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2016 - OVERRASKELSERNES VALGAR!

Var der nogen, der havde fortalt mig, at Storbritannien i 2016 ville stemme for at forlade EU, og at Donald
Trump ville blive USA's naeste praesident, ville jeg have stillet mig tviviende. Men 2016 blev pa mange mader
et overraskelsernes ar. Overraskelserne kunne maerkes pa finansmarkederne og gav udfordringer, nar inve-
steringsstrategierne skulle laegges. Sydinvests afdelinger klarede sig godt igennem aret med positive afkast
pa de fleste omrader.

De senere ar har stats- og obligationsrenterne veeret useedvanligt lave. Renten i Nationalbanken er negativ,
sa bankerne skal nu betale for at have indlan stdende i Nationalbanken. Det lave renteniveau giver udfor-
dringer, nar man skal investere sine penge. Temaet i dette nummer af Horisont er netop de lave renter, og
hvilke muligheder man kan finde i et lavrente-miljo.

En af de mere spaendende investeringsmuligheder er de nye markeder - de sakaldte Emerging Markets.

| Fjerngsten —som er et af disse markeder - er it-industrien eksempelvis de senere ar vokset betydeligt, og
industrien fylder nu en stor del af landenes aktiemarkeder. Pa side 18 kan du leese mere om de muligheder,
dette giver. Her kan du ogsa leese om verdens sterste indkebsdag, Singles’ Day, der faktisk er mere populeer
end indkebsdagen Black Friday.

“Var der nogen, der havde fortalt mig,
at Storbritannien i 2016 ville stemme for at forlade EU,
og at Donald Trump ville blive USA’s naeste praesident,
ville jeg have stillet mig tvivlende.”

Vi lancerede for tre ar siden afdelingen Sydinvest Globale EM-aktier, der investerer i aktier fra Emerging
Markets-lande fra hele verden. Det har vaeret tre ar med store udsving i aktiekurserne, men afdelingen har
alligevel klaret sig bedre end de fleste konkurrenter. Afdelingen var saledes pa trearsdagen blandt de bedste
danske fonde i samme kategori.

12017 far du som investor i Sydinvest dit udbytte udbetalt allerede i januar maned. Udbyttets storrelse bliver
stadig forst endeligt vedtaget pa foreningens generalforsamling i marts maned, men vi har eendret i maden,

vi udbetaler udbytte p3, sa vi allerede i januar udbetaler et forelgbigt udbytte. Lees mere om udbytte i

januar maned inde i magasinet.

God laeselyst,

,/%1/ % 54»1

Eskild Bak Kristensen, direktor

Om Horisont

Horisont er et medlemsblad for medlemmer af Investeringsforeningen Sydinvest.
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Ansvarsfraskrivelse

Horisont er udarbejdet af Syd Fund Management A/S. Indholdet af Horisont
er udtryk for Syd Fund Management A/S's bedste skon, vurderinger og for-
ventninger og er bl.a. baseret pa informationskilder, som Syd Fund Manage-
ment A/S finder palidelige. Horisont er ikke og ma ikke opfattes som en opfor-
dring til at handle andele i foreningen. For du foretager investeringer, ber du
laese seneste prospekt og Central Investorinformation, der kan hentes gratis
pa sydinvest.dk. Safremt materialets indhold afviger fra prospektets, er det
indholdet i prospektet, som er gaeldende.

Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige afkast, og faktisk realiserede
afkast kan afvige fra forventningerne. Vi gor opmaerksom p3, at afkast og
kursudvikling i Sydinvests afdelinger kan blive negativ. Hvis et finansielt
instrument handles i en anden valuta end danske kroner, er der en risiko for,
at valutaudsving kan medfore hojere eller lavere afkast.

Syd Fund Management A/S patager sig intet ansvar for eendrede forudsaet-
ninger eller eventuelle fejl i materialet - herunder eventuelle fejl i kilder, tryk-
fejl eller beregningsfejl. Syd Fund Management A/S fraskriver sig ethvert
ansvar for tab i forbindelse med dispositioner, der er foretaget alene pa bag-
grund af materialet. Det anbefales at sege professionel radgivning.
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Renterne har i de seneste ar gentagne
gange naet nye rekordlave niveauer.
En del tyder nu pa, at rentebunden er
naet, og at renterne vil begynde at
stige lidt igen.

De lave renter har i de seneste ar veeret et af
de helt store temaer pa de finansielle marke-
der. Bedst som man forventede, at renterne
ikke kunne falde yderligere, naede renterne
nye rekordlave niveauer. Der er flere grunde
til, at renterne i de seneste ar har veeret
meget lave.

Den gkonomiske veaekst har i flere lande
veeret lav, og de fleste toneangivende
centralbanker har saenket styringsrenterne
markant for at fa gang i skonomien. @ko-
nomisk teori siger, at nar centralbanken forer
en pengepolitik med meget lave renter, ma
man ogsa forvente stigende inflation. Det
har bare ikke veeret tilfeeldet denne gang -
snarere tveertimod. Den vedvarende lave
inflation har sendt renterne yderligere ned.

CENTRALBANKERNES AKILLESHAL
Inflationen har veeret den helt store akilles-
hael for centralbankerne i de seneste ar. Den
lave inflation skyldes en kombination af flere
ting. Eksempelvis korer den globale gkonomi
i ojeblikket i et lavt veekstgear. Det har lagt
en deemper pa efterspergslen efter mange
ravarer. Iseer olieprisen har medvirket til at
presse inflationen ned. | perioden fra somme-
ren 2014 til januar 2016 faldt olieprisen med
cirka 80 procent. Det beted, at olieprisen
naede det laveste niveau siden 2003. Et s&
stort fald i olieprisen kan maerkes pa inflatio-
nen, da udgifter til transport og opvarmning,
som i hej grad pavirkes af olieprisen, udger
cirka 10 procent af forbrugernes udgifter.

Flere centralbanker har seenket styringsren-
ten til nul, og enkelte centralbanker har lige-
frem negative styringsrenter. Det geelder
eksempelvis i Danmark, Sverige og i Schweiz.
Da yderligere rentenedseettelser naeppe er
vejen frem, er centralbankerne blevet tvun-
get til at teenke ud af boksen. Derfor har
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flere centralbanker fx lavet opkeb af obligati-
oner for at presse obligationsrenterne yderli-
gere ned. | efteraret 2016 ramte den 10-arige
statsobligationsrente i Tyskland -0,18 %, og i
Danmark tippede den tilsvarende rente ogsa
kortvarigt under nul, jf. figur 1.

“Inflationen har vaeret
den helt store akillesheel
for centralbankerne
i de seneste ar.”

RENTEBUNDEN KAN VZARE NAET

Selvom renterne flere gange har overrasket
investorerne ved at falde til nye rekordlave
niveauer, er der i gjeblikket flere faktorer,
der peger pa stigende renter. Valget af
Donald Trump som USA's naeste praesident
har faet investorerne til at forvente stigende
inflation i de kommende ar. Det skyldes,

at Trump har planer om at skrue op for

det offentlige forbrug i USA og saenke
skatterne.

Det er en cocktail, der efter alt at demme
vil kunne presse aktiviteten i verdens storste
okonomi op. Samtidig vil et eget offentligt
forbrug forege underskuddet i USA. Det vil
skabe et behov for yderligere obligations-
udstedelser, der kan sende renten op. Olie-
prisen vil ogsa spille en rolle i den kommende
tid. | november ndede OPEC til enighed om
at reducere olieproduktionen, og i starten
af december fulgte olieproducerende lande
uden for OPEC trop. Det vil kunne pavirke

inflationen, fordi olieprisen er steget.

Samtidig er de store olieprisfald fra slutnin-
gen af 2015 ved at falde ud af inflationsbe-
regningerne, og det presser inflationen op.

STIGER INFLATIONEN

HURTIGERE END VENTET?

Stigende inflation vil kunne fa en betydning
for centralbankerne, iseer hvis inflationen sti-
ger hurtigere end ventet. Den amerikanske
forbundsbank, Fed, er i gjeblikket i gang med
at heeve styringsrenten. Fed haevede renten i
december 2015, og der skulle ga et helt ar,
inden Fed haevede renten igen i december
2016. | gjeblikket forventer investorerne kun
1-2 renteforhgjelser i USA i Igbet af 2017. Det
kan vise sig at veere for lidt, hvis inflationen
stiger hurtigere end ventet.

RENTEFORVENTNINGER

Vi forventer, at inflationen vil stige lidt mere,
end hvad markedet forventede i slutningen
af 2016, og at Fed derfor vil haeve renten 3-4
gange i lobet af 2017. Renteforhgjelser vil i
USA kunne presse de lange obligationsrenter
op i Europa og i Danmark. De korte renter
vil dog hejst sandsynligt forblive pa lave
niveauer, da Den Europeiske Centralbank vil
holde renten lav i de kommende ar.

Selvom de lange obligationsrenter sandsynlig-
vis har ramt bunden i denne omgang, er der
efter alt at demme udsigt til, at rentestignin-
gerne bliver moderate. Renterne vil i et
historisk perspektiv ogsa veere lave i 2017.

FIGUR 1: 10-ARIGE STATSOBLIGATIONSRENTER, PROCENT.

Kilde: Thomson Reuters Datastream
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DERFOR ER DANSKE OBLIGATIONER STADIG INTERESSANTE

Investorer i danske obligationer har de
senere ar faet et paent afkast, mens ren-
ten er fortsat nedad. Men er der mere at
hente, nar renten er sa lav? Og hvad kan
man ellers bruge danske obligationer til?

Siden 2009 har det naermest veeret en lang
dans pa roser at investere i danske obligatio-
ner. Skulle man i slutningen af 2008 have et
30-arigt fastforrentet lan, lod renten pa 7 %.
12015 og igen i 2016 har vi haft 2 % real-
kreditlan, der Ia lige omkring kurs 100. Det er
en rekordlav rente for et 30-arigt fastforren-
tet konverterbart lan.

I slutningen af 2016 er renterne godt nok
kommet lidt op igen pa baggrund af bedre
amerikanske nggletal. Samtidig er der en

forventning om, at USA's kommende

praesident, Donald Trump, vil fgre en finans-
politik, der skal sparke endnu mere gang i
den amerikanske gkonomi. Renterne er dog
stadig meget lave, iseer i Europa, og man kan
derfor sparge sig selv, hvorfor man skal inve-
stere i danske obligationer.

EN SIKKER HAVN

Det forventede afkast ser ikke prangende ud
for 2017 med det lave renteniveau, vi har lige
nu, men der er dog mange andre grunde til
at kebe danske obligationer.

For det farste har obligationer fra de modne
markeder vist sig at veere en god beskyttelse
i tider, hvor der er uro pa de finansielle mar-
keder, og hvor aktier og kreditobligationer
har det sveert. Her lyser Danmark op som et
af de kun 10 lande tilbage i verden, der har
en AAA-rating fra alle de tre store rating-
institutter. Da kendskabet til danske
obligationer er gget vaesentligt de
seneste fem ar, er der altsa
mange investorer, der retter
blikket mod Danmark.



Senest er japanske investorer blevet vilde
med danske realkreditobligationer, da de kan
tilbyde en noget bedre rente end japanske
obligationer, selv efter afdaekning af valuta-
kursrisikoen.

For det andet vil det ogsa veere fornuftigt at
have investeringer i danske obligationer, hvis
uroen om hele EU-samarbejdet blusser op
igen. Det ulmer flere steder i Sydeuropa, og
EU-modstanden vinder frem. Der er ingen
tvivl om, at Danmark vil blive set som en sik-
ker havn, hvis EU-samarbejdet bliver ramt af
ny uro, og som en konsekvens vil der pa ny
komme pres pa den danske krone.

Dermed ma Danmarks Nationalbank igen ud
at forsvare kronen, og det vil blandt andet
indebaere rentenedsaettelser, sa man pa den
made kan fa interessen for danske kroner til
at forsvinde. Selvom indskudsrenten lige nu
er -0,65 procent, og renten pa de korte
danske realkreditobligationer er meget lav,
er der altsa intet, der forhindrer dem i at
kunne komme endnu leengere ned. Men i

dette scenarie vil det isoleret set veere de
danske renter, der vil falde, og primeert pa
de korte obligationer.

EN STABIL INVESTERING

Udover at de danske obligationer, som naevnt
ovenfor, kan fungere som en god beskyttelse
i mange scenarier, udger de ogsa bare en sta-
bil investering, hvor man kan placere sine
penge med lav risiko. Udsvingene i kurserne
pa danske obligationer er sma, og man risike-
rer altsa ikke store tab. Det gor dem attrak-
tive for investorer med kort investerings-
horisont.

Sa er man teet pa pensionsalderen, kan der

veere god fornuft i at have en del af sine

penge placeret i danske
obligationer. Pa den made
satser man ikke alt for meget
af formuen lige inden pen-
sionen.

HVORFOR IKKE GORE DET SELV?
De seneste 5-7 ar er det danske obliga-
tionsmarked blevet ekstremt komplekst. Pa
grund af regulering fra bade EU og det hjem-
lige Finanstilsyn er det blevet sveerere selv at
investere i danske obligationer, og vi anbe-
faler derfor at gore det igennem en af
Sydinvests afdelinger.

Ser vi fx pa almindelige rentetilpasnings-
obligationer, er der et hav af forskellige
fondskoder, hvoraf en stor del er kommet til
pga. den ggede regulering og lovgivning om
rentetilpasningslan. Mange af disse obliga-
tioner handles med forskellige rentesatser,
da nogle er bedre til visse investortyper end
andre. Har man ikke den rette viden pa dette
omrade, kan det veere en jungle at finde

den rette obligation til portefaljen.

af seniorportefgljemanager
Nikolaj Fabricius
Sydbank



af afdelingsdirektor=2
Niels Skovvart :
Sydinvest

Sydinvests afdelinger med danske
obligationer har vaeret foretrukket af
mange investorer lige siden forenin-
gens etablering i 1987. Danske obliga-
tioner har da ogsa givet pane resul-
tater igennem mange ar. De danske
renter er dog sa lave nu, at det er en
overvejelse vaerd at supplere de danske
obligationsafdelinger med alternativer
med et storre afkastpotentiale.

Danske investorer har store formuer
investeret i danske obligationer, der ofte
fungerer som det stabile element i portefel-
jen. For langt de fleste danskere er danske
obligationer fortsat vigtige i en opsparings-
losning. Det lave renteniveau presser dog
afkastforventningerne. Sa vil man give

sig selv muligheden for et hojere afkast,
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kan man ege andelen af andre obligationer
eller sagar aktier.

LIDT OM RISIKO

De fleste ville nok for et par ar siden have
forsvoret, at renten pa ti-arige danske stats-
obligationer skulle blive negativ, men det var
ikke desto mindre tilfeeldet i september sidste
ar. Selvom den ti-arige statsrente siden er
blevet positiv igen, er den fortsat meget lav.

Vil man gerne have et hgjere forventet
afkast, er der flere muligheder. Det er fx
muligt at investere til en hgjere effektiv rente
i andre obligationstyper end de danske.
Alternativt kan man veelge aktieafdelinger,
som har et hojere forventet afkast end dan-
ske obligationer. Det er imidlertid ikke gratis.
Man betaler en pris for det hgjere forventede
afkast i form af en hgjere risiko — for maske
gar det ikke som ventet. Der er altsa en risiko

for, at man faktisk far et lavere afkast, nar
man beveeger sig veek fra de danske obliga-
tioner. Historisk set giver hgjere risiko imid-
lertid et hojere afkast set over laengere tid.
Derfor plejer vi ogsa at anbefale en lengere
investeringshorisont.

Produktpaletten i Sydinvest byder pa en
reekke interessante alternativer eller sup-
plementer til afdelingerne med danske
obligationer.

OBLIGATIONSAFDELINGER
Virksomhedsobligationer IG er det mest
oplagte alternativ til danske obligationer.
Afdelingen investerer i obligationer udstedt
af globale virksomheder med en hgj kredit-
veerdighed. Det vil sige, at vurderingsselska-
berne vurderer, at de er solide og stabile nok
til at betale deres geeld. Disse obligationer
bevaeger sig kursmaessigt meget i takt med



danske obligationer. Obligationerne i afdelin-

gen er til gengeeld investeret til en effektiv
rente pa 3,5 - 4 %. Afdelingen afdaekker sin
valutarisiko, hvilket er med til at sikre stabili-
teten i afdelingen.

"Historisk set giver
hgjere risiko imidlertid
et hgjere afkast
set over laengere tid.”

Leengere ude pa risikoskalaen kan man finde
afdelinger som Sydinvest Virksomhedsobliga-
tioner HY og Sydinvest HgjrenteLande. Forst-
naevnte investerer i obligationer udstedt af
virksomheder med en lav kreditveerdighed.
Den lave kreditveerdighed betyder, at der er
en storre risiko for, at selskaberne ikke kan
betale deres geeld tilbage, men til gengeeld
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far investorerne en hgjere rente for at tage
denne risiko. For at sikre en fornuftig risiko i
afdelingen bliver investeringerne derfor
spredt over ca. 175 veerdipapirer. Du kan
laese mere om virksomhedsobligationer

pa side 24 og 25.

Sydinvest HojrenteLande investerer derimod
i statsobligationer fra lande, der ikke er sa
udviklede som de modne markeder. Disse
lande betaler en hgjere rente pa deres stats-
obligationer, da investorerne ikke har samme
tillid til landene. Her er risikospredning igen
et vigtigt element af portefoljestyringen, og
afdelingen spreder da ogsa formuen pa ca.
130 veerdipapirer. Har man mod pa at patage
sig valutarisiko, kan HejrenteLande Valuta
eksempelvis veere interessant.

AKTIEAFDELINGER
Bevaeger man sig over i aktieafdelingerne,

er man ovre i en anden boldgade. Aktieafde-
lingerne, som investerer pa de modne mar-
keder, befinder sig alle risikomaessigt nogen-
lunde i samme kategori. Igen bor det over-
vejes, hvor stor en valutarisiko man gnsker.
Afdeling Danmark har den laveste valuta-
risiko, hvorefter reekkefolgen er Tyskland,
Europa Ligeveegt & Value og SCANDI. Afde-
linger som Verden Ligeveegt & Value og USA
Ligevaegt & Value har historisk set vist sig at
veere lidt mindre risikable end de fernaevnte
afdelinger. De ligger dermed risikomaessigt
teettere pd danske obligationer, men der er
et betydeligt hejere element af valutarisiko.

Under alle omstaendigheder kan det veere en

god idé at tage en investeringsradgiver med
pa rad i jagten pa et hgjere afkast.
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af kommunikations-
konsulent

Anders Thrane
Sydinvest

Investorernes tillid til markederne og

selskaberne er livsvigtig for hele det
O finansielle system. Derfor arbejder

tilsynet i de forskellige lande pa at sikre

tilliden til systemet. Men en gang
imellem kommer skandalerne alligevel.
Derfor er det altid vigtigt at sprede sine
investeringer — uanset om man investe-
rer selv eller gennem en investerings-
forening.

- DERFOR SKAL DU SPREDE DINE INVESTERINGER

For det meste kan man stole pa de oplysnin-
ger, selskaberne kommer med i bersmedde-
lelser og arsregnskaber. Det sker dog ind-
imellem, at finansmarkedet bliver vidne til en
skandale, hvor et selskab mister store sum-
mer, ledelsen bliver fyret, eller selskabet i
veerste fald gar konkurs.

“Det anslas,
at Bernard Madoff kostede
investorerne i omegnen
af 65 mia. dollars.”

2

of}

\
. 4

Selvom alt kan se fint ud den ene dag, kan
det hurtigt eendre sig. Dagen efter er selska-
bet maske pa avisernes forsider, og man speor-
ger sig selv, hvorfor ingen sa det komme. En
made at sikre sig mod denne risiko er ved at
sprede sine investeringer over mange selska-
ber, sa tabet fra det ene selskab ikke bliver
for stort.
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ENRON CORPORATION
(74 MIA. DOLLARS)

Det amerikanske energiselskab Enron Corporation var i slutningen af
90'erne et af de mest succesfulde selskaber i USA. Med base i Houston
havde Enron enorm succes, og selskabet var blevet haedret som det
mest innovative selskab seks ar i treek af finansmagasinet Fortune.

Alt det sluttede brat i efterdret 2001, da det blev afsloret, at regn-
skabstallene var pustet op via omfattende regnskabsbedrageri, bl.a.
ved hjeelp af smuthuller i revisionsreglerne, utilfredsstillende finan-
sielle rapporter og fiktive datterselskaber. P4 den made skjulte ledel-
sen geeld for milliarder af dollars i selskabet.

Enron Corporation gik konkurs i slutningen af samme ar, hvorved
flere tusinde ansatte mistede deres job. Investorernes tab er skennet
til 74 milliarder dollars. Flere af topdirektorerne blev feengslet og sig-
tet i sagen.

MADOFF-SKANDALEN
(65 MIA. DOLLARS)

Bernard Madoff var direkter for selskabet Bernard L. Madoff
Investment Securities LLC, der var et barsmaeglerselskab, men som
ogsa slog sig steerkt op som investeringsselskab. Selskabet reklame-
rede blandt andet med et stabilt afkast pa op til 12 % om aret, og i
mange ar voksede investeringerne ogsa troligt med det lovede.

12008 blev det afslgret, at strukturen i Bernard Madoffs investerings-
selskab hvilede pa et pyramidespil, hvor afkastet til de eksisterende
kunder kom fra de nye indskud, der lebende kom ind.

Det anslas, at Bernard Madoff kostede investorerne i omegnen af
65 mia. dollars. Han erkleerede sig i 2009 skyldig i alle anklager og
blev idemt 150 &rs feengsel.
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WALL STREET
(INSIDERHANDEL)

Et af de mest bergmte eksempler pé insiderhandel i USA var med til
at skabe karaktereren Gordon Gekko i filmen Wall Street. | midten af
80’erne var Ivan Boesky kendt som en dygtig og meget fremad-
skuende finansmand, der havde tjent store summer pa virksomheds-
overtagelser.

Boesky blev kendt for at kunne laese virksomhedernes regnskabstal
og pa den baggrund se, hvilke selskaber der blev handlet sa langt
under deres veerdi, at andre virksomheder kunne vaere interesserede
i at overtage dem. Han kgbte sa aktierne billigt og solgte dem dyrt,
nar selskabsovertagelsen blev offentliggjort. Ved flere overtagelser
kebte Boesky aktierne, fa dage for tilbuddene blev offentliggjort,
hvilket vidnede om en skarp analytiker, der var dygtig til at leese
regnskaberne.

Sadan gik det imidlertid ikke til. lvan Boesky kabte i stedet informatio-
nerne om de fremtidige selskabsovertagelser hos to medarbejdere i de
store investeringsbanker, der stod for selskabsovertagelserne. Pa den
mdde kunne han ramme plet, hver gang der foregik nogle store hand-
ler pa det amerikanske marked. Det var preecis denne store treefsikker-
hed, der fik det amerikanske tilsyn til at se neermere pa hans handler.
Ivan Boesky endte med at fa 3,5 ars faengsel og skulle betale en
erstatning pa 100 millioner dollars.
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IT FACTORY
(831 MI0. KRONER)

Pa den hjemlige scene star det succesfulde selskab IT Factory stadig
lysende klart for de fleste danskere. Selskabet var i 2008 stadig
ukendt i den brede befolkning, men med udnaevnelser som arets
entreprengr hos Ernst & Young og til arets it-virksomhed i web-
mediet Computerworld kom selskabet leengere frem i rampelyset
med den karismatiske Stein Bagger i direktorstolen. | 2007 kunne IT
Factory vise et resultat pa 333,6 millioner kroner.

“Pa den hjemlige scene star det
succesfulde selskab IT Factory stadig
lysende klart for de fleste danskere.”

Da interessen for IT Factory steg og steg, begyndte selvsamme
Computerworld at se mere kritisk pa selskabets store succes.

| efteraret 2008 kom det frem, at Stein Bagger i al hemmelighed
havde forfalsket leasingkontrakter i en sakaldt leasingkarrusel, og
pa den made havde han snydt for op imod én milliard kroner.

Stein Bagger blev idomt 7 ars ubetinget feengsel for at have
svindlet for 831 millioner kroner.
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fra Sydinvest

INVESTERING:
HJALP TIL SKAT

Du kan nu bestille vores guide til arsopgerelsen 2016.
Her kan du leese mere om, hvad du skal indberette til
SKAT, og hvordan du skal gere det. Bestil “Guide til
arsopgerelsen 2016" pa sydinvest.dk/skat

GENERALFORSAMLING 2017

Den ordinaere generalforsamling i Investerings-
foreningen Sydinvest finder sted den 28. marts

SYDINVEST USA & 2017 i Senderjyllandshallen, H.P. Hanssens Gade
LIGEVAGT & VALUE i Aabenraa. Lees mere om tilmelding til general-
! forsamlingen pa side 16 og 17.

ARETS .
INVESTERINGSFOND

Sydinvest USA Ligevaegt & Value blev
i december karet til arets bedste inve-
steringsfond af Jyllands-Posten, Dansk
Aktieanalyse og Finans. Der blev lagt
veegt pa, at afdelingen i 2016 havde
klaret sig 8 %-point bedre end bench-
mark, og at afdelingen ogsa havde et ,
flot afkast over en leengere periode.

VIDSTE DU ...

Afdelingen styres af portefgljemana-

gerne Michael Thomassen og Roma-
... at du har mulighed for at se skattekursen pa dine

investeringsbeviser samt afdelingernes slutkurs for
2016? Ga ind pa sydinvest.dk/skat

nas Narusis, der desuden star bag
Sydinvest Verden Ligevaegt & Value.
Den afdeling |a ogsa i avisens top-20
over arets bedste enkeltfonde.
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af markedskonsulent
Susanne Bolding
Sydinvest

NU FAR DU UDBY
DBETALT |

I Sydinvest har vi @&ndret udbetalingen
af det arlige ordinzere udbytte. Det
betyder, at du nu far udbetalt udbytte
i slutningen af januar maned.

Vi har i Sydinvest eendret udbetalingen af
det arlige ordineere udbytte. Fremover
udbetaler Sydinvest udbytte i januar maned,
sa udbyttet hurtigere kommer ud til inve-
storerne. Pa den made kan pengene arbejde
videre for dig i andre investeringer eller bru-
ges i den dyre januar maned.

HVAD BETYDER DET FOR DIG?
De nye udbytter bliver udbetalt allerede i
januar maned, sa som investor vil du opleve,
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at du far udbetalt udbyttet tidligere. For-
hen blev udbyttet forst udbetalt efter den
ordineere generalforsamling i marts eller

april.

Da udbyttet pa den made udgar af afdelin-
gerne i starten af aret, er der ikke leengere
behov for ex-kupon afdelinger i foreningen.

Vil du gerne investere i en afdeling i starten
af aret, kan du nu kebe ind i de seedvanlige
afdelinger, hvor man for med fordel kunne
investere i ex-kupon afdelingerne. Det vil dog
veere fordelagtigt at vente, indtil udbyttet er
udbetalt.

FAR DU MERE ELLER MINDRE | UDBYTTE?
At vi rykker udbetalingsdatoen for udbyttet,

far ikke indflydelse pa sterrelsen af det udbe-
talte udbytte. Storrelsen af det endelige
udbytte skal stadig godkendes af general-
forsamlingen, der forst ligger i marts maned.
Derfor er der stadig mulighed for, at det
udbetalte forelgbige udbytte fra januar kan
blive justeret op som felge af generalforsam-
lingens endelige godkendelse. Hvis der er
udbetalt for meget i januar, vil det blive
betragtet som frivilligt udbytte.

KONSEKVENS AF LOVGIVNING

Zndringen sker som konsekvens af nye skatte-
regler, der medferer, at det ikke leengere er
attraktivt for investorerne at investere i
ex-kuponbeviser.
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Som noget nyt foregar tilmeldingen

til generalforsamlingen i Investerings-
foreningen Sydinvest i ar elektronisk.
Vi har valgt denne lgsning, fordi leve-
ringstiden hos posten er blevet sa lang,
at vi ellers risikerer ikke at modtage
din tilmelding til tiden.

Den ordinzere generalforsamling i Investerings-
foreningen Sydinvest finder sted kl. 15 den

28. marts 2017 i Senderjyllandshallen, H.P.
Hanssens Gade 7 i Aabenraa.

SADAN

ELDER
T\\.N\““ DiG

DU KAN TILMELDE DIG PA
WWW.SYDINVEST.DK/GF

Tilmeldingen foregar via Sydinvests hjemmeside.
Her kan du bade bestille adgangskort, afgive
fuldmagt til bestyrelsen og udfylde en afkryds-
ningsfuldmagt. Bemaerk, at fuldmagt tidligst
kan afgives 3 uger for generalforsamlingen.

OPSTAR DER PROBLEMER, ELLER

HAR DU IKKE EN PC MED INTERNET?

Hvis du ikke har mulighed for at tilmelde dig
elektronisk, er du velkommen til at ringe til
vores aktiebog, Computershare, pa tlf. 45 46
09 97, sa hjeelper de dig med tilmeldingen.

ADGANGSKORTENE KOMMER MED POSTEN
@nsker du at deltage i generalforsamlingen,
skal du veere tilmeldt senest den 21. marts 2017.
Du vil inden generalforsamlingen modtage ad-
gangskort med posten, som du skal medbringe.
Skulle posten ikke na at levere adgangskortene,
er du stadig sikret adgang og stemmeret, nar
blot du er rettidigt tilmeldt.

af web-ansvarlig
Michael Jessen
Sydinvest

www.sydinvest.dk/gf

Sydinvest

Du starter med at indtaste adressen www.sydinvest.dk/gf i
din webbrowser. Du vil nu fa vist en side, der omhandler inve-

storportalen. Klik pa linket Ga til investorportalen (nyt vindue).
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Der vil nu dbne sig et nyt vindue, hvor du bliver budt velkom-
men til investorportalen i Investeringsforeningen Sydinvest.



Tilmeld dig pa

sydinvest.dk/gf
senest 21. marts

Du far adgang til portalen ved at benytte NemiID.
Dette gores ved at klikke pa den gverste Login-knap,
hvorefter du skal indtaste dine seedvanlige NemID-
informationer.

Hvis du tidligere har benyttet portalen, kan du ogsa
indtaste dit VP-kontonummer samt den adgangskode,
du selv har fastsat tidligere. Dette giver dig ligeledes
adgang til portalen. Hvis du har glemt din kode, men
kender dit VP-kontonummer, kan du bede om at fa
koden tilsendt via en mail. Det ger du ved at klikke pa

Glemt adgangskode nederst pa siden.

Nar du har klikket pa Login, vil du made en side,
Sydinvest hvor du gverst finder en menu. Her skal du klikke pa
Generalforsamling. Dernaest vises én valgmulighed,
hvor du fx kan klikke pa Adgangskort, hvis du ensker
at tilmelde dig til generalforsamlingen. Klik dernaest
pa Bestil adgangskort, hvorefter din tilmelding er
registreret, og adgangskortet vil blive tilsendt med
posten. @nsker du at tilmelde en radgiver eller fx en
&gtefeelle, kan du ligeledes gere det pa samme side.

Fuldmagt kan tidligst afgives 3 uger for general-
Sydinvest forsamlingen. Pa dette tidspunkt bliver der abnet op
for afgivelsen af fuldmagt i investorportalen.

Hvis du vil afgive fuldmagt, skal du klikke pa enten
Fuldmagt til bestyrelsen (se skaermklip), Afkryds-
ningsfuldmagt eller en Fuldmagt til tredjemand.
Udfyld dernaest de felter, der vises pa skeermen. En
fuldmagt til bestyrelsen kreever blot, at du klikker

pa knappen Afgiv fuldmagt. Hvis du veelger at afgive

fuldmagt, vil dit valg blive registreret, og du behover

" ikke foretage dig yderligere.

Du har kun stemmeret pa generalforsamlingen, hvis du ejer investeringsbevi-

V& rd I pa p I rfo n d e n ser i Investeringsforeningen Sydinvest. Ejer du udelukkende beviser i Veerdi-
papirfonden Sydinvest, kan du ikke tilmelde dig via ovenstaende link. Du er

Syd I nve St velkommen til at kontakte vores aktiebog, Computershare, pa tIf. 45 46 09 97,

hvis du gerne vil deltage i generalforsamlingen uden tale- og stemmeret.
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De store it-selskaber ligger daii ...

FJERNASTE

Fortzellingen om verdens storste it-selskaber
- Microsoft, Apple og Google - traekker lange
trade ind i det amerikanske iveerksaettermiljo.
Det er dog en historie, som er ved at fa kon-
kurrence af den eksplosive udvikling i Fjern-
osten, hvor store selskaber pa fa ar har sat
sig pa markedet.

af EM-aktiechef
Jesper Engedal
Sydbank
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| Danmark har vi taget den amerikanske indkabsdag Black Friday
til os. Sidste ar rundede vi 2 milliarder kroner i dankortbetalin-
ger, og dermed blev det den sterste handelsdag i Danmark
nogensinde. Det blegner imidlertid sammenlignet med USA,

hvor alene nethandlen pa Black Friday og den efterfalgende
Cyber Monday indbragte ca. 60 milliarder kroner tilsammen.

Alligevel troner en mindre kendt begivenhed over dem alle -
Singles’ Day. Den 11. november 2016 blev der solgt for ca. 124
milliarder kroner pa én dag, primaert i Kina.

VERDENS ST@RSTE INDKOBSDAG

Hvis man ikke har hert om Singles’ Day, er man lovligt undskyldt.
Traditionen med Singles’ Day som en indkgbsdag startede forst
rigtigt i 2009, og det er naesten udelukkende en kinesisk online-
begivenhed, som foregéar pa mobilen. Dagen bliver hovedsage-
ligt markedsfort af it-selskabet Alibaba.

Der er mange fantastiske fakta fra Singles’ Day. Mens det gik hur-
tigst, blev der gennemfort 120.000 betalingstransaktioner pr. se-
kund. Det tog kun 7 minutter, sa var der blevet solgt for 10 milliar-
der kroner, og 6 minutter senere blev den ferste pakke leveret.
[ Der blev i alt bestilt 650 millioner pakker de naeste 24 timer. Man-
[ ge af disse tal kommer fra Alibaba og kan diskuteres, men der er
(T ingen tvivl om, at det var verdens storste online indkebsdag.

EN SEKTOR | VEKST

Nu kunne man sa tro, at Alibaba var den eneste med den stor-
f J relse pa det asiatiske marked. Men faktisk er Alibaba bare én af
i mange, og det er heller ikke det storste bersnoterede it-selskab
i Kina. Malt pa markedsveerdi er Tencent en tredjedel sterre end
r“ p" Alibaba. Tencent star blandt andet bag den meget populeere
| kommunikationstjeneste WeChat. WeChat har mere end 800

millioner aktive brugere.

Det efterhanden verdenskendte nethandelsfirma
AliBaba er bare én blandt mange fremstormende
it-virksomheder i Asien for gjeblikket.

De kinesiske it-selskabers fremmarch de seneste 5 ar har betydet,

at it-selskaberne nu udger den storste sektor i Asien og udger
hele 27 % af investeringsuniverset i Sydinvest Fjerngsten. Til
sammenligning udger sektoren 4 % i Europa og 21 % i USA. En
koncentration af it-selskaber findes ikke kun i Kina, men ogsa i
fx Taiwan og Korea.

De forskellige lande har specialiseret sig i forskellige kompe-
tencer. | Taiwan findes en hel reekke underleverandgrer af it-
hardware, og i Korea er der foruden Samsung Electronics ogsa
en reekke andre chip- og fjernsynsproducenter. | Kina er
internetselskaberne dominerende.

STORRELSE ER AFGGRENDE

Mange internetselskaber bygger pa to grundlaeeggende idéer, 3
nemlig idéen om netveerkseffekten og idéen om at skabe en
indtjening fra netveerket. Netveerkseffekten gar ud pa, at veer-
dien af et netvaerk er eksponentielt stigende med antallet af
brugere. Det er derfor ogsa vanskeligt at komme ind pa et mar- !
ked, hvor der allerede er én udbyder, som har vokset sig stor — .
her er det vinderen, der tager det hele.

“De forskellige lande
har specialiseret sig i
forskellige kompetencer.”

Nu er det én ting at skabe et veerdifuldt netveerk, men noget helt

andet at tjene penge pa det. Det matte mange it-selskaber sande

i perioden efter it-boblen i slutningen af 90’erne. Typisk har
internetselskaberne tjent penge ved at have reklamer sammen %
med deres serviceydelser, men i stigende grad szelger fx Tencent

0gsa abonnementer pa spil, musik og video. Selskaber som

Alibaba og Tencent er altsa teknologisk langt fremme og star |
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med gode muligheder for at forbedre deres indtjening i de kom-
mende ar. | Sydinvest Fjerngsten, Sydinvest Globale EM-aktier og
Sydinvest BRIK har vi veesentlige investeringer i begge selskaber.

EN VOKSENDE MIDDELKLASSE GAR ONLINE

Det er formodentlig forste gang i historien, at en voksende
middelklasse gar direkte online med stigende velstand og
onsker om en forbedret levestandard. P4 denne made bliver
investeringer i kinesisk it ikke bare en investering i en tekno-

logisk udvikling, men ogsa en investering i et voksende

kinesisk privatforbrug.

Der er generelt god eksponering til de asiatiske it-selskaber
i Sydinvest Fjerngsten, Sydinvest Globale EM-aktier og
Sydinvest BRIK.

SINGLES' DAY

Singles’ Day er et feenomen, der begyndte som en single-festi-
val primaert for ugifte maend pa de kinesiske universiteter til-
bage i 1990’erne. Navnet henviser forst og fremmest til alle de
enlige universitetsstuderende, der er et resultat af Kinas
etbarnspolitik, men ogsa til datoen for Singles’ Day, den 11/11,
der kun bestar af ettaller.

Alibaba, den kinesiske pendant til det amerikanske Amazon,
adopterede i 2009 festdagen ved at lancere gode tilbud til
netop singler. Siden har feenomenet vokset sig storre og
storre i takt med stot stigende salgstal, og i dag omfatter
Singles’ Day alle slags produkter og tilbud. 1 2016 skabte de
kinesiske forbrugere en omsaetning pa 124 milliarder kroner
pa Singles’ Day. Til sammenligning leb omsaetningen pa den
amerikanske onlinehandel for Cyber Monday og Black Friday

tilsammen op i ca. 60 milliarder kroner.

FIGUR 1: ONLINESALG | MIA. DOLLARS

—— Singles’ Day

——— Black Friday og Cyber Monday

2013 2014 2015
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SYDINVEST GLOBALE €M-AKTIER:

3 ar fejres med flot afkast

| efteraret 2016 kunne Sydinvest Globale EM-aktier
fejre trearsjubileeum. Pa trearsdagen stod de to afde-
linger med Globale EM-aktier som nogle af de bedste
blandt de danske fonde med et gennemsnitligt arligt
afkast pa 8,7 %.

De seneste tre ar har budt pa store udsving
pa finansmarkederne i udviklingslandene, de
sakaldte Emerging Markets. Der har bade
veeret frygt for en boligboble i Kina, en
russisk annektering af Krim-halveen og gen-
valg til en upopuleer brasiliansk praesident -
blandt mange andre begivenheder pa marke-
derne. Til trods for de mange udfordringer la
Sydinvest Globale EM-aktier blandt de bedste
danske fonde i samme kategori.

FLOTTE AFKAST DE FGRSTE TRE AR
Sydinvest Globale EM-aktier har i sine forste
tre ar praesteret et akkumuleret afkast pa

28,4 % (pr. 1/10-2016) og dermed givet inve-
storerne nogle flotte afkast. Som investor
skal man dog altid huske, at afkast og risiko
haenger sammen, og at afdelingen har en
forholdsvis hgj risiko.

Sydinvest Globale EM-aktier investerer glo-
balt i aktier fra Emerging Markets, mens en
lille del investeres i de mindre udviklede
Frontier Markets.

TEAMET BAG GLOBALE EM-AKTIER
Sydinvest har investeret i aktier fra Emerging
Markets siden 1991, hvilket har givet stor

investeringserfaring og et godt kendskab til
de lokale investeringsmarkeder. Iseer pa de
nye markeder som Emerging Markets er det
af central betydning at fa oparbejdet en
ekspertise og erfaring, da markederne kan
veere sveere at gennemskue.

1 2016 blev teamet bag Sydinvest Globale
EM-aktier forsteerket med ansaettelsen af
Bjarne Gier, der bl.a. har vundet prisen som
Danmarks bedste portefeljemanager pa
fiernostlige aktier.
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Blandede fonde

Nem investering

| bade aktier
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Flere og flere danskere har penge staende
til en meget lav rente. Nu kan du pa en
nem og enkel made fa dine penge i
arbejde via fire blandede fonde, der
bade investerer i aktier og obligationer.

Mange danskere har store eller sma opspa-
ringer staende i banken. Det giver frihed og
mulighed for at kgbe et nyt fjernsyn eller
keleskab, nar man har lyst. Desveerre betyder
den lave danske rente, at man ikke far noget
ud af at have pengene stdende pa indlans-
konti. Priserne stiger fra ar til ar, og hvis ikke
opsparingen ogsa stiger i veerdi, mister man
kebekraft.

Derfor lancerede vi i efteraret fire nye inve-
steringsmuligheder, hvor du kan investere din
opsparing, lige meget om den er stor eller
lille. Formalet er at gore det nemt og over-
skueligt for dig at fa investeret dine penge
professionelt, samtidig med at investeringen
passer til dig og dine behov.

L@BENDE OVERVAGNING

Nar investeringer overvages lebende, giver
det mulighed for et bedre afkast. Investe-
ringsmarkederne aendrer sig hele tiden, og
det betyder, at den fordeling mellem aktier
og obligationer, du havde i gar, ikke er den
samme som den, du har i dag. Felger du ikke
op pa investeringerne, risikerer du at sta med
en helt forkert sammensaetning, der maske
er alt for risikabel.

De 4 fondes investeringsrammer

Konservativ

0-25 % Aktier
75-100 % Obligationer

50-85 % Obligationer

Mangler du tiden eller interessen til selv at
sta for den lebende opfelgning, tilbyder vi
Sydinvests nye blandede fonde. Vi over-
vager investeringerne, og vi serger lebende
for, at der er den optimale sammensaetning
af aktier og obligationer, idet vi tager
udgangspunkt i vores forventninger til de
finansielle markeder og fondenes risiko-
profil. Pa den made kan du fa spredt din
opsparing over bade aktier og obligationer
—indenlands og udenlands — med én enkelt
investering.

FRA DEN KONSERVATIVE

TIL DEN AGGRESSIVE

Sydinvest tilbyder fire blandede fonde med
navnene Konservativ, Balanceret, Veekst-
orienteret og Aggressiv. Alle fire fonde kan
investere i aktier, obligationer, investerings-
foreningsbeviser og ETF'er.

“Formalet er at gore det

nemt og overskueligt for
dig at fa investeret dine
penge professionelt...”

Forskellen mellem de fire fonde er andelen
af aktier og obligationer. Jo sterre andelen af
aktier er, desto hgjere sandsynlighed er der
for et hgjere afkast til en tilsvarende hgjere
risiko. Det har en betydning for, hvor store
kursudsving du kan forvente at opleve.

Du kan veelge mellem fire forskellige risiko-
profiler (se nedenfor).

Balanceret

15-50 % Aktier 30-80 % Aktier

Vaekstorienteret

20-70 % Obligationer

TAG EN SNAK

MED EN INVESTERINGSRADGIVER

Hvilken type investor er du? Det spergsmal er
vigtigt at fa afklaret, inden du investerer, og
her er en snak med en investeringsradgiver
en god idé. Hvornar skal du bruge pengene?
Har du det godt med, at kurserne pa dine
investeringer svinger op og ned, eller kan du
sa ikke sove om natten? Den slags spergsmal
giver et fingerpeg om, hvilken type investe-
ring der vil veere rigtig for dig.

Har du en kort investeringshorisont og ikke
lyst til at labe nogen betydelig risiko, vil en
fond som Sydinvest Konservativ veere et godt
valg for dig. Vil du gerne have muligheden
for et hgjere afkast, skal du derimod se pa
nogle af de andre afdelinger, der indeholder
flere aktier og dermed har en sterre risiko.
Sydinvest Aggressiv er til investoren, der pri-
meert vil have formuen investeret i aktier.

MED ELLER UDEN UDBYTTE

Du kan veelge mellem fire udbyttebetalende
fonde og fire akkumulerende fonde. Afkastet
pa de udbyttebetalende fonde bestar af
bade kurseendringer pa dine beviser og de
udbytter, som du far indbetalt pa din konto.
Veelger du en akkumulerende fond, far du
ikke udbytte udbetalt, men hele afkastet
forbliver i stedet i fonden og kommer

til udtryk gennem kurseendringerne.

Aggressiv

50-100 % Aktier
0-50 % Obligationer
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om virksomheds-
obligationer 1

Efter navnene pa Sydinvests afdelinger

il

B
l-.u...

M

]

Bade aktier og virksomhedsobligationer

-3 med virksomhedsobligationer star der IG har fokus pa selskaber. Hvad er forskellen
= eller HY. Hvad betyder disse betegnelser, pa en aktie og en virksomhedsobligation?
© _ =« oghvad er forskellen?

24

Investerer man i virksomhedsobligationer, ser man ofte pa,
hvilken kreditvurdering de udstedende virksomheder har op-
naet hos et internationalt anerkendt kreditvurderingsbureau.
Derudfra kategoriseres obligationerne enten som Investment
Grade eller High Yield, heraf de to betegnelser I1G og HY.

Kreditvurderingen gives med baggrund i en vurdering af
virksomhedens finansielle situation og evne til at overholde
sine betalingsforpligtelser. Virksomheder med en hgj kredit-
vurdering vurderes at have en lav risiko for at misligholde
geelden. Det vurderes altsa, at de er gode betalere. Disse
virksomheder betegnes Investment Grade. Omvendt bety-
der en lav kreditvurdering, at sandsynligheden for, at geel-
den misligholdes, er forholdsvis stor, og virksomheder med
den vurdering betegnes High Yield.

Kreditvurderingen er meget vigtig i udvaelgelsen af investe-
ringer i en portefelje med virksomhedsobligationer. Invest-
ment Grade betaler fx en lavere rente, da risikoen for mislig-
holdelse af gaelden ikke er sa stor. Til gengeeld betaler High
Yield en veesentlig hojere rente, da investorerne tager sig
betalt for usikkerheden vedrerende betalingsevnen.
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Kgber man en aktie, er man som aktionzer medejer af virk-
somheden og far direkte fordel af en eventuel veerdifor-
ogelse af selskabet i form af udbyttebetaling og kurs-
gevinst. Derudover har man mulighed for at udeve indfly-
delse pa ledelsen ved at bruge den stemmeret, aktien giver.

Som investor i en virksomhedsobligation har man derimod
veeret med til at lane penge ud til virksomheden mod til
gengeeld at have kendskab til obligationens indfrielseskurs
og modtage en Igbende rentebetaling.

Frem til obligationens indfrielse er der mulighed for ekstra-
ordinaere kursgevinster, hvis den effektive rente pa obliga-
tionen falder. Nar obligationen udlgber, indfris den af virk-
somheden, hvis alt gar efter planen, til den aftalte ind-
frielseskurs, typisk kurs 100. Det sikrer en vis stabilitet.

| tilfeelde af en konkurs kommer obligationsinvestorernes
krav for aktionaerernes, og de har dermed bedre udsigt til at
fa noget af deres investering tilbage.

e ——
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Hvilken risiko skal man vaere opmaerksom
pa ved en investering i virksomheds-
obligationer?

Den storste risiko ved en virksomhedsobligation er, at virk-
somheden bag obligationen ikke kan overholde sine beta-
lingsforpligtelser, herunder de lebende rentebetalinger
eller indfrielsen af obligationen ved udlgb. Det kalder man
kreditrisikoen, og det er den primaere arsag til, at renten
her er hgjere end pa stats- og realkreditobligationer.

Som investor skal man derudover vaere opmaerksom pa
renterisikoen. Risikoen er, at obligationskurserne vil falde,
nar renterne stiger, og investor dermed vil opleve et kurs-
tab. Til gengzeld stiger obligationskursen ved faldende ren-
ter, og obligationsinvesteringen vil fere til en kursgevinst.

Lobetiden pa obligationen har stor betydning for, hvor
meget obligationskursen aendrer sig, nar renten stiger eller
falder. Jo leengere lgbetid pa en virksomhedsobligation,
desto storre er kursudsvingene. Ved udsigt til stigende
renter kan det derfor veere en fordel at holde sig til
virksomhedsobligationer med kortere lgbetid.

? 5 e
. af portefoljemanager

" Niels Mellemgaard Serensen .~

Nogle skriver merrente, mens andre skriver
kreditpreemie. Hvad er det for noget?

Der er en storre risiko ved at investere i virksomhedsobliga-
tioner end i statsobligationer fra de modne markeder. Der
er simpelthen en sterre risiko for, at en virksomhed gar
konkurs, end at USA eller Tyskland skulle gere det samme.

Denne usikkerhed vil investorerne kompenseres for, og der-
for far investorerne en hgjere rente end pa en "risikofri
investering” som eksempelvis en amerikansk statsobligation
med samme lgbetid som virksomhedsobligationen. Forskel-
len i de to renteniveauer kalder man kreditpraemien eller
merrenten. Er renten pa en virksomhedsobligation fx 5 %
og renten pa en amerikansk statsobligation 2 %, kan mer-
renten eller kreditpreemien opgeres til forskellen mellem
de to rentesatser, altsa 3 %-point.

Her vil virksomhedsobligationens kreditvurdering ogsa fa
betydning for, hvor meget investor kompenseres for at
patage sig kreditrisikoen. Jo mere stabilt selskabet er, desto
lavere kreditpraemie kan man forvente.

HORISONT
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af afdelingsdirektor
Niels Skovvart
Sydinvest

PRASIDENTVALG [ FOKUS
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Det amerikanske praesidentvalg fyldte meget i den sidste del af
2016. Det overraskende udfald af praesidentvalget har sammen

med kraftigt stigende oliepriser sat sine tydelige spor i udviklin-
gen pa de finansielle markeder.

Valget af Trump som praesident i USA var en overraskelse for de finan-
sielle markeder. Valgkampen havde budt pa mange modstridende
udmeldinger om den politik, man kunne forvente fra hans og hans nye
administrations side, og valgresultatet udlgste derfor i forste omgang
usikkerhed pa de finansielle markeder. Det beted faldende aktiekurser
og hojere merrenter pa hgjrenteobligationer i forhold til sammenligne-
lige statsobligationer fra USA.

Den negative stemning pa aktiemarkederne vendte dog hurtigt til det
positive efter det farste chok. Den positive stemning var mest udtalt pa
de modne aktiemarkeder, herunder specielt det amerikanske marked,
hvorimod flere af de nye aktiemarkeder fortsatte med at falde. Kombi-
nationen af en styrket amerikansk dollar og stigende obligationsrenter
udgjorde en giftig cocktail for disse markeder.

STIGENDE OLIEPRISER

Det lykkedes i slutningen af september OPEC-landene at blive enige om
at begreense produktionen af olie. | december fulgte de olieproduce-
rende lande uden for OPEC trop. Det var den forste aftale af sin art
siden 2001. Oliemarkederne kvitterede med kraftigt stigende oliepriser.



CENTRALBANKERNE RORER PA SIG
De toneangivende centralbanker er kommet

med forskellige udmeldinger om penge-
politikken i de respektive lande. | Japan med-
delte centralbanken i september, at man ville
sege at pavirke forskellen mellem styrings-
renten og renten pa obligationer med lang
lobetid i forseget pa at forbedre bankernes
profitabilitet.

| Europa kunne Den Europeeiske Centralbank
i december oplyse, at opkgbsprogrammet i
obligationsmarkedet bliver forleenget ud
over den tidligere annoncerede udlgbsdato i
marts 2017 til udgangen af 2017. Det var tre
maneder leengere end forventet. Til gengeeld
var det en skuffelse, at opkgbsprogrammet
ville blive reduceret fra de aktuelle 80 mia.
euro til 60 mia. euro om maneden.

Helt i trdd med forventningerne valgte for-
bundsbanken i USA pa sit sidste mgde inden
arsskiftet at forhgje styringsrenten med

0,25 %-point. Samtidig signalerede forbunds-
banken, at der er lagt op til flere rente-
forhgjelser i 2017 end tidligere antydet. Der
er nu lagt op til tre renteforhgjelser mod

tidligere to. Man skal dog ikke forvente, at
Danmarks Nationalbank felger trop og haever
renten herhjemme.

DE FINANSIELLE MARKEDER

Udsigten til Trump i forerseedet i USA, de sti-
gende oliepriser og signalerne fra central-
bankerne har i hgj grad pavirket forvent-
ningsdannelsen pa de finansielle markeder.
Forventningerne til Trump er, at han vil oge
de offentlige investeringer i infrastruktur,
lette selskabsskatterne og generelt deregu-
lere dele af den amerikanske gkonomi. Det
skaber et bedre erhvervsklima, som vil lofte
vaeksten i den amerikanske skonomi, hvis for-
ventningerne bliver indfriet. En afledt effekt
heraf er oget inflation. Det har betydet, at
amerikanske aktier har klaret sig godt, og
tendensen er blevet forsteerket af en styr-
kelse af den amerikanske dollar pé ca. 6 %.
Det er iseer de sma og mellemstore virksom-
heder med en lav prisfastsaettelse, som har
nydt godt af det nye forventningsbillede.

Den styrkede dollar og de stigende renter har
bevirket, at aktierne fra Emerging Markets
generelt har haft det sveert efter valget af

“Valget af Trump som
praesident | USA var
en overraskelse for de
finansielle markeder .’

Trump. Rusland er dog en undtagelse, og
landet er blevet hjulpet af de stigende olie-
priser samt et tilsyneladende godt forhold
mellem Putin og Trump.

De hardest ramte markeder har oplevet en
svaekkelse af deres respektive valutaer over
for euroen og dermed den danske krone. Det
drejer sig om Mexico, hvor Trump har spillet
en stor rolle, Filippinerne, hvor sveekkelsen
kan tilskrives landets egen praesident,
Duterte, og Egypten, som har valgt at fore-
tage en devaluering pa ca. 50 % af det
egyptiske pund.

Finans, energi og materialer er de sektorer,
der skiller sig ud som de store vindere i slut-
ningen af aret, hvorimod de mere stabile sek-
torer som farmaci, telekommunikation, forsy-
ning og stabilt forbrug har veeret udfordrede.

Obligationsmarkederne har i slutningen af
aret generelt lidt under de stigende renter.
Rentestigningerne har veeret storst i USA som
folge af de stigende inflationsforventninger
og udmeldingerne fra forbundsbanken. Det
smitter af bade pa virksomhedsobligationer
med hgj kreditvaerdighed og pa obliga-
tionerne fra hgjrentelandene, hvor obliga-
tionerne udstedt i hard valuta har oplevet de
storste rentestigninger. Obligationer udstedt
af virksomheder med en lav kreditvurdering
har dog oplevet et beskedent rentefald.

444
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FONDSDIREKTORENS
FORVENTNINGER:

Vil Trump gore alvor
af sine lgfter?’
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Der vil fortsat vaere fokus pa den nye amerikanske
praesident og de udmeldinger, der vil komme
vedrgrende gkonomien i USA.

Det virker, som om de finansielle markeder har taget
mange af glaederne pa forskud, inden Trump har ind-
taget pladsen i Det Hvide Hus. Det eendrer dog ikke p3,
at de stigende oliepriser vil have en positiv indvirkning
pa indtjeningsveeksten i de amerikanske virksomheder.
Arbejdsmarkedet har leenge vidnet om styrke i ameri-
kansk ekonomi, hvilket isoleret set er godt nyt for
verdensgkonomien. Men en eventuel udvikling i retning
af @get protektionisme, som Trump har veeret fortaler
for, kan deempe de positive afledte effekter af aget
amerikansk vaekst.

Det er meget taenkeligt, at obligationsrenterne vil fort-
saette opad, om end i et mere afdeempet tempo end i de
sidste maneder i 2016. Stigninger i den amerikanske rente

og en eventuel ekstra styrkelse af den
amerikanske dollar er negative faktorer for
hojrentelandene. | dette scenarie synes obli-
gationer udstedt af virksomheder med en lav
kreditveerdighed at byde pa det bedste
afkastpotentiale.

Hojere renter er seedvanligvis negativt for
aktier, men i dette tilfeelde, hvor rentestig-
ningen er drevet af hgjere vaekst- og infla-
tionsforventninger, kan det give anledning til
en rotation ud af obligationer og ind i aktier.
Aktierne pa de modne markeder vil i forste
omgang nyde godt af dette.

Aktier fra Emerging Markets er blevet endnu
mere attraktivt prisfastsat i forhold til aktier
fra de modne markeder, og de ser meget
interessante ud med den nuvaerende kombi-
nation af renter, veekstudsigter og niveau
for oliepriserne. X

Der vil fortsat veere fokus pa den
nye amerikanske preesident og
de udmeldinger, der vil komme
vedrarende gkonomien i USA.



SYDINVEST AFDELINGER - SAMLET VARDITILVAKST ULTIMO DECEMBER 2016

AFDELING Seneste ar Seneste 3 ar Seneste 5 ar Seneste 7 ar Seneste 10 ar

Basisobligationer

Sydinvest Fonde 2,45 % 5,75 % 10,29 % 21,74 % 38,56 %
Sydinvest International -1,91 % 13,01 % 19,35 % 41,64 % 56,55 %
Sydinvest Korte Obligationer 1,67 % 253 % 5,29 % 11,63 % 26,98 %
Sydinvest Mellemlange Obligationer 3,06 % - - - -
Sydinvest Mellemlange Obligationer Akk. 3,09 % - - - -
Sydinvest Virksomhedsobligationer I1G 4,58 % 7,47 % 17,51 % - -

Hojrenteobligationer

Sydinvest HojrenteLande 9,00 % 10,04 % 22,81 % 53,14 % 62,41 %
Sydinvest HojrenteLande Akk. 8,76 % 9,81 % 22,00 % 51,67 % 63,77 %
Sydinvest HojrenteLande Korte Obligationer Akk. 3,01 % 1,09 % 10,85 % - -
Sydinvest HojrenteLande Lokal Valuta 13,21 % 13,02 % 11,01 % 43,43 % 60,95 %
Sydinvest HojrenteLande Mix 10,63 % 10,90 % 15,64 % 41,46 % 54,59 %
Sydinvest HojrenteLande Valuta 10,78 % 10,66 % 7,76 % 29,1 % 49,39 %
Sydinvest Virksomhedsobligationer HY 8,34 % 1,69 % 27,43 % 52,82 % 42,08 %
Sydinvest Virksomhedsobligationer HY Akk. 8,04 % 3,92 % 30,74% 57,33 % -
Sydinvest Virksomhedsobligationer HY 2017 5,34 % 4,83 % - - -
Sydinvest Virksomhedsobligationer HY 2019 8,09 % - - - -
Basisaktier

Sydinvest Danmark -0,87 % 52,87 % 158,66 % 158,67 % 112,35 %
Sydinvest Europa Ligevaegt & Value 5,98 % 18,21 % 59,18 % 59,41 % 16,28 %
Sydinvest SCANDI 6,61 % 31,65 % 86,00 % 109,35 % -
Sydinvest Tyskland 4,95 % 14,85 % 81,52 % 69,62 % 26,82 %
Sydinvest USA Ligeveegt & Value 20,58 % 70,20 % 135,79 % 217,29 % 108,93 %
Sydinvest Verden Ligevaegt & Value 17,07 % 45,50 % 89,42 % 125,90 % 64,88 %
Sydinvest Verden Ligevaegt & Value Akk. 16,83 % - - -

Vaekstaktier

Sydinvest Afrika -5,27 % -15,61 % 17,17 % 25,52 % -3,73 %
Sydinvest BRIK 26,58 % 27,64 % 29,42 % 17,09 % 46,54 %
Sydinvest BRIK Akk. 26,65 % 28,86 % 31,10 % 18,97 % 46,25 %
Sydinvest Fjerngsten 3,03 % 31,46 % 62,72 % 73,94 % 77,26 %
Sydinvest Fjerngsten Akk. 311 % 30,78 % 60,33 % 69,20 % 72,18 %
Sydinvest Globale EM-aktier 8,69 % 22,92 % - - -
Sydinvest Globale EM-aktier Akk. 9,04 % 23,48 % - - -
Sydinvest Latinamerika 14,42 % 1,49 % -3,00 % 3,48 % 53,17 %
Blandede fonde

Sydinvest Aggressiv? 5,06 % - - - -
Sydinvest Aggressiv Akk.? 5,09 % - - - -
Sydinvest Balanceret? 2,62 % - - - -
Sydinvest Balanceret Akk.? 2,67 % - - - -
Sydinvest Konservativ? 1,37 % - - - -
Sydinvest Konservativ Akk.? 1,38 % - - - -
Sydinvest Veekstorienteret? 3,97 % - - - -
Sydinvest Vaekstorienteret Akk.? 4,00 % - - - -

" Afdelingen er etableret den 1. februar 2016.

2 Fonden er etableret den 14. november 2016.
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SYDINVEST OBLIGATIONSAFDELINGER

Vores afdelinger som investerer i obligationer, deekker over
et bredt spaend fra danske statsobligationer og virksomheds-
obligationer til statsobligationer fra Emerging Markets ogsa
kaldet hgjrentelande-obligationer.

‘ Sydinvest Fonde Afdelingens data pr. 31.12.2016 Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

ISIN DK0016271042 Udbytte pr. bevis Afkast

Afdelingen investerer i barsnoterede obligationer udstedt i danske

kroner. Afdelingen er aktivt forvaltet og har en gennemsnitlig Risikoskala (se ogsd side 39) Z 2016 230k 245%
varighed mellem 0 og 6 ar. Afdelingen er skreeddersyet til fonde, Anbefalet investeringshorisont min.3ar 2015 2,70 kr. -014%
foreninger og legater, og investerer primeert i obligationer med hgj Udbyttebetalende jia 2014 3,00 kr. 3,36 %
direkte rente for at opna et hejt et arligt udbytte. Afd. formue 6053 mio.kr. 2013 325k, 0,82 %
Seneste ar 245% 120 g
Seneste 3 ar 575% 110 §
Seneste 5 ar 1029% 100 5
Seneste 7 ar 21,74 % 9 ;
Seneste 10 ér 38’56 % 2012 2013 2014 2015 2016 2017 5
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Sydinvest HgjrenteLande

Afdelingen investerer i statsobligationer fra hgjrentelande i
@steuropa, Asien, Latinamerika og Afrika og Mellemasten, der
primeert er udstedt i dollar eller euro. Valutarisikoen i afdelingen
er begreenset. Portefaljen styres aktivt og afspejler den aktuelle
vurdering af hvilke lande og hvilke obligationer, der vurderes til
at give det bedste afkast i forhold til risikoen.

Sydinvest HgjrenteLande
Akkumulerende

Afdelingen investerer i statsobligationer fra hgjrentelande i
@steuropa, Asien, Latinamerika og Afrika og Mellemesten, der
primeert er udstedt i dollar eller euro. Valutarisikoen i afdelingen
er begraenset. Portefaljen styres aktivt og afspejler den aktuelle
vurdering af hvilke lande og hvilke obligationer, der vurderes til
at give det bedste afkast i forhold til risikoen.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

Sydinvest HgjrenteLande Korte
Obligationer Akkumulerende

Afdelingen investerer i statsobligationer med kort labetid fra
hgjrentelande i @steuropa, Asien, Latinamerika og Afrika og
Mellemasten, der primeert er udstedt i dollar eller euro. Valuta-
risikoen i afdelingen er begraenset. Portefeljen styres aktivt og
afspejler den aktuelle vurdering af hvilke lande og hvilke obliga-
tioner, der vurderes til at give det bedste afkast i forhold til
risikoen.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

Afdelingen hed indtil 30.10.2015 Sydinvest HejrenteLande Long/
Short Akkumulerende.

Sydinvest HgjrenteLande
Lokal Valuta

Afdelingen investerer i statsobligationer i lokal valuta med
mellemlang eller lang lobetid fra hgjrentelande i @steuropa, Asien,
Latinamerika og Afrika. Portefaljen styres aktivt og afspejler den
aktuelle vurdering af hvilke lande, valutaer og obligationer, der
vurderes til at give det bedste afkast i forhold til risikoen. Afkastet
pavirkes af udviklingen i valutakurserne.

Sydinvest HgjrenteLande Mix

Afdelingen investerer i statsobligationer udstedt i hard valuta

(fx dollar og euro) eller lokal valuta fra hejrentelande i @steuropa,
Asien, Latinamerika, Afrika og Mellemasten. Portefaljen styres
aktivt, og andelen af obligationer udstedt i hard valuta og lokal
valuta varierer baseret pa forventninger til udviklingen i renter og
valutakurser. Afkastet pavirkes af udviklingen i valutakurserne.

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0016039654
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 4.334,0 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE 1N ZLOZ'L0°10 &)

Seneste ar 9,00 %
Seneste 3 ar 10,04 %
Seneste 5 ar 22,81 %
Seneste 7 ar 53,14 %
Seneste 10 ar 62,41 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060012979
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 763,4 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°ZL'LE 1M TLOZ'L0°LO B4Y)

Seneste ar 8,76 %
Seneste 3 ar 9,81 %
Seneste 5 ar 22,00 %
Seneste 7 ar 51,67 %
Seneste 10 ar 63,77 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060227908
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 551,1 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE 1N ZLOZ'L0°L0 &)

Seneste ar 3,01 %
Seneste 3 ar 1,09 %
Seneste 5 ar 10,85 %

Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060030872
Risikoskala (se 0gsa side 39) 5
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 708,1 mio. kr.

(910Z°ZL'LE 11 ZLOZ'L0°10 B4f)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 13.21%
Seneste 3 ar 13,02 %
Seneste 5 ar 11,01 %
Seneste 7 ar 43,43 %
Seneste 10 ar 60,95 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0016231921
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 1.458,2 mio. kr.

(9L0Z°ZL'LE 1M TLOZ'10°L0 B4Y)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 10,63 %
Seneste 3 ar 10,90 %
Seneste 5 ar 15,64 %
Seneste 7 ar 41,46 %
Seneste 10 ar 54,59 %

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

2016
2015
2014
2013

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.

130

Udbytte pr. bevis Afkast
5,40 kr. 9,00 %
510kr. -2,94 %
5,20 kr. 4,00 %

12,25 kr. 5,41 %
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Afkast de sidste 4 ar
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Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.

130

2013 2014 2015 2016 2017

Afkast
8,76 %
2,79 %
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Afkast de sidste 4 ar

2016
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Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.

2013 2014 2015 2016 2017

Afkast
3,01 %
213%
0,28 %
113%

120
115
110 Wm \
105 \,\/-
100

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast

2016 1,10kr. 13,21%
2015 1,30kr. -6,69 %
2014 4,70 kr. 6,99 %
2013 1,75 kr. -14,20 %

Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.
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120

110

N A~ Y

100

WS W

20

2012

2013 2014 2015 2016 2017

HORISONT 31




. Sydinvest HgjrenteLande Valuta

Afdelingen investerer i statsobligationer i lokal valuta med kort
lgbetid fra hgjrentelande i @steuropa, Asien, Latinamerika og
Afrika. Portefoljen styres aktivt og afspejler den aktuelle vurdering
af hvilke lande, valutaer og obligationer, der vurderes til at give
det bedste afkast i forhold til risikoen. Afkastet pavirkes af
udviklingen i valutakurserne.

Sydinvest International

Afdelingen investerer globalt i obligationer. Afdelingen er aktivt
forvaltet og seger at udnytte beveegelserne i de forskellige landes
obligations- og valutakurser til at ege afkastet i afdelingen.
Afdelingen forer en aktiv valutapolitik og vil i hej grad blive pa-
virket af udviklingen i valutakurserne i de lande, hvor afdelingen
investerer.

‘ Sydinvest Korte Obligationer

Afdelingen investerer i bersnoterede obligationer udstedt i danske
kroner. Afdelingen er aktivt forvaltet og har en gennemsnitlig
varighed mellem 0 og 3 &r. Vi forventer, at den lave risiko kan
levere et stabilt afkast bade pa kort og pa lang sigt.

Sydinvest Mellemlange
Obligationer

Afdelingen investerer i borsnoterede obligationer udstedt i danske
kroner. Afdelingen er aktivt forvaltet og har en gennemsnitlig
varighed mellem 3 og 5 ar. Det tilstraebes at holde en konstant
gennemsnitlig varighed pa 4 ar. Afdelingen investerer i obliga-
tioner udstedt af stater, realkreditinstitutter og virksomheder.
Sydinvest Dannebrog blev d. 26. august 2016 fusioneret ind i
Sydinvest Mellemlange Obligationer.

* Afdelingen blev oprettet den 7/1-2015.

Sydinvest Mellemlange
Obligationer Akkumulerende

Afdelingen investerer i bersnoterede obligationer udstedt i danske
kroner. Afdelingen er aktivt forvaltet og har en gennemsnitlig
varighed mellem 3 og 5 ar. Det tilstreebes at holde en konstant
gennemsnitlig varighed pa 4 ar. Afdelingen investerer i obliga-
tioner udstedt af stater, realkreditinstitutter og virksomheder.
Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.
Sydinvest Dannebrog Akkumulerende blev d. 26. august 2016
fusioneret ind i Sydinvest Mellemlange Obligationer
Akkumulerende.

* Afdelingen blev oprettet den 7/1-2015.
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Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0016313810
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 1.124,5 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°Z1'LE 11 ZLOZ'L0"10 B4Y)

Seneste ar 10,78 %
Seneste 3 ar 10,66 %
Seneste 5 ar 7,76 %
Seneste 7 ar 2911 %
Seneste 10 ar 49,39 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0010140805
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 3 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 493,2 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°Z1'L€ 113 2L0T'10°L0 )

Seneste ar 1,91 %
Seneste 3 ar 13,01 %
Seneste 5 ar 19,35 %
Seneste 7 ar 41,64 %
Seneste 10 ar 56,55 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0015916225
Risikoskala (se ogsa side 39) 2
Anbefalet investeringshorisont min. 2 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 1.947,2 mio. kr.

(9L0Z'Z1°LE 1N 2L0Z'L0°L0 ©1Y)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 1,67 %
Seneste 3 ar 2,53 %
Seneste 5 ar 5,29 %
Seneste 7 ar 11,63 %
Seneste 10 ar 26,98 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060585073
Risikoskala (se ogsa side 39) 2
Anbefalet investeringshorisont min. 3 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 8.068,3 mio. kr.

(9L0Z'ZL'LE I §L0ZL0°L0 ©43)

Historiske afkast (akkumuleret)
Seneste ar 3,06 %
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar

Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060585156
Risikoskala (se ogsa side 39) 2
Anbefalet investeringshorisont min. 3 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 1.580,9 mio. kr.

(910Z°Z1L€ 113 SL0Z'1L0°L0 B44)

Historiske afkast (akkumuleret)
Seneste ar 3,09 %
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar

Seneste 10 ar

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 0,00 kr. 10,78 %
2015 0,00 kr. -4,47 %
2014 4,40 kr. 4,57 %
2013 8,50 kr. -10,97 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 5,30 kr. 1,91 %
2015 6,20 kr. 4,35%
2014 0,00 kr. 10,40 %
2013 5,75 kr. -4,56 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 1,20kr. 1,67 %
2015 1,20 kr. 0,15 %
2014 1,50 kr. 0,70 %
2013 2,00 kr. 0,91 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 1,30 kr. 3,06 %
2015 -0,98 %~
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2013

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast de sidste 4 ar

Afkast
2016 3,09 %
2015 -1,05 %
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. Sydinvest Virksomheds-
obligationer HY

Afdelingen investerer primeert i hejtforrentede virksomheds-
obligationer udstedt af europaeiske virksomheder med lav kredit-
veerdighed. Statsobligationer kan i perioder udgere en del af
portefaljen. Valutarisikoen er begreaenset.

Der foretages en aktiv styring i portefaljen, hvor der fokuseres pa
den overordnede udvikling i skonomien og dennes pavirkning pa
virksomhedernes evne til at opfylde betalingsforpligtelserne.

Sydinvest Virksomheds-
obligationer HY Akkumulerende

Afdelingen investerer primeert i hejtforrentede virksomheds-
obligationer udstedt af europaeiske virksomheder med lav kredit-
veerdighed. Statsobligationer kan i perioder udgere en del af
portefaljen. Valutarisikoen er begraenset.

Der foretages en aktiv styring i portefaljen, hvor der fokuseres pa
den overordnede udvikling i skonomien og dennes pavirkning pa
virksomhedernes evne til at opfylde betalingsforpligtelserne.
Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

Sydinvest Virksomheds-
obligationer HY 2017

Afdelingen investerer globalt i hejtforrentede virksomhedsobliga-
tioner med kort lgbetid og lav kreditveerdighed. Valutarisikoen er
begraenset. Danske real- og statsobligationer kan udgere en del af
portefaljen, hvilket iseer vil gere sig geeldende hen imod afviklin-
gen af afdelingen, hvor de vil kunne udgere naesten hele porte-
faljen. Afdelingen udbetaler et fast udbytte og har udlgb den
31.12.2017.

* Afdelingen blev oprettet den 24/2-2014.

. Sydinvest Virksomheds-
obligationer HY 2019

Afdelingen investerer globalt i hejtforrentede virksomhedsobliga-
tioner med kort lobetid og lav kreditveerdighed. Valutarisikoen er
begreenset. Danske real- og statsobligationer kan udgere en del af
portefaljen, hvilket iseer vil gere sig geeldende hen imod afviklin-
gen af afdelingen, hvor de vil kunne udgere neesten hele porte-
faljen. Afdelingen udbetaler et fast udbytte og har udlgb den
31.12.2019.

Afdelingen blev oprettet den 1/2-2016.

’ Sydinvest Virksomheds-
obligationer IG

Afdelingen investerer globalt i virksomhedsobligationer med hgj
kreditveerdighed, som har en rating svarende til “Investment
Grade". Valutarisikoen er begraenset.

Der foretages en aktiv styring i portefaljen, hvor der fokuseres pa
den overordnede udvikling i ekonomien og dennes pavirkning pa
virksomhedernes evne til at opfylde betalingsforpligtelserne.

* Afdelingen blev oprettet den 5/3-2012.

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0016098825
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 1.791,7 mio. kr.
Seneste ar 8,34 %
Seneste 3 ar 1,69 %
Seneste 5 ar 27,43 %
Seneste 7 ar 52,82 %
Seneste 10 ar 42,08 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060089415
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 418,7 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°ZL'LE 1M TLOZ'L0°LO B4Y)

Seneste ar 8,04%
Seneste 3 ar 3,92 %
Seneste 5 ar 30,74 %
Seneste 7 ar 57,33 %

Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060539716
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont 3ar
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 684,5 mio. kr.

(910Z°ZV'LE 1N ¥10Z7°20°V2 1)

Historiske afkast (akkumuleret)
Seneste ar 5,34 %
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar

Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060681385
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont 3ar
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 458,0 mio. kr.

(9L0Z°ZL'LE 11 910Z°20°10 &)

Historiske afkast (akkumuleret)
Seneste ar 8,09 %
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar

Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060409266
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont min. 3 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 914,9 mio. kr.
Seneste ar 4,58 %
Seneste 3 ar 747 %
Seneste 5 ar 17,51 %

Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast

2016 0,00 kr. 834%
2015 410kr. -4,16 %
2014 6,10 kr. -2,06 %
2013 6,50 kr. 7,00 %
Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast de sidste 4 ar

Afkast
2016 8,04 %
2015 -2,65 %
2014 -1,20 %
2013 6,71 %
Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 4,00 kr. 5.34%
2015 3,40 kr. 1,14 %
2014 0,66 %*
2013 - -
Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 8,09 %
2015
2014
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Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast

2016 0,00 kr. 4,58 %
2015 0,00 kr. 1,32 %
2014 4,20 kr. 4,14 %
2013 3,75kr. 0,14 %
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SYDINVEST AKTIEAFDELINGER

Hos Sydinvest finder du et bredt felt af afdelinger bestaende

af aktier fra vores afdelinger med basisaktier til vores afdelin-
ger med veekstaktier fra Emerging Markets.

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

@ Sydinvest Afrika

Afdelingen investerer i afrikanske aktier. Der foretages en aktiv IS.HTI — DK00G0049708 Udbytte pr. bevis Afka:t
styring af investeringerne, som er spredt pa forskellige lande og Risikoskala (se ogsd side 39) 6 2016 0.00 k. .27 %
brancher. Anbefalet investeringshorisont min.5ar 2015 0,00 kr. -14,86 %
Tilgangen er primzert en top-down approach, hvor man farst Udbyttebetalende ja 2014 0,00 kr. 4,62 %
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne, Afd. formue 99,3 mio. kr. 2013 275k, 1832%

for man ser pa de enkelte selskaber.

Historiske afkast (akkumuleret)

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.

Seneste ar 527% 175 — 2
Seneste 3 &r 15,61 % 150 Sammenligningsindeks __ =\ E
' 125 B

N 0 =

Seneste 5 ar 7% 00 &
Seneste 7 ar 25,52 % 75 &
Seneste 10 él’ _3’73 % 2012 2013 2014 2015 2016 2017 5

Afdelingens data pr. 31.12.2016

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

(D sydinvest BRIK

Afdelingen investerer bredt i aktier fra Brasilien, Rusland, Indien BSIN DK0010303882 Udbytte pr. bevis Affcast
og Kina. Investeringerne er spredt pé et stort antal virksomheder Risikoskala (se ogsé side 39) 6 2016 10,40 kr. 26,58 %
i forskellige brancher. Der foretages en aktiv styring i afdelingen. Anbefalet investeringshorisont min.5dr 2015 0,00 kr. -3,04%
Tilgangen er primaert en top-down approach hvor man farst Udbyttebetalende ja 2014 0,00 kr. 4,01%
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne, Afd. formue 561,7mio. k. 2013 325k, 1,45 %

for man ser pa de enkelte selskaber.

@ Sydinvest BRIK Akkumulerende

Historiske afkast (akkumuleret)

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.

Seneste ar 2658% 150 ——— 2
Seneste 3 &r 27.64% 125 Sammenligningsindeks AN I e
104" =

100 =

Seneste 5 ar 2942% Lo =
Seneste 7 ar 1709% 50 ;
Seneste 10 3r 46,54 % 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2

Afdelingens data pr. 31.12.2016

Afkast de sidste 4 ar

Afdelingen investerer bredt i aktier fra Brasilien, Rusland, Indien ISIN DK0060013001 Akast
og Kina. Investeringerne er spredt pd et stort antal virksomheder Risikoskala (se ogsa side 39) 6 2016 26,65 %
i forskellige brancher. Der foretages en aktiv styring i afdelingen. Anbefalet investeringshorisont min.5ar 2015 -2,52 %
Tilgangen er primeert en top-down approach hvor man ferst Udbyttebetalende nej 2014 4,37%
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne, Afd. formue 2972 mio k. 2013 10,96 %

far man ser pa de enkelte selskaber.
Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

@ Sydinvest Danmark

Historiske afkast (akkumuleret)

Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.

Seneste ar 26,65% 150 %
Seneste 3 &r 28,86 % 125 Sammenligningsindeks A Jlj %
Seneste 5 &r 31,10% 100 MM b
Seneste 7 ar 1897% 45 ;
Seneste 10 ar 46,25 % 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2

Afdelingens data pr. 31.12.2016

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Afdelingen investerer i danske aktier. Afdelingen investerer i BIN DK0015298384 Udbytte pr. bevis Afkast
selskaber spredt pa forskellige brancher. Risikoskala (se 0gsa side 39) 6 2016 49,80 kr. -0,87 %
Afdelingen er aktivt forvaltet. Udvaelgelsen af aktier er baseret pa Anbefalet investeringshorisont min.4&r 2015 30,60 kr. 31,04 %
grundig analyse af selskabernes regnskaber, og i sammensatnin- Udbyttebetalende ja 2014 18,90 k. 17,68 %
gen af afdelingens investeringer er der lagt veegt pa at opna det Afd. formue 4448 mio.kr. 2013 325k 3750%

hgjest mulige afkast under hensyntagen til risikoen.
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Historiske afkast (akkumuleret)

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.

Seneste & -0,87% 300 — z
Seneste 3 &r 52,87% 250 %ﬂ §

. o | 200 =
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Seneste 7 ar 158,67% 100 S
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@ Sydinvest Europa
Ligevaegt & Value

Afdelingen investerer i europaeiske aktier og er spredt pa forskel-
lige lande, brancher og selskaber. Afdelingen er aktivt forvaltet og
falger en ligeveegtet valuestrategi. Tanken bag ligeveegt er, at der
investeres omtrent lige meget i hvert selskab. Nar vi investerer
efter en valuestrategi, udveelger vi selskaber, der vurderet ud fra
en reekke nogletal er billigt prisfastsat i forhold til selskabernes
aktiekurs. Ved sammenseetningen af portefaljen sages sektor-
risikoen minimeret i forhold til afdelingens sammenligningsindeks.

@ Sydinvest Fjerngsten

Afdelingen investerer i fjernestlige aktier (dog ikke japanske).

Der foretages en aktiv styring af investeringerne, som er spredt
pa forskellige lande og brancher.

Tilgangen er primzert en top-down approach, hvor man farst
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne,
far man ser pa de enkelte selskaber.

@ Sydinvest Fjerngsten
Akkumulerende

Afdelingen investerer i fjernastlige aktier (dog ikke japanske).

Der foretages en aktiv styring af investeringerne, som er spredt
pa forskellige lande og brancher.

Tilgangen er primzrt en top-down approach, hvor man ferst
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne,
far man ser pa de enkelte selskaber.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

@ Sydinvest Globale EM-aktier

Afdelingen investerer globalt i aktier i selskaber fra Emerging
Markets. En lille del investeres i Frontier Markets, som er lande
med et stort vaekstpotentiale. Der foretages en aktiv styring af
investeringerne, som er spredt pa forskellige lande og brancher.
Tilgangen er primzert en top-down approach, hvor man ferst
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne,
for man ser pa de enkelte selskaber.

* Afdelingen blev oprettet den 4/10-2013.

@ Sydinvest Globale EM-aktier
Akkumulerende

Afdelingen investerer globalt i aktier i selskaber fra Emerging
Markets. En lille del investeres i Frontier Markets, som er lande
med et stort vaekstpotentiale. Der foretages en aktiv styring af
investeringerne, som er spredt pa forskellige lande og brancher.
Tilgangen er primert en top-down approach, hvor man ferst
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne,
far man ser pa de enkelte selskaber.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

* Afdelingen blev oprettet den 4/10-2013.

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0015323406
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 672,0 mio. kr.

(9L0Z°ZV'LE 1M ZLOZ'L0°10 &)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 5,98 %
Seneste 3 ar 18,21 %
Seneste 5 ar 59,18 %
Seneste 7 ar 59,41 %
Seneste 10 ar 16,28 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0010169549
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 2.698,2 mio. kr.

(9L0Z°ZL'LE 1M TLOZ'L0°LO B4Y)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 3,03 %
Seneste 3 ar 31,46 %
Seneste 5 ar 62,72 %
Seneste 7 ar 73,94 %
Seneste 10 ar 77,26 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060036994
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 311,5 mio. kr.

(910Z°ZV'LE 1N ZLOZ'L0°L0 &)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 311 %
Seneste 3 ar 30,78 %
Seneste 5 ar 60,33 %
Seneste 7 ar 69,20 %
Seneste 10 ar 72,18 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060499663
Risikoskala (se 0gsé side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 389,4 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE I EL0Z°0L'¥0 B4Y)

Seneste ar 8,69 %

Seneste 3 ar 22,92 %
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar

Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060499747
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 196,6 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE I ELOZ'0L'¥0 ©4Y)

9,04 %
23,48 %

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 0,00 kr. 5,98 %
2015 0,00 kr. 834%
2014 0,00 kr. 2,96 %
2013 1,50 kr. 17,08 %

Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 19,60 kr. 3,03 %
2015 9,40 kr. 325%
2014 0,00 kr. 23,57 %
2013 2,50 kr. 1,29%

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast de sidste 4 ar

Afkast
2016 311 %
2015 2,63 %
2014 23,58 %
2013 0,74 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 7,90 kr. 8,69 %
2015 5,70 kr. 218 %
2014 0,00 kr. 15,61 %
2013 3,66 %™

Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast de sidste 4 ar

Afkast
2016 9,04 %
2015 2,16 %
2014 15,75 %
2013 3,60 %*

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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@ Sydinvest Latinamerika

Afdelingen investerer i latinamerikanske aktier, og de sterste
investeringer ligger typisk i Brasilien og Mexico. Der foretages en
aktiv styring af investeringerne, som er spredt pa forskellige lande
og brancher.

Tilgangen er primaert en top-down approach, hvor man ferst
fokuserer pa den overordnede udvikling i landene og i brancherne,
for man ser pa de enkelte selskaber.

(D sydinvest scANDI

Afdelingen investerer i aktier fra Danmark Norge, Sverige, Finland
og Island. Investeringerne er spredt pa forskellige brancher og
selskaber.

Afdelingen er aktivt forvaltet. Udveelgelsen af aktier er baseret pa
grundig analyse af selskabernes regnskaber, og i sammensatnin-
gen af afdelingens investeringer er der lagt vaegt pa at opna det
hgjest mulige afkast under hensyntagen til risikoen.

@ Sydinvest Tyskland

Afdelingen investerer i tyske aktier. Investeringerne er spredt pa
forskellige brancher og selskaber.

Afdelingen er aktivt forvaltet. Udvaelgelsen af aktier er baseret
pa grundig analyse af selskabernes regnskaber, og i sammensaet-
ningen af afdelingens investeringer er der lagt vaegt pa at tilpasse
portefoljerisikoen for at udnytte markedets bevaegelser.

@ Sydinvest USA Ligevaegt & Value

Afdelingen investerer i nordamerikanske aktier og er spredt pa
brancher og selskaber. Afdelingen er aktivt forvaltet og felger

en ligeveegtet valuestrategi. Tanken bag ligeveegt er, at der
investeres omtrent lige meget i hvert selskab. Nar vi investerer
efter en valuestrategi, udveelger vi selskaber, der vurderet ud fra
en reekke nagletal er billigt prisfastsat i forhold til selskabernes
aktiekurs. Ved sammenseetningen af portefoljen sages sektor-
risikoen minimeret i forhold til afdelingens sammenligningsindeks.

Sydinvest Verden
Ligevaegt & Value

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden og er spredt pa for-
skellige lande, brancher og selskaber. Afdelingen er aktivt forvaltet
og felger en ligevaegtet valuestrategi. Tanken bag ligeveegt er, at
der investeres omtrent lige meget i hvert selskab. Nar vi investerer
efter en valuestrategi, udveelger vi selskaber, der vurderet ud fra
en raekke nagletal er billigt prisfastsat i forhold til selskabernes
aktiekurs. Ved sammenseetningen af portefaljen sages sektor-

og regionsrisikoen minimeret i forhold til afdelingens sammen-
ligningsindeks.
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Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0010169465
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 212,3 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 14,42 %
Seneste 3 ar 1,49 %
Seneste 5 ar -3,00 %
Seneste 7 ar 3,48 %
Seneste 10 ar 53,17 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060089332
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 209,3 mio. kr.

(910Z°Z1'LE 113 2LOT'10°L0 )

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 6,61 %
Seneste 3 ar 31,65 %
Seneste 5 ar 86,00 %
Seneste 7 ar 109,35 %

Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060033116
Risikoskala (se ogsa side 39) 6
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 663,1 mio. kr.

(9L0Z'Z1°LE 1N 2L0Z'L0°L0 ©1Y)

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar 4,95 %
Seneste 3 ar 14,85 %
Seneste 5 ar 81,52 %
Seneste 7 ar 69,62 %
Seneste 10 ar 26,82 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0010270776
Risikoskala (se ogsa side 39) 5
Anbefalet investeringshorisont min. 4 ar
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 459,6 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°ZV'LE 11 ZLOZ'L0°L0 B4f)

Seneste ar 20,58 %
Seneste 3 ar 70,20 %
Seneste 5 ar 135,79 %
Seneste 7 ar 217,29 %
Seneste 10 ar 108,93 %

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0010101740
Risikoskala (se ogsa nedenfor) 5
Anbefalet investeringshorisont min. 4 ar
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 705,7 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°ZL'LE 1M ZL0Z'10°L0 &)

Seneste ar 17,07 %
Seneste 3 &r 45,50 %
Seneste 5 ar 89,42 %
Seneste 7 ar 125,90 %
Seneste 10 ar 64,88 %

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 0,00 kr. 14,42 %
2015 0,00 kr. 13,91 %
2014 0,00 kr. 3,03 %
2013 27,75 kr. -13,86 %

(910Z°Z1'LE 11 ZLOZ'L0"10 BYY)

Udvikling i vaerdien af en investering pa 100 kr.

150
125 Sammenligningsindeks
100 %
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2012 2013 2014 2015 2016 2017

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 16,90 kr. 6,61 %
2015 1,90 kr. 17,66 %
2014 0,00 kr. 4,95 %
2013 1,75kr. 20,26 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 0,00 kr. 4,95 %
2015 0,00 kr. 9,47 %
2014 0,00 kr. -0,03 %
2013 1,50 kr. 23,19 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 2,20 kr. 20,58 %
2015 0,00 kr. 11,48 %
2014 0,00 kr. 26,61 %
2013 0,00 kr. 27,23 %

Udvikling i vaerdien af en investering pé 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 7,10kr. 17,07 %
2015 15,10 kr. 726 %
2014 9,60 kr. 15,88 %
2013 1,25kr. 16,10 %

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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@ Sydinvest Verden

Ligevaegt & Value Akkumulerende
Afdelingen investerer i aktier fra hele verden og er spredt pa for-
skellige lande, brancher og selskaber. Afdelingen er aktivt forvaltet
og felger en ligevaegtet valuestrategi. Tanken bag ligevaegt er, at
der investeres omtrent lige meget i hvert selskab. Nar vi investerer
efter en valuestrategi, udveelger vi selskaber, der vurderet ud fra
en reekke nogletal er billigt prisfastsat i forhold til selskabernes
aktiekurs. Ved sammenseetningen af portefaljen sages sektor-

og regionsrisikoen minimeret i forhold til afdelingens sammen-
ligningsindeks.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

* Afdelingen blev oprettet den 23/11-2015.

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060669091
Risikoskala (se ogs& nedenfor) 5
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 220,7 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°T1'LE I8 SLOT'LL'ET ©4f)

Seneste ar 16,83 %
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar

Seneste 10 ar

Afkast

2016 16,83 %
2015 -4,88 %*
2014
2013
120
110 Sammenligningsindeks
100 _/

% \j-

80

2015 2016 2017

SYDINVEST BLANDEDE FONDE

Sydinvests blandede fonde er nye investeringsfonde, der bestar af en

blanding af aktier, obligationer, investeringsforeningsbeviser og
ETF'er. Forskellen mellem fondene finder du i andelen af aktier og
obligationer. Jo sterre andelen af aktier er, desto hgjere sandsynlighed
er der for et hgjere afkast til en tilsvarende hgjere risiko.

@ Sydinvest Aggressiv

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 20 % i obligationer og 80 % i aktier. Aktier kan
udgere 100 % af fonden.

* Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

Sydinvest Aggressiv
Akkumulerende

Afdelingen investerer globalt i aktier i selskaber fra Emerging
Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 20 % i obligationer og 80 % i aktier. Aktier kan
udgere 100 % af fonden.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

*) Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

@ Sydinvest Balanceret

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 65 % i obligationer og 35 % i aktier. Aktier kan
maksimalt udgare 50 % af fonden.

* Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749521
Risikoskala (se ogsa side 39) 5
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 5,2 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°ZL'LE 1M 910 LL'YL BY)

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749950
Risikoskala (se 0gsé side 39) 5
Anbefalet investeringshorisont min. 5 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 8,3 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE 1N 9L0T'LL'YL BlY)

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749364
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 172,2 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE 1M 9LOT'LL'YL BYY)

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 5,06 %*
2015
2014
2013 - -
Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast de sidste 4 ar

Afkast
2016 5,09 %
2015
2014
2013 -
108
106
/

o 7
100

2016 2017

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 2,62 %
2015
2014

2013 -

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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@ Sydinvest Balanceret
Akkumulerende

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 65 % i obligationer og 35 % i aktier. Aktier kan
maksimalt udgere 50 % af fonden.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

* Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

@ Sydinvest Konservativ

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 90 % i obligationer og 10 % i aktier. Aktier kan
maksimalt udgere 25 % af fonden.

* Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

@ Sydinvest Konservativ
Akkumulerende

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 90 % i obligationer og 10 % i aktier. Aktier kan
maksimalt udgere 25 % af fonden.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

* Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

@ Sydinvest Vaekstorienteret

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 40 % i obligationer og 60 % i aktier. Aktier kan
maksimalt udgere 80 % af fonden.

*) Fonden blev oprettet den 14/11-2016.

@ Sydinvest Vaekstorienteret
Akkumulerende

Fonden investerer i aktier, obligationer og afdelinger i danske
investeringsforeninger og de sakaldte ETF'er (udenlandske
investerings- eller indeksfonde). Fonden har som udgangspunkt
en fordeling pa 40 % i obligationer og 60 % i aktier. Aktier kan
maksimalt udgere 80 % af fonden.

Afdelingen er akkumulerende og udbetaler ikke udbytte.

* Fonden blev oprettet den 14/11-2016.
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Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749794
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 ar
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 106,5 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)
Seneste ar

(910Z°ZV'LE 1N 9LOZ'LL'YL BlY)

Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749281
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont min. 3 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 162,7 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749604
Risikoskala (se ogsa side 39) 3
Anbefalet investeringshorisont min. 3 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 66,7 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(9L0Z°ZL'LE 1M 9L0Z UYL BAY)

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749448
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende ja
Afd. formue 41,5 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)
Seneste ar

(910Z'Z1°LE N 9L0Z°LL DL BYY)

Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afdelingens data pr. 31.12.2016

ISIN DK0060749877
Risikoskala (se ogsa side 39) 4
Anbefalet investeringshorisont min. 4 &r
Udbyttebetalende nej
Afd. formue 41,2 mio. kr.

Historiske afkast (akkumuleret)

(910Z°ZV'LE 1M 9L0Z'LL YL BYY)

Seneste ar
Seneste 3 ar
Seneste 5 ar
Seneste 7 ar
Seneste 10 ar

Afkast de sidste 4 ar

Afkast
2016 2,67 %
2015
2014
2013

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
108
106

104

g 8

2016 2017

Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 1,37 %"
2015
2014
2013

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
108
106

(9L0Z°ZL°LE 113 9L0Z'LL DL B1))

104
102
100

2016 2017

Afkast
2016 1,38 %*
2015
2014
2013

Udvikling i veerdien af en investering pa 100 kr.
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Afkast og udbetalt udbytte de sidste 4 ar

Udbytte pr. bevis Afkast
2016 3,97 %~
2015
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Placering af Sydinvests afdelinger pa risikoskalaen
pr. 1.januar 2017

HejrentelLande Korte Obligationer Akk.

Konservativ

Konservativ Akk. Aggressiv
Virksomhedsobligationer HY Aggressiv Akk.
Virksomhedsobligationer HY Akk.  HgjrenteLande Lokal Valuta
Virksomhedsobligationer HY 2017 USA Ligevaegt & Value
Virksomhedsobligationer HY 2019  Verden Ligeveaegt & Value
Virksomhedsobligationer 1G Verden Ligevagt & Value Akk.

v %4
Lav risiko 3 2 5 Hgj risiko
Typisk lavt afkast Typisk hejt afkast

AN
Fonde Balanceret Afrika
Korte Obligationer Balanceret Akk. BRIK
Mellemlange Obligationer HejrenteLande BRIK Akk.
Mellemlange Obligationer Akk. HegjrenteLande Akk. Danmark
HejrenteLande Mix Europa Ligevaegt & Value
HejrenteLande Valuta Fjernesten
International Fjerngsten Akk.
Vaekstorienteret Globale EM-aktier
Vakstorienteret Akk. Globale EM-aktier Akk.
Latinamerika
SCANDI
Tyskland

Risikoskalaen er en del af et EU-initiativ - kaldet Central Investorinformation. Risikoskalaen
skal bruges hos alle investeringsforeninger i EU.

Afdelingernes placering pa skalaen er ikke fast. Hvis afkastet begynder at svinge mere eller
mindre, kan en afdelings placering skifte plads. Derfor kan den viste skala vaere foraeldet -

du kan finde de senest opdaterede Central Investorinformations-dokumenter pa sydinvest.dk

HORISONT

39




<) POST
DANMARK
Sorteret Magasinpost P P

id-nummer: 42183

Et rigere liv SYdlnveSt






