


2024 - et godt ar i Fjernesten
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Kilde: Sydbank, Bloomberg og MSCI pr. ultimo 2024.
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Sydinvest Fjernesten outperformance

Sydinvest Fjernesten vs. kategorien, 5 ar

31/12/2019 - 31/12/2024

® Sydinvest Fjerngsten A DKK :
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Track record, Bjarne Gier

Jyske Invest Fjernesten, A

2011

Afkast % -14,5

+/- Morning_;star 28
kategori '

+/- Benchmark 0,3

Rank i 28

Morningstar kategori

3

2012

21,0

1,8

01

31

2013

53

5,4

6,7

18

2014

20,7

18

1,5

38

2015

8,6

5,9

7,2

13

Jobskifte til
Sydbank

2016

11,86t

2023-1-1 2024-1-1

Sydinvest
Globale EM-aktier, A

26,3
7,4
5,6

9

e ———

Sydinvest Fjernesten, A
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Kilde: Morningstar og Sydbank pr. ultimo 2024.

Sydinvest Fjernesten har
outperformet Morningstar-
kategorien 15,9 %-point
de seneste 5 ar.
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Hvorfor Fjernesten?
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Hvorfor Fjernesten?

* Portefaljediversifikation

o Strukturelt vaekstforspring

« Underrepraesenteret i globale indeks
» Stigende fokus pa aktionaererne
 Haj innovationskraft

» Attraktiv valuation

« Trump’s importtold er indregnet

* Vending i Kina?

-
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De 24 vcesentligste EM lande udger
49% af global BNP

..og 67% af den globale BNP- veekst
de seneste 10 dr

.. men kun 9,7 % af MSCI World AC.
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Kina: Flere aktietilbagekob

Aktietilbagekeb af kinesiske A-aktier
Milliarder RMB

250

* Giver god mening for
selskaberne.

200

150 * Finanstilsynet og

myndighederne opfordrer

100 til aktionaerfokus.
 Centralbanken tilbyder lan
50 I I I til aktietilbagekeob.
0 —_ - . B e -

2010 2015 2020 2024

Kilde: Wind og Financial Times d. 21. oktober 2024.
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Kina mere innovativ end USA?

Procentvis andel af patentansegninger i udvalgte sektorer

Advanced Biopharma and Energy High-End Automated Information New
Transportation High-Tech Devices Equipment Machines and Robots Technology Materials
80%
Average trend

across sub-sectors 60
us \ 40
\ \ \ 20

0

1995 2020 1995 2020 1995 2020 1995 2020 1995 2020 1995 2020

Kilde: Morgan Stanley, World Intellectual Property Organization og Bloomberg Economics, oktober 2024.
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Kina udfordrer inden for Al

DeepSeek - en kinesisk konkurrent til ChatGPT

Briefing | Uncomfortably close

ILLUSTRATION: ALBERTO MIRANDA

Jan 23rd 2025

China’s Al industry has almost
caught up with America’s

And it is more open and more efficient, too

OBJECTS I MIRROR ARE CLOSER
THAN THEY APPEAR

< Share

Kilde: Economist.com, 23. januar 2025.

DeepSeek vsOpenAl:
How Chmna’sAIgiantis
outpacing the ChatGPT?

Synopsis

Chinese Al research lab DeepSeek has gained global attention with its new Al model,
DeepSeek-RI, which rivals industry leaders like OpenAl in reasoning, code generation,
and efficiency. Operating independently of major Chinese tech firms, DeepSeek has

focused on resource-efficient Al development despite US chip restrictions. With an
open-source approach and young research talent, the company aims to democratise Al
technology and challenge Western dominance in the field.

DeepSeek, a Chinese Al research lab,
has introduced an advanced AT model,
DeepSeek-R1, which is reported to rival
@deepseel( leading Al systems from global giants
such as OpenAl. The company claims
that its model outperforms competitors
in areas including mathematical

@OpenAl

reasoning, code generation, and cost
efficiency. The release of this model
signals a potential shift in the global AT landscape, where DeepSeek is
emerging as a serious competitor, as reported by Wired.

Kilde: The Economic Times, 27. januar 2025.

& ceepsecek

DeepSeek:

Topper downloads til iPhone.

Matcher ChatGPT men kraever langt mindre
computerkraft.

V3 blev traenet for kun 40 mio. kr.

USA'’s restriktioner styrker kinesisk
innovation.

Potentielle vindere i fonden:

Software: Kingsoft, Infosys.

Al briller: Goertek.

Edge Al: Xiaomi, Asustek, Mediatek.
Humanoid robotter: UBTech Robotics.
E-handel: JD.com.

Fintech: Kfin Tech.

Gaming: Netease, Tencent, Digiplus.
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Fox News 23. januar:

“l would rather not impose
tariffs on China.”

“All we want is fairness; we just
want a level playing field. But 1
like President Xi very much.”

Trump & Fjernesten

» Sterre uforudsigelighed.

» Worst case: 60% told pa Kina kan skare op mod
3% af BNP.

» Lavere selskabsskatter i USA favoriserer
amerikanske aktier.

Kina vil statte privatforbruget,
aktiemarkedet, arbejdsmarkedet og
boligmarkedet samt stimulere innovation
og ege forsvarsbudgettet.
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Hvad siger markedet mht. Trump?

BofA Fund Manager Survey:
Hvilken importtold vil Trump paleegge kinesiske varer det kommende ar?

Fordeling af forventninger til told pa Kina blandt kapitalforvaltere
Forventningen er, at

Trump vil palagge Kina
10-40% importtold det
kommende ar.

23% 23%

13%

Less than 10% 10-20% 20-30% 30-40% 40-50% Above 50%

Kilde: Bank of America Asia Fund Manager Survey, 21. januar 2025.
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Har kinesiske aktier indregnet Trump?

Estimeret P/E

30
* Kinesiske aktier handler

25 med 47% rabat ift.
amerikanske aktier.

20
12 W
10

2022 2023 2024 2025

—MSCI Kina MSCI USA

Kilde: Sydbank, Bloomberg og MSCI, 20. januar 2025. S y dl n U e St



Er tariffer den eneste vej for USA?

Handelsvagtet USD vs. MSCI EM/DM relativ afkast
80 1 - 144

90 1 + 122

100 A - 100

110 A + 78

120 4 . I
Handelsvaegtet USD (venstre skala, inverteret)

=M SC] EM / MSCI World (hajre skala)
130 T T T

Jan 88 Jan 93 Jan 98 Jan 03 Jan 08 Jan 13 Jan 18 Jan 23

For hver 1% svaekkelse af den
handelsvagtede dollar, sa outperformer
EM aktier typisk DM aktier med ca. 2%.

Svakket dollar?
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Bedring pa det
kinesiske boligmarked?

2025-01-17 17:16 Last Updated At: 01-18 09:07

China's property market has shown signs of recovery following a series of targeted
stimulus measures implemented in response to the sector's complex challenges,
said Kang Yi, head of the country's National Bureau of Statistics (NBS), on Friday.

According to monitoring data from 40 key cities, December 2024 saw a year-on-
year increase of 0.3 percent in the sales area of newly built homes and a 4.1 percent

rise in transaction value.

Sydinvest
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Fjernesten er meget
mere end Kina

* Fremtidens forbrugere findes i Indien, Indonesien

og Filippinerne.

» Taiwan og Sydkorea muligger Al.

* Indien, Indonesien, Thailand og Malaysia er

14

destinationer for outsourcing.
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Fjernesten handler med en
rabat pa 53% malt pa P/B

Attraktiv valuation

Price/Book: MSCI Asia ex Japan vs. MSCl World (ex EM)
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Kilde: Sydbank, Bloomberg, 24. januar 2025.

Sydinvest
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Value, vaekst og udbytte

Nagletal

* Value
* Estimeret P/E for MSCI Asien ex. Japan: 12,8
 Estimeret P/E for MSCI DM: 19,9

* Indtjeningsvakst
 Estimeret EPS-vaekst for MSCI Asien ex. Japan: 12,5%
 Estimeret EPS-vaekst for MSCI DM: 9,3%

» Udbytter
 Estimeret udbytteprocent for MSCI Asien ex. Japan: 2,5
 Estimeret udbytteprocent for MSCI DM: 1,7

Kilde: Sydbank og Bloomberg pr. 27-01-2025.

Note: Estimeret P/E er beregnet for 2025 jf. Bloomberg Financial Analysis, FA.

Note: Estimeret EPS-vakst er beregnet for det kommende finansar jf. Bloomberg: Fiscal Annual Y+1 via Consensus Overview, EEO.
Note: Estimeret udbytteprocent er beregnet for indevaerende regnskabsar jf. Bloomberg Financial Analysis, FA.

16

Asian ex Japan vs. Developed Markets udbytteprocent
MSCI Asia ex Japan/ MSCI World (ex Japan) estimeret dividend yield

150%
125%
100%

75%
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Kilde: Sydbank, Bloomberg og MSCI pr. 27-01-2025.
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Positionering
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Temaer

Strukturelle
temaer

Mellemlange Taktiske
temaer temaer

Den fremadstormende indiske
forbruger.

Zndring af forsyningskaeder Vindere af Trumps valgsejr

* Outsourcing til Indien og » Herunder indisk IT, finans i
Sydestasien. Singapore samt outsourcing -

Finanssektoreni Indien & selskaber.

Indonesien.

* Innovation i Kina.

Tilskud til kinesiske

Onlinehandel i Sydestasien. forbrugere.

Kunstig intelligens.

Eksport af koreanske

Stabilisering af det kinesiske
skenhedsprodukter.

boligmarked.

Fremtidens sikkerhed.

Udbygning af elnettet.

Sydinvest
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Den indiske forbruger

Disponibel indkomst i Indien, Billioner USD

7

[

* Medianalderen er under 30 ar.

6.33 5 ,
5.73
5.19 — )
5 PP .+ 140 mio. indere vil traede ind i ‘
, 3.88 7 middelklassen frem mod 2030.
341 3.56 [ ——

.o > %« 12030 vil faerre end 5% vaere S

. under fattigdomsgransen mod .
z 15% i dag. x|

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Kilde: Statista.com, 28. januar 2025.

Sydinvest
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"Make in India”

» Tiltreekke produktion til Indien.
« Mindre bureaukrati.
 Forsimple skattesystemet.
 Opkvalificere arbejdsstyrken.

* Industrikorridorer.

* Forbedre infrastruktur.

 @konomiske incitamenter.

Sydinvest




Di>xon

The brand behind brands

] ] = g - "
ixon TechnologiesIndia = - % %
2 e S
= | § |- <
Dixon Technologies India: Aktiekurs i 2024, INR e . I@: =
24000
 Dixon producerer
19000

forbrugerelektronik,
belysning, mobiltelefoner mv.
14000 for virksomheder globalt.

 Dixon steg 184% i 2024.

9000

 Aktien bidragede mest til
4000 fondens outperformance i
januar 2024 juli 2024 januar 2025 2024 (1,3 %—point).

Kilde: Bloomberg og Sydbank.

Sydinvest
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Positionering ift. benchmark

Sydinvest Fjernesten: Afvigelser vs. benchmark

Lande
Afvigelse fra benchmark

Land %-point
Filippinerne 2,2
Indien 1.1
Kina 0,7
Sydkorea -1,5
Thailand -1.6
Hongkong -2,4

22

Sektorer
Afvigelse fra benchmark

Sektor %-point
Kommunikationsservice 3,4
IT 3,8
Cyklisk forbrug 1,5
Forsyning -1,6
Finans -1,7
Materialer -3.1

Selskaber
Afvigelse fra benchmark

Selskab %-point
DBS 29
China Merchants Bank 2,6
CTBC 1,9
China Construction Bank -1,2
Alibaba -2,6
TSMC -2,7

Kilde: Sydbank d. 24. januar 2025.
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Appendiks

- Investeringsproces

- Nagletal

- Afkastdekomponering
- Beholdning

-CO2

- Kontaktoplysninger

Sydinvest
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Investeringsproces

Kvalitetsaktiqr -

24

Hvorfor Sydinvest Fjernesten?

» Lang track record

* Netvaerk over hele Asien

* Disciplineret og agil proces

» Risikospredning og robust portefalje

» Tilgengelig for jer som kunde

Sydinvest



Karakteristika

« 80-100 aktier
 Primaert alpha via stock-picking og stiltilt

y
0
Z
m
V)
-

 Landeafvigelser vs. benchmark:  Typisk +/-5 %-point
« Sektorafvigelser vs. benchmark:  Typisk +/- 5 %-point
« Selskabsafvigelser vs. benchmark: Typisk +/- 3 %-point

* Morningstar risiko: Middel

* Beta: 1,0

« Standardafvigelse, 3 ar: 15,6%

 Tracking Error: 4,9%

 Active Share: 61,9

» Transaktionsomkostninger: 1,09%

Kilde: Sydinvest, Sydbank og Morningstar. Januar 2025.
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Sydinvest Fjernesten

Nagletal pr. 31/12-24
ISIN
Fondskode

Introduktionsdato

Benchmark

Barsnoteret
Udbyttebetalende
Generalforsamlingsdato
Investeringshorisont
Portefeljemanager

Valuta

Kilde: Sydinvest pr. 21-01-2025.
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DK0010169549
1016954

13.05.1991

MSCI AC Asia Ex Ja
pan

Ja

Ja
22.03.2024
Min. 5 ar
Bjarne Gier

DKK

Lebende omkostninger
Transaktionsomk.
Andelsklasse formue(mio)
Formue i fonden (mio)
Styksterrelse

Skattekurs ultimo 2023
Indre veerdi december 2024
Skattekurs 19. maj 1993
Antal veerdipapirer i fonden
Indkomsttype

Beskatning

1,54 %

1,09 %

580 DKK

816 DKK

100

149,29 DKK
149,29

93,00

90
Aktieindkomst

Realisationsbeskattet

Udbytte (regnskab 2024)
Afkasti ar (ultimo mdr)

Active Share

Tracking Error

Standardafvigelse 1 ar 31/12-24
Standardafvigelse 3 ar 31/12-24

Sharpe Ratio (3 ar) 31/12-24

Sydinvest

61,9
49 %
1268
15,56

-0,27
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Afkastdekomponering r—

* Temaet "Fremtidens sikkerhed” (Hanwha Aerospace, Hyundai Rotem)
* "Den fremadstormende indiske forbruger” (MakeMyTrip, Varun, Zomato)
* "Kunstig intelligens” (Chroma ATE, SK Hynix, ASML)
* "Outsourcing til Indien” (Dixon)
Sydinvest Fjernesten A « Stock-picks inden for Industri (Siemens Ltd, ICT, Gamuda m.fl)

2024: Afkastbidrag vs. benchmark, 31/12/2023 -21/12/2024 .
2023 drivere for underperformance
Lande Sektorer Selskaber
Relativt afkastbidrag Relativt afkastbidrag Relativt afkastbidrag » Vakstaktier underperformede Valueaktier i Asien.

» Underperformance fra kinesiske stock-picks.

Land %-point Sektor ‘%-point Selskab %-point . - _

Indien 6,03 Industri 352 Dixon Tech. 132 Intet forbrugsopsving efter COVID-19.

Filippinerne 1,15 Cyklisk forbrug 2,13 Hanwha Aerospace 0,85 * Temaet ‘Gren OmSt]"mg ramt af sanktioner.

Sydkorea 0,85 Stabilt forbrug 0,85 Chroma ATE 0,81 * De statsejede selskaber outperformede.

: : : « Samsungs praeferenceaktie underperformede den ordinzere
Hongkong -0,26 Energi -0,03 KB Financial -0,34 aktie.

Thailand -0,47 Ejendomme -0,12 Hindalco -0,38

Taiwan -1,06 Sundhedspleje -0,20 Samsung Electronics -0,40 2022 drivere for underperformance

Kilde: Sydinvest pr. 31. december 2024. Afkast efter omkostninger i DKK. * Voldsom aendret mvestermgsmlljg pga. galoperende inflation.

» Vxkstaktier underperformede Valueaktier i Asien.
» Mean reversion inden for IT og Grgn omstilling.

2021 drivere for outperformance
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 - : -

» Merafkast fra gren omstilling, IT, e-handel i ASEAN og indisk
Fond 6,2 29 80 -22.2 19 finans.

1

2020 drivere for outperformance
+/- Benchmark 5,7 8,7 5,6 -7.8 -4.6 49

» Merafkast fra gren omstilling, 1T og e-handel i Kina.

2019 drivere for outperformance

7 * Merafkast fra IT, logistik, kinesisk real estate og indisk finans.



Beholdning

Branchefordeling Landefordeling Beholdning

Branche Andel Land Andel 10 starste positioner Andel 4t
Informationsteknologi 3072 % Kina 30.75% Taiwan Semiconductor Manufac 981 %
Finans 2338% Indien 2425 % Tencent 764 %
Forbrugsgoder 1392% Taiwan 20,48 % DEV Bank Singapore 372%
Telekommunikationsservices 1274 % Sydkorea 8.27 % Samsung Electronics Prefered 335%
Industri 5.34 % Singapore 533% China Merchants Bank 243 %
Konsumentvarer 4,89 % Hongkong 341% Meituan Dianping 239%
Sundhedspleje og personlig service 4.84 % Filippinerne 2.87 % Bank Central Asia 236%
Materialer 1.80% Indonesien 236% Icici Bank 216 %
Forsyning 142% Malaysia 1.21% Chinatrust Financial Holding 215%
Dvrige 0,96 % @vrige 1.07 % Mediatek 2,06 %

Kilde: Sydinvest pr. 28-01-2025.

Sydinvest
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CO2 udledning

Sydinvest Fjerngsten
Tons CO2-udledning pr. 1 mio. USD omsatning

300

200
100
0 -

Sydinvest Fjerngsten Benchmark

Kilde: MSCI og Sydinvest, 24-01-2025.
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Kontakt

Mick Sommer Torben Madsen
Institutional Sales Manager
Syd Fund Management A/S
Dir. tIf.: 74 37 33 25 / Mob: 42 20 01 07

mick.sommer@sydinvest.dk

Investeringskonsulent

Syd Fund Management A/S

Dir. tIf.: 74 37 33 28 [ Mob: 30 38 10 16
Torben.madsen@sydinvest.dk

Ansvarsfraskrivelse:

Denne prassentation er udarbejdet af Syd Fund Management A/S. Indholdet af praesentationen er udtryk for Syd Fund Management A/S'’s bedste skan, vurderinger og forventninger og er bl.a.
baseret pa informationskilder, som Syd Fund Management A/S finder palidelige. Praesentationen er ikke og mé ikke opfattes som en opfordring til at handle andele i foreningen. Fer investor
foretager investeringer, ber vedkommende 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 geldende. Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige afkast, og faktisk realiserede afkast kan afvige fra forventningerne. Vi ger opmarksom p3, at afkast og
kursudvikling i afdelingen kan blive negativ. Hvor materialet oplyser om den skattemaessige behandling af en disposition, er det med forbehold for, at den skattemaessige behandling altid
afhaenger af den enkelte investors individuelle situation, og at reglerne i gvrigt kan andre sig fremover.

Syd Fund Management A/S patager sig intet ansvar for &ndrede forudsaetninger eller eventuelle fejl i materialet - herunder eventuelle fejl i kilder, trykfejl eller beregningsfejl. Syd Fund
Management A/S fraskriver sig ethvert ansvar for tab i forbindelse med dispositioner, der er foretaget alene pa baggrund af materialet. Det anbefales at sage professionel radgivning.
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