eksp3:t

ex-pert. Experte, der m allg.: eine Person mit groBer Fachkenntnis.
Bei Schroders: der Newsletter, in dem wir lhnen das Wissen unserer

Spezialisten regelmaBig zur Verfliigung stellen.

Fonds — Der Schroder ISF* European
Equity Yield sucht nach Unternehmen,
die Dividenden ausschitten und die
Chance auf steigende Gewinne bieten.
Seite 2

»Anleger greifen zu auslandischen
Produkten®

for

N

Diese Nachricht aus
der Financial Times
Deutschland vom
Herbst 2006 haben
wir mit Vergntigen ge-
lesen: Sie unterstreicht
unser Potenzial und
zeigt, dass wir als
britische Fondsgesell-
schaft mit deutschen

Martin Theisinger, Wurzeln — 1804 griin-
Sprecher der
Geschéftsfihrung dete der Hamburger

Kaufmann Johann
Heinrich Schréder Schroders in London — auch
auf dem Kontinent gut aufgehoben sind.

Wir begreifen unsere Fonds als Losungen, die sich
fUr die unterschiedlichsten AnlegerbedUrfnisse
eignen. Damit Sie, verehrte Leserinnen und Leser,
unsere Losungen besser kennen lernen konnen,
haben wir den ,Schroders Expert” aus der Taufe
gehoben. Der Newsletter bietet Wissenswertes
rund um Schroders, Branchenthemen, Fonds,
einen MarktUberblick — und einiges mehr. Wir hof-
fen, Sie als Leser zu gewinnen und freuen uns auf
den Dialog mit Ihnen: Ihre Meinung ist uns sehr
wichtig! FUr die Presse haben wir auBerdem den
»J. Henry Schroder Award" ins Leben gerufen. Mit
diesem Preis wirdigen wir herausragende Artikel
junger Finanzjournalisten zu den Themen Alters-
vorsorge und Vermdgensaufbau. Beides wird
immer wichtiger — und wir wollen als angelséach-
sisches Haus auch hier Akzente setzen.

Um Sie besser zu betreuen, wachst unser Team:
Mit Jérg Ahlheid haben wir einen erfahrenen Ver-
triebsmanager als Leiter unseres Publikumsfonds-
Geschéfts gewinnen kénnen; bereits 2006 haben
wir das Support- und Marketing-Team ausgebaut,
und in diesem Jahr planen wir, uns weiter zu ver-
stérken. Das tun wir, weil wir Uberzeugungstater
sind: Wir glauben an die langfristige Qualitat unse-
rer Fonds und daran, dass mehr Betreuung, Infor-
mation und Service flr Sie zu besseren gemeinsa-
men Ergebnissen fuhren kénnen. Damit winschen
wir lhnen eine anregende Lektlre und viel Vergnu-
gen mit dem ersten ,Schroders Expert”|

Herzlichst
Ihr b v
Martin Theisinger

Maérkte — Die Wirtschaft holt Luft fr
einen erneuten Aufschwung im kom-
menden Jahr. 2007 spricht alles fir
eine weiche Landung.

Seite 3

Service — Seit dem 1. Februar 2007
verantwortet Jorg Ahlheid als neuer
»Head of Retail“ das Privatkundenge-
schaft von Schroders in Deutschland.

i Schroders
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Diversifikation — Das Beimischen
verschiedenerrisikoreicherVermogens-
klassen kann das Risiko-Rendite-Profil
eines Portfolios verbessern.

Seite 4 Focus

Dividenden: die Fruchte des sorgfaltigen

Umgangs mit Kapital

Dividenden wirken doppelt: RegelméBig aus-
geschiittet versprechen sie ein dauerhaftes
Extra zum Aktienkursgewinn und sie bilden
ein Polster in riicklaufigen Markten.

Dividendenstarke Aktien bieten nachhaltige Ertrage,
wenn sie sorgfaltig analysiert und ausgewahlt wer-
den. lhre Volatilitét ist in der Regel niedriger und ihre
durchschnittliche Umschlagsh&ufigkeit ist nur etwa
halb so hoch wie die von Aktien ohne Dividenden-
zahlung. Dartber hinaus machen Dividendenertra-
ge — historisch betrachtet — Uber 50 % der Aktienge-
winne aus. Dennoch halten einige Aktienanleger
Dividenden nur fur eine nette, etwas altmodische
Nebeneinnahme zu ihren Kursgewinnen. Und die aus-
schuttenden Unternehmen werden als eher langwei-
lig eingestuft. Das kdnnte sich als Irrtum erweisen.

Dividenden sind ein Qualitatsmerkmal

v

Kapitaldisziplin

Das Management entscheidet
sehr sorgféltig Uber Investitionen
und gibt einen Teil der Liquiditat
L an die Anleger zurtck.

Der disziplinierte Kapitaleinsatz
Gewinnqualitat fUhrt haufig zu héherer Effizienz
L und héheren Renditen.

Langfristiges und nachhaltiges
Gewinnwachstum unterstutzt
zukunftige Investitionen und
Ausschuttungen.

Gewinnwachstum

I

Warum die Vorurteile gegen Dividenden-
strategien nicht stimmen

Vorurteil 1: Das Geschift eines Unternehmens,
das Dividenden zahlt, kann nicht wachsen

Wenn ein Unternehmen z. B. 90% seiner Ertrage an
die Aktiondre ausschuttet (per Dividende oder Aktien-
rickkauf), investiert es kaum in sein Geschaft und

20% -
15% -
10% -
5% -
0% -

-5% +

-10% -

1872-2000
H Dividendenrendite

1950-1960  1960-1970  1970-1980

Die historische Perspektive zeigt: Dividenden machen Uber 50 % der Aktiengewinnne aus.
Quelle: DKWR. Uberblick iiber die annualisierten Renditen von US-Aktien von 1872 bis 2000

H Reales Dividendenwachstum

beschrankt sein zuklnftiges Wachstum offensicht-
lich. Es gibt aber Unternehmen, die ihre Ertrage
Uberdurchschnittlich steigern und zugleich eine
ordentliche Dividendenrendite bieten. Und mehr
noch: Studien haben gezeigt, dass es zwischen der
Zahlung einer Dividende und der Eigenkapitalrendite
einen Zusammenhang gibt: Da Ausschuttungen von
den Managern eine gréBere Kapitaldisziplin fordern,
fUhrt die Verwendung des restlichen Kapitals nicht
selten zu besseren Ertragsergebnissen.

Vorurteil 2: Wenn die Zinsen steigen, fallen

die dividendenstarken Aktien

Zwischen dividendenstarken Aktien und Zinsen
besteht eine Beziehung; denn je hdher die Anleine-
rendite ist, desto weniger attraktiv ist die Dividenden-
rendite der Aktien. Diese Uberlegung Ubersieht
jedoch, dass die Dividendenrendite nur einen Teil
des Kuchens ausmacht. Vom Zinsanstieg am starks-
ten betroffen sind beispielsweise Versorgertitel, die
anleihedhnliche Eigenschaften haben. Eine ausgewo-
gene Dividendenstrategie konzentriert sich stattdes-
sen auf dividendenstarke Aktien, die auBerdem auch
ein attraktives Wachstumsprofil aufweisen. Damit
sind sie weniger von Zinsanderungen betroffen.

Vorurteil 3: Ein Dividendenfonds ist stark
konzentriert und investiert nur in Versorger,
Telekommunikation und Finanztitel

Es gibt traditionell dividendenstarke Sektoren wie
Versorger und Finanzen. Trotzdem hat die Konzent-
ration auf die Aktionarsrendite in den letzten Jahren
Unternehmen in allen Sektoren dazu gebracht, den
Einsatz inhrer liquiden Mittel zu Uberdenken. Es ist
jetzt méglich, dividendenstarke Aktien in vielen Bran-
chen zu finden. Damit kann ein Fonds breit diver-
sifiziert in Dividendentitel investieren, vor allem in
Europa.

Fazit:

Bei der Aktienanlage
auch auf Dividenden zu
achten, hat Vorteile. Effek-
tive Portfolios kombinie-
ren wachstums- und er-
tragsreiche  Titel.  Sie
suchen nach attraktiven
Geschéaftsmodellen  mit
steigenden  Gewinnen
und regelmaBigen Ertra-
gen. Und: Dividenden-
fonds verbessern das
Risiko-Rendite-Profil rei-
ner Aktienportfolios. m

1980-1990  1990-2000

Kursgewinne

* Schroder ISF steht im gesamten Dokument flr Schroder International Selection Fund



Schroders Expert

Schroder ISF European Equity Yield

ISIN, A-Anteile, EUR, thes. LU0106236267
WKN, A-Anteile, EUR, thes. 933 375

Auflage 12. Sept. 2005*
Fondsmanagerin Sonja Schemmann
Volumen 156 Mio. EUR**
Fondswahrung EUR

Anzahl der Titel Ca. 60-70
Vergleichsindex MSCI Europe Net (TR)
Ausgabeaufschlag Bis zu 5,26315%
ManagementgebUhr 1,50%

Anlageziel

Erzielen eines Gesamtertrags hauptsachlich durch
die Anlage in Aktien und aktiendhnlichen Wertpapie-
ren européischer Unternehmen, die attraktive Rendi-
ten und nachhaltige Dividendenzahlungen bieten.

Wertentwicklung*** Fonds Index
Lfd. Jahr 2,3% 21%
1 Jahr 20,7 % 18,0%
Seit Auflage kumuliert 29,6 % 28,9%

Anlagegriinde

» Ausschuttungen signalisieren Kapitaldisziplin und
lassen langfristig bessere Ergebnisse erwarten.

» Dividenden: dauerhaftes Extra zum Aktienkursge-
winn und Renditepolster in ricklaufigen Markten.

» Erfolgskriterien: Dividendenqualitét, Ertragsstérke
und gute Aussichten der Unternehmen.

» Geeignet fUr Anleger, die mittel- bis langfristig
die Chancen an Europas Bérsen nutzen und Uber
Dividenden stabile Ertrage erzielen wollen.

Marketing-Material

» Flyer ,Extrarendite mit Dividenden®

» Broschure ,Europa — ein Kontinent voller Mglich-
keiten*

* Der ehemals Schroder ISF European Equity Sigma genannte
Fonds anderte mit Wirkung vom 12.09.2005 seinen Namen
und sein Anlageziel.

** Quelle: Schroders per 31.01.2007.
*** Quelle: Micropal Standard & Poor's.
Zeitraum: 12.09.2005-31.01.2007.

Schroder ISF

Japanese Equity EUR Hedged
Latin American

EURO Dynamic Growth

Hong Kong Equity

US Dollar Bond

US Smaller Companies

ISIN (KI. A, thes.);
Fondswahrung

LU0236737465; EUR
LUO106259046; USD
LUO116149229; EUR
LUO149534421; HKD
LUO106260564; USD
LUO106261612; USD

Extrarendite mit
Dividenden

Der Schroder ISF European Equity Yield inves-
tiert in europaische Aktienwerte, die an den
Borsen gute Aussichten haben. Das bietet
Kurschancen. Dabei konzentriert sich der
Fonds auf Unternehmen, die ihren Anlegern
nachhaltig hohe Dividenden ausschiitten. Das
bringteineattraktive Extrarendite.Fondsmana-
gerin Sonja Schemmann erlautert, worauf sie
besonders achtet.

Seit 2001 haben Dividendentitel eine bemer-
kenswerte Performance hingelegt und den
Markt teilweise sogar sehr deutlich (iber-
troffen. Kann das so weitergehen?

Es erscheint eher unwahrscheinlich, dass eine Out-
performance wie die von 2004 zu wiederholen ist.
Allerdings muss diese positive Wertentwicklung in
den richtigen Kontext gesetzt werden: Die Jahre
1995 bis 2005 waren gekennzeichnet von zwei
extremen Marktphasen: Bis 2000 waren Wachstums-
aktien die Favoriten. Nach dem Kollaps der Techno-
logieblase wendete sich das Blatt und Dividenden-
und Value-Titel Ubernahmen die Favoritenrolle.
Gerade in Europa war das Dividendenthema Neu-
land und hat eine starke Dynamik entwickelt. Viele
Firmen flhrten erstmals Dividenden ein, was von
Anlegern mit steigenden Kursen honoriert wurde.
Diese anfangliche Dynamik wird sich natUrlich nicht
Uber die Jahre fortsetzen, aber ich gehe davon aus,
dass nach dem anfanglichen Boom jetzt die eigent-
lichen Vorteile einer ausgewogenen Dividendenstra-
tegie in den Vordergrund treten werden: regelma-
Biges Einkommen, geringeres Risiko und ein
nachhaltiges Wertentwicklungsprofil.

Was macht Dividendentitel attraktiv

fiir Anleger?

Der offensichtliche Vorteil eines Dividendenfonds
sind die Einkommenskomponente und das geringere
Risiko. Dartber hinaus kann die Dividende auch ein
echtes Qualitatsmerkmal sein. Unternehmen mit

einer ausgewogenen Balance zwischen Ausschit-
tung und Investition erzielen haufig eine hoéhere
Rendite auf das eingesetzte Kapital. Wichtig ist die
Kombination von Reinvestitionen und Ausschit-
tungen an die Aktionadre — beides ist die Grundlage
fUr zukUnftiges Wachstum und damit fur zukunftige
Dividendenzahlungen. Die Ausschuttungsquoten sind
auf einem sehr angemessenen Niveau, zum Beispiel
in Europa unter 43 % und in den USA mit 31 % sogar
noch niedriger. Die Mehrzahl der Unternehmen
konnte daher ihre Dividendenauszahlung verdop-
peln, ohne ernste Liquiditatsprobleme zu bekommen.

Was sind die Themen fiir 2007?

Fusionen und Ubernahmen werden auch 2007
dominieren. Sowohl Unternehmen als auch Private-
Equity-Fonds haben viel Liquiditat zur Verflgung,
wie schon das Beispiel des Tabaksektors 2006 zeigt.
Wir haben deswegen einige Tabakaktien im Portfolio.
Vor allem britische Tabakfirmen zeichnen sich durch
defensive Qualitdten und hohe Dividenden aus —
und als mogliche Ubernahmeziele. Unsere Position
in Imperial Tobacco beispielsweise stieg stark, nach-
dem Gallaher ein Ubernahmeangebot von Japan
Tobacco erhalten hatte.

Uber 2.500 Aktien kommen in Europa theore-
tisch fiir Ihren Fonds in Frage, rund 60 Titel
fiihren Sie im Portfolio. Wie wéhlen Sie aus?
Wir verengen das Anlageuniversum zun&chst quan-
titativ auf eine Kaufliste von rund 200 Titeln. Dabei
werden nur jene Unternehmen berdcksichtigt, die
liquide sind und eine hohe Rendite bieten, d. h. nach-
haltige Dividenden und Kurspotenzial. Ich kann mich
bei der Auswahlim Team mit 18 europaischen Aktien-
analysten und 10 weiteren Fondsmanagern beraten.
Ich halte es fur sehr wichtig, Anlage-ldeen zu disku-
tieren und das Spezialwissen von Branchenexperten
nutzen zu kdnnen. Firmenbesuche spielen hier auch
eine wesentliche Rolle. Nach Einzeltitelauswahl ent-
steht so ein Portfolio aus rund 60 bis 70 Titeln und
von jedem einzelnen bin ich Gberzeugt. m

Firmenbesuche:
Im Jahr 2005 hat das Team fiir européische
Aktien rund 2.800 Unternehmen besucht.

13.000 € 12.958 €
== Schroder ISF European Equity Yield 12.881 €
MSCI Europe Net (TR)
=== Einmalanlage
12.000 €
11.000 €
10.000 €
. 10.000 €
Fondsmanagerin
Sonja Schemmann: 9.000 € L1 ! ! ! !
Sept. 05 Jan. 06 Mai 06 Sept. 06 Jan. 07

LLangfristig machen Dividenden
50% der Aktiengewinne aus.”

Wertentwicklung (%)*
in Fondswahrung

1 Jahr 3J. pa 5J. pa.
3,1 17,5 9,9
23,93 46,10 33,63
18,06 21,37 6,55
54,2** 29,6 26,2**
2,85 3,07 4,55
12,85 15,29 12,14

* Quelle: Micropal Standard & Poor’s per 31.01.2007, ** per 31.12.2006. *** Quelle: Standard & Poor’s per 31.01.2007.
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Quelle: Micropal Standard & Poor’s. Zeitraum: 12.09.2005-31.01.2007.

Auszeichnungen***

S&P Fund Stars S&P Fund Mgmt. Rating
DA DK DA TA -
DA D TA -
DDA TATATA) A
OOO00 -
DA D TA AA
DA DK D TA AA



Schroders Expert

Alles spricht fur eine
weiche Landung

Der US-Immobilienmarkt ist ein-
geknickt - halb so schlimm, finden
die Verbraucher in den USA bis-
lang. Die Inflation sinkt und der
Arbeitsmarkt prasentiert sich
weiterhin freundlich. Wir diirfen
daher optimistisch sein, dass die
Unternehmen weiter in der Lage
sind, ihre Gewinne zu steigern.

Drei Bedingungen mussen erfullt sein,
damit die US-Wirtschaft Kurs halten
und weiter ihren — betrachtlichen — Part
als Motor der Weltwirtschaft spielen
kann:

» Der Immobilienknick darf die allge-
meine US-Wirtschaft nicht belasten.

» Die Dollar-Inflation muss sinken.

» Die Wirtschaft der Welt auBerhalb
den USA sollte robust bleiben.

Es spricht vieles daflir, dass alle drei
Bedingungen eintreffen. Dann kann
sich die US-Wirtschaft weiter gut ent-
wickeln, moderater als in den Jahren
zuvor, aber immerhin: wachsen. Die
Inflation dUrfte sich dadurch verlang-
samen. Zugleich gewinnt die US-
Notenbank den Spielraum flr Leitzins-
senkungen.

Die Wachstumsraten gehen
langsam zuriick

Die US-Wirtschaft konnte das letzte
Quartal 2006 wohl zufriedenstellend
beschlieBen, dank dem wieder auf-
geflammten Konsum. Sie wuchs im
gesamten Jahr voraussichtlich um
3,3%. Die gesunkenen Energiepreise,

20

10

Rabattaktionen und ver-
besserte Bedingungen

auf dem Arbeitsmarkt -10
waren daflr sehr hilfreich.
Bislang hatten die sin- 20 "

kenden Preise flur private
Immobilien auch kaum
Auswirkungen auf andere
Branchen. Selbst inner-
halb des Immobilien-
markts blieben einige
Sektoren weitgehend un-
beeinflusst, darunter Fi-
nanzen, Dienstleistungen,
Erziehung und Gesund-
heit.

o-liche Aktienrenditen ggu. Geldmarkt in %

Europa und Japan in guter Form
Der ,Rest der Welt" prasentiert sich
ebenfalls in guter Verfassung. Jingsten
Umfragen zufolge ist das Geschafts-
vertrauen in Japan und Europa sehr
robust, gemessen an geplanten Inves-
titionen: Das kompensiert den zoger-
lichen Konsum. Aber auch hier rech-
nen wir im Laufe des Jahres mit
besseren Daten, wenn die Arbeits-
losigkeit zurtickgeht.

Die Risiken: Die Psyche der US-Ver-
braucher kénnte dem gesamten
Szenario einen Strich durch die Rech-
nung machen. Weil ihr Eigenheim jetzt
weniger wert ist, kdnnten sie weniger
Geld ausgeben oder sich leihen —
das wulrde sich erst allmahlich auswir-
ken und kann immer noch kommen.
AuBerdem sind die Preise fir Ol, Kup-
fer und andere Rohstoffe gesunken.
Das kann zweierlei bedeuten: Speku-

oS~

o der US-Aktienrenditen per Januar 2007

-3 -2 Lleitzinshoch 2 3 6 12

< Monate vor bzw. nach dem Leitzinshoch->

= Szenario heute (wenn Leitzinshoch im Juni 2006)
o bei harten Landungen (7 Zinszyklen)
=== ¢y bei weichen Landungen (4 Zinszyklen)

Weiche Landung in den USA: Historisch betrachtet
stiegen Aktienkurse in den USA, wenn die Wirtschaft weich
landete und die US-Notenbank die Geldschraube nicht
weiter anzog. Das ist auch gegenwartig der Fall.

Quelle: Schroders. Die Zahlen in Klammern beziehen sich
auf die Anzahl der Zinszyklen pro Szenario im Zeitraum von
1950 bis 2006. Stand: 31.01.2007.

lanten kdnnten ihre Positionen zurlick-
geflhrt haben oder die Industrie hat
weniger nachgefragt. Wie viel auf was
zurUckzufUhren ist, lasst sich schwer
sagen.

2007 verschnaufen, 2008 mit
neuem Schwung

Wir sehen 2007 als Jahr, in dem die
Weltwirtschaft Luft holt: Es ist viel eher
ein Verschnaufen in der Mitte als das
Ende eines Zyklus. Fur 2008 rechnen
wir mit mehr Schwung, wenn die US-
Notenbank Uber Zinssenkungen die
Zeichen wieder auf stérkeres Wachs-
tum stellt. Bis zu 3,5% Wirtschafts-
wachstum halten wir far die USA far
mdglich —im Trend mit einem prognos-
tizierten Wachstum der Weltwirtschaft
zwischen 3,5 und 4 %. Das wére glins-
tig fUr die Aktienmérkte, die weiterhin
zu Recht von einer weichen Landung
der Weltwirtschaft ausgehen. m

US-Unternehmensgewinne sollten weiter steigen

FOr Investoren ist es entscheidend,
ob Unternehmen ihre Gewinne stei-
gern kdnnen — und das am besten
nachhaltig. In den letzten Jahren hat
der Anteil der Gewinne am gesamten
Bruttoinlandsprodukt der USA zuge-
nommen. Nach Expertenkonsens stei-
gen die Gewinne 2007 um ca. 51%
und damit starker als die gesamte
US-Wirtschaft mit geschéatzten 2,6 %.
Der Markt erwartet also, dass die
Unternehmen ihren Beitrag zur Wirt-
schaft erneut steigern kdnnen. Dieser
ist bereits etwas hdher als auf dem
Gipfel des vorherigen Zyklus gegen
Ende der 1990er Jahre. Zugleich ist
aber der Lohnanteil am Bruttoinlands-
produkt seit den 1970er Jahren recht
konstant bei 65% geblieben. Insofern
stiegen die Gewinne kaum zulasten
der Léhne, sondern aufgrund von ...

1. niedrigen Zinsen und Steuerer-
leichterungen, die Cashflow freigesetzt
haben — das durfte so bleiben.

2. Globalisierung, die Unternehmen
neue Markte erschlieBt und erlaubt,
die Produktion auszuweiten und zu-
gleich Kosten zu senken. Das Kosten-
gefalle zwischen den entwickelten
L&ndern und z.B. Indien hat die Wir-
kung dieses Faktors vervielfacht.

3. verbesserten Produk-
tionsablaufen. Seit Mitte
der 1990er Jahre setzen

%
Unternehmen

B Unternehmensgewinne

der Zeit richtig zum Tragen. Aber an-
ders als Elektrizitat ist die IT relativ jung.
Die Produktivitdt kann dank IT wohl
noch langere Zeit zunehmen.

Alles drei spricht dafir, dass der Anteil

der Gewinne am Bruttoinlandsprodukt
noch einige Zeit hoch sein dirfte. m

Loéhne und Gehaélter

vielfach 4 68
Informationstechnologie 13 67
(IT) ein. Sie sind so in der 10 66
Lage, tendenziell immer 65
mehr mit immer weniger 1 64
zu produzieren. Dieser 10 63
Trend halt auf hohem  °© 62
Niveau an. [T ist eine 8 61
Technik, die wie Elektri- 60

51 56 61 66 71 76 81 86 91 96 01 06

zitat und Transport fur
alles Mogliche einge-
setzt werden kann. lhre
Wirkung nimmt langsam
zu und kommt erst mit

Der Anteil von L6hnen und Unternehmensgewinnen am
US-Bruttoinlandsprodukt, 1948 bis 2006.

Quelle: Department of Commerce, Bureau of Economic
Analysis (USA). Zeitraum: 1948-2006.

A Aktien

A USA Sinkende Gewinne, aber
Raum fur Expansion, wenn die
Fed die Leitzinsen senkt;
starke Liquiditét. Investoren
erhéhen Gewichtung.

A GB Leitzinsen wahrscheinlich
auf Hoch; starkes Pfund belas-
tet. Fondsmanager erhéhen
Gewichtung kaum, Pensions-
fonds diversifizieren weg von
GB. Gunstige Bewertungen.

A Europa (0. GB) Viele Werte
mit relativ hohen Beta sollten
von weicher Landung profitie-
ren. Attraktive Bewertungen,
Gewinnwachstum, steigende
Liquiditat, aber Leitzinserho-
hungen bis zu 4 % mdglich.

=> Japan Leitzinsen steigen
wahrscheinlich, weitere Erho-
lung. Hohe Bewertungen im
weltweiten Vergleich, aber his-
torisch gesehen niedrig. Hohe
Ertrage, Tendenz rucklaufig.

= Pazifik (0. Jap.) Profitiert von
US-Leitzinspolitik; schwache-
res Weltwirtschaftswachstum
belastet; Bewertungen nicht
mehr gunstig.

N Schwellenlander Mehr
Wachstum als entwickelte
Mérkte; taktische Unterge-
wichtung wegen schwéacherer
Weltwirtschaft; sinkende US-
Leitzinsen belasten.

N Anleihen

7 Staatsanleihen Bevorzugt,
weil defensiv.

N Unternehmensanleihen
Kaum Ausfallprobleme; enge
Renditespannen; verwundbar
gegenuber steigendem Ver-
schuldungsgrad.

2 Hochzinsanleihen Geringe
Ausfallraten bei weicher Lan-
dung; weniger verwundbar
gegenuber hdherem Verschul-
dungsgrad und Fusionen.

= Alternative Investments

= Immobilien Renditen in GB
unter Finanzierungskosten;
Blromieten in London steigen;
Gelegenheiten in Europa.

= Hedgefonds Geringe Volati-
litét belastet; Macro- und
M&A-Strategien bevorzugt.

A 2 > 3 7

Ubergewichten untergewichten
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Schroders Expert

| Service |
Jorg Ahlheid: Head of Retail

Seit 1. Februar 2007 verantwortet Jorg
Ahlheid als ,Head of Retail“ das Privat-
kundengeschéaft von Schroders in
Deutschland. Dazu gehért die Betreu-
ung von Beraterpools, Fondsplatt-
formen, Versicherungen und Online-
Banken. Ahlheid kommt von M&G
International Investments Ltd., wo er
seit 2001 als Vertriebsdirektor den
Deutschlandvertrieb mitverantwortete.
Zuvor war er als geschaftsfUhrender
Gesellschafter Vermdgensverwaltung
und Asset Management fur die Fonds-
trust TSF GmbH tatig. Ahlheid berich-
tet an Martin Theisinger, den Sprecher
der Geschaftsfihrung von Schroders
in Deutschland. Ahlheid: ,lch freue
mich sehr auf die Aufgabe, das Privat-
kundengeschaft von Schroders in
Deutschland auszubauen — und dafur
meine ganze Vertriebserfahrung ein-
setzen zu kénnen.” Ahlheids Team wird
2007 noch um zwei Sales-Manager
verstarkt. m

Jorg Ahlheid
betreut als ,Head of
Retail“ Beraterpools,
Fondsplattformen,
Versicherungen und
Online-Banken.

2x Platz 2 beim Osterreichischen
Fondspreis: ,Aktienfonds groBe Fonds-
gesellschaften* und , Aktienfonds Europa’“.
Mercedes Schoppik balanciert die Trophaen
einhandig und dankt Gerhard Fihring von
»Fonds professionell.

Fonds-professionell-Kongress und
Osterreichischer Fondspreis

Zum 6. Mal jahrte sich 2007 der
»Fonds-professionell-Kongress* in
Wien. Schroders beteiligte sich als
Aussteller und prasentierte seine facet-
tenreiche Palette von 11 europdischen
Aktienfonds, darunter den ohne Vor-
gaben gemanagten Schroder ISF
European Equity Alpha und den auf
Dividenden und Kurspotenzial aus-
gerichteten Schroder ISF European
Equity Yield. Europaische Aktienfonds
sind eine der anerkannten Stérken von
Schroders, beispielsweise  wahlten
rund 8.000 Analysten aus 56 Landern
bei der Thomson-Extel-Umfrage 2006*
Schroders nach 2004 und 2005 zum
dritten Mal in Folge unter die Top 3 der
europdischen  Fondsgesellschaften.
Hohepunkt des diesjahrigen Fonds-
professionell-Kongresses  war  der
Galaabend mit der Verleihung des
,Osterreichischen Fondspreises®, den
das Magazin ,Fonds professionell

Achtmal ausgezeichnet bei den Euro-Fund-Awards 2007

Auf der festlichen Munchner ,Finan-
zen-Nacht“ vergibt der Finanzen-Verlag
traditionell die Euro-Fund-Awards. In
der diesjahrigen Finanzen-Nacht am
26. Januar 2007 konnte Schroders
8 der begehrten Auszeichnungen in
den 60 Kategorien erringen:

Termine
» 28./29. Marz 2007

» 1. Platz:
» 1. Platz:
» 2. Platz:
» 2. Platz:
» 2. Platz:
» 3. Platz:
» 3. Platz:
» 3. Platz:

BCA-Messekongress

Besuchen Sie uns in Halle 9, Stand 909
Wiesbaden, Rhein-Main-Hallen

» 14. Mai 2007

J. Henry Schroder Award

Preisverleihung, Frankfurt
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Rechtliche Hinweise

» 22.-24. Mai 2007

zusammen mit der Research- und
Rating-Gesellschaft Morningstar ver-
gibt. Bewertungsgrundlage ist die
Anzahl der von Morningstar bewer-
teten Fonds einer Gesellschaft —
anhand von Rendite, Risiko und
Ankaufsgebuhren. Auch die Jury des
Osterreichischen Fondspreises konnte
die Leistung des européischen Aktien-
teams von Schroders wurdigen und
verlieh Rang 2 in der neu geschaffenen
Kategorie ,Aktienfonds Europa“
Bedingung: mindestens 5 Fonds mit
Morningstar-Rating - hinter MFS
Investment Management. DarUber
hinaus wurde Schroders auch in der
Kategorie ,Aktienfonds groBe Gesell-
schaften® ausgezeichnet. FUr diese
Kategorie muss eine Gesellschaft
wenigstens 25  Aktienfonds  mit
Morningstar-Rating haben. m

* Quelle:
Thomson-Extel Pan-European Survey 2006.

Schroder ISF US Smaller Companies (von 43 Fonds in , Aktien Nordamerika/Nebenw.” 1. 3 J.)
Schroder ISF European Defensive (von 40 Fonds in ,Mischfonds/iberw. Anleihen® (i. 1 J.)
Schroder ISF US Smaller Companies (von 43 Fonds in ,Aktien Nordamerika/Nebenw.“ . 1 J.)
Schroder ISF European Defensive (von 40 Fonds in ,Mischfonds/iberw. Anleihen® (1. 5 J.)
Schroder ISF Hong Kong Equity (von 35 Fonds in ,Aktien Hongkong u. China* ti. 3 J.)
Schroder ISF EURO Equity (von 80 Fonds in , Aktien Europa 0. GB“ (i. 5 J))
Schroder ISF European Defensive (von 40 Fonds in ,Mischfonds/iberw. Anleihen 1. 3 J.)
Schroder ISF Global Corporate Bond (von 40 Fonds in ,Renten Unternehmensanleihen int.“ ii. 5 J.)

Ihre Ansprechpartner in Osterreich

» Daniela Berndl
+43 (0)1/9 90 63 84
daniela.berndl@schroders.com

» Mercedes Schoppik
+43 (0)1/9 61 79 60
mercedes.schoppik@schroders.com

>\

Sales Support & Client Service

» Martina Bittmann
+49 (0) 69/97 57 17-2 41
martina.bittmann@schroders.com

» Julita Petersen
+49 (0) 69/97 57 17-2 43
julita.petersen@schroders.com

» 3

& \ » Dirk Schafer
". i + 49 (0) 69/97 57 17-2 42

= £ dirk.schaefer@schroders.com

Marketing

» Nicol Teixeira
+ 49 (0) 69/97 57 17-2 49
nicol.teixeira@schroders.com

» Andreas Weichert
+ 49 (0) 69/97 57 17-2 40
andreas.weichert@schroders.com

Schroders Fondsmanager-Gespréache

mit Andrew Cox zum Schroder ISF Global Property Securities
Mulnchen (22.05.), Frankfurt (23.05.), Hamburg (24.05.)

» Redaktion: Andreas Weichert
» Redaktionsschluss: 14. Méarz 2007

Verkaufsprospekte: ,Schroders Expert” stellt kein Angebot und keine Aufforderung dar, Anteile an der Gesellschaft zu zeichnen. Keine Angabe sollte als Empfehlung ausgelegt werden. Die
Zeichnung von Anteilen an der Gesellschaft kann nur auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts und des letzten gepriften Jahresberichts (sowie des darauf folgenden ungepriften Halb-
jahresberichts, sofern verdffentlicht) erfolgen. Weitere fondsspezifische Informationen kénnen dem aktuellen ausfihrlichen sowie dem vereinfachten Verkaufsprospekt entnommen werden, der
kostenlos und in Papierform bei den Zahl- und Informationsstellen in Deutschland (UBS Deutschland AG, StephanstraBe 14-16, D-60313 Frankfurt am Main sowie Schroder Investment Management
GmbH, Mainzer LandstraBe16, D-60325 Frankfurt am Main [nur Informationsstelle]) und Osterreich (SKWB Schoellerbank AG, Sterneckstr. 5, A-5024 Salzburg sowie Schroder Investment Manage-
ment GmbH, Reprasentanz, Sky Offices — Top 13/14, Am Stadtpark 1, A-1030 Wien [nur Informationsstelle]) erhaltlich ist. Risikohinweis: Investitionen in die Gesellschaft sind mit Risiken verbunden,
die im Verkaufsprospekt ausfihrlicher beschrieben werden. Der Wert einer Anlage und die Ertrage aus dieser Anlage kénnen schwanken und Anleger erhalten den investierten Betrag mdglicher-
weise nicht in voller H8he zurlick, da die Preise von Anteilen und die Ertrage aus diesen Anteilen sowohl fallen als auch steigen kdnnen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein zwingender
Hinweis auf den kiinftigen Wertverlauf. Durch Wechselkursschwankungen kann der Wert einer Anlage im Ausland steigen oder fallen. Bildnachweis: Schroders, soweit nicht anders angegeben.
Quellenhinweis: Alle Drittdaten sind das Eigentum des oben angegebenen Dritten und werden ausschlieBlich zu lhrer internen Verwendung bereitgestellt. Diese Daten durfen nicht vervielfaltigt
oder weiterverbreitet und nicht zur Schaffung von Finanzinstrumenten oder -produkten oder von Indizes verwendet werden. Sie werden ohne Gewahr bereitgestellt. Weder der Eigentlimer der
Drittdaten noch eine andere an der Veroffentlichung dieser Unterlagen beteiligte Partei haftet fur etwaige Fehler. Der Wortlaut der besonderen Haftungsausschlisse des Dritten kann unter den
rechtlichen Informationen der Webseiten www.schroders.de bzw. www.schroders.at eingesehen werden. Europaische Zinsrichtlinie: Die im ,Schroders Expert“ genannten Fonds kénnen még-
licherweise in den Geltungsbereich der EU-Richtlinie 2003748/EG (Besteuerung von Zinsertragen) fallen. Naheres unter www.schroders.de bzw. www.schroders.at.
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