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Ein Kommentar zur unterschiedlichen Wertentwicklung des
Templeton Growth Fund, Inc. und des Templeton Growth

(Euro) Fund im Jahr 2005

Der Templeton Growth Fund, Inc. Uberzeugt be-
reits seit Uber 50 Jahren durch seine Stabilitat
und sein langfristig Uberdurchschnittliches
Wachstum. Der Templeton Growth (Euro) Fund
ist die Luxemburger Euro-Variante des US-
Fonds und wird von demselben Fondsmanage-
ment und nach denselben bewahrten Prinzipien
wie sein erfolgreiches Vorbild gemanagt. Das
Ergebnis in der Vergangenheit war eine fast de-
ckungsgleiche Wertentwicklung beider Fonds,
da sich die Beteiligungen gréfRtenteils tberlap-
pen. Es ist zu erwarten, dass beide Fonds auch
in Zukunft fur den langfristigen Anleger einen
ahnlichen Bruttoertrag generieren werden, d. h.
in einheitlicher Wahrung und vor Geblhren oder
Steuern.

Welche Faktoren beeinflussten die Wert-
entwicklungsdifferenz 20057?

Im Jahr 2005 schlug der Templeton Growth
Fund, Inc. sein Euro-Gegenstick um 3,1% in
EUR. In der folgenden Aufgliederung lassen
sich 2,3% dieses Wertentwicklungsunterschie-
des (der Bruttoanteil, d. h. vor Gebihren oder
Steuern) auf vier wesentliche Ursachen zuriick-
fuhren:

1. Barbestand. Die Barreserve des Templeton
Growth (Euro) Fund wird vorwiegend in EUR
gehalten, wahrend der Barbestand des in
den USA registrierten Fonds vorwiegend in
US-Dollar gehalten wird. Das Fondsma-
nagement halt sich jedoch die Maoglichkeit
offen, Barmittel zu gegebener Zeit und ent-
sprechend den Umstanden in unterschiedli-
chen Volumina zu halten. Im Jahr 2005

wirkte sich der unterschiedliche Barbestand
mit 0,8 Prozentpunkten bzw. mit 33% der
Wertentwicklungsdifferenz aus.

2. Aktien mit lberdurchschnittlicher Wert-
entwicklung. Zwei in GroRbritannien notier-
te Luft- und Raumfahrtaktien entwickelten
sich 2005 besonders gut. Die unterschiedli-
che Gewichtung dieser Aktien in beiden
Fonds trug mit 0,5 Prozentpunkten bzw.
20% zur Wertentwicklungsdifferenz bei.

3. Aktien mit unterdurchschnittlicher Wert-
entwicklung. Im Templeton Growth (Euro)
Fund war eine Aktie aus dem Bereich Pa-
pier- und Forstprodukte im Jahresverlauf
durchschnittlich gewichtet. Es war eine der
sehr wenigen Aktien, die nur von einem der
beiden Fonds gehalten wurde. Sie schnitt
unter den Fondswerten besonders schlecht
ab und trug mit 0,4 Prozentpunkten bzw.
17% zur Wertentwicklungsdifferenz bei.

4. Geringe Gewichtungsdifferenzen. Etwa

0,3 Prozentpunkte entfallen dabei auf au-
Rerst geringe Unterschiede in den Gewich-
tungen der einzelnen Aktien. Dies trug 15%
zur Wertentwicklungsdifferenz bei.

Der Rest (0,3%) ist aufgrund der Grenzen unse-
res Preissystems nicht aufteilbar. Zu berlick-
sichtigen ist auch, dass der Templeton Growth
(Euro) zum Ende des Geschaftstages in Europa
und der Templeton Growth, Inc. zum Ende des
Geschaftstages in den USA abgerechnet wird.

Die vorgelegten Informationen stellen keine vollstdndige Analyse eines bestimmten Wirtschaftszweiges, eines Wertpapiers oder des jeweiligen Investmentfonds dar.
Sie diirfen auch nicht als Kauf- oder Verkaufsangebot oder als eine Werbung fiir ein Kauf- oder Verkaufsangebot betrachtet werden. Die Einschatzungen der
Fondsmanager kdnnen sich andern und stellen keine Beratung zum Erwerb von Wertpapieren dar. Da derartige Bedingungen einem schnellen Wandel unterliegen,
sind diese Meinungen nur zum Zeitpunkt ihrer Veréffentlichung maRgeblich. Alle angegebenen Zahlen zur Wertentwicklung sind - soweit nicht anders angegeben -
ohne Beriicksichtigung der Emissionsgeblihren und bei Wiederanlage samtlicher Ausschiittungen berechnet. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist keine
Garantie fur die Zukunft. Die bei jeder Wertpapieranlage bestehenden Risiken kénnen insbesondere bei einer Anlage in die Kapitalmarkte von Schwellenlandern
oder in volatilen Méarkten, wie z.B. im Technologie- und Biotechnologiesektor, erhéht sein. Die Preise der Anteile und deren Ertrage kénnen sowohl steigen als auch
fallen. Verkaufsprospekte und weitere Unterlagen erhalten Sie bei Ihrem Berater oder bei Franklin Templeton Investment Services GmbH « Postfach 11 18 03,
D-60053 Frankfurt a. M. * Mainzer LandstraRe 16, D-60325 Frankfurt a. M. * Tel.. 08 00/0 73 80 02 (Deutschland) « 08 00/29 59 11 (Osterreich) «
Fax: 0 69/2 72 23-120 « E-Mail: info@franklintempleton.de (Deutschland) ¢ info@franklintempleton.at (Osterreich) « Internet: www.franklintempleton.de (Deutsch-
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Ubersicht Wertentwicklungsunterschiede 2. Es handelt sich um einen unglucklichen Zu-
im Jahr 2005 (Basis EUR) fall, dass in einem Jahr zwei der besten Ak-
tien aulerst unterschiedlich gewichtet waren
Barbestand 0,8% und eine der schlechtesten Aktien nur von
Zwei Werte aus dem Sektor | 0,5% einem Fonds gehalten wurde. Auch dies ist
Luft- und Raumfahrt aulerst ungewohnlich.
Ein Wert aus dem Sektor 0,4% o , )
Papier- und Forstprodukte 3. Derzeit sind nur zwei von insgesamt 97 Be-
Geringe Gewichtungsdiffe- | 0,3% teiligungen nicht in beiden Fonds vertreten.
;\leigﬁtegufteilbar 0.3% 4. Die Gewichtungen der einzelnen Aktien sind
Brutto vor Steuern und 2,3% bei beiden Fonds mehr oder weniger gleich.
Gebiihren Bei Kauf- und Verkaufsentscheidungen ent-
Gesamtkostenquote 0.8% spricht es der Ublichen Praxis, die Gewich-
Gesamt 31% tungen bei beiden Fonds zur gleichen Zeit

im gleichen Verhaltnis anzupassen.

5. Die nicht zuteilbaren 0,3 Prozentpunkte ba-
sieren auf Faktoren, die kurzfristig flir oder
gegen einen der Fonds arbeiten kénnen. Sie
dirften sich jedoch auf langere Sicht aus-
gleichen.

Erlauterungen des Fondsmanagements

Gewichtung von Aktien

1. Der Grund fir die niedrigeren Gewichtungen
von Luft- und Raumfahrtaktien liegt darin,
dass es sich um Aktien handelt, die vor tUber Auswirkung der Wihrungen

funf .Jahren auf unserer Schnappchenliste 1. Wahrungsengagements Uber die Barmittel

standen - also noch vor Auflegung des ; b : .y
> gleichen sich im Laufe der Zeit allmahlich
Templeton Growth (Euro) Fund. Wir konnten aus: dies traf auch bisher auf die beiden

beide Aktien bald nach Auflegung des Fonds

kaufen. Da jedoch das Fondsvolumen Fonds zu.
schnell anstieg, gingen die effektiven Ge- _ _ )
wichtungen zuriick, da sich beide Aktien aus 2. Z\Qr geben keine Prognosen zu Wahrungen

der Bandbreite der Schnappchenliste ent-
fernt hatten und nicht langer als preiswert Zeithorizonte

%alten. I.ES c?anlijfeltﬂ.sicl? um eir]l;a Tistogi__s:f:\e 1. Wir managen beide Fonds mit dem Ziel, un-
nomaiie, die kuntlig kaum auttreten durtte, seren Kunden langfristig Ergebnisse zu lie-

daf\;u.n beide Fonds ein grofes Volumen fern, und warnen vor einer zu starken Fixie-
autweisen. rung auf kurzfristige Ertrage.

Die vorgelegten Informationen stellen keine vollstdndige Analyse eines bestimmten Wirtschaftszweiges, eines Wertpapiers oder des jeweiligen Investmentfonds dar.
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Fazit

Die Bedeutung von kurzfristigen Betrachtungs-
zeitrdumen sollte nicht Uberbewertet werden.
Auch in der Vergangenheit konnte man zum Teil
erhebliche Unterschiede in der Wertentwicklung
feststellen, die sich wieder zurlickgebildet ha-
ben. Es ist davon auszugehen, dass auch die
gegenwartige Differenz von kurzfristiger Natur
sein wird. Insgesamt entscheidet der mittel- und
langfristige Blick

Murdo Murchison,

Senior Vice President und Portfoliomanager des Temple-
ton Growth Fund, Inc. und des Templeton Growth (Euro)
Fund, eines Teilfonds der Franklin Templeton Investment
Funds (Luxemburg)
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Fondsmanager kdnnen sich andern und stellen keine Beratung zum Erwerb von Wertpapieren dar. Da derartige Bedingungen einem schnellen Wandel unterliegen,
sind diese Meinungen nur zum Zeitpunkt ihrer Veréffentlichung maRgeblich. Alle angegebenen Zahlen zur Wertentwicklung sind - soweit nicht anders angegeben -
ohne Beriicksichtigung der Emissionsgeblihren und bei Wiederanlage samtlicher Ausschiittungen berechnet. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist keine
Garantie flr die Zukunft. Die bei jeder Wertpapieranlage bestehenden Risiken kénnen insbesondere bei einer Anlage in die Kapitalméarkte von Schwellenlandern
oder in volatilen Markten, wie z.B. im Technologie- und Biotechnologiesektor, erhdht sein. Die Preise der Anteile und deren Ertrdge kdnnen sowohl steigen als auch
fallen. Verkaufsprospekte und weitere Unterlagen erhalten Sie bei lhrem Berater oder bei Franklin Templeton Investment Services GmbH « Postfach 11 18 03,
D-60053 Frankfurt a. M. » Mainzer LandstraRe 16, D-60325 Frankfurt a. M. « Tel.. 08 00/0 73 80 02 (Deutschland) « 08 00/29 59 11 (Osterreich) »
Fax: 0 69/2 72 23-120 « E-Mail: info@franklintempleton.de (Deutschland) ¢ info@franklintempleton.at (Osterreich) « Internet: www.franklintempleton.de (Deutsch-
land) » www.franklintempleton.at (Osterreich)



