
Die Marktentwicklung wurde auch im Dezember wesentlich von der 
Schuldenkrise in Europa bestimmt. Die Aktienmärkte gaben nach 
dem Kurssprung aufgrund der Aktion der Notenbanken von Ende 
November zunächst nach, erholten sich dann aber in der zweiten 
Dezember-Hälfte wieder. Per Saldo konnten die Hauptaktienmärkte 
außerhalb der Euro-Länder auf Lokalwährungsbasis leicht zulegen, 
während die Aktienmärkte der Euro-Länder den Monat gemessen 
am EuroStoxx50 Kursindex mit einem Verlust in Höhe von 0,6 % ab-
schlossen. An den Währungsmärkten legten im Dezember alle wich-
tigen Währungen sowie die meisten Schwellenländerwährungen 
gegenüber dem Euro teils sehr deutlich zu. Insgesamt verzeichnete 
der Weltaktienmarkt gemessen am MSCI World Kursindex auf Euro-
Basis daher einen Anstieg um 3,5 %. An den Rentenmärkten wurden 
vor allem deutsche Staatsanleihen nachgefragt. Die Umlaufrendite 
in Deutschland fiel zum Monatsende auf einen historischen Tief-
stand von 1,46 % und der REX Performance Index stieg in diesem 
Umfeld um 2,2 % an. Daneben verzeichneten auch Unternehmens-
anleihen Wertzuwächse. Der Sauren Zielvermögen 2020 erzielte im 
Dezember eine Wertsteigerung in Höhe von 0,5 %.

Unter den Aktienfonds des Portfolios erfreute u. a. der von Stephan 
Hornung verantwortete Squad Value mit einem Wertzuwachs in 
Höhe von 1,5 %, während insbesondere der federführend von Filip 
Weintraub verantwortete Labrusca Fund Global eine relativ ent-
täuschende Entwicklung zeigte und eine Wertminderung in Höhe von 
0,8 % hinzunehmen hatte. Unter den Absolute-Return-Aktienfonds
des Portfolios setzte der unter Federführung von Geoff Oldfield ver-
waltete Ennismore European Smaller Companies Fund seine beein-
druckende Entwicklung mit einem Wertzuwachs in Höhe von 1,0 % im 
Dezember fort. Während der von Ben Wallace verwaltete Henderson 
Gartmore UK Absolute Return Fund um 0,4 % nachgab, erzielte auch 
der von Ajay Gambhir verantwortete RWC Europe Absolute Alpha 
Fund eine Wertsteigerung und legte um 0,3 % zu.

Im Segment der Rentenfonds legte der StarCapital Argos um 2,4 % 
zu, wobei der von Peter E. Huber verwaltete Fonds insbesondere von 
Kursgewinnen bei Unternehmensanleihen und von der Beimischung 
von Fremdwährungsanleihen profitierte. Von seiner aktuell schwer-
punktmäßigen Ausrichtung auf den US-Dollar profitierte auch der  
von Peter Geikie-Cobb und Paul Thursby verantwortete Thames River 
Euro Global Bond Fund, der den Dezember mit einer Wertsteigerung 
in Höhe von 1,3 % abschloss. Erfreuliche Wertzuwächse verzeichne-
ten ebenfalls die Unternehmensanleihenfonds des Portfolios, die 
zwischen 0,7 % und 3,7 % zulegen konnten. Dagegen lieferte die 
Mehrzahl der Absolute-Return-Rentenfonds des Portfolios im 
Dezember moderate Verluste von bis zu 0,6 %. Einen Wertzuwachs 
erzielte lediglich der von David Dowsett verantwortete BlueBay 
Emerging Market Absolute Return Bond Fund, der im Dezember um 
0,3 % zulegen konnte. Mit dem M&G Optimal Income Fund und dem 
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Henderson Euro Corporate Bond Fund nahmen wir im Dezember zwei 
Unternehmensanleihenfonds neu in das Portfolio auf. Während uns 
Stephen Thariyan, der Fondsmanager des Henderson Euro Corporate 
Bond Fund, schon längere Zeit bekannt ist, trafen wir Richard 
Woolnough, den Fondsmanager des M&G Optimal Income Fund, 
kürzlich in Frankfurt zum ersten Mal und konnten den überzeu-
genden Eindruck in einem anschließenden Telefonat weiter verfesti-
gen.

Unter den Mischfonds des Portfolios enttäuschte der von Philippe 
Jabre verantwortete JABCAP Global Balanced Fund im Dezember 
abermals und verlor 3,8 %. Dagegen verzeichnete der von Peter E. 
Huber verwaltete StarCapital Huber Strategy 1 einen erfreulichen 
Wertzuwachs in Höhe von 2,1 %. Erfreulich entwickelten sich auch 
der Multi-Strategy-Fonds und der Global Macro Fonds des Portfo-
lios. Der von Marco D‘Attanasio verantwortete Hadron Alpha Select 
Fund legte um 0,8 % zu und der von Philip Gibbs verwaltete Jupiter 
Absolute Return Fund schloss den Dezember mit einer Wertsteige-
rung in Höhe von 0,7 % ab.

Die Märkte wurden im Jahr 2011 maßgeblich von der Schuldenkrise 
in den Industrieländern, insbesondere in Europa, und den damit ver-
bundenen Maßnahmen der Regierungen und Notenbanken geprägt. 
An den Aktienmärkten ließ die Risikoaversion der Marktteilnehmer 
insbesondere Werte aus Schwellenländern und europäische Aktien 
mit deutlichen Verlusten abschneiden, während US-amerikanische 
Aktien auf Euro-Basis sogar leicht zulegen konnten. Am Renten-
markt blieb die Wertentwicklung von Unternehmensanleihen hinter 
der von Anleihen ausgewählter Staaten zurück. Deutsche Staats-
anleihen waren dabei besonders gefragt und ihre Verzinsung sank 
in der Folge auf einen Allzeit-Tiefststand. In diesem Umfeld litt der 
Sauren Zielvermögen 2020 insbesondere unter der im Vergleich zu 
seinem Referenzindex abweichenden strategischen Allokation nach 
Regionen im Aktienbereich und nach Anlageklassen im Rentenbe-
reich. Hinzu kamen noch die aufgrund der Marktentwicklungen 
teils schwächeren Ergebnisse aktiver Fondsmanager. Der Sauren 
Zielvermögen 2020 schloss das Jahr 2011 mit einem Verlust in Höhe 
von 2,4 % ab und blieb damit um 5,9 Prozentpunkte hinter der Ent-
wicklung seines Referenzindex zurück. 

Mit diesem Ergebnis sind wir nicht zufrieden. Nichtsdestotrotz 
sind und bleiben wir von den Fähigkeiten der ausgewählten Fonds-
manager überzeugt, die wir auch im vergangenen Jahr ausgiebig in 
persönlichen Gesprächen analysiert haben. Wir werden auch im Jahr 
2012 unsere langjährig bewährte personenbezogene Investment-
philosophie konsequent umsetzen und sind davon überzeugt, dass 
die sinnvolle Portfoliodiversifikation sowie die Fähigkeiten der von 
uns sorgfältig analysierten Fondsmanager auch in bewegten Zeiten 
der Schlüssel zum langfristigen Erfolg bleiben.
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Diese Information dient der Produktwerbung. Dieses Schriftstück stellt kein Angebot und 
keine Auff orderung zum Kauf von Anteilen des SAUREN ZIELV ER MÖ GEN 2020 dar. Ver-
bindliche Grundlage für den Kauf des Fonds sind die wesentlichen Anlegerinformationen 
(KIID), der jeweils gültige Verkaufsprospekt (nebst Anhängen und Satzung), der zuletzt ver-
öff entlichte und geprüfte Jahresbericht und – soweit bereits nach dem letzten Jahresbericht 
veröff entlicht – der letzte ungeprüfte Halbjahresbericht, die in deutscher Sprache bei der 
SAUREN Fonds-Service AG, Postfach 10 28 54 in 50468 Köln (siehe auch www.sauren.de), 
kostenlos erhältlich sind.

FON DS  ANTEI L
ISIN  LU0313461773

Rücknahmepreis (31. Dezember 2011)   11,29 Euro

Fondsvolumen (31. Dezember 2011)   40,51 Mio. Euro

FON DSDATEN

RISI KEN

►   Risiko des Anteilwertrückgangs aufgrund allgemeiner Marktrisiken 

(bspw. Kursrisiken, Währungsrisiken oder Liquiditätsrisiken)

►   Risiken aus dem Anlageuniversum des Dachfonds u.a. aus den Märkten 

für Aktien, Anleihen, Rohstoffe oder Derivate

►    Keine Zusicherung, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht werden

►   Risiken aus der geringeren Fungibilität und Liquidität im Immobilien-

bereich

►   Besondere Risiken des Hedgefondsbereichs (bspw. Kredithebel oder 

Leerverkäufe)

►   Umfassendere Hinweise zu den Chancen und Risiken können dem aktuel-

len Verkaufsprospekt der Sauren Fonds-Select SICAV entnommen werden.

CHANCEN

►   Partizipation an den Wertsteigerungen unterschiedlicher Anlageklassen

►   Attraktive Wertentwicklung bei definierten Rendite/Risiko-Profil im 

Zeitablauf

►   Mehrwert gegenüber dem Marktdurchschnitt aufgrund erfolgreicher 

Fondsmanagerselektion

►   Kontinuierliche Optimierung des Portfolios durch aktives Dachfonds-

management und laufende Überwachung der Portfoliopositionen

►   Umfassendere Hinweise zu den Chancen und Risiken können dem  

aktuellen Verkaufsprospekt der Sauren Fonds-Select SICAV entnommen  

werden.

TOP POSITION EN 
zum 31. Dezember 2011

WERTENTWICKLU NG 
bis zum 31. Dezember 2011

Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung. 
Die Wertentwicklungsangaben beruhen auf den veröff entlichten Rücknahmepreisen des Dachfonds, 
welche bereits die auf Fondsebene anfallenden Kosten gemäß Verkaufsprospekt beinhalten. Es können 
zusätzlich, die Wertentwicklung mindernde Depotkosten entstehen. Der Ausgabeaufschlag wird im 
Liniendiagramm nicht berücksichtigt. Im Falle der Berücksichtigung des Ausgabeaufschlags würde die im 
Diagramm dargestellte Wertentwicklung niedriger ausfallen. 

1 Referenzindex: bis zum 31.12.2009 70% REX Performance Index, 15% Euro STOXX 50 Kursindex und 
15% MSCI World Kursindex in Euro; seit dem 01.01.2010 75% REX Performance Index, 12,5% Euro STOXX 
50 Kursindex und 12,5% MSCI World Kursindex in Euro

Quelle: Sauren Fonds-Research AG

Rentenfonds (Absolute Return) 35,4 % n

Rentenfonds Unternehmensanleihen 5,6 % n

Rentenfonds Unternehmensanleihen Schwellenländer 2,7 % n

Rentenfonds Hochzinsanleihen 2,2 % n

Immobilienfonds 3,8 % n

Mischfonds (defensiv) 7,2 % n

Mischfonds (flexibel) 2,6 % n

Multi-Strategy-Fonds 2,0 % n

Hedgefonds Multi-Strategy 2,8 % n

Aktienfonds (Absolute Return) 7,1 % n

Hedgefonds Long/Short Equity 6,9 % n

Aktienfonds Global 1,9 % n

Aktienfonds Europa 0,7 % n

Aktienfonds Europa Nebenwerte 1,2 % n

Aktienfonds USA 1,0 % n

Aktienfonds Asien 0,8 % n

Aktienfonds Goldminen 0,6 % n

Rohstoffe (Absolute Return)  2,0 % n

Global Macro Fonds  3,6 % n

Hedgefonds Global Macro 2,9 % n

Managed Futures Fonds 1,0 % n

Hedgefonds Distressed Credit 1,1 % n

Liquidität 4,9 % n

FON DS  ANTEI L

Jupiter Strategic Total Return 5,5 %

Thames River Euro Global Bond Fund 5,5 %

GAM Star Global Rates 5,1 %

StarCapital Argos 5,0 %

RWC Cautious Absolute Rate & Currency Fund 4,7 %

SAU REN
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2020

REFERENZ-
INDEX1

MEH R-
WERT

am Tag der Anlage
(wegen Ausgabeaufschlag)

-4,8 %     0,0 %  -4,8 %

18.02.2008 - 31.12.2008 -6,1 % -5,4 % -0,7%

31.12.2008 - 31.12.2009 14,9 % 10,1 % 4,8%

31.12.2009 - 31.12.2010 7,2 % 4,4 % 2,8%

31.12.2010 - 31.12.2011 -2,4 % 3,5 % -5,9%

SAU REN ZI ELVERMÖGEN 2020   12,9 %

Referenzindex1   12,5 %
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