Instrumente / FONDS: INTERVIEW Il

,Bullish fiir Edelmetalle und

Edelmetallaktien*

Smart Investor im Gesprich mit Udo Sutterliity, Fondsmanager des SUNARES-Fonds
(WKN: AoN DGY), iiber unterbewertete Edelmetallaktien und die Bedeutung von Erdgas

fiir die kiinftige Energieversorgung

Smart Investor: Fiir [hren Fonds gilt: ,,Gold und Silber lieb ich
sehr“, wenn man sich die hohe Gewichtung der Edelmetalle an-
schaut. Wie schatzen Sie das weitere Potenzial ein, vor allem
auch im Hinblick auf physische Metalle versus Minenaktien?
Sutterliity: Wir bleiben angesichts der massiven Geldmengen-
ausweitungen der westlichen Notenbanken sehr bullish fiir
Edelmetalle und Edelmetallaktien. Derzeit ist wesentlich mehr
Potenzial in den entsprechenden Minenaktien als in Bullion.
Nur im November 2008 waren in den vergangenen zehn Jahren
diese Aktien relativ zu Gold und Silber billiger. In den folgenden
eineinhalb Jahren legte der Junior Gold- und Silberproduzen-
ten-Index um tiber 600% zu. Auch unser Fonds stieg in dieser
Periode um 280%.

Smart Investor: Etwa 10% des Fondsvolumens sind in Firmen
mit dem Schwerpunkt Seltene Erden investiert. Aber auch hier
trennt sich die Spreu vom Weizen, wie die Zahlen von Molycorp
gezeigt haben. Wie wahlen Sie Firmen in der Branche aus?

Sutterliity: Als wir bei Start unseres Fonds vor knapp vier Jah-
ren das Thema Seltene Erden ansprachen und investierten, horte
uns kaum jemand zu. Das hat sich gedndert. Es gibt ca. 135 Rare-
Earth-Unternehmen, aber nur etwa fiinf bis sechs grof3e Minen-
projekte auf3erhalb Chinas, die es wahrscheinlich bis zur Pro-
duktion schaffen werden. Bei der Firmenauswahl sind die Pro-
jekte von entscheidender Bedeutung, die geopolitische Lage
sowie Qualitat, Dichte und Abbaumdoglichkeit der Vorkommen,
insbesondere der strategisch bedeutenderen Heavy-Rare-Earth-
Metalle. Sehr wichtig sind die Moglichkeit zur Weiterverarbei-
tung, die Finanzierungsstarke und die Managementqualitat. Wir
halten derzeit 12 bis 15 Rare-Earth-Aktien, darunter auch Moly-
corp, die aber nicht zu unseren absoluten Favoriten zahlt.
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Mag. Udo Sutterliity ist diplomierter Be-
triebswirt und arbeitete zundichst als Market
Maker und Chefhiindler an der OTOB in
Wien sowie bei der Creditanstalt-Bankverein.
Im Jahr 1996 ging er nach London und war
als Senior Trader fiir internationale Bérsen
tditig. Danach wechselte er zur Raiffeisen-
bank Kleinwalsertal nach Riezlern und war
dort zuletzt fiinf jahre als Fondsmanager fiir
fiinf Walser Fonds verantwortlich. Anfang 2008
griindete er dann gemeinsam mit seinem

Partner Colin Moor die Sutterliity Investment

Management GmbH.

Smart Investor: Bei der Gewinnung von Ol riicken immer mehr
Olsandvorkommen in den Fokus. Bislang war der Abbau eher
umweltschadlich. Gibt es Mdoglichkeiten, kiinftig umweltver-
traglicher Ol abzubauen?

Sutterliity: Beziiglich der Umweltproblematik des Abbaus der
Olsandvorkommen in den USA und Kanada haben Sie sicherlich
recht. Das hat uns auch von einem starkeren Engagement in die-
sem Sektor abgehalten. Erdgas gilt als zukiinftiger Top-Energie-
trager, moglicherweise fiir die nachsten Jahrhunderte. Unser
Fonds profitierte von einer der wenigen groten Ubernahmen im
Rohstoffsektor in diesem Jahr: dem Kauf von Petrohawk Energy
in den USA durch BHP. Petrohawk bietet Zugang zum nordameri-
kanischen Markt fiir Gas- und Olvorkommen im Schieferbereich.
Auch diese Abbaumethode ist nicht ganz unproblematisch,
aber das riesige Potenzial kann man nur als ,,Game Changer* be-
zeichnen. Nachdem die USA ihr Erdgas-Handelsbilanzdefizit in
den vergangenen vier Jahren halbiert haben, ist es durchaus
moglich, dass die USA mittelfristig zum Liquid-Natural-Gas-
Exporteur aufsteigen, was nie fiir moglich gehalten wurde.

Smart Investor: Trotz der Wertentwicklung von tiber 120% auf
drei Jahre lief der Fonds in diesem Jahr schlechter als der breite
Markt. Woran liegt das?

Sutterliity: Dieses Jahr entwickelte sich der gesamte Fondssek-
tor der Natural Resources unterdurchschnittlich zum MSCI
World. Alles, was risikobehaftet ist, wurde gemieden. Betrach-
tet man aber den Zeitraum iiber die vergangenen drei Jahre,
dann hat der Fonds die MSCI Total Return-Rendite um mehr als
92% tbertroffen.

Smart Investor: Vielen Dank fiir das Gesprach. |
Interview: Christian Bayer



