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“Frither war die Zukunft besser!”
(Karl Valentin)

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

Die Zukunft wird nicht rosig! Da ja bekanntlich an den Aktienmarkten die zuklnftigen Erwartungen
gehandelt werden, fallt es zunachst erst einmal schwer, die jingsten Bewegungen an den internationalen
Finanzmarkten anders zu interpretieren. Der deutsche Aktienindex DAX hat sich im ersten Halbjahr 2010
praktisch nicht von der Stelle bewegt und der EuroSTOXX50-Index musste sogar einen Abschlag von 13%
gegeniber dem Jahresende 2009 hinnehmen. Das ist erstaunlich, waren doch die Bankenprognosen fur
die Aktienkurse in 2010 durchweg positiv! Unterlegt waren die Prognosen von einer Erwartung steigen-
der Unternehmensgewinne in einem sich insgesamt aufhellenden wirtschaftlichen Umfeld. Und damit lag
man zunachst richtig! Zuletzt jedoch gab es einige Themen, welche die Aktienmarkte deutlich unter Druck
gebracht haben: Die Bremsmanéver in China (nach zuletzt hei3 gelaufenem Immobilienmarkt), die
Entwicklung beim amerikanischen Konsum und am US-Immobilienmarkt und die Sparprogramme der
europaischen Regierungen sind eine echte Bedrohung fir den gerade erst in Fahrt gekommenen
Konjunkturaufschwung. Entsprechend stellen sich die Borsen auf eher rezessive und damit deflationdre
Tendenzen ein. Den Aktienmarkten bekommt dies gar nicht und der MSCI-Weltaktienindex verlor auf
Euro-Basis im Berichtsmonat 3,4%. Wir bleiben daher auf der Aktienseite weiter bei unserer defensiven
Strategie. So hat der Starpoint eine Kassenquote von 14,5 % und hat Uber Futures weitere 21,7% vom
Fondsvermdgen abgesichert.

Prognosefreier Ansatz

Es zeigt sich also wieder einmal, was Aktienprognosen — noch dazu Uber einen Zeitraum von einem Jahr-
wert sind! Wir méchten daher an dieser Stelle noch einmal betonen, dass wir einen vollkommen progno-
sefreien Ansatz im Anlagemanagement verfolgen. In einem nervésen, von zahlreichen Trendwechseln
gepragten Marktgeschehen, kommt es mehr denn je darauf an, auch die kurzfristigeren Entwicklungen
richtig einzuschatzen und sich entsprechend zu positionieren. Einmal mehr schatzen wir die Freiheit, uns
antizyklisch auf die Segmente zu fokussieren, die die attraktivsten Renditepotentiale aufweisen. So halten
wir jederzeit Ausschau nach glinstigen Bewertungssituationen, in welche wir bevorzugt dann investieren,
wenn auch die Markttechnik stimmt. Hier ist aktuell festzustellen, dass es derzeit zahlreiche Markte gibt,
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die durchaus gunstig bewertet und damit attraktiv sind. Die Frage bleibt offen, ob aktuell schon alle
zukinftigen Risiken eingepreist sind! Und noch etwas: groBe institutionelle Anleger (wie z.B.
Versicherungen) sind dramatisch in Aktien untergewichtet. Stattdessen stromt viel Geld in die aus-
gereizten Rentenmarkte, wo dann in der Folge eine unterdurchschnittliche Entwicklung zu erwarten
ist. Die Anleihequote bei institutionellen und privaten Anlegern ist derzeit viel zu hoch! Wir werden
jedenfalls weitere Ruckschlage an den Aktienmarkten zum Aufbau von Positionen nutzen, um von
der Flucht in Sachwerte im nachsten Jahr zu profitieren.

Renten: Ohne PIIGS erfolgreich!

Trotz der schwacheren Tendenz bei Unternehmensanleihen konnten wir bei unseren Rentenfonds
gute Ergebnisse erzielen. So konnte beispielsweise unser internationaler Rentenfonds Argos im
Berichtsmonat um weitere 1,8% zulegen und befindet sich jetzt bereits 9% im Plus. Den starken
Ruckschlag bei den etwas spekulativeren Unternehmensanleihen haben wir genutzt, um hier die
Positionen weiter aufzustocken (Heidelberger Cement, MOL, Rhodia, Wendel). Renditen von 7-9%
in Euro erscheinen uns angesichts schlechterer Konjunkturaussichten sehr attraktiv, da sich die
Gesellschaften eher weiter entschulden werden. Weiterhin geholfen hat zweifellos die Schwache des
Euros, die zu deutlichen Gewinnen bei unseren Fremdwahrungsanleihen gefihrt hat. Beim Euro
kénnte sich aber jetzt erst einmal eine Gegenbewegung einstellen, bevor er seinen Abwartstrend
wieder aufnimmt. Diese Erholung soll zum Aufbau weiterer Fremdwahrungspositionen genutzt wer-
den. Die Schuldenkrise in Euroland wird uns noch eine ganze Zeit verfolgen und zu ernsten
Verwerfungen fihren. So steht aktuell vor allem Spanien im Feuer.

Wir winschen lhnen allen schéne Sommerferien und gute Erholung im Urlaub!
Mit freundlichen GriBen

lhre StarCapital AG

Fooln

Lars Kolbe

-Vorstand-
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Internationaler Aktienfonds

StarCap Starpoint: Volle Kraft zurick?

Die Bremsmanover in China, die Entwicklung beim amerikanischen Konsum und am US-Immobili-
enmarkt und die Sparprogramme der europaischen Regierungen sind eine echte Bedrohung fur
den gerade erst in Fahrt gekommenen Konjunkturaufschwung. Entsprechend stellen sich die Bor-
sen auf eher rezessive und damit deflationare Tendenzen ein. Den Aktienmarkten bekommt dies
gar nicht und der MSCI-Weltaktienindex verlor auf Euro-Basis im Berichtsmonat 3,4%. Der Star-
point bleibt daher weiter bei seiner defensiven Strategie, die sich in einer Kassenquote von 14,5
% und einer Absicherung Uber Futures von weiteren 21,7% vom Fondsvermégen manifestiert.

Morningstar: * % * Finanzen: Fondsnote 3 Feri: (B) Sauren:
Fondsdaten (30. Juni 2010) Fondsstruktur
WKN 940076
ISIN LU0114997082
Auflagedatum 02.08.00 Franlg%g};% ltalien 5,2%
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Ertragsverwendung  ausschiittend 1515
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KAG StarCapital S.A.

Depotbank DZ PRIVATBANK S.A.
Fondsmanager StarCapital S.A.
Die 10 gréBten Positionen Wertentwicklung seit Auflage
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Wertentwicklung des StarCap Starpoint
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010  3Jahre  5Jahre

StarCap Starpoint +373%  +82% +36,8% +158% +42% -41,4% +403%  -1,0% -235% +18,7%
MSCI World in EUR +9,1%  +4,4% +24,0%  +58%  -3,4% -39,1% +23,0% +44% -283% -10,4%

© 2010. Alle Rechte vorbehalten.Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Die zur Verfligung gestellten Informationen bedeuten
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nige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind die Verkaufsunterlagen zu dem Sondervermégen. Verkaufsunterlagen sind kostenlos bei StarCapital AG (www.starcapital.de), Ihrem Berater / Vermittler, der zustdndigen Depotbank
oder bei der KAG, StarCapital S.A. 2, parc d'activité Syrdall, L-5365 Munsbach erhaltlich. LU



- Internationaler Rentenfonds

StarCap Argos: Plus 9% seit Jahresbeginn!

Trotz der schwacheren Tendenz bei Unternehmensanleihen konnte der internationale Rentenfonds im Be-
richtsmonat um weitere 1,8% zulegen und befindet sich jetzt bereits 9% im Plus. Geholfen hat zweifellos
die Schwache des Euros, die zu deutlichen Gewinnen bei unseren Fremdwahrungsanleihen gefihrt hat.
Beim Euro kdnnte sich aber jetzt erst einmal eine Gegenbewegung einstellen bevor er seinen Abwartstrend
wieder aufnimmt. Diese Erholung soll zum Aufbau weiterer Fremdwahrungspositionen genutzt werden. Die
Schuldenkrise in Euroland wird uns noch eine ganze Zeit verfolgen und zu ernsten Verwerfungen fuhren. So
steht aktuell vor allem Spanien im Feuer.
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Fondsdaten (30. Juni 2010)
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Wertentwicklung des StarCap Argos

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 3Jahre 5 Jahre
StarCap Argos +8,7% +4,4% +6,1% -0,2% +4,6% -9,5% +28,9% +9,0% +29,8% +34,8%
JPM GBI Global in EUR -4,7% +2,2% +7,5% -4,5% -0,1% +17,8% -1,3% +17,6% +40,7% +28,8%

© 2010. Alle Rechte vorbehalten.Diese Unterlage dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Die zur Verfligung gestellten Informationen bedeuten
keine Empfehlung oder Beratung. Alle Aussagen geben die aktuelle Einschatzung des Verfassers/der Verfasser wieder und stellen nicht notwendigerweise die Meinung der in der Prasentation genannten Gesellschaften dar. In
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- Vermdgensfonds

StarCapPlus Huber Strategy 1: Immer noch im Plus!

Den starken Ruckschlag bei den etwas spekulativeren Unternehmensanleihen haben wir genutzt, um hier
die Positionen weiter aufzustocken (Heidelberger Cement, MOL, Rhodia, Wendel). Renditen von 7-9% in
Euro erscheinen uns angesichts schlechterer Konjunkturaussichten sehr attraktiv, da sich die Gesellschaften
eher weiter entschulden werden. Die Aktienquote verbleibt mit gut 50% weiter im defensiven Bereich, zu-
mal wir auch bei den Einzelwerten stark auf den Faktor Sicherheit achten. Weitere Rickschlage an den Akti-
enmarkten mussen aber zum Aufbau von Positionen genutzt werden, um von der Flucht in Sachwerte im
nachsten Jahr zu profitieren.

Fondsdaten (30. Juni 2010) Fondsstruktur
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Wertentwicklung des StarCapPlus Huber Strategy 1
29.02. bis 30.12.2008 2009 2010

StarCapPlus Huber Strategy 1 -30,6% +49,1% +0,6%
60% MSCI World in EUR / 40% JPM GBI in EUR -12,5% +13,4% +9,7%
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StarCap Priamos - Der quantitative Value-Fonds!

Der StarCap Priamos investiert anhand der quantitativen ValueQ-Strategie in unterbewertete Aktien aus den
attraktivsten Landern und Branchen. Die Weltaktienmarkte notieren mit einem Kurs-Buchwert-Verhaltnis
von 1,6 und einem Kurs-CashFlow-Verhaltnis von 6,7 auf einem neutralen bis leicht unterbewerteten Ni-
veau. Besonders attraktiv erscheinen neben einigen europaischen Landern und Japan ausgewahlte Emer-
ging Markets wie Korea, Russland oder Singapur. Auf Branchenebene fokussieren wir uns auf Versicherun-
gen, Ol&Gas- sowie Holz&Papier-Unternehmen. Mit einem durchschnittlichen Kurs-Buchwert-Verhéltnis von
1,0 und einem Kurs-CashFlow-Verhéltnis von 4,5 sind die investierten Unternehmen ca. 35% glnstiger be-
wertet als die Weltaktienmarkte.

Internationaler Aktienfonds

Morningstar: * * Finanzen: 4 Feri: (@) Sauren:
Fondsdaten (30. Juni 2010) Fondsstruktur
WKN 805784
ISIN LU0137341359
Auflagedatum 05.12.01 . Nordamerika Japan 11,5%
Fondsvermégen 150,73 Mio. T58%
Ausgabeaufschlag 5 % ———1{Sonstige 7,3%
Ausgabepreis 1.302,19 EUR
. . Deutschland
Rucknahmepreis 1.240,18 EUR Asien (ex JapanJ— ~o%%
Managementgebihr 1,4%
Performance Fee wird keine erhoben
Ertragsverwendung  ausschittend
Letzte Ausschittung 30,9694 EUR/Anteil (26.04.10)
Mindestanlage Keine
KAG StarCapital S.A.
Depotbank DZ PRIVATBANK S.A.
Fondsmanager StarCapital S.A.
Die 10 gréBten Positionen Wertentwicklung seit Auflage
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Wertentwicklung des StarCap Priamos

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010  3Jahre 5 Jahre
StarCap Priamos +554%  +9,0% +40,3% +22,8% +0,5% -492% +32,6%  -02% -402%  +1,0%
MSCI World in EUR +91%  +4,4% +240% +58%  -34% -39,1% +23,0% +44% -283% -10,4%
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