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Bericht der Geschaftsleitung H1 2010

Der Bericht der Geschiéftsleitung erstreckt sich auf die gesamte Investeringsforeningen Sydinvest
International (ISl) sowie auf sdmtliche Teilfonds. Er erstreckt sich zudem auf sdmtliche
Teilfondsberichte, die unter den jeweiligen Teilfonds ersichtlich sind.

Weltwirtschaft hart betroffen

Die Welt war in diesem Jahr von der Natur- und Atomkatastrophe in Japan, der politischen
Entwicklung in Nahost und Nordafrika, der Schuldenkrise Siideuropas und den geldpolitischen
Straffungen in den Schwellenlandern betroffen.

Positive Entwicklung der Weltwirtschaft
Die tragischen Ereignisse verursachten umfassende menschliche Unkosten und Sachschéden in den
betroffenen Gebieten. Die Folgen fiir die Weltwirtschaft sind dagegen begrenzt.

Die OECD ist optimistisch

Die OECD traut den sieben flhrenden Industrieldandern, ohne Japan, ein Wirtschaftswachstum im 1.
Halbjahr 2011 von etwa 3 % zu. Zudem sei der weltweite Wirtschaftsaufschwung allmahlich selbsttragend.
Das heiB3t, dass nicht langer geld- und finanzpolitische Stimuli erforderlich sind, um den Aufschwung am
Leben zu erhalten. Der Welthandel befindet sich jetzt Gber dem Vorkrisenniveau.

Geringere Arbeitslosigkeit

Das bewirkte eine riicklaufige Arbeitslosigkeit und einen vermehrten Stellenaufbau. In den USA erreichte
die Arbeitslosigkeit ihren Hochststand und betrug mehr als 10 % im vergangenen Jahr. Im Mai lag sie bei
9,1 %. In Deutschland gab die Arbeitslosigkeit im Mai auf 7,0 % nach - das niedrigste Niveau seit zuletzt
vor 20 Jahren. In Ddnemark weist die Arbeitslosigkeit ebenfalls einen Abwartstrend auf. Die Arbeitslosigkeit
in den OECD-Lé&ndern liegt jedoch nach wie vor etwa 2 % lber dem Vorkrisenniveau.

Krise in Japan

Die Kosten im Rahmen der Katastrophe in Japan werden voraussichtlich im 1. Halbjahr zwischen 2 und 3
% des BIP des Landes ausmachen, der Wiederaufbau kénnte jedoch bereits im 2. Halbjahr ein erneutes
Wirtschaftswachstum mit sich fiihren. Diese Prognosen sind jedoch &auBerst unsicher, zumal die
Versorgungssituation und die Reaktionen der Unternehmen und Verbraucher bislang sehr ungewiss sind.
Japan produziert beispielsweise einen GrofBteil der weltweiten Mikrochips fir die IT-Industrie und Bauteile
fur die Automobilindustrie. In diesen Branchen werden Produktionsstérungen vorkommen. Die
Nahrungsmittellage ist infolge des Strahlungsrisikos ebenfalls ungewiss. Mehrere Lédnder haben daher den
Import japanischer Nahrungsmittel auf unbestimmte Zeit untersagt.

PIIGS-Lander kriseln ebenfalls

In den PIGS-Landern - Portugal, Italien, Irland, Griechenland und Spanien - ist nach wie vor die
Wirtschaftskrise vorherrschend, die niedriges Wachstum, hohe Arbeitslosigkeit, hohe Staatsschulden und
umfassende Haushaltsdefizite mit sich flhrt. Im April musste Portugal - genau wie bereits Griechenland
und Irland - Finanzhilfe bei der EU beantragen.

Im FrUhjahr erwiesen sich die EU-Lander als Uberraschend tatkraftig und beschlossen einen Euro-Pakt, der
u. a. eine Aktualisierung der Budgetbestimmungen umfasst, mehr wirtschaftliche und politische
Koordination, eine Starkung des Krisenfonds sowie eine Methode zur dauerhaften L&sung der
Staatsschuldenkrise. Das bewirkte kurzzeitig ein erhdhtes Vertrauen in den Euro, inzwischen flammte die
Schuldenkrise jedoch wieder auf, und es wurde ein Staatsbankrott in Griechenland beflrchtet.

Steigende Olpreise

Die politischen Umwalzungen in Nahost und Nordafrika verliefen sehr dramatisch. In Libyen weigerte sich
Oberst Gaddafi zurtickzutreten, wonach sich der Konflikt zu einem eigentlichen Burgerkrieg entwickelte.
Die Olversorgung aus Libyen und anderen Landern in Nahost ist daher in Gefahr, weshalb die Olpreise im
1. Halbjahr um 17,8 % zulegten.
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Die Rohstoffpreise verharrten infolge der bedeutenden Nachfrage auf hohem Niveau, wahrend die
Ungewissheit im Hinblick auf die Wirtschaftsentwicklung steigende Goldpreise mit sich fiihrte. Die
erhdhten Ol- und Rohstoffpreise tragen zu einem Teuerungsdruck bei und kénnten zukiinftig ein
niedrigeres Weltwirtschaftswachstum mit sich fihren.

Straffere Geldpolitik

Hoéheres Wachstum, steigende Nahrungs-, Ol- und Rohstoffpreise sowie steigende Steuern bewirkten im
bisherigen Jahresverlauf eine steigende Inflationsrate in mehreren Landern. Daher haben mehrere fiihrende
Schwellenldnder, wie z. B. China, Indien und Brasilien, geldpolitische und auch generell
wirtschaftspolitische Straffungen durchgefiihrt. In China lag die Inflation im Mai bei 5,5 %, was vor allem
auf einen gewaltigen Anstieg von 11 % bei den Nahrungsmittelpreisen zurlickzufihren war. Die
Zentralbank Chinas erhdhte daher den jahrlichen Ausleihesatz auf 6,31 % und verschérfte die
Anforderungen an den Eigenkapitalanteil der Banken.

In der EU legten die Verbraucherpreise im Mai um 2,7 % p. a. zu, und diese Ubersteigen daher das Ziel der
Européischen Zentralbank (EZB) von 2 %. Die EZB erhdhte daher den Leitzins um 0,25 Prozentpunkte auf
1,25 % im April, und es dlrften im restlichen Jahresverlauf weitere Zinserhéhungen folgen. Die Leitzinsen
werden voraussichtlich langsam steigen, zumal die Kerninflation, ohne Energie und Nahrungsmittelpreise,
nach wie vor sehr niedrig ist. Die danische Notenbank folgte diesem Schritt und erhéhte die Leitzinsen auf
1,3 %. In den USA wird die duBerst lockere Geldpolitik von 0,25 % fortgesetzt.

Verunsicherung an den Finanzmarkten

Unheil, Kriege, steigende Olpreise, geldpolitische Straffungen und Schuldenkrisen Idsten im 1.
Halbjahr Verunsicherung an den Finanzmérkten aus. Die Zinsen schwankten, der Euro wertete auf,
und die Aktienmérkte standen unter Druck.

Unterschiedliche Trends an den Rentenmérkten

Ein hoheres Weltwirtschaftswachstum, eine erhéhte Inflation und eine straffere Geldpolitik bewirkten einen
bedeutenden Anstieg bei den Anleiherenditen wahrend der ersten Monate 2011. Diese gaben jedoch
seitdem infolge der Krise Slideuropas und der schwécheren US-Wirtschaftsdaten wieder nach, weshalb
sie in diesem Jahr nahezu unverandert blieben. Die Krise in Slideuropa bewirkte gewaltig steigende Zinsen
in Griechenland, Portugal und Irland, wahrend die Zinsen in Italien und Spanien nur geringfligig zulegten.

Stabile Entwicklung in den Schwellenldndern und solide Entwicklung bei den Unternehmensanleihen
Nach einem Anstieg am Jahresanfang lagen die Zinsen in den Schwellenlandern seitdem stabil bei etwa 6
%. Die Unternehmensanleihen mit niedrigerem Rating schnitten im ersten Halbjahr gut ab, zumal es derzeit
nur ganz wenige Unternehmen gibt, die Zahlungsschwierigkeiten haben.

Stérkerer Euro und Schweizer Franken, abgeschwéchter Yen und US-Dollar

Am Wahrungsmarkt bewirkten erhdhte Zinsen in Europa eine Aufwertung des Euro gegen einer Mehrzahl
von Wahrungen. Der Euro legte beispielsweise um etwa 5 % gegen den japanischen Yen und den US-
Dollar zu. Der Yen legte freilich unmittelbar im Anschluss an die Katastrophe zu, seitdem gab er jedoch
infolge der Eingriffe nach. Die niedrigen US-Zinsen setzten den US-Dollar im ersten Halbjahr unter Druck.
Der Schweizer Franken, der in unsicheren Zeiten oft als Fluchtwahrung dient, legte im 1. Halbjahr um 3 %
gegen den Euro infolge der unsicheren Finanzmarkte zu.

Aktienmérkte unter Druck

Der Weltindex gab im 1. Halbjahr um 2,5 % berechnet in Euro nach. Das war groBtenteils auf die
ricklaufigen Wechselkurse zurtickzufihren. Die Aktienkurse werden grundsétzlich von den guten Bilanzen,
die einen erhdhten Umsatz und verbesserte Ertrage spiegeln, gestitzt.

Die europdischen und amerikanischen Aktien performten bislang in diesem Jahr am besten, zumal sie
geringfligig um 1,0 % zulegten und um -1,9 % nachgaben. In Europa konnten die sldeuropéischen
Aktienmérkte einen kleinen Teil der Verluste aus dem Vorjahr infolge der Zuversicht, dass sich die
Schuldenkrise nicht verschlechtert, wieder wettmachen. Zudem erlebt die deutsche Wirtschaft eine
imposante Entwicklung zugunsten der gesamten EU. In den USA wird der Aktienmarkt von einem relativ
hohen Wachstum, niedrigen Zinsen und Steuererleichterungen gestitzt. Der japanische Aktienmarkt
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schnitt in diesem Jahr wie erwartet am schlechtesten ab. Das ist jedoch teilweise auf den schwachen Yen
zurlickzufihren. Die Katastrophe belastet jedoch die Unternehmen und ihre Ertrage.

Die Aktienmérkte in mehreren Schwellenlandern durchlebten ebenfalls eine schwierige Zeit, zumal die
Lénder infolge einer hohen Inflation zwangslaufig ihre Wirtschaftspolitik straffen mussten.

Defensive Aktien schnitten am besten ab

In diesem Jahr schnitten die defensiven Sektoren wie Gesundheit und Basiskonsumgiter am besten ab,
wahrend die zyklischen Sektoren zum Ende des Halbjahres unter Druck gerieten, zumal schwéchere
Wirtschaftsdaten aus den USA eine Furcht vor einem erneuten Abtauchen der Weltwirtschaft ausléste. Die
Unternehmen im Versorgungssektor standen ebenfalls unter Druck, vor allem solche, die auf Atomkraft
ausgerichtet sind. Die Atomkraft erlitt einen ernsten Rickschlag infolge der Katastrophe in Japan.

Unterschiedliche Ertrage im 1. Halbjahr 2011

Im 1. Halbjahr erzielten die ISI-Fonds unterschiedliche Ertrdge. Geringfiigig steigende Zinsen
bewirkten kleine positive Ertrdge in den Fonds fiir Basisanleihen. Unterschiedliche Ertrdge in den
Fonds fiir Schwellenlandanleihen. Uberwiegend negative Ertrige bei den Aktienfonds. Riickliufige
Kurse aus mehreren Wahrungen beeintrachtigen die Ertrdge in mehreren Fonds.

Geringfiigig positive Ertrage in den Fonds fiir Basisanleihen

Geringflgig steigende Zinsen an den Rentenmérkten und Zinsanhebungen seitens der danischen
Notenbank und der EZB bewirkten KurseinbuBen bei danischen und europdischen Anleihen, was die
Ertrdge im 1. Halbjahr beeintrachtigte. Daher erzielten unsere Fonds fur danische und europdische
Anleihen niedrige Ertrdge im Berichtszeitraum, siehe Ubersicht auf Seite 7. Die Ertrdge entsprechen den
durchschnittlichen Marktertragen.

Geringfligig negative Ertrdge aus dem ISI International Bonds

Der ISI International Bonds, einer unserer Basisfonds, wurde von den riicklaufigen Wechselkursen gegen
den Euro im 1. Halbjahr in Mitleidenschaft gezogen. Der Ertrag war jedoch markant besser als der
Marktertrag im gleichen Zeitraum, zumal wir nicht in Yen anlegten, und zahlreiche Anlagewéhrungen wie
beispielsweise skandinavische, osteuropdische und einige rohstoffabhdngige Wahrungen relativ gut
performten.

Verschiedene Ertrage in den Fonds fir Schwellenlédnder

Die Ertrédge der Fonds fir Schwellenlander verteilten sich zwischen den Fonds mit Wahrungsausrichtung
und den ohne. Die Verluste aus den Wé&hrungen zogen die Ertrdge aus den erstgenannten Fonds in
Mitleidenschaft, wahrend unsere Fonds mit Wechselkursabsicherung im 1. Halbjahr positive und relativ
solide Ertrage erzielten. Der ISI Emerging Market Bonds erzielte einen Ertrag von 4,8 %, was geringfligig
unter der generellen Marktentwicklung im bisherigen Jahresverlauf liegt. Die hohen Zinseinnahmen in den
Fonds machten den Abwaértsdruck auf die Anleihekurse infolge der hdheren Renditen bei den
amerikanischen und européischen Staatsanleihen wieder wett. Der ISI Emerging Market Local Currency
Bonds performte negativ, zumal die KurseinbuBen aus dem US-Dollar und anderen einschldgigen
Wéhrungen den Fondsertrag in Mitleidenschaft zogen.

Negative Ertrédge bei den Aktienfonds

Die Entwicklung am Aktienmarkt fiel im bisherigen Jahresverlauf negativ aus. Einerseits kennzeichnen sich
die Unternehmen insgesamt durch gute Ertragszuwéchse zugunsten der Aktienkurse aus. Andererseits ist
es schwierig vorherzusagen, inwieweit sich die Faktoren, die fir die negative Marktentwicklung maBgeblich
waren, nachhaltig auswirken und ein niedrigeres Weltwirtschaftswachstum bewirken. Die
Wechselkursentwicklung beeintréachtigte die Ertrage in mehreren Fonds.

Der Fonds ISI Global Equities performte am besten
Der ISI Global Equities erzielte einen Ertrag von -3,8 % und outperformte somit die tUbrigen Aktienfonds im
1. Halbjahr.

Der Fonds profitierte von den européischen Aktien, die positiv von der Entwicklung in Deutschland
beeinflusst wurden. Die deutsche Wirtschaft erlebt derzeit eine starke Entwicklung und stellt eine
bedeutende Triebkraft in ganz Europa dar. Die Deutschen halten sich seit mehreren Jahren mit den
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Lohnforderungen zurtick, wovon vor allem die Exportindustrie profitiert, die jetzt duBerst wettbewerbsfahig
ist. Ein weiterer positiver Faktor ist die markant ricklaufige Arbeitslosigkeit, was zuklnftig den
Privatkonsum und die Binnenwirtschaft stitzen wird. Die slideuropéischen Aktienmarkte haben einige der
Verluste aus dem Vorjahr infolge der Zuversicht, dass die EU die Schuldenkrise der PlIIGS-Lander im Griff
hat, wieder wettgemacht.

Die US-Aktien schnitten im 1. Halbjahr in US-Dollar gerechnet gut ab, die USD-Abwertung bewirkte
jedoch, dass der Ertrag in Euro gerechnet negativ ausfiel. Das relativ hohe Wirtschaftswachstum, die
Steuererleichterungen und die nach wie vor niedrigen Zinsen farbten positiv auf die Aktien ab. Zum Ende
des 1. Halbjahres standen die Aktien jedoch unter Druck, zumal die US-Wirtschaftsdaten ein
nachlassendes US-Wachstum spiegelten.

Die Katastrophe in Japan bewirkte, dass der japanische Aktienmarkt im Berichtszeitraum um 5,2 %
gerechnet in Yen und um 11,7 % gerechnet in Euro infolge der KurseinbuBen beim Yen nachgab. Das
beeintrachtigte die Fondsertrdge, es sind jedoch lediglich 9 % des Fondsvermédgens in Japan investiert.

Negative Ertrdge aus ISI BRIC Equities und ISI Latin America Equities

Die Fonds mussten negative Ertrage von -8,9 % bis -10,6 % verzeichnen. Ein GroBteil der EinbuBen ist auf
den schwachen US-Dollar zurlickzufiihren, zumal zwischen vielen Wahrungen in diesen Fonds und dem
USD eine Korrelation besteht. Die Ertrdge lagen alle geringfliigig unter den Marktertragen im
Berichtszeitraum.

Auf allen Ebenen werden derzeit wirtschaftspolitische Straffungen durchgefihrt, zumal ein hohes
Wachstum und gleichzeitig hohe Ol- und Nahrungsmittelpreise eine steigende Inflationsrate mit sich
fahrten, was die Aktienmarkte beeintrachtigte.

Der Fonds ISI BRIC Equities fokussierte im Berichtszeitraum vor allem auf den Binnenkonsum, und der ISI
Far East Equities hielt zu wenig koreanische Aktien, die infolge der Katastrophe in Japan erheblich
zulegten. Die koreanischen Unternehmen konkurrieren am Weltmarkt mit japanischen Unternehmen um
etwa die gleichen Produkte.

Inventarwert und Ertrage *)
zum 30. Juni 2011

Inventar- 1. Halbjahr

wert 2011 Vorjahr 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
ISI Euro Bonds 12,8356 0,26 % 0,09% 1868% 2261 % 2738% 46,71 %
ISI Danish Bonds 28,0787 0,02 % -0,04% 1821 % 2150% 26,46 % 46,67 %
ISI International Bonds 13,6585 -1,17 % -0,49% 26,711% 31,11% 4242% 51,88 %
ISI Emerging Market Local
Currency Bonds 14,6116 -1,76 % 1,78 % 27,68 % 46,12 % - -
ISI Emerging Market
Bonds 21,5190 4711 % 1216% 2833% 4190% 8537 % -
ISI Global Equities 7,6929 -3,79 % 947 % 1011 % 5,77 % 10,66 %  -27,41 %
ISI Far East Equities 18,2305 -10,60 % 0,97 % 1894 % 31,89% 128,43 % 191,03 %
ISI BRIC Equities 28,2436 -10,08 % 1,51% 1790 % 58,38 % - -
ISI Latin America Equities 27,4684 -8983% 1053 % 19,64 % 103,06 % 365,26 % 358,03 %

*) Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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Vermogensentwicklung H1 2011

Die unterschiedliche Entwicklung an den Finanzméarkten bewirkte, dass die Anleger ein eher begrenztes
Interesse an die ISI-Fonds im 1. Halbjahr hatten. Dieser Umstand und die KurseinbuBen bei zahlreichen
unserer Fonds bewirkten, dass das von uns verwaltete Vermdgen im 1. Halbjahr um 27,9 Mio. Euro auf
363,8 Mio. Euro nachgab.

Im 1. Halbjahr wurden dem danischen und européischen Rentenfonds sowie dem ISI Emerging Market
Local Currency Bonds ein groBeres Interesse zuteil, wahrend das Interesse an den ISI International Bonds
und ISI Emerging Market Bonds nachlieB3.

Unter den Aktienfonds wurde dem ISI BRIC Equities ein steigendes Interesse zuteil, wadhrend in den
Ubrigen Fonds Anteile zurlckgegeben wurden.

Aussicht fur den Rest des Jahres 2011

Am Ende des 1. Halbjahres waren die Konjunkturaussichten 2011 nach wie vor duBerst ungewiss.
Die hohen Nahrungsmittel-, Ol- und Rohstoffpreise kdnnten das weltweite Wirtschaftswachstum
abbremsen. Die Schuldenkrise Siideuropas und im Westen insgesamt stellt ein bedeutendes
Problem dar. Steigende Inflation kdnnte eine straffere Geldpolitik mit sich flihren.

Anféanglicher Aufschwung

Der internationale Konjunkturaufschwung befindet sich nach wie vor im Keim, obwohl die Arbeitslosigkeit
in zahlreichen westlichen Volkswirtschaften allméhlich nachgibt. Die erste Zinsanhebung der EZB seit der
Finanzkrise lasst sich jedoch als positives Zeichen daflir interpretieren, dass die Volkswirtschaften nicht
langer eine kinstliche Beatmung in Form von extrem niedrigen Zinsen benétigen, um die positive
Wachstumsentwicklung zu bewahren.

Risiken spuken im Hintergrund
Es gibt jedoch nach wie vor viele Risikofaktoren, die den Wachstumszug entgleisen kénnten:

- Die hohen Nahrungsmittel- und Energiepreise belasten die Verbraucher und Unternehmen und
koénnten negativ auf den Privatkonsum und die Investitionsfreude der Unternehmen abférben.

- Die westlichen Volkswirtschaften leiden nach wie vor unter der hohen Schuldenlast, was die
Anlegerzuversicht an den Finanzmarkten negativ beeinflussen kdnnte.

- Die Ereignisse in Japan und Nordafrika kbnnen nach wie vor negativ auf die Méarkte abfarben, wenn
der weitere Verlauf negativ wird.

Marktausblick
Wir gehen davon aus, dass sich der weltweite Konjunkturaufschwung im moderaten Tempo fortsetzt. Die
zahlreichen ungewissen Faktoren durften jedoch im 2. Halbjahr die Finanzmarkte beeintréchtigen.

Fir die Finanzmarkte bedeutet das voraussichtlich, dass:

- an den Aktienmérkten Schwankungen auftreten. Die Ertragslage der Unternehmen ist jedoch gut, und
die Aktien sind insgesamt glnstig bewertet, weshalb die Aktienmérkte positiv Uberraschen kénnten;

- die Schuldenkrise bewirkt, dass die Zinsen in den Kernlandern niedrig bleiben;

- die EZB wird weitere geldpolitische Straffungen durchfiihren, was einen geringfligigen Aufwartsdruck
auf die Anleiherenditen bewirken kénnte;

- die Schwellenlandanleihen dirften besser performen als die herkdmmlichen Anleihen, zumal die
Zusatzrendite attraktiv ist.

Die Markte konnten sich schlechter entwickeln als erwartet, soweit sich die Risikofaktoren schlechter
entwickeln als vorhergesehen.
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Besondere Risiken

Die wesentlichsten Geschéfts- und Finanzrisiken der ISl und ihre Fonds hdangen von den Wertpapieren ab,
in die investiert wird sowie von der Entwicklung derjenigen Finanzmérkte, an denen die Wertpapiere
ausgestellt sind. Im Hinblick auf die Unsicherheit bei dem Ansatz und der Bewertung der einzelnen
Vermogenswerte verweisen wir auf den entsprechenden Abschnitt unter Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundséatzen. Nachstehend sind die einzelnen Risikoelemente der ISI eingeteilt und naher
beschrieben:

- Risiken im Rahmen der Investmentmarkte

- Risiken im Rahmen der Investmententscheidungen
- Risiken im Rahmen des Betriebes der ISI

- Risiken im Rahmen der Vermarktung

Risiken im Rahmen der Investmentmaérkte

Risiken in Verbindung mit den Markten sind in der Regel Marktrisiken, wie beispielsweise
Konjunktureinfluss, politische Risiken, Wéhrungen und Zinsen im Rahmen der jeweiligen Investitionen. Die
ISI bearbeitet diese Risiken innerhalb der gegebenen Mdéglichkeiten am jeweiligen Markt. Ein Beispiel flr
Risikomanagementelemente sind die Anlagepolitik der Teilfonds, interne Kontrollverfahren sowie die
gesetzlichen Anforderungen an die Risikostreuung.

Risiken im Rahmen der Investmententscheidungen

Die Anlageentscheidungen der aktiv verwalteten Fonds beruhen auf den Zukunftserwartungen der ISI und
Anlageberater. Die ISl strebt eine realistische Einschatzung von beispielsweise zuklnftigen
Zinsentwicklungen und Konjunkturen an. Die Investitionen werden aufgrund dieser Zukunftsszenarien
getatigt. Solche Entscheidungen sind stets mit einer Ungewissheit verbunden. Es besteht immer das
Risiko, dass die Entwicklungen, trotz sorgféltiger Analyse, anders ausfallen als erwartet.

Im Rahmen des Wertpapierhandels erfolgt Lieferung gegen Barzahlung. Das Risiko, dass das nicht der Fall
ist, ist das so genannte Handelsrisiko. Dieses Risiko ist durch die Depotbank abgesichert. Die Depotbank
der ISl ist die Sydbank.

Risiken im Rahmen des Betriebes der ISI

Die Verwaltung der ISI erfolgt aufgrund des Grundsatzes eines effizienten und sicheren
Geschéaftsbetriebes. Es wurden von der Sydinvest Administration A/S zahlreiche Kontrollverfahren und
Arbeitsanweisungen zur Begegnung von Betriebsrisiken erarbeitet. Die Sydinvest Administration A/S hat
wesentliche Investitionen in IT-Ausristung getatigt, die ein hohes MaB3 an Daten- und Systemsicherheit
gewahrleistet. Ferner sind Notfallpldne und Verfahren erarbeitet worden, die sichern, dass Daten und
Systeme nach einem etwaigen Systemeinbruch wiederhergestellt werden kénnen.

Die Verwaltungsgesellschaft wendet zudem bedeutende Ressourcen auf, um eine optimale
Preisfestsetzung fiir die Aktien, Anleihen und sonstigen Instrumente im Portfolio der Fonds zu sichern.

Wir Uberprifen zudem laufend, ob unsere Mitarbeiter, welche die Aufgaben der ISI wahrnehmen, die
erforderliche Ausbildung und Erfahrung besitzen.

Das allgemeine Sicherheitsniveau wird vom Verwaltungsrat geplant und laufend Uberwacht.

Die ISI unterliegt der Aufsicht seitens des danischen Aufsichtsamtes fir das Kreditwesen und einer
gesetzlichen Prifung. Dabei hat der Fokus auf Risiko und Kontrolle einen hohen Stellenwert. Die Prifer
legen ihre Konklusion im Rahmen ihrer Uberpriifung dem Verwaltungsrat vor und sind zudem verpflichtet
eine Aussage Uber wesentliche Schwachen zu machen.

Risiken im Rahmen der Vermarktung

Das wesentlichste Risiko im Rahmen der Vermarktung ist, dass im Hinblick auf das Vermarktungsmaterial
festgestellt wird, dass dort das jeweilige Produkt, d. h. die Teilfonds der ISI, nicht rechtméaBig beschrieben
sind.
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Unzulangliche Informationen in den Vermarktungsunterlagen kdnnen ein finanzielles Risiko und das Risiko
einer Beeintrachtigung des Rufes mit sich fihren.

Wir streben eine Minimierung dieses Risikos durch eine auBerst sorgfaltige Erarbeitung und Genehmigung
der Vermarktungsunterlagen an.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze im Halbjahresbericht sind unveradndert gegeniber dem

jungsten Jahresbericht. Die bedeutendsten Bereiche sind unter Anhang auf den letzten Seiten dieses
Halbjahresberichtes angefiihrt.

Ereignisse nach Abschluss des Halbjahres

Es sind bis heute keine Ereignisse eingetreten, die fir die Beurteilungen im Halbjahresbericht von
wesentlicher Bedeutung sind.
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Erklarung und Versicherung

Verwaltungsrat und Geschéftsleitung haben heute diesen Halbjahresbericht zum 30. Juni 2011 festgestellt.

Der Halbjahresbericht ist in Ubereinstimmung mit dem dénischen Gesetz liber Kapitalanlagegesellschaften
und Spezialfonds sowie sonstige kollektive Investmentvermdgen u. a. m. erstellt.

Der Bericht der Geschaftsleitung umfasst eine den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechende Erlauterung
der Entwicklung der Aktivitditen und der Finanzlage der ISI sowie der wesentlichen Risiken und
Unsicherheitsfaktoren, die flr die ISI maBgeblich sind.

Unseres Erachtens sind die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze zweckmaBig und der

Halbjahresbericht vermittelt somit ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Aktiva und
Passiva der Teilfonds sowie der Finanzlage und des Ergebnisses.

Aabenraa, den Donnerstag, 18. August 2011

Verwaltungsrat

Hans Lindum Maoller Niels Therkelsen
Vorsitzender Stellv. Vorsitzender
Svend Erik Kriby Peter Christian Jorgensen

Hanne Harmsen

Geschéftsleitung der Sydinvest Administration A/S

Eskild Bak Kristensen
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Wichtige Hinweise

GemaB geltender Praxis wurde vom Abschlussprifer der Investmentgesellschaft keine Prifung des
Halbjahresberichtes durchgefiihrt. Die Aufstellung des Halbjahresberichtes erfolgte in Ubereinstimmung
mit den in Danemark allgemein anerkannten Grundséatzen ordnungsgemaBer Rechnungslegung. Der
Halbjahresbericht gibt den Anteilinhabern der ISI Auskunft Uber die Geschaftsentwicklung im 1. Halbjahr.
Ergdnzende Angaben zur Rechnungslegung sind daher beim dénischen Aufsichtsamt fir das Kreditwesen
»Finanstilsynet” eingereicht worden Diese kénnen von den Anteilinhabern bei der Geschéftsstelle der
Investmentgesellschaft angefordert werden.

Wesentliche Vereinbarungen

Vereinbarung lUber Depotbankfunktion

Die Investmentgesellschaft hat mit der Sydbank A/S einen Depotbankvertrag Uber die Verwaltung und
Verwahrung von Wertpapieren und liquiden Mitteln der jeweiligen Teilfonds der Gesellschaft geschlossen,
im Einklang mit den Vorschriften des dénischen Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaften und
Sondervermdgen sowie sonstige kollektive Investmentvermdgen u. a. m. sowie mit den Bestimmungen
des danischen Aufsichtsamtes fir das Kreditwesen. Die Sydbank A/S Ubernimmt die sich aus diesen
Vorschriften ergebenden Kontrollaufgaben und Pflichten.

Vereinbarung tUber Vermarktung und Vermittlung

Die Investmentgesellschaft hat mit der Sydbank A/S einen Vertrag geschlossen, nach dem die Bank
jeweils unter Beriicksichtigung der Kundenbedirfnisse den Verkauf von Anteilen der Teilfonds der
Gesellschaft vermittelt und die Verwahrung der Anteile Ubernimmt. Zur Férderung des Absatzes von
Anteilen der Gesellschaft werden von der Bank entsprechende MarketingmaBnahmen festgelegt und
durchgefiihrt, ebenso wie auch von der Gesellschaft parallel zu den von der Bank durchgefiihrten
MaBnahmen eigene MarketingmaBnahmen in die Wege geleitet werden kénnen. Die ISI hat entsprechende
Vereinbarungen mit anderen Vertriebspartnern abgeschlossen.

Vereinbarung iber Anlageberatung

Die Investmentgesellschaft hat mit der Sydbank A/S einen Vertrag Uber Anlageberatung geschlossen, nach
dem makrotkonomische Analysen und Investmentvorschlage von der Sydbank A/S zu erstellen sind, die
als Input verwendet werden, wenn von der Investmentabteilung der Sydinvest Administration A/S die
Investmentstrategie festzulegen und nachtraglich zu realisieren ist.

Verwaltungsvereinbarung

Die Investmentgesellschaft hat mit der Sydinvest Administration A/S einen Vertrag abgeschlossen, nach
dem die Sydinvest Administration A/S die Verwaltungs- und Investmentaufgaben der ISI Ubernimmt, im
Einklang mit den Vorschriften des déanischen Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaften und
Sondervermdgen sowie sonstige kollektive Investmentvermdégen u. a. m., der Satzung der ISI, den
Anweisungen des Verwaltungsrates der ISI, darunter die Investmentrahmen fur die jeweiligen Teilfonds. Die
Sydinvest Administration A/S nimmt zudem Informations- und Vermarktungsaufgaben fur die ISI wahr.

Preisfeststellungsmethode

Der Preis fur bezogene Leistungen wird nach Verhandlungen zwischen der Sydinvest Administration A/S
und dem Anbieter der jeweiligen Leistung festgelegt. Laut Satzung der ISI werden die Kosten der
Sydinvest Administration A/S anteilig auf die Teilfonds der verwalteten Investmentgesellschaften verteilt.
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IS| Euro Bonds

Fondsbericht

Fondsdaten

ISIN DK0016258379 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 20.03.1992 Fondswahrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Niedrig
Benchmark EFFAS 3-7 fir deutsche Staatsanleihen

Anlagepolitik

Der Fonds investiert in Euro-Anleihen, die an einer Bodrse (geregelter Markt) gehandelt werden. Die
durchschnittliche effektive Duration des Fonds muss zwischen 2 und 6 Jahren betragen. Die Anlagepolitik
zielt auf Ertragsstabilitat ab.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Der Fonds legt in europédischen amtlich notierten Anleihen an. Durch eine ausgewogene Streuung wird ein
relativ niedrigeres Risiko erreicht, und die Ertragsschwankungen werden mdglichst reduziert. Daher eignet
sich der Fonds fur einen Anlagehorizont von mindestens 3 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von 0,3 %. Die Benchmark des Fonds gab im
gleichen Zeitraum geringfligig nach. Der Ertrag liegt Gber dem der Benchmark, zumal die Duration des
Fonds niedriger war als die der Benchmark. Davon profitierte der Fonds, da die Rendite der Anleihen
gestiegen ist. Im Vergleich zum Benchmarkertrag wurde der Fondsertrag negativ von der Ungewissheit im
Hinblick auf die Schuldenprobleme der so genannten PIIGS-L&nder beeinflusst. Das bewirkte, dass die
Anleger zu den Staatsanleihen sicherer Lander fllichteten, beispielsweise deutsche, franzdsische und
niederléndische Anleihen. Die Benchmark umfasst ausschlieBlich deutsche Staatsanleihen.

Der Fondsertrag entspricht unseren Erwartungen zum Jahresanfang, zumal die Anleiherendite trotz
Zinsanstieg nach wie vor niedrig ist.

Ausblick

Zum Ende des 1. Halbjahres kennzeichnen sich zahlreiche reife Volkswirtschaften nach wie vor durch ein
relativ niedriges Wachstum. Die Ungewissheit im Hinblick auf die Nachhaltigkeit der Staatsbudgets in den
PIIGS-Léndern ist nach wie vor vorhanden und duirfte ab und zu wéhrend der ndchsten Monate auf die
Markte abfarben. Wir gehen deshalb davon aus, dass nach wie vor umfassende Kursschwankungen
vorkommen werden. Wir gehen davon aus, dass sich die Wirtschaftsdaten der Kernlédnder Europas und
aus den USA im 2. Halbjahr allmahlich geringfiigig verbessern werden. Zusammen mit einer schrittweisen
Straffung der Geldpolitik dirfte das einen geringfligigen Aufwartsdruck auf die Anleiherenditen mit sich
fahren.

Die 10 gréBten Positionen

Wertpapier g t Bo! Index- Kurswert t t t Bo Index- Kurswert
31.12.2010 kurs faktor 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 kurs faktor 30.06.2011
3,13 % OP Mortgage Bank 19.11.2014 EUR 1.450 102,57 - 1.487 1.150 0 2.600 101,25 - 2.633
3,75 % France OAT 25.10.2019 EUR 1.950 103,98 - 2.028 0 0 1.950 108,66 - 2.021
4,00 % France OAT 25.04.2014 EUR 1.725 107,82 N 1.860 0 0 1.725 105,51 - 1.820
1,55 % Nykredit 29D EUR 3FOA 01.01.2018 EUR 1.461 96,90 - 1.416 0 8 1.453 97,75 - 1.420
4,00 % Netherlands 15.07.2019 EUR 1.250 107,37 N 1.342 0 0 1.250 106,24 - 1.328
4,75 % Eurohypo 04.06.2018 EUR 1.100 109,63 - 1.206 0 0 1.100 107,53 - 1.183
2,00 % Nykredit 29.09.2049 EUR 0 - N 0 1.100 0 1.100 98,49 - 1.083
5,50 % Depfa Pfandbrief. 15.01.2013 EUR 1.000 106,87 - 1.069 0 0 1.000 104,87 - 1.049
4,00 % France OAT 25.04.2018 EUR 600 107,08 - 642 0 0 600 105,96 - 636
2,75 % Netherlands 15.01.2015 EUR 500 103,94 - 520 0 0 500 101,91 - 510

Nennwert in 1.000
Kurswert in 1.000 Euro
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ISI Euro Bonds - Halbjahresbericht 2011

HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 1) 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 316 590 461 381 425
Zuschreibungen/Wertberichtigungen =215 86 187 555 -180
Verwaltungsaufwand -52 -100 =118 -84 =19
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis 49 576 533 852 170
Aktiva

Flussige Bestande 829 403 217 90 4
Notierte Anleihen danischer Aussteller 3.843 2.568 1.867 478 647
Notierte Anleihen auslandischer Aussteller 16.257 15.176 13.318 8.397 8.060
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 89 85 143 32 30
Derivate 0 0 0 0 2
Sonstige Aktiva 447 397 367 225 309
Aktiva insgesamt 21.465 18.629 15.912 9.222 9.052
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 219 21 24 26 29
Fondsvermdgen 21.246 18.608 15.888 9.196 9.023
Passiva insgesamt 21.465 18.629 15.912 9.222 9.052

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 16.552 14.534 12.850 7.751 8.329
Stlick 1.655.242 1.453.462 1.285.076 775.165 832.939

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) 49 621 174 -12 -98
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 16.552 13.945 9.713 8.360 8.912
Fondsvermogen (1.000 EUR) 21.246 17.884 11.704 9.042 9.379
Inventarwert pro Anteil 12,8356 12,8239 12,0490 10,8152 10,5241
Performance 0,26 % 3,72 % 1,56 % -0,16 % -0,95 %
Performance Benchmark -0,04 % 5,94 % 1,34 % -0,05 % -0,41 %
Verwaltungsaufwand in % 0,26 % 0,27 % 0,44 % 0,37 % 0,40 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 0,55 % 0,71 % 0,96 % 0,75 % 0,78 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,41 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 2,98 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,00 0,18 0,00 0,25 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.

" In den Bilanzdaten fur 2009 ist der Euro Money Fund mit einbezogen.
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ISI Euro Bonds - Halbjahresbericht 2011

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010
Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 316 286

Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 316 286

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen =25 382
Kursgewinne und -verluste insgesamt -215 382
Einnahmen insgesamt 101 668
Verwaltungsaufwand -52 -47
ERGEBNIS DES HALBJAHRES 49 621

HALBJAHRESBERICHT - 2011 | Fondsberichte und -abschlisse Seite 16



I S I INVESTERINGSFORENINGEN
SYDINVEST INTERNATIONAL

ISI Euro Bonds - Halbjahresbericht 2011

BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  31.12.2010

AKTIVA

Flissige Bestande

Depotbankguthaben 829 403
Flissige Bestande insgesamt 829 403
Anleihen

Notierte Anleihen danischer Aussteller 3.843 2.568
Notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 16.257 15.176
Anleihen insgesamt 20.100 17.744

Kapitalanteile

Aktien an Verwaltungsgesellschaft 89 85

Kapitalanteile insgesamt 89 85

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 318 397
Sonstige Forderungen 11 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 118 0
Sonstige Vermbgenswerte insgesamt 447 397
AKTIVA INSGESAMT 21.465 18.629
PASSIVA

Fondsvermégen 21.246 18.608

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 20 19
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 199 2
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 219 21
PASSIVA INSGESAMT 21.465 18.629

HALBJAHRESBERICHT - 2011 | Fondsberichte und -abschlisse Seite 17



ISI

INVESTERINGSFORENINGEN
SYDINVEST INTERNATIONAL

ISI Euro Bonds - Halbjahresbericht 2011

ERGANZENDE ANGABEN
30.06.2011 31.12.2010
a. Vermégen
Umlaufende Anteile
Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 14.534 12.850
Ausgaben im Berichtszeitraum 2.882 3.239
Ricknahmen im Berichtszeitraum -864 -1.555
Umlaufende Anteile insgesamt 16.552 14.534
Fondsvermdégen
Fondsvermdgen zu Beginn des Jahres 18.608 15.888
Ausgaben im Berichtszeitraum 3.695 4127
Ricknahmen im Berichtszeitraum -1.106 -1.983
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung 49 576
Fondsvermégen insgesamt 21.246 18.608
b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in
Notierte Anleihen 95,63 % 97,33 %
Nicht notierte Anleihen und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 0,42 % 0,46 %
Sonstige Finanzinstrumente 3,95 % 221 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)
Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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ISI Euro Bonds - Halbjahresbericht 2011

30.06.2011 31.12.2010
d. Anleihen verteilt nach Duration
Euro-Anleihen, Laufzeiten > 4 Jahre 36,40 % 38,75 %
Euro-Anleihen, Laufzeiten 2-4 Jahre 31,70 % 29,11 %
Euro-Anleihen, Laufzeiten 0-2 Jahre 28,42 % 29,93 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 3,48 % 2,21 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
e. Anleihen nach Aussteller
Staatsanleihen 48,06 % 54,91 %
Hypothekenanleihen 29,44 % 31,25 %
Unternehmensanleihen 19,02 % 11,63 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 3,48 % 2,21 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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IS| Danish Bonds

Fondsbericht

Fondsdaten

ISIN DK0016258296 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 20.03.1992 Fondswé&hrung DKK
Thesaurierend Ja Risikoklasse Niedrig
Benchmark EFFAS 3-7 fir danische Staatsanleihen

Anlagepolitik

Der Fonds investiert in auf DKK lautende Anleihen, die an einer Borse (geregelter Markt) gehandelt werden.
Die durchschnittliche effektive Duration des Fonds betragt zwischen 2 und 6 Jahren. Die Anlagepolitik zielt
auf Ertragsstabilitat ab.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Der Fonds legt in kursabhangigen Staats- und Hypothekenanleihen an. Das Risiko im Fonds wird durch
eine angemessene Streuung der Anlagen reduziert. Fir den Ertrag sind das allgemeine Zinsniveau und der
Zinsspread zwischen Hypotheken- und Staatsanleihen maBgeblich. Der Fonds eignet sich fir einen
Anlagehorizont von mindestens 3 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von 0,0 %. Die Benchmark des Fonds legte im
gleichen Zeitraum um 0,1 % zu. Der Fondsertrag liegt unter dem Benchmarkertrag, zumal die
Ungewissheit im Hinblick auf die Schuldenkrise der so genannten PlIGS-Lander bewirkte, dass die Anleger
zu den Staatsanleihen sicherer Lander wie beispielsweise Danemark fllichteten. Der Fonds hielt einen
groBen Anteil an Hypothekenanleihen, wéhrend die Benchmark ausschlieBlich auf Staatsanleihen
ausgerichtet ist. Die Ratingagentur Moody's stufte im Juni das Rating der danischen Hypothekenbanken
auf negativen Ausblick herab. Das I6ste einen gewissen Druck auf die dénischen Hypothekenanleihen aus.

Der Fondsertrag entspricht unseren Erwartungen zum Jahresanfang, zumal die Anleiherendite trotz
Zinsanstieg nach wie vor niedrig ist.

Ausblick

Zum Ende des 1. Halbjahres kennzeichnen sich zahlreiche reife Volkswirtschaften nach wie vor durch ein
relativ niedriges Wachstum. Die Ungewissheit im Hinblick auf die Nachhaltigkeit der Staatsbudgets in den
PIIGS-Léndern ist nach wie vor vorhanden und dirfte ab und zu wéhrend der ndchsten Monate auf die
Mérkte abfarben. Wir gehen deshalb davon aus, dass nach wie vor umfassende Kursschwankungen
vorkommen werden. Wir gehen davon aus, dass sich die Wirtschaftsdaten der Kernlander Europas und
aus den USA im 2. Halbjahr allmahlich geringfiigig verbessern werden. Zusammen mit einer schrittweisen
Straffung der Geldpolitik durfte das einen geringfligigen Aufwartsdruck auf die Anleiherenditen mit sich
fahren.

Die 10 gréBten Positionen

Wertpapier Wiéhrung Nennwert Borsen- Index- Kurswert t t t Borsen- Index- Kurswert
31.12.2010 kurs faktor 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 kurs faktor 30.06.2011
2,00 % RD 10S INK 01.01.2013 DKK 10.600 100,52 - 10.655 3.800 0 14.400 99,81 - 14.373
4,00 % Danske Stat St.L. 15.11.2015 DKK 13.000 108,73 - 14.135 0 1.750 11.250 106,69 - 12.002
2,00 % Danm. Skibskredit 01.01.2013 DKK 11.350 100,21 - 11.374 0 0 11.350 99,67 - 11.313
2,02 % Nykredit SDO 21E 01.01.2018 DKK 9.997 97,49 - 9.746 1.550 5 11.541 97,73 - 11.279
2,00 % RD 10S AP 01.04.2015 DKK 6.500 97,50 - 6.338 2.000 0 8.500 97,13 - 8.256
4,00 % Danske Stat St.L.15.11.2019 DKK 12.000 107,55 - 12.906 0 5.500 6.500 107,02 - 6.956
4,00 % Nordea Kredit OA 01.10.2035 DKK 5.758 98,50 - 5.671 0 9 5.749 96,50 - 5.547
2,00 % Nykredit 12E B ok nc 01.10.2015 DKK 3.700 96,55 - 3.572 1.500 0 5.200 96,12 - 4.998
4,00 % BRFkredit 321B 01.01.2015 DKK 4.400 105,53 - 4.643 0 0 4.400 104,11 - 4.581
2,00 % LB Rheinland-Pfalz 15.11.2013 DKK 4.100 99,72 - 4.089 0 0 4.100 98,74 - 4.048

Nennwert in 1.000
Kurswert in 1.000 DKK
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ISI Danish Bonds - Halbjahresbericht 2011

HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 DKK) 2011 2010 2009 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 2.586 4.601 4.605 4.588 5.201
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -2.135 1.976 2.886 4.280 -2.252
Verwaltungsaufwand -387 -720 -1.060 -1.125 -1.188
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis 64 5.857 6.431 7.743 1.761
Aktiva

FlUssige Bestande 171 3.079 18.526 205 127.758
Notierte Anleihen danischer Aussteller 159.461 156.597 120.586 121.288 10.189
Notierte Anleihen auslandischer Aussteller 4.048 4.089 4.440 3.610 484
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 784 637 1.015 482 484
Sonstige Aktiva 2.231 29.422 12.373 2.437 2.931
Aktiva insgesamt 166.695 193.824 156.940 128.022 142.157
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 1.315 27.385 10.289 1.149 1.580
Derivate 0 0 17.614 0 0
Fondsvermdgen 165.380 166.439 129.037 126.873 140.577
Passiva insgesamt 166.695 193.824 156.940 128.022 142.157

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 DKK) 58.898 59.289 48.158 49.843 58.726
Stlick 5.889.860 5.926.907 4.815.788 4.984.283  5.872.626

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 DKK) 64 6.222 3.139 -837 -2.152
Zirkulierendes Kapital (1.000 DKK) 58.898 49.350 48.124 52.609 65.978
Fondsvermdgen (1.000 DKK) 165.380 138.629 125.628 124.959 154.332
Inventarwert pro Anteil 28,0787 28,0908 26,1049 23,7526 23,3914
Performance 0,02 % 4,84 % 2,55 % -0,77 % -1,05 %
Performance Benchmark 0,08 % 6,50 % 1,48 % -0,53 % -1,11 %
Verwaltungsaufwand in % 0,23 % 0,24 % 0,44 % 0,37 % 0,38 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 0,48 % 0,70 % 0,94 % 0,74 % 0,75 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,37 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 2,83 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,10 0,57 0,52 0,28 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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ISI Danish Bonds - Halbjahresbericht 2011

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 DKK) 30.06.2011  30.06.2010
Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 2.586 2.163

Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 2.586 2.163

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -2.135 4.373
Kursgewinne und -verluste insgesamt -2.135 4.373
Einnahmen insgesamt 451 6.536
Verwaltungsaufwand -387 -314
ERGEBNIS DES HALBJAHRES 64 6.222
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ISI Danish Bonds - Halbjahresbericht 2011

BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 DKK) 30.06.2011  31.12.2010

AKTIVA

Flissige Bestande

Depotbankguthaben 171 3.079
Flissige Bestande insgesamt 171 3.079
Anleihen

Notierte Anleihen danischer Aussteller 159.461 156.597
Notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 4.048 4.089
Anleihen insgesamt 163.509 160.686

Kapitalanteile

Aktien an Verwaltungsgesellschaft 784 637

Kapitalanteile insgesamt 784 637

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 2.135 2.264
Sonstige Forderungen 96 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 0 27.158
Sonstige Vermbgenswerte insgesamt 2.231 29.422
AKTIVA INSGESAMT 166.695 193.824
PASSIVA

Fondsvermégen 165.380 166.439

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 138 136
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 1177 27.249
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 1.315 27.385
PASSIVA INSGESAMT 166.695 193.824
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ISI Danish Bonds - Halbjahresbericht 2011

ERGANZENDE ANGABEN

30.06.2011  31.12.2010

a. Vermégen

Umlaufende Anteile

Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 59.289 48.158
Ausgaben im Berichtszeitraum 4.029 25.597
Ricknahmen im Berichtszeitraum -4.420 -14.466
Umlaufende Anteile insgesamt 58.898 59.289
Fondsvermdégen

Fondsvermdégen zu Beginn des Jahres 166.439 129.037
Ausgaben im Berichtszeitraum 11.247 72.502
Ricknahmen im Berichtszeitraum -12.370 -40.957
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung 64 5.857
Fondsvermégen insgesamt 165.380 166.439

b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in

Notierte Anleihen 99,42 % 97,74 %
Nicht notierte Anleihen und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 0,48 % 0,39 %
Sonstige Finanzinstrumente 0,10 % 1,87 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)

Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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ISI Danish Bonds - Halbjahresbericht 2011

30.06.2011 31.12.2010
d. Anleihen verteilt nach Duration
Danische Anleihen, Laufzeiten Uber 6 Jahre 23,55 % 17,56 %
Danische Anleihen, Laufzeiten 4-6 Jahre 19,56 % 25,43 %
Dénische Anleihen, Laufzeiten 2-4 Jahre 21,47 % 18,29 %
Danische Anleihen, Laufzeiten 0-2 Jahre 36,03 % 36,85 %
Flissige Besténde, Derivate etc. -0,61 % 1,87 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
e. Anleihen nach Aussteller
Hypothekenanleihen 80,65 % 75,21 %
Staatsanleihen 16,54 % 19,47 %
Unternehmensanleihen 3,42 % 3,45 %
Flissige Bestande, Derivate etc. -0,61 % 1,87 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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ISI International Bonds

Fondsbericht

Fondsdaten

ISIN DK0016258536 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 15.02.1995 Fondswahrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Niedrig
Benchmark J.P. Morgan Global Government

Anlagepolitik

Der Fonds legt in auslandischen Anleihen an. Die Anleihen des Fonds lauten auf andere Wahrungen als
DKK. Das Anlageziel des Fonds ist auf Ertragsoptimierung durch die Nutzung der Anleihen- und
Wechselkursschwankungen der jeweiligen Lander ausgerichtet. Der Fonds verfolgt eine aktive
Waéhrungspolitik, weshalb sich die Wechselkursentwicklung in denjenigen L&ndern, wo der Fonds
investiert, weitgehend auf den Fondsertrag auswirken wird.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Der Fonds legt breit gestreut in Anleihen an, die nicht auf DKK lauten. Das Risiko wird durch eine Streuung
der Anlagen auf mehrere Mérkte reduziert, wodurch regionale Konjunkturschwankungen berlicksichtigt
werden. Der Fonds eignet sich fur einen Anlagehorizont von mindestens 3 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von -1,2 %. Die Benchmark des Fonds gab im
gleichen Zeitraum um 3,8 % nach, wonach der Fonds deutlich besser performte als die Benchmark. Der
relativ gute Ertrag ist darauf zurlickzuflihren, dass der Fonds im 1. Halbjahr einen geringen Anteil an US-
Dollar und vor allem an Yen hielt. Diese zwei Wahrungen gaben im Berichtszeitraum relativ stark gegen
den Euro nach. Zudem entwickelten sich unsere Investitionen in Osteuropa solide im 1. Halbjahr.

Trotz des relativ soliden Ertrags im 1. Halbjahr wurde dieser unseren Erwartungen im Berichtszeitraum
nicht ganz gerecht. Die starke Entwicklung des Eurokurses gegen den US-Dollar und in gewissem Umfang
auch gegen anderen Wahrungen féarbte negativ auf den Fondsertrag im 1. Halbjahr ab.

Ausblick

Zum Ende des 1. Halbjahres kennzeichneten sich die reifen Volkswirtschaften nach wie vor durch
moderates Wachstum und bedeutende Schuldenprobleme. Das bedeutet voraussichtlich, dass die
internationalen Zinsen im restlichen Jahresverlauf 2011 auf niedrigem Niveau verharren dirften. Eine
Eskalation der Schuldenkrise in Slideuropa kénnte bewirken, dass der Euro im 2. Halbjahr generell und vor
allem gegen den US-Dollar abwertet. Das ware positiv fir den Fonds, zumal das Fondsvermdgen
groBtenteils auBerhalb Eurolands investiert ist. Dagegen kdnnte eine weitere Abwertung des US-Dollar den
Ertrag in Mitleidenschaft ziehen. Eine Eskalation der Schuldenkrise in Sldeuropa kdénnte unsere
Investitionen in den weniger sicheren Lédndern Osteuropas sowie in Mexiko und Siidafrika beeintrachtigen.

Die 10 gréBten Positionen

Wertpapier Wiahrung Nennwert Borsen- Index- Kurswert t t t Borsen- Index- Kurswert
31.12.2010 kurs faktor 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 kurs faktor 30.06.2011
8,00 % Mexican Bonos 17.12.2015 MXN 46.000 107,05 o 2.976 0 0 46.000 107,41 - 2.906
6,50 % E.I.B. 10.09.2014 NzD 4.650 105,01 - 2.843 0 750 3.900 106,08 - 2.357
4,50 % ltalia BTP 21.01.2015 usD 3.950 102,59 o 3.021 0 730 3.220 105,90 - 2.352
7,50 % Russia 31.03.2030 usbD 3.100 115,88 89,50 2.396 0 0 3.100 117,85 86,50 2.180
6,75 % Hungary 12.02.2013 HUF 500.000 98,71 - 1.773 0 0 500.000 100,92 - 1.900
6,50 % Norway 15.05.2013 NOK 14.000 109,15 - 1.960 0 2.500 11.500 107,18 - 1.584
8,00 % LBK Rhein Pfalz 23.01.12 PLN 6.160 104,04 - 1.617 0 0 6.160 101,89 - 1.577
3,17 % Denmark 31.03.2014 SEK 13.300 100,06 - 1.476 0 0 13.300 100,20 - 1.457
7,50 % E.1.B. 01.06.2016 ZAR 11.950 98,79 - 1.330 0 0 11.950 98,09 - 1.193
6,25 % E.1.B. 08.06.2021 AUD 0 - - 0 1.320 0 1.320 99,12 - 966

Nennwert in 1.000
Kurswert in 1.000 Euro
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ISI International Bonds — Halbjahresbericht 2011

HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 709 1.664 1.449 1.784 2.718
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -916 2.225 2.396 -2.605 -2.070
Verwaltungsaufwand () -180 -218 -276 -388
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis -280 3.709 3.627 -1.097 260
Aktiva

FlUssige Bestande 1.444 19 380 167 536
Notierte Anleihen danischer Aussteller 2.393 2.422 2.694 0 0
Notierte Anleihen auslandischer Aussteller 19.638 24175 21.584 22.233 35.186
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 114 145 197 112 145
Derivate 0 0 0 0 443
Sonstige Aktiva 830 694 623 597 994
Aktiva insgesamt 24.419 27.455 25.478 23.109 37.304
Passiva

Darlehen 2 0 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 300 68 77 93 221
Derivate 60 51 50 253 B8
Fondsvermdgen 24.057 27.336 25.351 22.763 36.770
Passiva insgesamt 24.417 27.455 25.478 23.109 37.304

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 17.613 19.779 20.881 21.771 33.657
Stlick 1.761.317 1.977.969 2.088.081 2.177.087 3.365.749

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) -280 3.558 1.498 -428 =274
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 17.613 23.205 21.419 31.573 43.807
Fondsvermogen (1.000 EUR) 24.057 31.851 23.933 34.034 47.337
Inventarwert pro Anteil 13,6585 13,7256 11,1737 10,7791 10,8057
Performance -1,17 % 13,05 % 6,87 % -1,33 % -0,35 %
Performance Benchmark -3,84 % 16,40 % -2,44 % -2,87 % -2,68 %
Verwaltungsaufwand in % 0,29 % 0,29 % 0,48 % 0,40 % 0,42 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 0,61 % 0,74 % 1,01 % 0,82 % 0,82 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,43 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 5,58 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,01 0,00 0,00 0,01 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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ISI International Bonds — Halbjahresbericht 2011

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010
Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 709 830

Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 709 830

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -916 2.815
Kursgewinne und -verluste insgesamt -916 2.815
Einnahmen insgesamt -207 3.645
Verwaltungsaufwand -73 -87
ERGEBNIS DES HALBJAHRES -280 3.558
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ISI International Bonds — Halbjahresbericht 2011

BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  31.12.2010

AKTIVA

Flissige Bestande

Depotbankguthaben 1.444 19
Flissige Bestande insgesamt 1.444 19
Anleihen

Notierte Anleihen danischer Aussteller 2.393 2.422
Notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 19.638 24175
Anleihen insgesamt 22.031 26.597

Kapitalanteile

Aktien an Verwaltungsgesellschaft 114 145

Kapitalanteile insgesamt 114 145

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 396 638
Sonstige Forderungen 14 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 420 56
Sonstige Vermdgenswerte insgesamt 830 694
AKTIVA INSGESAMT 24.419 27.455
PASSIVA

Fondsvermégen 24.057 27.336
Darlehen 2 0
Derivate 60 51

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 28 32
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 272 36
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 300 68
PASSIVA INSGESAMT 24.419 27.455
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ISI International Bonds — Halbjahresbericht 2011

ERGANZENDE ANGABEN

30.06.2011  31.12.2010

a. Vermégen

Umlaufende Anteile

Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 19.779 20.881
Ausgaben im Berichtszeitraum 720 11.047
Ricknahmen im Berichtszeitraum -2.886 -12.149
Umlaufende Anteile insgesamt 17.613 19.779
Fondsvermdégen

Fondsvermdgen zu Beginn des Jahres 27.336 25.351
Ausgaben im Berichtszeitraum 984 14.745
Ricknahmen im Berichtszeitraum -3.983 -16.469
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung -280 3.709
Fondsvermégen insgesamt 24.057 27.336

b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in

Notierte Anleihen 93,63 % 99,58 %
Nicht notierte Anleihen und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 0,48 % 0,54 %
Sonstige Finanzinstrumente 5,89 % -0,12 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)

Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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ISI International Bonds — Halbjahresbericht 2011

30.06.2011  31.12.2010

d. Anleihen verteilt nach Duration

Anleihen, Laufzeiten 4-6 Jahre 8,71 % 13,51 %
Anleihen, Laufzeiten 2-4 Jahre 51,72 % 54,37 %
Anleihen, Laufzeiten 0-2 Jahre 33,26 % 32,24 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 6,31 % -0,12 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

e. Anleihen nach Wéhrung

US-Dollars (USD) 37,82 % 24,50 %
Mexikanische Pesos (MXN) 12,37 % 11,16 %
Schwedische Kronen (SEK) 9,94 % 9,22 %
Polnische Zlotys (PLN) 8,46 % 7,60 %
Ungarische Forint (HUF) 8,09 % 6,65 %
Norwegische Kronen (NOK) 5,42 % 9,74 %
Neuseeléndische Dollars (NZD) 5,18 % 10,67 %
Sildafrikanische Rand (Zar) 5,05 % 5,08 %
Sonstige 1,36 % 15,50 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 6,31 % -0,12 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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ISI Emerging Market Local Currency Bonds

Fondsbericht
Fondsdaten
ISIN DK0060037026 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 04.07.2006 Fondswé&hrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Mittel
Benchmark J.P. Morgan Global Bond Index —

Emerging Markets Global Diversified
Anlagepolitik

Der Fonds legt in mittel- bzw. langfristigen auf Landeswahrung lautenden Staatsanleihen der
Schwellenldnder in Osteuropa, Asien, Lateinamerika und Afrika an. Der Fonds verfolgt eine aktive
Wéhrungspolitik, weshalb sich die Wechselkursentwicklung in denjenigen L&ndern, wo der Fonds
investiert, weitgehend auf den Fondsertrag auswirken wird. Mit diesen Landern ist ein Kreditrisiko
verbunden (die Gefahr, dass diese Lander ihre Kredite nicht zurlickzahlen kénnen).

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Das Risiko des Fonds ist héher als das Risiko der herkdmmlichen Rentenfonds. Kurzfristig koénnen
umfassende Ertragsschwankungen vorkommen. Der Fonds legt in auf Landeswé&hrung lautenden Anleihen
an, fUr die grundsatzlich keine Kursabsicherung vorgenommen wird. Daher ist die Wechselkursentwicklung
flir den Ertrag maBgeblich. Der Fondsertrag hangt von den Bewegungen der Wechselkurse, der Hohe der
Zusatzrendite und der Schuldendienstfahigkeit des Ausstellers ab. Der Fonds eignet sich fiir einen
Anlagehorizont von mindestens 4 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von -1,8 %. Die Benchmark des Fonds gab im
gleichen Zeitraum um 1,1 % nach. Die unterschiedlichen Ertrdge sind vor allem auf den bedeutenden
Anteil an flissigen Bestédnden im 1. Halbjahr zurlckzufiihren. Der Fondsertrag ist niedriger als erwartet,
zumal die USD-Abwertung gegen den Euro denjenigen Teil des Ertrags beeintréchtigte, der aus den
asiatischen und lateinamerikanischen Wahrungen erwirtschaftet wurde. Unsere Prognose Ende 2010, dass
die Probleme der stdeuropdischen Eurolander 2011 die Marktverhéltnisse beeintrachtigen wirden, hat
sich als stichhaltig erwiesen. Die Schwellenlander sind jedoch fast ungeschoren davongekommen, und der
Aufwértstrend der Ratings fir diese Léander setzte sich im Berichtszeitraum fort.

Ausblick

Wir gehen davon aus, dass die Probleme der Eurolander Siideuropas im 2. Halbjahr nach wie vor fir die
Marktverhéltnisse maBgeblich sein werden, was auf die Entwicklung abfarben kénnte. Ansonsten sind die
Schwellenlander infolge des gesunden Staatshaushaltes und des langfristigen Wachstumspotenzials nach
wie vor stark positioniert. Gleichzeitig erwarten wir, dass der Trend der erhdhten Ratings fir die
Schwellenléander bei den Ratingagenturen und der starken Schwellenlandwdhrungen anhélt. Die
Zentralbanken der Schwellenldnder mit starkem Wachstum dirften 2011 weitere Zinsanhebungen
durchfihren. Eine weltweite Wachstumsverlangsamung koénnte jedoch bewirken, dass sich die
Zentralbanken mit Zinsanhebungen zurlickhalten.

Die 10 gréBten Positionen

Wertpapier Wiéhrung Nennwert Borsen- Index- Kurswert t t t Borsen- Index- Kurswert
31.12.2010 kurs faktor 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 kurs faktor 30.06.2011
10,00 % Brazil F01.01.2017 BRL 5.197 965,32 - 2.258 780 0 5.977 956,25 - 2.523
7,25 % Mexican Bonos 15.12.2016 MXN 23.000 103,84 - 1.443 10.600 4.500 29.100 104,33 - 1.786
5,00 % Poland 24.10.2013 PLN 7.300 100,33 - 1.848 600 1.000 6.900 100,30 - 1.739
3,63 % Thailand 22.05.2015 THB 47.000 101,84 - 1.188 26.200 8.200 65.000 99,62 - 1.453
10,00 % Mexican Bonos 05.12.2024 MXN 11.500 124,66 - 866 7.500 2.700 16.300 124,04 - 1.189
9,50 % Indonesia 15.07.2023 EUR 750 176,35 - 1.323 100 200 650 175,32 - 1.140
10,50 % South Africa 21.12.2026 ZAR 7.000 119,21 - 940 2.600 1.000 8.600 115,80 - 1.013

11,00 % Turkey 06.08.2014 TRY 1.400 109,43 - 742 1.000 200 2.200 104,93 - 980
7,85 % Russian 10.03.2018 RUB 0 - - 0 40.000 5.000 35.000 104,90 - 907

3,74 % Malaysia 27.02.2015 MYR 3.000 100,95 - 732 700 0 3.700 101,01 - 854
Nennwert in 1.000
Kurswert in 1.000 Euro
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ISI Emerging Market Local Currency Bonds — Halbjahresbericht 2011

HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 1) 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 1.030 1.463 655 1.311 1.473
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -1.542 3.213 1.287 -3.478 208
Verwaltungsaufwand -171 -216 -113 -175 -206
Nicht-rlickerstattungsfahige Couponsteuer -14 0 0 0 0
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis -697 4.460 1.829 -2.342 1.475
Aktiva

FlUssige Bestande 2.164 4.735 2.036 103 1.167
Notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 28.090 24.644 11.965 3.920 19.083
Nicht notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 2.369 1.597 1.262 187 1.145
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 144 97 135 67 56
Derivate 63 0 215 685 7.026
Sonstige Aktiva 464 859 216 60 350
Aktiva insgesamt 33.294 31.932 15.829 5.022 28.827
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 949 1.000 31 78 53
Derivate 33 28 647 1.042 6.926
Fondsvermdgen 32.312 30.904 15.151 3.902 21.848
Passiva insgesamt 33.294 31.932 15.829 5.022 28.827

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 22.114 20.777 13.029 4.218 18.884
Stlick 2.211.415 2.077.725 1.302.891 421.776  1.888.441

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) -697 3.667 277 -2.342 1.475
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 22.114 14.784 3.397 4.218 18.884
Fondsvermogen (1.000 EUR) 32.312 21.225 3.402 3.902 21.848
Inventarwert pro Anteil 14,6116 14,3565 10,0149 11,4439 11,3996
Performance -1,76 % 23,45 % 8,24 % -1,08 % 6,22 %
Performance Benchmark -1,06 % 21,07 % 5,32 % -4,75 % 4,96 %
Verwaltungsaufwand in % 0,51 % 0,49 % 0,59 % 0,48 % 0,49 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 1,03 % 0,88 % 1,23 % 0,96 % -
Sharpe-Ratio (3 Jahre) 0,37 - - - -
Standardabweichung (3 Jahre) 16,15 - - - -
Umschlagshaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,07 0,72 0,11 0,49 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.

" In den Bilanzdaten fiir 2009 ist der Emerging Market Local Currency Debt mit einbezogen.
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010
Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 1.030 641

Zinsertréage und Dividenden insgesamt 1.030 641

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -1.542 3.076
Kursgewinne und -verluste insgesamt -1.542 3.076
Einnahmen insgesamt -512 3.717
Verwaltungsaufwand -171 -89
Ergebnis vor Steuern -683 3.628
Nicht-rlickerstattungsfahige Couponsteuer -14 39
ERGEBNIS DES HALBJAHRES -697 3.667
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  31.12.2010
AKTIVA
Flissige Bestédnde
Depotbankguthaben 2.164 4.735
Flissige Bestédnde insgesamt 2.164 4.735
Anleihen
Notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 28.090 24.644
Nicht notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 2.369 1.597
Anleihen insgesamt 30.459 26.241
Kapitalanteile
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 144 97
Kapitalanteile insgesamt 144 97
Derivate 63 0
Sonstige Vermdgenswerte
Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 441 388
Sonstige Forderungen 23 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 0 471
Sonstige Vermdgenswerte insgesamt 464 859
AKTIVA INSGESAMT 33.294 31.932
PASSIVA
Fondsvermégen 32.312 30.904
Derivate 33 28
Sonstige Verbindlichkeiten
Schuldposten 73 57
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschéften 876 943
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 949 1.000
PASSIVA INSGESAMT 33.294 31.932
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ERGANZENDE ANGABEN
30.06.2011  31.12.2010
a. Vermégen
Umlaufende Anteile
Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 20.777 13.029
Ausgaben im Berichtszeitraum 7.564 17.424
Ricknahmen im Berichtszeitraum -6.227 -9.676
Umlaufende Anteile insgesamt 22.114 20.777
Fondsvermdégen
Fondsvermégen zu Beginn des Jahres 30.904 15.151
Ausgaben im Berichtszeitraum 11.062 24.586
Ricknahmen im Berichtszeitraum -8.957 -13.291
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung -697 4.458
Fondsvermdgen insgesamt 32.312 30.904
b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in
Notierte Anleihen 85,65 % 79,63 %
Nicht notierte Anleihen und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 7,66 % 5,16 %
Sonstige Finanzinstrumente 6,69 % 15,21 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)
Die Aufstellung der Bestande sowie Kéaufe/Verkaufe kénnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahistellen
bezogen werden.
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30.06.2011  31.12.2010

d. Anleihen verteilt nach Duration

Anleihen, Laufzeiten Uber 6 Jahre 20,93 % 17,37 %
Anleihen, Laufzeiten 4-6 Jahre 20,42 % 19,25 %
Anleihen, Laufzeiten 2-4 Jahre 34,00 % 25,30 %
Anleihen, Laufzeiten 0-2 Jahre 20,73 % 22,87 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 3,92 % 15,21 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
. Anleihen nach Land
Mexiko 10,19 % 8,24 %
Brasilien 10,03 % 9,42 %
Polen 9,94 % 10,15 %
Indonesien 8,78 % 7,74 %
Sudafrika 7,71 % 5,90 %
Tirkei 7,13 % 5,52 %
Malaysia 5,06 % 4,79 %
Deutschland 4,28 % 5,37 %
Sonstige 32,96 % 27,66 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 3,92 % 15,21 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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ISI Emerging Market Bonds

Fondsbericht
Fondsdaten
ISIN DK0016259690 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 04.03.2002 Fondswéahrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Mittel
Benchmark J.P. Morgan Emerging Markets Bond

Index Global Diversified
Anlagepolitik

Der Fonds legt vor allem in hochverzinslichen, auf US-Dollar oder Euro lautenden Staatsanleihen der
Schwellenlander in Osteuropa, Asien, Lateinamerika und Afrika an. Das Fondsvermdgen kann auch in auf
Landeswéahrung lautenden Anleihen angelegt werden. Mit diesen Landern ist ein Kreditrisiko verbunden
(die Gefahr, dass diese Lander ihre Kredite nicht zurlickzahlen kénnen). Die Wahrungspositionen sind
groBtenteils gegentber der DKK oder dem EUR abgesichert. Die DKK- und EUR-W&hrungspositionen
sollen mindestens 60 % des Fondsvermdgens ausmachen, und keine Wahrungsposition, von DKK und
EUR abgesehen, darf mehr als 10 % des Fondsvermdgens ausmachen.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Das Risiko des Fonds ist hoéher als das Risiko der herkdmmlichen Rentenfonds. Kurzfristig kénnen
umfassende Ertragsschwankungen vorkommen. Langerfristig sollen durchschnittlich héhere Ertrage erzielt
werden. Der Fonds eignet sich fur einen Anlagehorizont von mindestens 4 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von 4,7 %. Die Benchmark des Fonds legte im
gleichen Zeitraum um 5,1 % zu. Die unterschiedlichen Ertrédge sind vor allem auf den bedeutenden Anteil
des Fonds an flissigen Bestédnden im 1. Halbjahr zurlckzuflihren, zudem waren die Anleihen
untergewichtet gegenliber der Benchmark, die den US-Zinsen dicht folgt. Der Fondsertrag genligt unseren
Erwartungen, jedoch nicht der Art und Weise wie dieser erwirtschaftet wurde, zumal der Ertrag vor allem
auf die niedrigeren US-Zinsen und nicht auf eine niedrigere Mehrrendite zurlickzufiihren ist. Die
Mehrrendite kletterte von 2,7 % Ende 2010 auf 3,0 % Ende Juni 2011. Unsere Prognose Ende 2010, dass
die Probleme der stdeuropdischen Eurolander 2011 die Marktverhéltnisse beeintrachtigen wirden, hat
sich als stichhaltig erwiesen. Die Schwellenlénder sind jedoch fast ungeschoren davongekommen, und der
Aufwartstrend der Ratings fir diese Lander setzte sich im Berichtszeitraum fort.

Ausblick

Wir gehen davon aus, dass die Probleme der Eurolander Stideuropas im 2. Halbjahr nach wie vor fiir die
Marktverhéltnisse maBgeblich sein werden, was auf die Entwicklung abfarben kdénnte. Ansonsten sind die
Schwellenlander infolge des duBerst gesunden Staatshaushaltes und des langfristigen
Wachstumspotenzials nach wie vor stark positioniert. Wir gehen daher davon aus, dass der Trend der
erhodhten Ratings fur die Schwellenlander bei den Ratingagenturen anhalt. Unseres Erachtens diirfte die
Mehrrendite daher gegentiber den herkdmmlichen Anleihen im Verlauf der 2. Jahreshélfte nachgeben.

Die 10 gréBten Positionen

Wertpapier Wiéhrung Nennwert Borsen- Index- Kurswert t t t Borsen- Index- Kurswert
31.12.2010 kurs faktor 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 kurs faktor 30.06.2011
8,30 % Mexico 15.08.2031 usD 1.900 133,00 - 1.884 0 0 1.900 137,38 - 1.800
12,75 % Russia 24.06.2028 usb 1.145 174,00 - 1.485 0 0 1.145 177,50 - 1.402
8,50 % Venezuela 02.11.2017 usD 2.000 67,50 - 1.006 700 100 2.600 73,75 - 1.323
7,50 % Russia 31.03.2030 usb 1.250 115,88 89,50 966 600 0 1.850 117,85 86,50 1.301
8,75 % Senegal 13.05.2021 usD 0 - - 0 1.675 0 1.675 102,95 - 1.189
1,99 % Argentina Var 15.12.2035 EUR 8.432 13,18 - 1111 0 1.000 7.432 14,43 - 1.072
6,00 % BNTNB 15.05.2045 BRL 832 1.113,21 191,98 798 286 0 1.118 1.049,56 201,09 1.042
0,00 % Iraq PCD 06.01.2028 JPY 180.000 65,19 96,72 1.043 0 0 180.000 64,19 96,66 954
8,13 % Colombia 21.05.2024 usD 1.000 127,50 = 950 0 0 1.000 132,50 - 914
7,50 % Turkey 14.07.2017 usb 1.100 118,78 - 974 0 0 1.100 117,70 - 893

Nennwert in 1.000
Kurswert in 1.000 Euro
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HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 1.331 2.272 2.619 4.445 8.418
Zuschreibungen/Wertberichtigungen 1.086 2.668 7.755 -16.159 -4.054
Verwaltungsaufwand -242 -384 -313 -573 -1.185
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis 2.175 4.556 10.061 -12.287 3.179
Aktiva

FlUssige Bestande 2.517 2.073 782 3.470 4.707
Notierte Anleihen auslandischer Aussteller 42.496 41.296 32.447 17.114 77.053
Nicht notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 1.741 3.199 2.666 3.516 6.232
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 217 182 194 233 288
Derivate 892 303 48 1.465 1.089
Sonstige Aktiva 1.261 765 582 288 1.298
Aktiva insgesamt 49.124 47.818 36.719 26.086 90.667
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 312 111 222 178 480
Derivate 8 822 1.307 1.497 73
Fondsvermdgen 48.804 46.885 35.190 24.411 90.114
Passiva insgesamt 49.124 47.818 36.719 26.086 90.667

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 22.680 22.814 19.876 19.386 52.720
Stlick 2.267.953 2.281.354 1.987.618 1.938.580 5.271.957

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) 2.175 2.624 3.849 -1.465 1.323
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 22.680 15.195 21.174 33.861 74.555
Fondsvermdgen (1.000 EUR) 48.804 29.153 31.230 56.781 125.060
Inventarwert pro Anteil 21,5190 19,1865 14,7495 16,7686 16,7742
Performance 4,71 % 8,37 % 17,13 % -1,59 % 1,10 %
Performance Benchmark 5,06 % 541 % 15,46 % 0,25 % 0,08 %
Verwaltungsaufwand in % 0,51 % 0,50 % 0,52 % 0,49 % 0,51 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 1,01 % 0,97 % 1,16 % 0,98 % 0,98 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,23 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 17,28 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,19 0,78 0,32 0,37 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010
Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 1.331 1.180

Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 1.331 1.180

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen 1.086 1.617
Kursgewinne und -verluste insgesamt 1.086 1.617
Einnahmen insgesamt 2.417 2.797
Verwaltungsaufwand -242 -173
ERGEBNIS DES HALBJAHRES 2.175 2.624
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  31.12.2010

AKTIVA

Flissige Bestande

Depotbankguthaben 2.517 2.073
Flissige Bestande insgesamt 2.517 2.073
Anleihen

Notierte Anleihen ausléndischer Aussteller 42.496 41.296
Nicht notierte Anleihen ausléandischer Aussteller 1.741 3.199
Anleihen insgesamt 44.237 44.495

Kapitalanteile

Aktien an Verwaltungsgesellschaft 217 182
Kapitalanteile insgesamt 217 182
Derivate 892 303

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 650 753
Sonstige Forderungen 27 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéaften 584 12
Sonstige Vermdgenswerte insgesamt 1.261 765
AKTIVA INSGESAMT 49.124 47.818
PASSIVA

Fondsvermdégen 48.804 46.885
Derivate 8 822

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 107 102
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 205 9
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 312 111
PASSIVA INSGESAMT 49.124 47.818

HALBJAHRESBERICHT - 2011 | Fondsberichte und -abschlisse Seite 41



ISI

INVESTERINGSFORENINGEN
SYDINVEST INTERNATIONAL

ISI Emerging Market Bonds - Halbjahresbericht 2011

ERGANZENDE ANGABEN
30.06.2011 31.12.2010
a. Vermégen
Umlaufende Anteile
Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 22.814 19.876
Ausgaben im Berichtszeitraum 1.106 10.458
Ricknahmen im Berichtszeitraum -1.240 -7.520
Umlaufende Anteile insgesamt 22.680 22.814
Fondsvermdégen
Fondsvermdgen zu Beginn des Jahres 46.885 35.190
Ausgaben im Berichtszeitraum 2.340 21.428
Ricknahmen im Berichtszeitraum -2.596 -14.289
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung 2175 4.556
Fondsvermégen insgesamt 48.804 46.885
b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in
Notierte Anleihen 88,80 % 89,33 %
Nicht notierte Anleihen und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 4,09 % 7,31 %
Sonstige Finanzinstrumente 7,11 % 3,36 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)
Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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30.06.2011  31.12.2010

d. Anleihen verteilt nach Duration

Anleihen, Laufzeiten Uber 6 Jahre 55,32 % 57,28 %
Anleihen, Laufzeiten 4-6 Jahre 17,91 % 15,15 %
Anleihen, Laufzeiten 2-4 Jahre 8,56 % 12,58 %
Anleihen, Laufzeiten 0-2 Jahre 10,83 % 11,63 %
Flissige Besténde, Derivate etc. 7,38 % 3,36 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

e. Anleihen nach Land

Venezuela 9,45 % 7,47 %
Russland 6,13 % 5,54 %
Mexiko 6,01 % 6,15 %
Brasilien 5,60 % 6,15 %
Argentinien 5,39 % 8,18 %
Trkei 4,44 % 6,08 %
Philippinen 3,63 % 4,70 %
Irland 3,46 % 4,09 %
Sonstige 48,51 % 48,01 %
Flissige Besténde, Derivate etc. 7,38 % 3,63 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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Fondsdaten

ISIN DK0016258452 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 15.11.1993 Fondswé&hrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Hoch
Benchmark MSCI All Country World Index

Anlagepolitik

Das Fondsvermdgen wird in Aktien weltweit angelegt. Die Fondsanlagen sind auf verschiedene Léander und
Branchen gestreut, mit Schwerpunkt USA und Europa. Der Fonds verfolgt eine gleichgewichtete
Valuestrategie. Eine solche Gleichgewichtung bewirkt, dass die jeweiligen Aktienpositionen ungefahr gleich
groB sind. Hat der Fonds beispielsweise in 100 Aktien investiert, wird jede Aktie etwa 1,0 % des
Fondsvermobgens ausmachen. Die Valuestrategie bewirkt, dass wir bei der Investition Unternehmen
auswahlen, die anhand einer Reihe von bilanziellen Eckdaten gegenlber dem Aktienkurs des
Unternehmens glinstig bewertet sind. Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Der Fonds legt breit gestreut in Aktien rund um den Globus an. Das Risiko wird durch eine Streuung der
Anlagen auf mehrere Markte reduziert, wodurch regionale Konjunkturschwankungen berlcksichtigt
werden. Der Fonds eignet sich fur einen Anlagehorizont von mindestens 4 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von -3,8 %. Die Benchmark des Fonds gab im
gleichen Zeitraum um 3,1 % nach. Der Ertrag lag unter dem der Benchmark und fiel niedriger aus als
erwartet. Dieser negative Ertrag ist vor allem auf die Abwertung des USD zurickzuflihren. Die
Gleichgewichts- und Valuefaktoren haben im 1. Halbjahr nicht wesentlich beigetragen. Die Aktienauswahl
bewirkte, dass der Fondsertrag aus den Aktien im Bereich Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe niedriger ausfiel
als der Benchmarkertrag, indem beispielsweise der brasilianische Stahlproduzent Gerdau den Ertrag
beeintrachtigte. Dagegen erwirtschaftete der Fonds einen besseren Ertrag aus Gesundheitsaktien, zumal
die Aktien der US-Unternehmen im Bereich Gesundheitsversicherungen markant zulegten. Wie erwartet
reagierten die Aktienmarkte relativ nervos auf die Schuldenkrise der reifen Volkswirtschaften und auf die
Straffung der Geldpolitik Chinas. Die Unternehmensertrage waren jedoch nach wie vor positiv, und die
Anleiherenditen verblieben niedrig, was den Aktienmarkt stitzte.

Ausblick

Unsere Erwartungen an das 2. Halbjahr kennzeichnen sich unverédndert durch Ungewissheit. Die reifen
Wirtschaften schlagen sich unverdndert mit relativ niedrigen Wachstumsraten und erheblichen
Schuldenproblemen herum. Dagegen dirfte China voraussichtlich das Tempo der geldpolitischen
Straffungen senken. Die Unternehmen sind anscheinend nach wie vor in der Lage Ertragszuwachse zu
liefern, und die Anleiherenditen durften voraussichtlich niedrig bleiben. Die Ausgangslage ist nach wie vor
ungewiss, und vieles hangt davon ab, ob die aktuelle US-Wachstumsverlangsamung anhalt. Wir gehen fur
die 2. Jahreshalfte davon aus, dass die Aktien ein moderat positives Kursanstiegspotenzial bieten.

Die 10 gréBten Positionen

Unternehmen Wiéhrung Stiick Borsenkurs Kurswert Stick Stick Stick Borsenkurs Kurswert
31.12.2010 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 30.06.2011

Nippon Shokubai JPY 6.000 840,00 46 0 0 6.000 978,00 50
SKoration KRW 0 - 0 400 0 400  185.000,00 48
Forest Laboratories USsD 1.770 31,98 42 0 0 1.770 39,34 48
BHP Billiton GBP 1.720 2.551,00 51 0 0 1.720 2.452,00 47
Nestle CHF 1.090 54,75 48 0 0 1.090 52,25 47
Aetna usD 1.500 30,51 34 0 0 1.500 44,09 46
Rowanmpanies USsD 1.700 34,91 44 0 0 1.700 38,81 46
Ucb EUR 1.500 25,67 39 0 0 1.500 30,99 46
Unitedhealth Group USD 1.300 36,11 35 0 0 1.300 51,58 46
Comcast speciel usD 2.700 20,81 42 1.400 1.400 2.700 24,23 45

Kurswert in 1.000 Euro
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HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK

(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 2 2008 2007 "
Gewinn- und Verlustrechnung
Zinsertrage und Dividenden 114 204 125 198 126
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -327 1.433 1.175 -2.750 -472
Verwaltungsaufwand -30 -72 =59 -58 =55
Nicht-rlickerstattungsfahige Ertragsteuer Sili2 -22 =5 -18 =il
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis -255 1.543 1.236 -2.628 -416
Aktiva
Flussige Bestande 121 124 77 82 180
Notierte Aktien danischer Gesellschaften 89 89 113 39 32
Notierte Aktien ausléandischer Gesellschaften 5.956 6.342 6.176 2.841 6.271
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 30 35 46 21 27
Sonstige Beteiligungen 0 447 223 230 504
Sonstige Aktiva 65 7 8 5 28
Aktiva insgesamt 6.261 7.044 6.643 3.218 7.042
Passiva
Sonstige Verbindlichkeiten 106 13 22 8 0
Fondsvermdgen 6.155 7.031 6.621 3.210 7.042
Passiva insgesamt 6.261 7.044 6.643 3.218 7.042
Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 8.000 8.793 10.353 6.536 8.246
Stlick 800.032 879.333  1.035.343 653.638 824.634
Kennzahlen zum 30. Juni
Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) -255 649 257 -1.208 321
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 8.000 9.756 6.249 7.509 5.170
Fondsvermogen (1.000 EUR) 6.155 6.856 3.325 5.246 4.875
Inventarwert pro Anteil 7,6929 7,0271 5,3209 6,9864 9,4303
Performance -3,79 % 9,89 % 8,36 % -18,21 % 6,70 %
Performance Benchmark -3,14 % 5,61 % 539 % -17,01 % 6,60 %
Verwaltungsaufwand in % 0,45 % 0,49 % 0,61 % 0,55 % 0,49 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 0,98 % 0,98 % 1,32 % 1,07 % 1,03 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) -0,22 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 16,17 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,39 1,21 1,46 1,34 -
Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
" In den Bilanzdaten ftir 2007 sind die Fonds ISI
MegaTrends Equities und ISI IT Equities mit einbezogen.
2 In den Bilanzdaten fir 2009 ist der European Equities mit einbezogen.
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010

Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 0 0
Dividenden 114 125
Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 114 125

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -327 574
Kursgewinne und -verluste insgesamt -327 574
Einnahmen insgesamt -213 699
Verwaltungsaufwand -30 -34
Ergebnis vor Steuern -243 665
Nicht-rickerstattungsféhige Ertragsteuer -12 -16
ERGEBNIS DES HALBJAHRES -255 649
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011 31.12.2010
AKTIVA
Flissige Bestande

Depotbankguthaben 121 124

Flissige Bestande insgesamt 121 124

Kapitalanteile

Notierte Aktien dénischer Gesellschaften 89 89
Notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 5.956 6.342
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 30 35
Sonstige Beteiligungen 0 447
Kapitalanteile insgesamt 6.075 6.913

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 11 7
Sonstige Forderungen 4 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 50 0
Sonstige Vermdgenswerte insgesamt 65 7
AKTIVA INSGESAMT 6.261 7.044
PASSIVA

Fondsvermdgen 6.155 7.031

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 12 13
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 94 0
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 106 13
PASSIVA INSGESAMT 6.261 7.044
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ERGANZENDE ANGABEN

30.06.2011  31.12.2010

a. Vermégen

Umlaufende Anteile

Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 8.793 10.353
Ausgaben im Berichtszeitraum 91 393
Ricknahmen im Berichtszeitraum -884 -1.953
Umlaufende Anteile insgesamt 8.000 8.793
Fondsvermdégen

Fondsvermdégen zu Beginn des Jahres 7.031 6.621
Ausgaben im Berichtszeitraum 73 277
Ricknahmen im Berichtszeitraum -694 -1.410
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung -255 1.543
Fondsvermégen insgesamt 6.155 7.031

b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in

Notierte Aktien 97,56 % 91,39 %
Nicht notierte Aktien und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 0,48 % 6,85 %
Sonstige Finanzinstrumente 1,96 % 1,76 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)

Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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30.06.2011  31.12.2010

d. Aktien nach Land

USA 42,46 % 42,94 %
Japan 9,55 % 9,36 %
GroBbritannien 4,89 % 5,32 %
Frankreich 4,23 % 5,46 %
Deutschland 4,14 % 4,91 %
Brasilien 3,58 % 4,12 %
Kanada 3,44 % 3,02 %
Australien 2,86 % 1,66 %
Sonstige 23,57 % 21,45 %
Flissige Bestande, Derivate etc. 1,28 % 1,76 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

e. Aktien nach Branche

Finanzwesen 22,21 % 26,28 %
Konsumgliter 19,13 % 17,85 %
Informationstechnologie 12,15 % 10,03 %
Industrie 10,01 % 8,17 %
Gesundheitswesen 9,35 % 7,74 %
Energie 8,73 % 10,96 %
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 8,66 % 10,74 %
Versorgung/Telekommunikation 8,02 % 6,04 %
Sonstige 0,46 % 0,43 %
Flissige Bestande, Derivate etc. 1,28 % 1,76 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

HALBJAHRESBERICHT - 2011 | Fondsberichte und -abschlisse Seite 49



I S I INVESTERINGSFORENINGEN
SYDINVEST INTERNATIONAL

IS| Far East Equities

Fondsbericht

Fondsdaten

ISIN DK0016259187 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 16.05.1997 Fondswahrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Hoch
Benchmark MSCI Far East ohne Japan

Anlagepolitik

Der Fonds legt in ferndstlichen Aktien (japanische Aktien ausgenommen) an. Die Fondsanlagen sind auf
verschiedene Lander und Branchen gestreut.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Der Fonds investiert in gewissen Markten, die von umfassenden wirtschaftlichen Schwankungen
gekennzeichnet sind. Kurzfristig sind Anlagen in diesen Fonds daher mit hohem Risiko verbunden. Der
Fonds eignet sich fir einen Anlagehorizont von mindestens 5 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen negativen Ertrag von -10,6 %. Die Benchmark des Fonds
gab im gleichen Zeitraum um 5,3 % nach. Der Ertrag liegt unter unseren Erwartungen zum Jahresanfang
und ebenfalls unter dem Benchmarkertrag. Die chinesischen Produktionsunternehmen waren von
steigenden Ausgaben fir Zinsen, Rohstoffen und Léhnen betroffen. Der Fonds hielt eine Position in diesem
Sektor, um vom rapide wachsenden Privatkonsum in China zu profitieren, im 1. Halbjahr trug diese
Position jedoch negativ zum Ertrag bei. Das Erdbeben in Japan bewirkte, dass die koreanischen Aktien gut
performten, zumal Korea und Japan am Weltmarkt um die gleichen Produkte konkurrieren. Wir hatten eine
Untergewichtung in Korea gegenuber der Benchmark und haben beschlossen, dass das so bleiben soll,
obwohl diese aus relativer Perspektive negativ zum Ertrag beitrug. Angesichts des Wiederaufbaus der
Produktion Japans und der weltweiten Wachstumsverlangsamung ist der Beschluss der Untergewichtung
erneut gultig.

Ausblick

Wir gehen davon aus, dass der Fernost insgesamt besser abschneiden wird als die reifen Mérkte. Die
Behdrden mdchten in erster Linie die Inflation in den Griff bekommen. Die Chinesen haben daher mehrere
verwaltungsseitige Straffungen und Zinserhéhungen durchgefiihrt. Eine geringfligig aufwertende
chinesische Wahrung (gegen den US-Dollar) ist auch ein gutes Mittel zur Einddmmung der Inflation.
Unseres Erachtens haben die Chinesen ihre Straffungen im Verlauf des Sommers abgeschlossen, was flr
den Aktienmarkt von Vorteil sein durfte.

Die 10 gréBten Positionen

Unternehmen Wahrung Stick Borsenkurs Kurswert Stick Stick Stick Borsenkurs Kurswert
31.12.2010 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 30.06.2011
Chunghwa Telecom usD 0 - 0 96.470 0 96.470 34,55 2.299
China Mobile HKD 300.500 77,20 2.224 182.000 142.000 340.500 72,00 2173
Samsung Electronics Prefered KRW 6.040 649.000,00 2.575 4.285 4.530 5.795 560.000,00 2.096
Ind & Comm Bank of China HKD 2.094.000 5,79 1.163 3.784.000 2.861.000 3.017.000 5,91 1.580
Shun Tak HKD 870.000 4,86 405  2.892.000 0 3.762.000 4,72 1.574
Taiwan Semiconductor Manufacturing usD 6.593 12,54 62 263.000 112.000 157.593 12,61 1.371
Genting Singapore SGD 751.000 2,19 957 922.000 495.000 1.178.000 1,93 1.277
China Shenhua Energy HKD 75.000 32,60 234 307.000 0 382.000 37,10 1.256
Tencent HKD 52.957 168,90 858 32.777 25.000 60.734 211,20 1.137
Kunlun Energy HKD 428.000 12,06 495 926.000 428.000 926.000 13,38 1.098

Kurswert in 1.000 Euro
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HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 1.492 1.970 1.218 2.759 3.490
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -10.268 18.068 22.732 -80.009 36.180
Verwaltungsaufwand -500 -971 -565 -918 -1.636
Nicht-rlickerstattungsfahige Ertragsteuer -126 -136 -46 -156 -289
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis -9.402 18.931 23.339 -78.324 37.745
Aktiva

FlUssige Bestande 9.451 4.234 576 2.789 643
Notierte Aktien ausléandischer Gesellschaften 72.680 89.189 70.014 35.265 190.238
Nicht notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 0 0 10 70 0
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 389 384 367 396 404
Derivate 24 24 128 106 123
Sonstige Aktiva 1.000 875 1.018 52 2.166
Aktiva insgesamt 83.544 94.706 72.113 38.678 193.574
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 1.594 2.724 278 454 2.176
Fondsvermdgen 81.950 91.982 71.835 38.224 191.398
Passiva insgesamt 83.544 94.706 72.113 38.678 193.574

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 44.952 45.108 44.606 37.667 84.893
Stlick 4495266 4.510.842 4.460.675 3.766.773 = 8.489.263

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) -9.402 8.629 12.643 -53.444 30.865
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 44.952 43.694 39.254 53.794 76.572
Fondsvermogen (1.000 EUR) 81.950 78.893 52.928 82.452 164.175
Inventarwert pro Anteil 18,2305 18,0559 13,4833 15,3274 21,4407
Performance -10,60 % 12,12 % 32,87 % -32,22 % 27,30 %
Performance Benchmark -5,26 % 11,89 % 32,22 % -24,20% 14,30 %
Verwaltungsaufwand in % 0,60 % 0,60 % 0,55 % 0,51 % 0,51 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 1,21 % 0,98 % 1,19 % 0,98 % 0,99 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,15 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 23,62 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,85 1,34 1,99 1,72 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010

Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 0 1
Dividenden 1.492 1.135
Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 1.492 1.136

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -10.268 8.035
Kursgewinne und -verluste insgesamt -10.268 8.035
Einnahmen insgesamt -8.776 9.171
Verwaltungsaufwand -500 -450
Ergebnis vor Steuern -9.276 8.721
Nicht-rickerstattungsféhige Ertragsteuer -126 -92
ERGEBNIS DES HALBJAHRES -9.402 8.629
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011 31.12.2010
AKTIVA
Flissige Bestande

Depotbankguthaben 9.451 4.234

Flissige Bestande insgesamt 9.451 4.234

Kapitalanteile

Notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 72.680 89.189
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 389 384
Kapitalanteile insgesamt 73.069 89.573
Derivate 24 24

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 432 66
Sonstige Forderungen 50 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 518 809
Sonstige Vermbgenswerte insgesamt 1.000 875
AKTIVA INSGESAMT 83.544 94.706
PASSIVA

Fondsvermdgen 81.950 91.982

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 219 233
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 1.375 2.491
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 1.594 2.724
PASSIVA INSGESAMT 83.544 94.706
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ERGANZENDE ANGABEN

30.06.2011  31.12.2010

a. Vermégen

Umlaufende Anteile

Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 45.108 44.606
Ausgaben im Berichtszeitraum 3.464 8.095
Ricknahmen im Berichtszeitraum -3.620 -7.593
Umlaufende Anteile insgesamt 44.952 45.108
Fondsvermdégen

Fondsvermdgen zu Beginn des Jahres 91.982 71.835
Ausgaben im Berichtszeitraum 6.690 14.894
Ricknahmen im Berichtszeitraum -7.320 -13.678
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung -9.402 18.931
Fondsvermdgen insgesamt 81.950 91.982

b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in

Notierte Aktien 88,05 % 95,05 %
Nicht notierte Aktien und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 0,47 % 0,41 %
Sonstige Finanzinstrumente 11,48 % 4,54 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)

Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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30.06.2011  31.12.2010

d. Aktien nach Land

Hongkong/China 45,07 % 55,24 %
Sudkorea 10,51 % 13,42 %
Singapur 12,51 % 9,52 %
Thailand 3,02 % 7,16 %
Malaysia 5,59 % 3,71 %
Taiwan 6,17 % 2,34 %
Sonstige 6,29 % 4,07 %
Flissige Bestande, Derivate etc. 10,84 % 4,54 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

e. Aktien nach Branche

Finanzwesen 22,93 % 22,95 %
Konsumgtiter 16,13 % 22,48 %
Industrie 13,72 % 13,73 %
Telekommunikationsdienste 11,06 % 4,83 %
Informationstechnologie 10,96 % 12,46 %
Energie 8,03 % 9,76 %
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 4,22 % 7,85 %
Versorgungsbetriebe 1,51 % 0,54 %
Gesundheitswesen 0,60 % 0,86 %
Flissige Bestande, Derivate etc. 10,84 % 4,54 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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ISI BRIC Equities

Fondsbericht

Fondsdaten

ISIN DK0016284888 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 15.11.2004 Fondswéahrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Hoch
Benchmark jeweils 25 % am MSCI-Index BR, RU, IN, CN

Anlagepolitik

Der Fonds legt breit gestreut in Aktien aus Brasilien, Russland, Indien und China an. Unternehmen in
Hongkong, deren Hauptgeschéftstatigkeit in China stattfindet, gelten als chinesisch. Die Anlagen des
Fonds sind auf viele Unternehmen verschiedener Branchen gestreut.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

ISI BRIC Equities basiert auf einer verniinftigen Streuung auf die vier Lander. Dadurch reduziert sich das
Risiko gegenlber einer Anlage in nur einem oder zwei dieser Lander. Das Risiko ist héher als in unseren
europdischen und globalen Aktienfonds. Der Fonds eignet sich fiir einen Anlagehorizont von mindestens 5
Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von -10,1 %. Die Benchmark des Fonds gab im
gleichen Zeitraum um 7,2 % nach. Am Jahresanfang stiegen die Aktien, die auf globales Wachstum
ausgerichtet sind, mehr als die Aktien, die auf Binnenwachstum ausgerichtet sind. Da wir von einem
schwachen weltweiten Wirtschaftswachstum ausgingen, waren Aktien mit Ausrichtung auf Binnenkonsum
und Infrastrukturinvestitionen Ubergewichtet (gegeniber der Benchmark). Das erklart, weshalb der Fonds
im 1. Halbjahr schlechter performte als die Benchmark. Unsere Prognose eines geringen weltweiten
Wachstums wird sich voraussichtlich als stichhaltig erweisen. Unsere Furcht vor einer Inflation in den
BRIC-Landern hat sich ebenfalls als stichhaltig erwiesen.

Ausblick

Das weltweite Wachstum dirfte 2011 niedrig ausfallen, und das Wachstum in den BRIC-Lé&ndern dirfte
bedeutend groéBer werden. Wir gehen davon aus, dass die Inflation in China allm&hlich ihren Héchststand
erreicht hat, weshalb die Behorden keine weiteren StraffungsmaBnahmen ergreifen missen. Das wére
positiv fir China aber auch fur die Schwellenldnder insgesamt. Ein schwéacheres weltweites Wachstum
durfte ebenfalls zu einem nachlassenden Teuerungsdruck beitragen, zumal die Nachfrage nach Rohstoffen
nachlassen durfte. In einem Szenario, wo das weltweite Wachstum niedrig bleibt, und der Teuerungsdruck
in den Schwellenldndern nachlésst, diirften die Aktien der BRIC-Lander grundsétzlich gut performen. Das
ist unser Hauptszenario. Es bestehen jedoch mehrere Risiken. Griechenland und die tbrigen Not leidenden
Eurolander gefédhrden die Weltwirtschaft und vor allem die Risikofreude der Anleger. Sollte das US-
Wachstum mehr als erwartet nachgeben, dirfte das auch negativ auf die Aktien der BRIC-L&nder
abfarben. Ein hohes weltweites Wachstum und ein daraus folgender erhéhter Teuerungsdruck kénnte
zudem das Wachstum in den BRIC-L&ndern beeintréchtigen.

Die 10 gréBten Positionen

Unternehmen Wiéhrung Stiick Borsenkurs Kurswert Stick Stick Stick Borsenkurs Kurswert
31.12.2010 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 30.06.2011
Sberbank P-note usD 1.919 3.407,00 4.873 740 430 2.229 3.584,39 5.511
Gazprom usD 366.950 25,25 6.907 109.000 64.050 411.900 14,58 4.142
Lukoil OAO usD 74.020 56,50 3.117 32.000 39.600 66.420 63,60 2.914
Ind & Comm Bank of China HKD 3.669.000 5,79 2.037  1.582.000 397.000 4.854.000 5,91 2.543
Larsen & Toubro INR 63.060 1.979,25 2.081 75.000 60.000 78.060 1.823,75 2.197
LPS Brasilnsultoria de Imoveis BRL 152.910 39,00 2.678 0 23.000 129.910 38,00 2179
Air China HKD 0 - 0  2.700.000 0 2.700.000 8,06 1.929
Petroleo Brasileiro BRL 125.067 27,29 1.533 198.000 147.000 176.067 23,72 1.844
China Mobile HKD 132.000 77,20 977 150.000 0 282.000 72,00 1.800
Bharti Airtel INR 134.000 358,80 801 280.000 134.000 280.000 394,90 1.706

Kurswert in 1.000 Euro
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HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 1.156 1.540 841 1.549 1.663
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -11.496 16.219 30.166 -57.927 30.200
Verwaltungsaufwand -587 -1.113 =519 -681 -953
Nicht-rlickerstattungsfahige Ertragsteuer -93 -105 -58 -67 -148
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis -11.020 16.541 30.430 -57.126 30.762
Aktiva

FlUssige Bestande 1.362 1.343 1.717 188 408
Notierte Aktien ausléandischer Gesellschaften 80.103 93.070 68.980 21.710 114.783
Nicht notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 6.681 5.947 3.944 827 3.854
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 446 448 284 265 99
Derivate 0 0 0 0 3
Sonstige Aktiva 937 645 1.791 107 1.127
Aktiva insgesamt 89.529 101.453 76.716 23.097 120.274
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 1.038 2.040 1.207 186 229
Darlehen 57 0 0 0 0
Fondsvermdgen 88.434 99.413 75.509 22.911 120.045
Passiva insgesamt 89.529 101.453 76.716 23.097 120.274

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 31.311 31.651 29.286 18.878 37.663
Stlick 3.131.110 3.165.098 2.928.608 1.887.803 @ 3.766.301

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) -11.020 5.757 13.895 -27.910 9.284
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 31.311 30.834 22.534 29.368 30.543
Fondsvermogen (1.000 EUR) 88.434 85.791 43.187 70.353 77.204
Inventarwert pro Anteil 28,2436 27,8235 19,1708 23,9558 25,2777
Performance -10,08 % 791 % 57,96 % -24,85 % 15,40 %
Performance Benchmark -7,20 % 8,78 % 4933 % -21,43% 14,20 %
Verwaltungsaufwand in % 0,61 % 0,63 % 0,57 % 0,54 % 0,52 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 1,25 % 0,97 % 1,25 % 1,01 % 1,03 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,25 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 28,57 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,43 0,58 0,84 1,00 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010

Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage -13 0
Dividenden 1.169 804
Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 1.156 804

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -11.496 5.551
Kursgewinne und -verluste insgesamt -11.496 5.551
Einnahmen insgesamt -10.340 6.355
Verwaltungsaufwand -587 -534
Ergebnis vor Steuern -10.927 5.821
Nicht-rickerstattungsféhige Ertragsteuer -93 -64
ERGEBNIS DES HALBJAHRES -11.020 5.757
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011 31.12.2010
AKTIVA
Flissige Bestande

Depotbankguthaben 1.362 1.343

Flissige Bestande insgesamt 1.362 1.343

Kapitalanteile

Notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 80.103 93.070
Nicht notierte Aktien ausléndischer Gesellschaften 6.681 5.947
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 446 448
Kapitalanteile insgesamt 87.230 99.465

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 451 89
Sonstige Forderungen 56 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 430 556
Sonstige Vermdgenswerte insgesamt 937 645
AKTIVA INSGESAMT 89.529 101.453
PASSIVA

Fondsvermdgen 88.434 99.413
Darlehen 57 0

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 246 244
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 792 1.796
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 1.038 2.040
PASSIVA INSGESAMT 89.529 101.453
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ERGANZENDE ANGABEN
30.06.2011 31.12.2010
a. Vermégen
Umlaufende Anteile
Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 31.651 29.286
Ausgaben im Berichtszeitraum 4.447 12.977
Ricknahmen im Berichtszeitraum -4.787 -10.612
Umlaufende Anteile insgesamt 31.311 31.651
Fondsvermdégen
Fondsvermdgen zu Beginn des Jahres 99.413 75.509
Ausgaben im Berichtszeitraum 13.842 36.203
Ricknahmen im Berichtszeitraum -13.801 -28.840
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung -11.020 16.541
Fondsvermdgen insgesamt 88.434 99.413
b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in
Notierte Aktien 90,48 % 92,32 %
Nicht notierte Aktien und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 8,05 % 6,34 %
Sonstige Finanzinstrumente 1,47 % 1,34 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)
Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.
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30.06.2011  31.12.2010

d. Aktien nach Land

Indien 25,30 % 24,87 %
Hongkong/China 25,20 % 22,22 %
Russland 24,36 % 26,60 %
Brasilien 23,26 % 24,97 %
Sonstige 0,52 % 0,00 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 1,36 % 1,34 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

e. Aktien nach Branche

Finanzwesen 32,60 % 31,95 %
Energie 20,11 % 22,54 %
Konsumguter 13,59 % 13,43 %
Industrie 10,81 % 8,23 %
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 8,14 % 17,36 %
Telekommunikationsdienste 6,47 % 2,37 %
Informationstechnologie 3,01 % 0,24 %
Gesundheitswesen 2,03 % 2,54 %
Versorgungsbetriebe 1,88 % 0,00 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 1,36 % 1,34 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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Fondsbericht

Fondsdaten

ISIN DK0016259260 Amtlich notiert Nein
Auflegungsdatum 19.01.1998 Fondswahrung EUR
Thesaurierend Ja Risikoklasse Hoch
Benchmark MSCI Latin America

Anlagepolitik

Der Fonds legt in lateinamerikanischen Aktien an. Die Fondsanlagen sind auf Unternehmen in
verschiedenen Léndern und Branchen gestreut. Der Schwerpunkt des Fonds liegt in der Regel in Brasilien
und Mexiko.

Der Fonds ist laut geltendem Gesetz nicht steuerpflichtig.

Risikoprofil

Der Fonds investiert in gewissen Markten, die durch umfassende wirtschaftliche Schwankungen
gekennzeichnet sind. Kurzfristig sind Anlagen in diesen Fonds daher mit hohem Risiko verbunden. Der
Fonds eignet sich flr einen Anlagehorizont von mindestens 5 Jahren.

Entwicklung

Im 1. Halbjahr erwirtschaftete der Fonds einen Ertrag von -8,9 %. Die Benchmark des Fonds gab im
gleichen Zeitraum um 9,0 % nach. Der Ertrag liegt unter unseren Erwartungen zum Jahresanfang,
entspricht jedoch etwa dem Benchmarkertrag. Die Abwertung des US-Dollar und die KurseinbuBen im
Rohstoffsektor beeintrachtigten den Ertrag. Vor allem geriet der brasilianische Aktienmarkt infolge der
Straffungen seitens der Zentralbank unter Druck. Die Sektoren Telekommunikation, Basiskonsumgdter und
Energieversorger konnten positive Ertrdge verzeichnen.

Ausblick

Wir gehen davon aus, dass Lateinamerika und damit vor allem der brasilianische Aktienmarkt genauso gut
abschneiden werden wie die reifen Méarkte. Die Verlangsamung des weltweiten Wirtschaftswachstums
bewirkt einen Abwartsdruck auf die Rohstoffpreise zum Nachteil des Rohstoffsektors. Dagegen diirfte die
Inflation in Brasilien fast ihren Hochststand erreicht haben, weshalb die Straffungen bald abgeschlossen
sein durften. Davon durfte der Aktienmarkt profitieren.

Die 10 gréBten Positionen

Unternehmen Wahrung Stick Borsenkurs Kurswert Stick Stick Stick Borsenkurs Kurswert
31.12.2010 31.12.2010 Kauf Verkauf 30.06.2011 30.06.2011
Vale Rio Doce Cia BRL 133.720 48,50 2.912 10.000 6.000 137.720 44,64 2.714
Petroleo Brasileiro BRL 226.446 27,29 2.775 26.000 15.000 237.446 23,72 2.487
BCO ITAU BRL 71.721 39,79 1.281 59.000 17.300 113.421 36,45 1.825
America Movil MXN 462.340 35,47 991 1.132.340 0 1.5694.680 15,80 1.482
America Movil usD 28.714 57,34 1.227 18.000 17.250 29.464 53,88 1.095
Centrais Eletricas Brasileiras uUsD 59.000 13,75 605 57.000 0 116.000 13,50 1.080
Vale usD 40.000 34,57 1.031 18.000 12.300 45.700 31,95 1.007
Telecomunicacoes De Sao BRL 0 - 0 48.832 0 48.832 45,40 979
BR Malls Participacoes BRL 109.000 17,10 837 9.000 0 118.000 17,85 930
Cia de Bebidas das Americas usD 48.500 31,03 1.122 10.000 18.800 39.700 33,73 924

Kurswert in 1.000 Euro
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HAUPT- UND KENNZAHLEN )
FUR DAS HALBJAHR 2011 UND FUR DIE JAHRE 2007-2010 IM UBERBLICK
(in 1.000 EUR) 2011 2010 2009 2008 2007

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage und Dividenden 1.385 1.664 828 1.035 1.035
Zuschreibungen/Wertberichtigungen -5.332 7.839 14.181 -14.317 7.050
Verwaltungsaufwand -250 -477 -243 -273 -372
Nicht-rlickerstattungsfahige Ertragsteuer -60 -77 -39 -55 -69
Nettohalbjahres-/Jahresergebnis -4.257 8.949 14.727 -13.610 7.644
Aktiva

FlUssige Bestande 1.668 473 1.381 710 3.934
Notierte Aktien ausléandischer Gesellschaften 36.760 45.671 37.388 10.145 44.328
Nicht notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 120 460 29 15 428
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 186 199 146 106 78
Sonstige Aktiva 442 689 143 144 295
Aktiva insgesamt 39.176 47.492 39.087 11.120 49.063
Passiva

Sonstige Verbindlichkeiten 507 301 651 27 644
Fondsvermdgen 38.669 47.191 38.436 11.093 48.419
Passiva insgesamt 39.176 47.492 39.087 11.120 49.063

Umlaufende Anteile
Nominal (in 1.000 EUR) 14.077 15.646 16.140 9.397 21.326
Stlick 1.407.762 1.564.626 1.614.082 939.703 2.132.614

Kennzahlen zum 30. Juni

Nettohalbjahresergebnis (1.000 EUR) -4.257 1.246 5.175 -1.507 6.007
Zirkulierendes Kapital (1.000 EUR) 14.077 14.390 12.787 12.657 17.538
Fondsvermogen (1.000 EUR) 38.669 35.760 21.333 29.060 37.986
Inventarwert pro Anteil 27,4684 24,8509 16,6834 22,9600 21,6595
Performance -8,93 % 4,36 % 41,33 % 1,11 % 25,10 %
Performance Benchmark -9,04 % 4,76 % 44,02 % 1,44 % 24,00 %
Verwaltungsaufwand in % 0,61 % 0,61 % 0,53 % 0,52 % 0,50 %
Verwaltungsaufwand in % (TER) 1,21 % 0,96 % 1,16 % 0,98 % 1,00 %
Sharpe-Ratio (5 Jahre) 0,46 - - - -
Standardabweichung (5 Jahre) 25,30 - - - -
Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR) 0,44 0,30 0,62 0,87 -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige Performance dar.
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DIE 1. JAHRESHALFTE 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011  30.06.2010

Zinsertrédge und Dividenden

Zinsertrage 2 20
Dividenden 1.383 834
Zinsertrédge und Dividenden insgesamt 1.385 854

Kursgewinne und -verluste

Zuschreibungen/Wertberichtigungen -5.332 679
Kursgewinne und -verluste insgesamt -5.332 679
Einnahmen insgesamt -3.947 1.533
Verwaltungsaufwand -250 -234
Ergebnis vor Steuern -4.197 1.299
Nicht-rickerstattungsféhige Ertragsteuer -60 -53
ERGEBNIS DES HALBJAHRES -4.257 1.246
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2011

(in 1.000 EUR) 30.06.2011 31.12.2010
AKTIVA
Flissige Bestande

Depotbankguthaben 1.668 473

Flissige Bestande insgesamt 1.668 473

Kapitalanteile

Notierte Aktien auslandischer Gesellschaften 36.760 45.671
Nicht notierte Aktien ausléndischer Gesellschaften 120 460
Aktien an Verwaltungsgesellschaft 186 199
Kapitalanteile insgesamt 37.066 46.330

Sonstige Vermdgenswerte

Zinsforderungen, Dividenden u. a. m. 218 260
Sonstige Forderungen 24 0
Forderungen aus laufenden Wertpapiergeschéften 200 429
Sonstige Vermdgenswerte insgesamt 442 689
AKTIVA INSGESAMT 39.176 47.492
PASSIVA

Fondsvermdgen 38.669 47.191

Sonstige Verbindlichkeiten

Schuldposten 105 110
Passivzinsen 1 0
Verbindlichkeiten aus laufenden Wertpapiergeschaften 401 191
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 507 301
PASSIVA INSGESAMT 39.176 47.492
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ERGANZENDE ANGABEN

30.06.2011  31.12.2010

a. Vermégen

Umlaufende Anteile

Umlaufende Anteile zu Beginn des Jahres 15.646 16.140
Ausgaben im Berichtszeitraum 1.022 5.345
Ricknahmen im Berichtszeitraum -2.591 -5.839
Umlaufende Anteile insgesamt 14.077 15.646
Fondsvermdégen

Fondsvermdgen zu Beginn des Jahres 47.191 38.436
Ausgaben im Berichtszeitraum 2.954 14.116
Ricknahmen im Berichtszeitraum ~7/21/¢) -14.310
Vortrag aus der Gewinn- und Verlustrechnung -4.257 8.949
Fondsvermdgen insgesamt 38.669 47.191

b. Unterteilung von Finanzinstrumenten in

Notierte Aktien 94,90 % 97,58 %
Nicht notierte Aktien und Aktien an der Verwaltungsgesellschaft 0,79 % 1,41 %
Sonstige Finanzinstrumente 4,31 % 1,01 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

c. Spezifikation der Finanzinstrumente (Wertpapiere)

Die Aufstellung der Besténde sowie Kéaufe/Verkaufe kdnnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft, beim Vertreter in der Schweiz und bei allen Zahlstellen
bezogen werden.

HALBJAHRESBERICHT - 2011 | Fondsberichte und -abschlisse Seite 66



I S I INVESTERINGSFORENINGEN
SYDINVEST INTERNATIONAL

IS| Latin America Equities — Halbjahresbericht 2011

30.06.2011  31.12.2010

d. Aktien nach Land

Brasilien 71,85 % 71,80 %
Mexiko 16,97 % 20,79 %
Kolumbien 3,75 % 1,20 %
Peru 1,25 % 0,98 %
Sonstige 2,03 % 4,22 %
Flussige Besténde, Derivate etc. 4,15 % 1,01 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %

e. Aktien nach Branche

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 18,10 % 19,01 %
Konsumgtiter 17,43 % 17,72 %
Finanzwesen 12,78 % 17,92 %
Energie 12,78 % 17,92 %
Telekommunikationsdienste 12,44 % 572 %
Versorgungsbetriebe 11,26 % 5,30 %
Industrie 4,55 % 6,10 %
Sonstige 6,51 % 9,30 %
Flissige Besténde, Derivate etc. 4,15 % 1,01 %
Insgesamt 100,00 % 100,00 %
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ANHANG

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Aufstellung des Halbjahresberichtes der Investeringsforeningen Sydinvest International erfolgte in
Ubereinstimmung mit dem danischen Gesetz Uber Kapitalanlagegesellschaften und Spezialfonds sowie
sonstige kollektive Investmentvermdégen u. a. m. sowie den Bestimmungen der entsprechenden
Rechtsverordnung des danischen Aufsichtsamts flr das Kreditwesen ,Finanstilsynet® Uber die
Rechnungslegung von Kapitalanlagegesellschaften und Spezialfonds u. a. m.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze im Halbjahresbericht sind unveradndert gegeniber dem
jungsten Jahresbericht. Die wichtigsten Bereiche sind nachfolgend angefiihrt.

Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrédge und Dividenden
Zinsertrdge umfassen periodengerecht abgegrenzte Zinsertrdge aus Anleihen, Wandelanleihen und
Kontoguthaben bei Geldinstituten. Zinsforderungen sind unter sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen.

Im Posten Dividenden sind Dividendenausschuttungen aus dénischen und auslandischen Aktien enthalten.

Zinsertrdge und Dividenden aus auslandischen Wertpapieren sind in der Gewinn- und Verlustrechnung zu
dem am Tage des Eingangs der jeweiligen Betrage amtlich notierten Wechselkurs ausgewiesen.

Periodengerecht abgegrenzte Zinsertrdge aus ausléndischen Wertpapieren sind zum amtlich notierten
Wechselkurs zum Bilanzstichtag ausgewiesen.

Die Aktiendividende wird zu dem Zeitpunkt verbucht, zu dem die Dividende in der Hauptversammlung der
Dividende zahlenden Gesellschaft beschlossen wurde.

Kursgewinne und -verluste

Die Gewinn- und Verlustrechnung umfasst sowohl realisierte als auch nicht realisierte Kursgewinne und -
verluste aus Finanzinstrumenten, beispielsweise Wertpapieren, Derivaten und sonstigen Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten.

Realisierte Kursgewinne und -verluste werden pro Fondscode als Differenzbetrag zwischen dem
Verkaufswert und dem beizulegenden Zeitwert zu Jahresbeginn bzw. dem Anschaffungswert ermittelt,
soweit der Erwerb des Vermdgenswertes im Laufe des Berichtsjahres erfolgte.

Nicht realisierte Kursgewinne und -verluste werden pro Fondscode als Differenzbetrag zwischen dem
beizulegenden Zeitwert zu Jahresbeginn bzw. -ende und dem Anschaffungswert ermittelt, soweit der
Erwerb des Vermdgenswertes im Laufe des Berichtsjahres erfolgte.

Verwaltungsaufwand
Fondsspezifische Kosten umfassen solche Kosten, die direkt auf die einzelnen Teilfonds entfallen.

Der Anteil der Gemeinkosten umfasst den Anteil des Teilfonds an den bei der Sydinvest Administration A/S
angefallenen Kosten. Die Gemeinkosten verteilen sich periodisch zwischen den Fonds nach MaBgabe des
Fondsvermogens, siehe Satzung § 21 Abs. 2. Von Fonds, die nicht wahrend der Dauer eines vollen
Geschéftsjahres bestehen, wird ein verhaltnismaBiger Anteil der gemeinschaftlichen Kosten tbernommen.

Die endguiltige Verteilung der gemeinschaftlichen Kosten erfolgt zum Ende des Geschéftsjahres.

Steuern
Dieser Posten umfasst einbehaltene Steuern aus Zinsertrédgen und Dividenden.
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Bilanz

Finanzinstrumente (Wertpapiere u. a. m.)

Finanzinstrumente sind beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert ausgewiesen. Soweit
nachfolgend nichts anderes angefihrt ist, werden Finanzinstrumente zum beizulegenden Zeitwert
ausgewiesen. Finanzinstrumente sind ein jeder Vertrag, der einen finanziellen Vermdgenswert eines
Unternehmens und eine finanzielle Verpflichtung oder ein Eigenkapitalinstrument eines anderen
Unternehmens darstellt. Beispiele flr Finanzinstrumente sind flissige Bestdnde, Anleihen, Aktien und
Derivate.

Der beizulegende Zeitwert amtlich notierter Kapitalanteile, von Anleihen usw. wird anhand des
Schlusskurses zum Bilanzstichtag oder eines anderen Marktwertes ermittelt, soweit dieser voraussichtlich
eine bessere Ermittlungsgrundlage darstellt.

Ausgeloste Anleihen sind zum Barwert ausgewiesen. Soweit die Zurtickdiskontierung fur die Betragshéhe
jedoch nicht maBgeblich ist, sind diese zum Auslosungswert ausgewiesen.

Unnotierte Titel sind zu einem Schatzwert zum Bilanzstichtag ausgewiesen als Ausdruck fir den
beizulegenden Zeitwert. Anleihen, die durch den US-Markt fir High Yield Bonds (OTC - Fixed Income
Pricing System) gehandelt werden, sind unter notierten Anleihen ausgewiesen.

Derivate sind zum beizulegenden Zeitwert zum Bilanzstichtag ausgewiesen. Nicht amtlich notierte Derivate
sind zu einem berechneten Zeitwert aufgrund der amtlich notierten Kurse der zugeordneten Instrumente
ausgewiesen. Der positive Zeitwert der Derivate ist unter Aktiva und der negative Zeitwert unter Passiva
ausgewiesen.

Sonstige Vermégenswerte/Verbindlichkeiten
Sonstige Vermodgenswerte und sonstige Verbindlichkeiten werden mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet.

Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften umfassen den Erlés aus Kauf und Verkauf
von Wertpapieren sowie Ausgaben und Ricknahmen, die vor dem Bilanzstichtag erfolgen, jedoch erst
nach dem Bilanzstichtag abgerechnet werden. Stellt der Betrag eine Forderung dar, ist dieser als
Forderung aus Wertpapiergeschaften unter sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen. Stellt der Betrag
eine Verbindlichkeit dar, ist dieser als Verbindlichkeit aus Wertpapiergeschéaften unter sonstigen
Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Ausbuchung der Finanzinstrumente erfolgt zum Handelstag.

Fusionierung

Im Rahmen der Fusionierung von Teilfonds erfolgt der Ansatz und die Bewertung der Ubernommenen
Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten des aufzulésenden Fonds zum beizulegenden Zeitwert zum
Umtauschdatum.

Die Fusionsvergltung ist in einer gesonderten Zeile in der Vermdgensberechnung zum tbernehmenden
Fonds ausgewiesen.

Im Falle einer Fusionierung von Teilfonds hat der Halbjahresbericht zum Ubernehmenden Teilfonds einen
Anhang mit dem Grund fir die Fusionierung sowie der Zusammensetzung der Ubernommenen
Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten etc. zu enthalten.

Es erfolgt keine Anpassung der Vergleichs- und Kennzahlen, zumal diese Methode eine den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechende Grundlage fir die Beurteilung der Ertragsentwicklung im Teilfonds vermittelt.
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Kennzahlen

Die Kennzahlen sind gemaB Rechtsverordnung des dénischen Aufsichtsamtes fir das Kreditwesen tber
die Rechnungslegung von Kapitalgesellschaften und Spezialfonds sowie den Branchennormen des
Verbandes déanischer Investmentgesellschaften u. a. m. erstellt.

Im Halbjahresbericht sind folgende Kennzahlen enthalten:

Umlaufende Anteile

Inventarwert

Performance

Benchmarkperformance
Verwaltungsaufwand in % (TER)
Umschlagshaufigkeit der Wertpapiere (PTR)
Standardabweichung

Sharpe-Ratio

Ist der Berichtszeitraum kirzer als 6 Monate, sind die Kennzahlen flir den tatsachlichen Zeitraum ermittelt.

Umlaufende Anteile
Das in Umlauf befindliche Nennkapital des Fonds zum Bilanzstichtag.

Inventarwert
Der Inventarwert pro Anteil berechnet sich als:

gesamtes Fondsvermdgen / umlaufende Anteile zum Bilanzstichtag.

Performance

Laut Rechtsverordnung des déanischen Aufsichtsamts fir das Kreditwesen berechnet sich der Ertrag der
thesaurierenden Fonds als:

((Inventarwert zum Bilanzstichtag / Inventarwert zum Jahresanfang) + 1) x 100).

Benchmarkperformance
Die Performance der Benchmark des Fonds, siehe Verkaufsprospekt.

Verwaltungsaufwand in % (TER)
Der Verwaltungsaufwand der Fonds berechnet sich als:

Der gesamte Verwaltungsaufwand / das durchschnittliche Fondsvermédgen x 100

Das durchschnittlich angelegte Fondsvermégen wird in der Bekanntmachung des dénischen
Aufsichtsamtes fir das Kreditwesen als einfaches Mittel des Fondsvermdgens zum Ende eines jeden
Monats im Berichtszeitraum definiert.

Umschlagshéaufigkeit der Wertpapiere (PTR)
Die Umschlagshé&ufigkeit der Wertpapiere berechnet sich als:

((Kurswert Kauf + Kurswert Verkauf + Kurswert Kauf im Rahmen von Ausgaben + Kurswert Verkauf im
Rahmen von Ricknahmen) / 2) / durchschnittliches Fondsvermdgen.

Der Kurswert bei Kauf und Verkauf berechnet sich aufgrund der realisierten Kauf- und Verkaufspreise
einschl. Transaktionskosten. Zudem sind Auslosungen von Anleihen im Kurswert bei Verkauf
berticksichtigt.

Das durchschnittliche Fondsvermégen berechnet sich entsprechend den Ausflhrungen unter
Verwaltungsaufwand.
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Standardabweichung
Die Standardabweichung ist ein MaB fur die Wahrscheinlichkeit, dass die Performance eines gewissen
Zeitraums anndhernd der durchschnittlichen, fir diesen Zeitraum berechneten Performance entspricht.

Sharpe-Ratio
Die Sharpe-Ratio zeigt das Risiko des Anlegers im Verhaltnis zum erzielten Ertrag. Je héher die Sharpe-
Ratio, umso glnstiger ist das Verhaltnis zwischen der erzielten Rendite und dem Risiko.

Es werden lediglich Standardabweichung und Sharpe-Ratio fiir Fonds berechnet, die mehr als 36 Monate
bestehen.
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