denen
dusserst erfolgreiche Unternehmen zahlen, aber auch Unternehmen, die
sich in den kommenden Jahren verschlechtern werden. Schon bei einem
durchschnittlichen Multiplikator wiirde der Aktienkurs um 20% steigen.
Wenn das Unternehmen aus Barmittelzufluss eine tolle Rendite von 7% er-
zielen und ausserst schnell wachsen wiirde, ware es immer noch nicht zu
teuer.

Es gibt noch weitere Unternehmen, die sich ausserordentlich gut entwickel-
ten: Easyjet wachst um jahrlich 8% und erfillt seine Plane im Durchschnitt
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zu mehr als 95%; Visa profitiert in vollem Masse von der gesteigerten wirt-
schaftlichen Aktivitdit und dem Wechsel zu digitalen Zahlungssystemen;
MTU ist endlich in der Lage, die neuen Flugzeugmotoren zu liefern, die viele
Jahre in Arbeit waren, usw. In dieser Auflistung von Unternehmen verdie-
nen die Lachszlichter eine besondere Erwdhnung. Im letzten Quartal des
Jahres 2017 stand sehr viel mehr Lachs zur Verfligung als in den vorange-
gangenen Monaten, was dazu flihrte, dass die Fischpreise sanken. Der
Markt bewertete die Anteile der Lachszlichter schnell so, als ob die Fisch-
preise fir immer niedrig bleiben wiirden. Das taten sie natirlich nicht, denn
wenn die Lachspreise sinken, dann essen die Leute einfach nur viel mehr
Lachs. Der grosse Vorrat verschwand und die Preise stiegen wieder. Die Ge-
winne der Lachszlichter erholten sich und damit auch die Aktienkurse (seit
Jahresbeginn um durchschnittlich mehr als 25%).

Dies sind nur einige Bemerkungen zur wirtschaftlichen Realitdt der Unter-
nehmen. Aktienkursbewegungen sorgen immer fiir ziemlich viel Larm. In
dieser Hinsicht sind diverse Anteile hervorzuheben: Pandora, Sodexo, ING
und Kupferaktien, die sich auf Talfahrt befinden, sowie Lachszlichter, Apple,
Visa und Olproduzenten, die auf dem Weg nach oben sind. Apple, Sodexo
und die Lachsziichter haben wir bereits erdrtert. Im nachsten Abschnitt wid-
men wir uns dem Natural Resources-Fonds und den Kupfer- und Olprodu-
zenten. Wir mochten aber noch kurz auf Pandora und ING eingehen.

Im vergangenen Jahr zdhlten die Anteile von Pandora in Europa zu denen,
die am schlechtesten abschnitten. Dies ist durchaus ratselhaft, denn nichts
lauft vollig falsch bei dem Unternehmen - sein Umsatz und seine Rentabili-
tat sind hoher als in den Vorjahren.

Der Markt erwartet fur die Zukunft offenbar allerlei Katastrophen. Das Un-
ternehmen verwandelt sein traditionelles Vertriebsmodell iber Grosshand-
ler und unabhéngige Einzelhdndler im Moment in ein modernes integriertes
Vertriebsmodell, bei dem das Unternehmen direkte Kontrolle ber seine La-
den hat. Diese Anderung erschwert eine Analyse der Zahlen, da sie zwischen
einzelnen Quartalen nicht wirklich vergleichbar sind. Die Beflirchtungen,
dass das Unternehmen Anlegern sehr schlechte Nachrichten verheimlicht,
erhalten so mehr Glaubwiirdigkeit. Vorerst sieht die Realitat so aus, dass die
Gewinne weiter verharren und der Multiplikator gesunken ist: Der PE ver-
ringerte sich von 25 - typisch fiir ein wachsendes Luxusunternehmen - auf
7,8 - typisch fiir ein Unternehmen ohne Wachstum und mit zweifelhafter
Zukunft. Unterdessen sprudelt weiter Geld aus dem Unternehmen und mit
all den zusatzlichen Barmitteln kauft es Anteile zuriick und zahlt Dividenden
von 5%. Wir wissen nicht, ob eine Gewinnwarnung bevorsteht, weil die Un-
ternehmensleitung eingerdaumt hat, dass das Wachstum des Unternehmens
in den kommen Jahren geringer sein wird als erwartet. Bei den aktuellen
Preisen wiirde allerdings nur ein vollstandiger Geschaftseinbruch einen wei-
teren Rickgang des Aktienkurses rechtfertigen. Wir glauben nicht, dass dies
passieren wird. Es deutet unserer Ansicht nach sogar nichts darauf hin, dass
dies passieren konnte. Aber vielleicht liegen wir falsch, es wéare nicht das
erste Mal. Man muss abwarten und sehen, was passiert. Wenn wir richtig
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liegen, kann man davon ausgehen, dass sich der Aktienkurs nachstes Jahr
verdoppeln wird.

ING ist natirlich etwas vollig anderes. Aber die Anteile des Unternehmens
sind in den vergangenen Monaten um mehr 20% gesunken - mehr oder we-
niger im Einklang mit den Anteilen des gesamten europaischen Bankensek-
tors. Dass die gesamte Branche riicklaufig ist, ergibt vielleicht noch Sinn.
Aber an ING gibt es iberhaupt nichts auszusetzen. Die Bank entwickelt sich
sogar dusserst gut. Die EKR liegt bei liber 10% und die gut gedeckten Bardi-
videnden bei Gber 5%. Die Regulierungsbehdrden mochten sicherstellen,
dass Banken reichlich Kapital halten und erlauben den wenigen Banken mit
Uberschusskapital wie etwa ING nicht, dieses an ihre Aktionire auszuschiit-
ten. Der Markt ist enttduscht und hat die Anteile herabgesetzt. Unserer An-
sicht nach ist ING eine langfristige Komponente mit geringem Risiko, die uns
mehr als 10% pro Jahr einbringen sollte.

Die Anteile von Bergbauunternehmen waren im vergangenen Monat stark
rickldufig. Der Grund hierfiir waren zwei Beflirchtungen: eine bevorste-
hende Abklhlung der chinesischen Wirtschaft und Handelsstreits, die zu ei-
nem weltweiten Rickgang der Wachstumsrate fiihren kénnten. Dazu
konnte es kommen, oder auch nicht. Eines Tages konnte sich die chinesische
Wirtschaft tatsachlich abkiihlen. Allem Anschein nach haben sich die Anle-
ger in den vergangenen 15 Jahren (auf kostspielige Weise) gegen diese Mog-
lichkeit abgesichert. Wir investieren jedoch nicht auf Grundlage der Bestan-
digkeit einer Makroanalyse. Wir wissen hingegen, dass die Welt pro Jahr
tiber 20 Millionen Tonnen Kupfer bendtigt, damit nicht buchstablich das
Licht ausgeht, und dass nicht gentigend Kupferminen erschlossen werden.
In einigen Monaten wird die Realitat schwindender Vorrate den derzeitigen
»erwartungsgeleiteten” Riickgang der Metallpreise verdrdangen. Unsere Un-
ternehmen werden dusserst gut abschneiden.

Genau dies passierte bei unseren Erdélunternehmen: Die Anteile von Cali-
fornia Resource stiegen im Laufe des Quartals um 180% (d. H. sie verdrei-
fachten ihren Wert nahezu), Premier Oils stieg um 85% und Cenovus um
30%. Diese beiden Branchen (Bergbau und Erdol) werden wir uns im nachs-
ten Abschnitt ndher ansehen.

Der Natural Resources-Fonds

Bei einer offentlichen Prasentation in Zirich hatten wir die Gelegenheit zu
einem Treffen mit Gber 50 Anlegern, die sich flir unseren Natural Resources-
Fonds interessieren. Bei den Gesprachen ging es im Wesentlichen darum,
was wir in diesen Newslettern dargelegt haben. In den Bereichen Erddl und
Bergbau dauern die Zyklen sehr lange. Dies liegt daran, dass sehr viel Zeit
bendtigt wird, um Unter- und Uberinvestition zu korrigieren (5 bis 15 Jahre).
So viel Zeit vergeht bei den meisten Bergwerken und Olfeldern zwischen der
Entdeckung bis zur Produktion. Da wir diese Rohstoffe zudem brauchen, ist
die Nachfrage dusserst unflexibel, sodass die Preise in bedeutendem Masse
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steigen und fallen und Gber mehrere Jahre hinweg hoch oder niedrig blei-
ben.

Dies erschwert das Management der Unternehmen. Anlegern, die den Zyk-
lus verstehen, bieten sich hierdurch jedoch sehr gute Chancen. Wir denken,
dass es inzwischen so weit ist.

Erdol hat seine Abwartsbewegung gerade beendet. Diese begann 2014 und
erreichte 2016 ihren Tiefpunkt. Aber seit 2017 geht es wieder bergauf. Dank
Schieferdl war dieser Zyklus etwas kiirzer als friiher, da man bei Schieferol
im Gegensatz zu allen anderen Verfahren sowohl auf dem Weg nach oben
als auch auf dem Weg nach unten relativ schnell reagieren kann. Aber wenn
die gestiegene Nachfrage und die zunehmende Erschépfung aller anderen
Bestdnde das zusatzliche Schieferdl verschlingen, dann sind wir wieder an
dem Punkt, an dem wir 2004 waren: Eine Welt, in der man nicht genug fir
den zukinftigen Anstieg der Nachfrage investiert hat. Sie kénnen davon
ausgehen, dass der Olpreis in Zukunft weiter steigen wird, genauso wie die
Kurse unserer Anteile. Der Aktienmarkt hat erst in jlingster Zeit eingesehen,
dass Erdol nicht auf einen Stand von 50 Dollar zuriickkehren und dort ver-
harren wird.

Als nachstes werden Nickel und vor allem Kupfer dazustossen. Die wirt-
schaftliche Bedeutung dieser Markte ist weitaus geringer als bei Erdol und
die ,,Stimmung” der Handler wirkt sich starker auf kurzfristige Preisdanderun-
gen aus. Die wirtschaftliche Realitat sieht jedoch genauso aus: Ein dauerhaf-
ter, schrittweiser Anstieg der Nachfrage, die schnelle Erschopfung der Pro-
duktionsbestdande und fehlende Investitionen in den vergangen sechs oder
sieben Jahren. Bei einigen Bergbauaktien wird schnell zu sehen sein, was bei
Erdolaktien passierte.

Deshalb glauben wir, dass unser Natural Resources-Fonds zurzeit eine
Chance bietet, die man nur alle 15 Jahre erhélt: Mindestens Giber mehrere
Jahre hinweg bei dusserst geringem Risiko sehr hohe Ertrage einzufahren.
Sicher, es konnte zu einem weitreichenden Einbruch der Wirtschaft kom-
men. Dieser ware aber wahrscheinlich nicht grosser als 2008. Damals wirkte
sich dies nicht dauerhaft auf die Erddl- und Kupferpreise aus, wie aus Abbil-
dung 6 ersichtlich wird. Eine Wirtschaftskrise erhoht nicht das Angebot - es
kommt sogar zu einem Riickgang an den Rdndern, da einige marginale Ak-
teure schliessen missen - lediglich die Nachfrage geht fiir einige Monate
zuriick. Wenn die Krise voruber ist, kehren die Preise wieder zurtick auf ih-
ren vorherigen Stand. Die Kupferpreise sind seit 2011 konstant riicklaufig,
bei Erddl ist dies seit 2014 so. In beiden Fallen wurde der Markt zu diesem
Zeitpunkt vom Angebot lberflutet. Inzwischen befinden wir uns am entge-
gengesetzten Punkt des Zyklus.

8/12

SIA Funds AG Alpenblickstrasse 25 8853 Lachen Switzerland
tel : +41 55617 28 70 fax:+4155617 28 71 info@s-i-a.ch www.s-i-a.ch



A
A
Strategic Investment Advisors Group

Newsletter Juni 2018

Abbildung 6: Preise von Kupfer und Erdél, 2000 bis heute, umbasiert

500
400
300
200

100

° "\vv'AAv

-100
2000 2001 2003 2004 2006 2007 2008 2010 2011 2013 2014 2016 2017

— Qil Price (CL1 Comdty) (USD)

Copper Price (HG1 Comdty) (USD)

Diese Prozesse sind natlrlich begleitet von Unwdgbarkeiten: Venezuela
wird zusammenbrechen oder auch nicht, Iran wird von weiteren Sanktionen
betroffen sein...oder auch nicht, und in Chile werden die Bergarbeiter der
Kupfermine von Escondida (der grésste Kupferproduzent der Welt) streiken
oder auch nicht. Probleme wie die aktuelle ,,Metallpreis-Panik” wirken sich
auf die Preise aus, sind jedoch voriibergehender Natur, denn keines ist gross
genug, um etwas an der der zyklischen Logik der Uber-/Unterinvestition zu
andern. Sie sorgen lediglich dafiir, dass das, was passieren wird, einige Wo-
chen/Monate frither oder spater passiert.

Viele unserer Anteile dieses Fonds dirften ihren Kurs in den nachsten drei

oder vier Jahren mindestens verdoppeln, alles andere wirde uns sehr tber-
raschen.
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(Unter ,,Prasentationen/Newsletter” finden Sie hier die Présentationen, die
wir in Zlrich vorgestellt haben)

Der LTIF-Fonds ,,Socially Responsible Investing”

SIA ist stolz darauf, langfristig zu investieren. Dem haben unsere Fonds so-
gar ihren Namen zu verdanken. Anlagen konnen langfristig aber nur erfolg-
reich sein, wenn sie auf einer nachhaltigen Strategie basieren. Daher ist es
nicht wirklich Gberraschend, dass die Anlagen unseres Classic-Fonds im
Laufe der Jahre bei Vergleichstests auf Grundlage unterschiedlicher Bewer-
tungsverfahren fiir sozial verantwortliche Anlagen (socially responsible in-
vestment, SRI) sehr gut abschnitten.

Einige Anleger wiinschen sich jedoch ein Portfolio, dass diese Kriterien ex-
plizit erfillt und dessen Anlagen in keinem Fall von diesen Standards abwei-
chen. Vor sechs Jahren bat uns ein grosser Privatanleger sogar, fiir ihn ein
Konto zu verwalten, das unser Classic-Portfolio nachbildet, allerdings mit ei-
nem strengen Testfilter fir SRI-Anlagen und Anlagen nach den Kriterien Um-
welt, Soziales und Unternehmensfiihrung (environment, social, gover-
nance, ESG). Wir tun dies immer noch. Und das Konto erzielte seit dem sehr
ahnliche Ergebnisse wie unser Classic-Fonds - sie waren sogar etwas besser
- und viel bessere Ergebnisse als die meisten ,,SRI-/ESG-Fonds”.

Wir haben dieses Konto nun in einen Teilbereich des LTIF Sicav umgewan-
delt, in den jeder investieren kann. Dieser richtet sich zu 100% nach unseren
traditionellen Anlagekriterien, die Anlagen werden jedoch auf Grundlage ei-
nes formalen Filters ausgewahlt. In der Prasentation auf unserer Website
(Long Term Investment Fund SRI) finden Sie alle Einzelheiten zur Funktions-
weise des Filters.

Wir haben eine Anteilklasse in Dollar und zwei Anteilklassen in Euro einge-
richtet, von denen eine jahrliche Dividende ausschitten wird - wir streben
eine anfangliche Rendite von 4% an, die Jahr fiir Jahr wachsen sollte. Anle-
ger, die sich fir diesen Ansatz interessieren, kdnnen sich gerne mit uns in
Verbindung setzen, um alles Weitere zu erortern.

(Die SRI-Prasentation kénnen Sie hier lesen)

Ausblick

Im Moment macht sich die Welt sorgen um Handelskriege, den Brexit, usw.
Wir neigen stets zu der Ansicht, dass Anleger den politischen Entwicklungen
zu viel und den wirtschaftlichen Entwicklungen zu wenig Aufmerksamkeit
schenken. Zur Zeit kommt es zu wirklich interessanten wirtschaftlichen Ent-
wicklungen: Ein weltweit spurbares Wirtschaftswachstum, Anzeichen fiir
eine gewisse Konjunkturbelebung (endlich!), die Verstadterung einer wei-
teren Milliarde Menschen, demografischer Wandel und neuartige Bed{irf-
nisse und Sparanforderungen einer ergrauten Bevolkerung, usw. Wir sind
davon (berzeugt, dass unsere Anlagen durch Volatilitdt, durch die sie ihre

10/12

SIA Funds AG Alpenblickstrasse 25 8853 Lachen Switzerland
tel : +41 55617 28 70 fax:+4155617 28 71 info@s-i-a.ch www.s-i-a.ch


http://s-i-a.ch/switzerland-ch/ltif-nr-ch/
http://s-i-a.ch/wp-content/uploads/dlm_uploads/2018/07/Long-Term-Investment-Fund-SRI-June-2018.pdf

A
[ .
Strategic Investment Advisors Group Newsletter Juni 2018

tagliche Liquiditat erhalten, die von uns erwartete langfristige Rendite von
10% erreichen.
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Rechtliche Hinweise - Luxemburg

Die Wertentwicklung bis zum 31.05.06 entspricht LTIF mit Sitz auf den Britischen Jungferninseln. LTIF Luxemburg ist dessen identischer Nachfolger. Die frithere Wertentwicklung wurde
von Ernst & Young gepruft. Die friihere Wertentwicklung ist weder eine Garantie noch ein zuverlassiger Indikator fir zukiinftige Ergebnisse. Die Daten der Wertentwicklung enthalten keine
Provisionen und Gebiihren, die zum Zeitpunkt der Zeichnung oder Riicknahme von Anteilen berechnet wurden. Diese Informationen wurden lhnen auf Anfrage bereitgestellt und dienen
lediglich zu Informationszwecken. Sie durfen nicht reproduziert oder an andere Personen weitergeleitet werden. Sie sind nicht als Angebot oder Werbung fir den Kauf oder Verkauf von
Anteilen der SICAV gedacht. Die zentrale Verwaltungsstelle und die Anlageverwaltungsgesellschaft Gibernehmen keine Haftung fur falsche Angaben oder unvollstandige Informationen.
Bitte beachten Sie, dass Anlagefonds mit Risiken verbunden sind wie etwa einem maglichen Verlust von investiertem Kapital. Eine genaue Beschreibung der Risiken in Verbindung mit den
einzelnen Anteilen des Anlagefonds finden Sie in der aktuellen Version des Verkaufsprospekts, des vereinfachten Verkaufsprospekts und den Jahres- und Halbjahresberichten. Sie sind die
einzige verlassliche Grundlage fiir Anlageentscheidungen. Diese Dokumente sind erhéltlich unter www.s-i-a.ch oder bei der zentralen Verwaltungsstelle FundPartner Solutions (Europe) SA,
15A, avenue J.F. Kennedy, L - 1855 Luxemburg. LTIF Classic, Stability A Cap und Natural Resources (vorher Global Energy Value) wurden geméss Art. 19 al. 1 des Kollektivanlagengesetzes
von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) fiir den Vertrieb in und aus der Schweiz zugelassen. Die Zahlstelle ist Banque Pictet & Cie SA, Route des Acacias 60, 1211 Genf 73,
Schweiz. Der gesetzliche Vertreter in der Schweiz ist FundPartner Solutions (Suisse) SA, Route des Acacias 60, 1211 Genf 73, Schweiz; der Finanzmarktaufsicht in Osterreich gemeldet
gemdss §36 des Investmentfondsgesetzes; in Frankreich autorisiert von der Finanzmarktaufsichtsbehérde AMF gemadss Art. 411-58 der allgemeinen Vorschriften der AMF; in Deutschland
autorisiert von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gemdss §132 des Kapitalanlagegesetzes; in Italien autorisiert von der italienischen Zentralbank und der Bérsen-
aufsichtsbehérde CONSOB gemdss Artikel 42 des Gesetzesdekrets 58 vom 24. Februar 1998; in Spanien registriert im Register der Aufsichtsbehorde fiir den Wertpapiermarkt (CNMV) fiir
in Spanien vertriebene ausldndische kollektive Kapitalanlagen gemass Art. 15 des Gesetzes tiber kollektive Anlageinstrumente; im Vereinigten Kénigreich von der britischen Finanzmarkt-
aufsichtsbehoérde FSA zugelassen als anerkannter Plan im Sinne von Abschnitt 264 des Gesetzes liber Finanzdienstleistungen und Finanzmarkte aus dem Jahr 2000.

LTIF - Classic EUR

ISIN: LU0244071956
Telekurs: 2'432'569
Bloomberg: LTIFCLA LX

LTIF - Classic EUR-D

ISIN: LU1449969846
Telekurs: 33180°015
Bloomberg: LTIFCLD LX

LTIF -SRI EUR

LTIF - Classic USD LTIF - Classic CHF LTIF - Classic GBP

ISIN: LU0301247077 ISIN: LU0301246772 ISIN: LU0750886714
Telekurs: 3101820 Telekurs: 3101817 Telekurs: 18032305
Bloomberg: LTIFCLU LX Bloomberg: LTIFCLC LX Bloomberg: LTIFCLS LX

LTIF - SRI USD

LTIF — SRI EUR-D

ISIN: LU1790109257 ISIN: LU1790109331 ISIN: LU1790109414
Telekurs: 40'678'982 Telekurs: 40'678'984 Telekurs: 40'678'985
Bloomberg: LTIFSRI Bloomberg: LTIFSRU Bloomberg: LTIFSRD

LTIF — Natural Resources EUR

LTIF — Natural Resources USD

LTIF — Natural Resources CHF

LTIF — Natural Resources GBP

ISIN: LU0244072335 ISIN: LU0301247234 ISIN: LU0301246939 ISIN: LU0457696077
Telekurs: 2'432'575 Telekurs: 3'101'839 Telekurs: 3'101'836 Telekurs: 10'638'983
Bloomberg: LTIFGEV LX Bloomberg: LTIFGEU LX Bloomberg: LTIFGEC LX Bloomberg: LTIFGEG LX

LTIF - Stability A Cap EUR

LTIF — Stability A Cap EUR

LTIF - Stability A Cap CHF

ISIN: LU1128810261 ISIN: LU1132799310 ISIN: LU1589813515

Telekurs: 25'840'496 Telekurs: 25'906'913 Telekurs: 36'183'892

Bloomberg: LTISTAE LX Bloomberg: LTISTAU LX Bloomberg: LTISTAC

Zentrale Verwaltungsstelle: Anlagever lischaft: Depotstelle: Eingetragener Firmensitz:
FundPartner Solutions (Europe) SA SIA Funds AG Pictet & Cie (Europe) SA 15 avenue J.F. Kennedy

15 avenue J.F. Kennedy
L-1855 Luxemburg
Grossherzogtum Luxemburg

Alpenblickstrasse 25
CH-8853 Lachen
Schweiz

15A avenue J.F. Kennedy
L-1855 Luxemburg
Grossherzogtum Luxemburg

L-1855 Luxemburg
Grossherzogtum Luxemburg
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