
 

 
 
 

 
 

 
 

Geprüfter Jahresbericht  
zum 31. Dezember 2011  
 
 

DELTA LLOYD L  
SICAV, Investmentgesellschaft mit variablem Kapital 
luxemburgischen Rechts mit mehreren Teilfonds 

 
R.C.S. Luxembourg B 24 964 
 
 
 

 
 
 

 



 

 
Dieser Bericht ist die deutsche Übersetzung des geprüften Jahresberichtes bzw. des ungeprüften Halbjahresberichtes in 
englischer Sprache. Im Falle einer Abweichung in den im Bericht ausgewiesenen Zahlen zwischen beiden Fassungen ist die 
englische Fassung maßgebend. 
 
Zeichnungen können nur auf Grundlage des Verkaufsprospekts bzw. des vereinfachten Verkaufsprospekts erfolgen. Der 
Verkaufsprospekt darf nur zusammen mit dem letzten Jahresbericht und gegebenenfalls dem letzten Halbjahresbericht 
ausgegeben werden, wenn letzterer nach dem letzten Jahresbericht erschienen ist. 
 
Zeichnungs- und Umtauschscheine sind auf einfache Anfrage erhältlich bei: 
- der BANQUE DE LUXEMBOURG, Société Anonyme, 14, Boulevard Royal, L-2449 LUXEMBURG 
- dem Unterauftragnehmer der Transferstelle ("sous-agent de transfert"), EUROPEAN FUND ADMINISTRATION S.A.,  
  2, Rue d'Alsace, L-1122 LUXEMBURG 
- der DELTA LLOYD BANK, 23, Avenue de l'Astronomie, B-1210 BRÜSSEL 
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Management und Verwaltung  
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Allgemeine Informationen  
 

 

 
 
 
DELTA LLOYD L wurde am 27. Oktober 1986 in der Form einer Investmentgesellschaft mit variablem 
Kapital ("SICAV") gemäß die europäische Richtlinie 2009/65/EC und Luxemburger Recht auf 
unbestimmte Zeit gegründet. Zum Berichtsdatum unterliegt die SICAV dem Teil I des Luxemburger 
Gesetzes vom 17. Dezember 2010 über Organismen für gemeinsame Anlagen. 
 
DELTA LLOYD L wurde in der Form einer SICAV mit mehreren Teilfonds gegründet und erfüllt die 
Bedingungen des Artikels 27 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 (selbstverwaltete SICAV). 
 
Die Satzung der SICAV wurde im Luxemburger Amtsblatt "Mémorial, Recueil des Sociétés et 
Associations" veröffentlicht und wurde beim Handels- und Gesellschaftsregister von Luxemburg 
hinterlegt, wo Kopien erhältlich sind. 
 
Es werden derzeit Anteile der folgenden Teilfonds angeboten: 

- DELTA LLOYD L BOND EURO  ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L BOND DOLLAR ausgedrückt in USD 
- DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L EQUITY EURO ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND ausgedrückt in EUR 
- DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND ausgedrückt in EUR 
 DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND ausgedrückt in EUR 
 (aufgelegt am 12. Mai 2011) 
- DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND ausgedrückt in EUR. 
 

Für die derzeit zur Zeichnung angebotenen Teilfonds können folgende Anteilklassen ausgegeben 
werden: 

- Anteile der Klasse A:  ausschüttende Anteile, die grundsätzlich dem Inhaber das Recht verleihen, 
eine Bardividende zu erhalten; 

- Anteile der Klasse B : thesaurierende Anteile, die grundsätzlich dem Inhaber kein Recht verleihen, 
eine Dividende zu erhalten, wobei aber der ihm zurückkommende Teil des auszuschüttenden 
Betrags in dem Teilfonds kapitalisiert wird, in dem diese thesaurierende Anteile enthalten sind; 

- Anteile  der Klasse Ic : thesaurierende Anteile, die sich von den Anteilenn anderer Klassen 
dadurch unterscheiden, dass sie ausschließlich für institutionelle Anleger im Sinne von Artikel  
174 (2) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 bestimmt sind und die Struktur der 
Verwaltungsgebühren und/oder der Erfolgsvergütung eine andere ist; 

- Anteile  der Klasse Cc : thesaurierende Anteile, die sich von den Anteilenn der Klasse B durch eine 
andere Struktur der Verwaltungsgebühren und/oder der Erfolgsvergütung unterscheiden; 

- Anteile der Klasse Cd : ausschüttende Anteile, die sich von den Anteile der Klasse A durch eine 
andere Struktur der Verwaltungsgebühren und/oder der Erfolgsvergütung und durch eine andere 
Gebührenstruktur unterscheiden. 

 
Der Nettoinventarwert aller Teilfonds wird an jedem Bankarbeitstag in Luxemburg berechnet. 
 
Der Nettoinventarwert, der Ausgabe-, Rücknahme- und Umtauschpreis jeder Anteilklasse können an 
jedem Bankarbeitstag am Sitz der SICAV und bei den Zahlstellen erfragt werden. 
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Jeweils zum Jahresende, am 31. Dezember, veröffentlicht die SICAV einen geprüften Jahresbericht, 
jeweils zum Halbjahresende, am 30. Juni, einen ungeprüften Halbjahresbericht. Diese Berichte 
enthalten unter anderem die Abschlüsse der einzelnen Teilfonds. Die Konsolidierungswährung ist der 
Euro. Die Finanzberichte sind kostenlos bei den mit der Zahlungsabwicklung beauftragten Stellen 
erhältlich. 
 
Die folgenden Dokumente stehen der Öffentlichkeit am Geschäftssitz der SICAV zur Verfügung: 
 
- der Verkaufsprospekt der SICAV einschlieɓlich Satzung und Kennblªtter, 
- der vereinfachte Verkaufsprospekt der SICAV, 
- die Finanzberichte der SICAV. 
 
Ein Exemplar der mit den Investmentmanagern und Anlageberatern der SICAV geschlossenen 
Verträge ist kostenfrei am eingetragenen Sitz der SICAV erhältlich. 
 
 

Zusätzliche Informationen für Anleger in Deutschland  
 
MARCARD, STEIN & CO AG, Ballindamm 36, D-20095 HAMBURG, hat die Funktion der Zahl- und 
Informationsstelle für die SICAV in Deutschland übernommen ("deutsche Zahl- und 
Informationsstelle"). 
 
Anträge auf Rücknahme und Umtausch von Anteile, die in Deutschland öffentlich vertrieben werden 
dürfen, können bei der deutschen Zahl- und Informationsstelle eingereicht werden. Sämtliche 
Zahlungen an die Anteilinhaber, einschließlich etwaiger Rücknahmeerlöse, Ausschüttungen und 
sonstiger Zahlungen können auf Ersuchen des Anteilinhabers über die deutsche Zahl- und 
Informationsstelle geleitet werden. 
 
Der Verkaufsprospekt, der vereinfachte Verkaufsprospekt, die Satzung sowie der geprüfte 
Jahresbericht und der ungeprüfte Halbjahresbericht sind kostenlos in Papierform bei der deutschen 
Zahl- und Informationsstelle kostenlos erhältlich. Die jeweils gültigen Ausgabe-, Rücknahme- und 
Umtauschpreise sowie etwaige Mitteilungen an die Anteilinhaber sind ebenfalls bei der deutschen 
Zahl- und Informationsstelle erhältlich. Außerdem werden die Ausgabe- und Rücknahmepreise sowie 
etwaige Mitteilungen an die Anleger in Deutschland in der "Börsen-Zeitung", Frankfurt am Main, 
veröffentlicht.  
 
Darüber hinaus können die Anteilinhaber auch eine Kopie der mit der Depotbank und der 
Zentralverwaltungsstelle, den Verwaltungsgesellschaften und den Anlageberatern der SICAV 
abgeschlossenen Verträge kostenlos bei der deutschen Zahl- und Informationsstelle einsehen. 
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Aktivitätsbericht des Verwaltungsrats  
 

 

 
 
Makroökonomie 
 
Verglichen mit 2010 war das Wachstum der Weltwirtschaft im Jahr 2011 rückläufig. Neben 
verschiedenen exogenen Erschütterungen, die die Wirtschaft negativ beeinflussten, wie die 
politischen Unruhen in Nordafrika und im Nahen Osten sowie das Erdbeben und die 
Nuklearkatastrophe in Japan, sorgte die Eurozone für die größte Enttäuschung bezüglich der 
Wirtschaftsaktivität. Die Rezession in der Eurozone war insbesondere eine Folge der 
Sparmaßnahmen der schwächsten Regierungen in der Europäischen Währungsunion. Daneben 
verschärften die von Unsicherheit geprägten Wohnimmobilienmärkte und die zögerliche Bewilligung 
von Krediten diese Tendenz. Im ersten Quartal erreichte das Wirtschaftswachstum in der Eurozone 
noch 3,2% (annualisiert). Danach folgten zwei Quartale mit nur noch 0,8% Wachstum. Im vierten 
Quartal könnte die Wirtschaft in der Währungsunion möglicherweise sogar geschrumpft sein (bei 
Redaktionsschluss lagen die endgültigen Zahlen noch nicht vor). Italien, Frankreich, die Niederlande, 
Portugal, Irland und Griechenland verzeichneten im Verlauf des Jahres 2011 alle mindestens ein 
Quartal mit schrumpfender Wirtschaft. Die deutsche Wirtschaft schnitt noch am besten ab, wobei sich 
ihre Indikatoren zum Jahresende hin leicht verbesserten. Neben der im Verlauf der letzten Jahrzehnte 
aufgebauten Wettbewerbsstärke bildete die geringe private Verschuldung in Deutschland den 
wichtigsten Unterscheidungsfaktor im Vergleich mit den anderen Euro-Mitgliedstaaten. Nachdem 
Griechenland und Irland den Internationalen Währungsfonds (IWF) und die übrigen Mitglieder der 
Eurozone bereits 2010 um Hilfe gebeten hatten, teilte Portugal im März des Berichtsjahres mit, dass 
es seine Schulden nicht länger ohne Unterstützung zurückzahlen könne. Im Verlauf des Sommers 
wurde der Ruf des Marktes nach einer Neuordnung des italienischen Staatshaushaltes immer lauter, 
während das Vertrauen in Griechenland sogar noch weiter sank. In der Folge wurden in Griechenland 
und Italien für einen begrenzten Zeitraum technokratische Regierungsadministratoren eingesetzt. Die 
neue Europolitik bestand insbesondere darin, Beschränkungen für den nationalen fiskalischen 
Handlungsspielraum einzuführen.  
 
Im Sommer wurden die Schätzungen für das Wirtschaftswachstum in den USA für das erste Halbjahr 
auf enttäuschende 0,2% (annualisiert) korrigiert. Die endgültigen Zahlen für 2008 und 2009 wurden 
ebenfalls gesenkt. Erst im dritten Quartal 2011 erreichten die USA wieder das gleiche wirtschaftliche 
Leistungsniveau wie im Jahr 2007, d. h. vor der Krise. Trotz des geringen Verbrauchervertrauens, das 
durch hohe Arbeitslosigkeit und eine stagnierende Kapitalentwicklung bei den Verbrauchern geprägt 
war, erholte sich der Konsum im Sommer merklich. Hauptgründe für die Verbesserung des 
Ausgabeverhaltens scheinen einerseits die leichter zugängliche Kreditvergabe zu geringeren Kosten 
und andererseits ein langsamer ansteigendes Preisniveau bei lebensnotwendigen Gütern wie Energie 
und Lebensmitteln zu sein. Nachdem ihr Kauf in den letzten Jahren aufgeschoben worden war, 
müssen langlebige Gebrauchsgüter wie Autos nun zunehmend ersetzt werden. Auf dem Baumarkt, 
der für den Wirtschaftszyklus wichtig ist, mehrten sich die Anzeichen dafür, dass die Talsohle erreicht 
worden ist. Aufgrund steigender Mietpreise verbesserte sich insbesondere das Segment für 
Appartmenthäuser. Die Hauspreise gingen auf Jahresbasis im Mittel um 3% zurück, was 
insbesondere durch erzwungene Verkäufe bedingt war. Die amerikanischen Unternehmen zeigten nur 
schwache Investitionsaktivitäten, während sich der Beitrag der Handelsbilanz zum 
Wirtschaftswachstum stabilisierte.  
 
In Folge des Erdbebens im März ging die Industrieproduktion in Japan um mehr als 15% zurück. 
Aufgrund des hohen Anteils, den Japan an der weltweiten PKW-Produktion hat, hatte dieser Schock 
längere Zeit Auswirkungen auf die Industrieproduktion in der übrigen Welt. Obwohl es schnell zu einer 
Erholung kam, war die japanische Industrieproduktion am Ende des Jahres immer noch wesentlich 
niedriger als ein Jahr zuvor. Schuld daran trugen die begrenzte Binnennachfrage und die Stärke des 
japanischen Yen.  
 
Das Wachstum in vielen Schwellenmärkten schwächte sich ab, hauptsächlich bedingt durch deren 
eigene Maßnahmen. China war ein gutes Beispiel für diese Gruppe von Ländern. Während des ersten 
Teils des Jahres sorgte sich die chinesische Regierung insbesondere wegen des starken Anstiegs der 
Verbraucherpreise und des spekulativen Charakters des chinesischen Immobilienmarktes. Die 
dagegen ergriffenen Maßnahmen waren teilweise verantwortlich für eine leichte Abkühlung der 
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chinesischen Wirtschaft in den letzten Monaten des Jahres. Auch Brasilien und Indien hatten mit einer 
hohen Inflationsrate zu kämpfen. Das Wirtschaftswachstum in Brasilien kühlte sich im dritten Quartal 
ab und fiel sogar auf null, was teilweise mit dem Rückgang der weltweiten Rohstoffnachfrage 
zusammenhing.  
 
Die Dynamik der Entwicklung der Inflationsrate im Jahresverlauf wurde insbesondere durch die 
Sektoren Rohstoffe, Energie und Lebensmittel bestimmt. Anfangs stiegen die Weltmarktpreise steil 
an, was unmittelbar am Benzinpreis und später auch an den Preisen für Lebensmittel im Einzelhandel 
ablesbar war. Die Rohstoffkomponente der Inflation verlor ab dem Sommer an Bedeutung. In der 
Eurozone stieg die Inflationsrate im Jahresverlauf von 2,2% auf 2,7%. In Schwellenmärkten, in denen 
diese Primärprodukte relativ stark vertreten sind, war die daraus resultierende inflationäre Dynamik 
sogar noch stärker. Im Jahresverlauf stiegen zudem die Preise für eine Reihe anderer Waren und 
Dienstleistungen an. In den USA waren es die Mietkosten, denen der Anstieg der Kerninflationsrate 
von 0,8% Ende 2010 auf 2,2% im Dezember 2011 weitgehend zuzuschreiben war. Eine Reihe von 
Mitgliedstaaten der Eurozone erhöhte ihre Mehrwertsteuersätze, was 25 Basispunkte zur 
Kerninflationsrate von 1,6% am Jahresende gegenüber 1,0% Ende 2010 in der Eurozone beitrug.  

 
Anstieg des Bruttosozialprodukts (im 
Jahresvergleich)  Inflation (Jahresdurchschnitt)  

  2010 2011* 2012*  2010 2011* 2012* 

Vereinigte 
Staaten 2,8% 1,7% 1,8%  1,6% 3,2% 2,1% 

Eurozone 1,7% 1,6% 0,1%  1,6% 2,7% 1,7% 

Japan 3,9% -0,8% 1,6%  -0,8% -0,2% -0,3% 

Quelle: Datastream and Research Delta Lloyd Asset 
Management    

* Hochrechnungen 
 
Aktienmärkte 
 
Der Trend der globalen Aktienmärkte ließ sich 2011 in Form von zwei Seitwärtsbewegungen 
darstellen, die durch einen starken Kursrutsch ab August 2011 unterbrochen wurden. Der MSCI World 
High Dividend Yield Index stieg in den ersten sieben Monaten in lokaler Währung um 1%. Im August 
ging der Index um fast 7% zurück, um sich dann in den verbleibenden Monaten des Jahres nur noch 
um wenig mehr als 1% zu erholen. Der wichtigste Faktor, der die Kurse in der ersten Jahreshälfte 
beeinflusste, waren das Erdbeben und die Nuklearkatastrophe im März in Japan, die dazu führten, 
dass der lokale Aktienmarkt innerhalb von sechs Tagen um fast 20% nachgab. 
Die Gefahren in der Eurozone beschränkten sich anfangs auf das Hilfeersuchen Portugals im März. 
Die offizielle Aufforderung, die der europäische Gipfel im Juli an die Banken richtete, einen Teil ihrer 
griechischen Staatsanleihen abzuschreiben, erhöhte die Unsicherheit bei den Anlegern. Ungefähr zur 
selben Zeit wurden enttäuschende neue Zahlen zur US-Wirtschaft bekannt. Darüber hinaus wurde 
erst in letzter Minute eine Vereinbarung zwischen den Parteien über die Begrenzung der 
Staatsschulden in den USA erreicht. Selbst dann wurde die endgültige Entscheidung noch vertagt, 
was wiederum ein Grund dafür war, dass die Ratingagentur S&P das Rating für die USA senkte. Aus 
den genannten Gründen stieg die Unsicherheit Anfang August erheblich an, wie am ungewöhnlichen 
Anstieg der Kurse von Aktienoptionen ablesbar war. Ab August entwickelten sich die Wirtschaftsdaten 
in den USA besser als erwartet, während anderswo, insbesondere in Europa, vor allem 
enttäuschende Zahlen veröffentlicht wurden.  
 
Die fortgesetzte Volatilität an den Aktienbörsen war eine Folge der Unsicherheit, die mit der Eurokrise 
einherging. Im Vorfeld des europäischen Gipfels im Oktober war die Hoffnung aufgekeimt, es werde 
eine gute Lösung geben, doch dann reagierten die Anleger erneut mit Enttäuschung. Die Europäische 
Zentralbank (EZB) schien Ende des Jahres vertrauensbildende Maßnahmen ergreifen zu wollen, als 
sie die europäischen Banken mit fast 500 Milliarden Euro an zusätzlicher Liquidität für drei Jahre 
versorgte. Zudem senkte die EZB im Herbst zwei Mal den Leitzins. 
Die Performance der Unternehmen fiel trotz des sich verschlechternden makroökonomischen und 
politischen Umfeldes besser aus als erwartet. Vor allem börsengelistete US-amerikanische 
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Unternehmen wiesen bessere Ergebnisse aus als vorhergesagt. Das Umsatzwachstum von mehr als 
10% wurde durch einen im Mittel niedrigeren Dollarkurs, bessere Verkaufspreise und das 
Mengenwachstum in den Schwellenmärkten unterstützt, während die Margen von einem begrenzten 
Lohnkostenanstieg profitierten. Im Gegensatz dazu fielen die für das zweite Quartal von den 
europäischen börsennotierten Unternehmen veröffentlichten Zahlen enttäuschend aus, was teilweise 
mit der Konjunkturabkühlung zusammenhing. 
Was die regionale Verteilung der wirtschaftlichen Stärken und Schwächen im Jahr 2011 betrifft, so 
kann es nicht überraschen, dass die Aktienmärkte in der Eurozone zu den schwächsten zählten ï 
umso mehr, wenn man die Zahlen in die gleiche Währung umrechnet. Der Niedergang des 
japanischen Marktes wurde teilweise durch einen Anstieg des effektiven Wechselkurses des Yen 
ausgeglichen, während bei den amerikanischen Aktien ein leichter Kursanstieg in der lokalen 
Währung mit einem aufgewerteten US-Dollar einherging. Die Aktienkurse in den Schwellenmärkten 
fielen am stärksten. Dieser Rückgang ist teilweise mit einer Konjunkturabkühlung in diesen Ländern 
zu erklären, doch die enttäuschende Performance war auch eine Folge des Rückzugs der Geldgeber, 
insbesondere der europäischen Banken.  
 
Entsprechend dem schlechten wirtschaftlichen Klima war mit den Aktien defensiver Unternehmen aus 
dem Gesundheits- und dem Lebensmittelsektor der höchste Gewinn zu erzielen. Die 
Lebensmittelunternehmen profitierten davon, dass sie die zuvor gezahlten höheren Rohstoffpreise 
weiterreichen konnten. Dies war beispielsweise der Fall bei Unternehmen wie Unilever und Kraft, 
deren Aktienkurse deutlich anstiegen. Dies untergrub jedoch zugleich die Position des 
Lebensmitteleinzelhandels, wie sich am Rückgang des Aktienkurses der Carrefour-Supermarktkette 
ablesen lässt. Finanzprobleme hatten erneut Auswirkungen auf die Nachzügler, insbesondere 
aufgrund von Solvenzrisiken, wie sich anhand der beiden Stresstests zeigt, die sich auf die Risiken 
von Anlagen in Staatsanleihen konzentrieren. Die Emissionsaktivitäten waren begrenzt, wobei es im 
ersten Halbjahr nur wenige Börsengänge gab, einschließlich des sozialen Netzwerks LinkedIn und der 
russischen Suchmaschine Yandex. Der erstaunlich massive Rückgang der Preise für Industriemetalle 
und der Verkaufspreise für veredelte Produkte der Grundstoffindustrie schlug sich in sinkenden 
Aktienkursen im Grundstoffsektor nieder. Dieser Sektor gewann jedoch einen hervorragenden neuen 
Vertreter in Form der Handelsgesellschaft Glencore.  
 
Die Fusions- und Übernahmeaktivitäten fielen im vierten Quartal auf ein Niveau, das mit dem im Jahr 
2008 vergleichbar ist. Im Verlauf des Jahres wurde es zunehmend schwieriger, Finanzierungen für 
Übernahmen finden. Die Anleger waren am meisten an liquiden Aktien interessiert, bei denen die 
Kursabweichung zwischen großen und kleinen Titeln in den USA laut MSCI-Indizes mehr als 5% und 
sogar mehr als doppelt so viel in Europa ausmachte. 
 

Aktienrenditen nach Regionen in EUR    

Welt    -2,4% 

Nordamerika    3,3% 

Europa    -8,1% 

Eurozone    -14,9% 

Pazifik    -10,9% 

Schwellenmärkte       -15,7% 

Quelle: MSCI, Datastream       
 

Renditen globaler Sektoren in EUR      

Finanzen -15,3%  Gesundheitswesen 13,9% 

Energie 4,1%  Industrie -4,6% 

Rohstoffe -16,9%  Informationstechnologie 1,1% 

Verbraucher, Grundbedarf 13,0%  Telekommunikation 5,3% 

Verbraucher, sonstige -1,1%  Versorgung 1,0% 

Quelle: MSCI, Datastream         
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Zinsmärkte  
 
Im Verlauf des gesamten Jahres 2011 schwankten die Kapitalmärkte aufgrund des stagnierenden 
Wirtschaftswachstums und nach unten korrigierter Erwartungen zwischen Hoffen und Bangen. Hinzu 
kamen eine hohe Volatilität sowie eine geringe Liquidität. Ein weiterer Faktor war auch, dass die 
führenden Politiker in Europa nach Ansicht der Anleger keine konkreten Lösungen zur Bekämpfung 
der Krise vorschlugen. Dies führte zu einer verstärkten Annahme, dass die Risikoaufschläge zwischen 
den verschiedenen Staaten weiter divergieren würden. Die Aufstände in Nordafrika und im Nahen 
Osten (ĂArabischer Fr¿hlingñ) in Kombination mit dem verheerenden Erdbeben in Japan wirkten sich 
negativ auf die Stimmung aus.  
 
Die Zinssätze schwankten im vergangenen Jahr zwischen 3,5% und 1,6% (Zinssatz für deutsche 
Staatsanleihen mit 10 Jahren Laufzeit). In den ersten Monaten des Jahres stiegen die Zinssätze, da 
die Konjunkturdaten besser als erwartet ausfielen und die Inflationsrate stieg (verursacht durch 
steigende Energie- und Lebensmittelpreise). Darauf folgte im Mai jedoch eine massive Trendwende. 
Nach mehreren Monaten des Abstreitens bat Portugal schließlich dringend um Unterstützung. Zudem 
tauchte im Zuge der Wahlen in Finnland die stark antieuropªisch orientierte finnische Partei ĂWahre 
Finnenñ auf. In Kombination mit einer erheblichen Korrektur des Erdºlpreises und nach unten 
korrigierten Konjunkturaussichten sorgte dies dafür, dass die Zinsen rasch sanken. Die Unruhe wurde 
noch zusätzlich angeheizt, als das Kreditrating Italiens nach unten korrigiert wurde und der 
Risikoaufschlag für die Staatsanleihen dieses Landes erheblich stieg. Die Lage in Griechenland nahm 
eine neue Wende. Während alle Parteien anfangs davon ausgegangen waren, dass ein 
Staatsbankrott keine Option sei, erscheint es nun plötzlich so, als läge eine freiwillige Reduzierung der 
ausstehenden Schulden um 20% im Bereich des Möglichen. Angesichts all dieser Entwicklungen 
musste die EZB die Notbremse ziehen und kündigte daher Anfang August an, dass sie spanische und 
italienische Staatsanleihen aufkaufen würde.  
 
Infolge der neuen Erkenntnisse über die Entwicklung der Inflation und der Konjunktur in der Eurozone 
senkte die EZB im letzten Quartal in zwei Schritten den Leitzins von 1,5% erneut auf 1%. Anfang des 
Jahres hatte sie sich noch anders entschieden und die Leitzinsen erhöht. Zudem beschloss die EZB 
Anfang Dezember aufgrund der sich stark verschlechternden Lage des Finanzsektors, diesem für die 
Dauer von drei Jahren unbegrenzt Liquidität zu einem Zinssatz von 1% zur Verfügung zu stellen. 
Diesen Schritt hatte sie bereits zuvor für einen Zeitraum von 6 Monaten beschlossen.  
 
In den USA enttäuschte das Wirtschaftswachstum trotz aller Stimulierungsmaßnahmen weiterhin. Die 
Arbeitslosigkeit ging nicht zurück, und während des gesamten Jahres war wegen der äußerst 
besorgniserregenden Entwicklungen, insbesondere in Europa, eine ĂFluchtñ zu Qualitªtsanleihen zu 
beobachten. Zudem wirkte die von der Federal Reserve Bank (FED) verfolgte Geldpolitik automatisch 
als Dämpfer für die Zinssätze. Während des ersten Halbjahres erwarb die FED US-Staatsanleihen im 
Wert von rund 600 Mrd. USD, um die Zinssätze niedrig zu halten. Die FED hofft, auf diese Weise die 
Wirtschaft zu stimulieren und eine mögliche Deflation zu verhindern. Mit der gleichen Absicht wurde 
Ende September beschlossen, Staatsanleihen mit kurzer Laufzeit blöckeweise in Anleihen mit 
lªngerer Laufzeit umzutauschen (ĂOperation Twistñ, Volumen: ca. 400 Mrd. USD). Ende Juli wurde 
nach zähem Ringen zwischen den Republikanern und Demokraten endlich die Genehmigung für eine 
Erhöhung der Obergrenze für die Staatsverschuldung der USA erreicht, um somit Zahlungsprobleme 
zu vermeiden. Leider ging dies nicht einher mit strukturellen Plänen (z. B. Steuererhöhungen oder 
Senkung der Staatsausgaben), um diese besorgniserregende Entwicklung in umfassenderer Weise zu 
bekämpfen. Infolgedessen beschloss die Ratingagentur S&P als erste Agentur, die Kreditwürdigkeit 
der USA von AAA auf AA+ herunterzustufen.  
 
Aufgrund der groÇen Unsicherheit (ĂRisk offñ) stieg der Risikoaufschlag f¿r Unternehmensanleihen im 
Verlauf des Jahres. Insbesondere der Finanzsektor war fast während des gesamten Jahres starkem 
Druck ausgesetzt. Erhebliche Liquiditätsprobleme und eine Vertrauenskrise innerhalb des Sektors 
bildeten dafür die Basis.   
 

  2010 2011-1. 2011-2. 2011-3. 2011-4. 2011 
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Q. Q. Q. Q. 

3-Monats-Euribor, Laufzeitende 1,01% 1,24% 1,55% 1,55% 1,36%  
10-Jahres-Satz, USA, 
Laufzeitende 3,31% 3,45% 3,16% 1,93% 1,88%  
10-Jahres-Satz, Deutschland, 
Laufzeitende 2,89% 3,35% 3,01% 1,90% 1,83%  

iBoxx, Rendite von 
Staatsanleihen (EUR) 1,2% -1,1% 1,2% 3,8% -0,4% 3,4% 
iBoxx, Rendite nicht staatlicher 
Anleihen (EUR) 3,4% -0,3% 1,5% 1,3% 0,7% 3,2% 

Quelle: Datastream       
 
Devisenmärkte 
 
Das Jahr 2011 war durch starke Wechselkursschwankungen gekennzeichnet. Eine divergierende 
Geldpolitik und die Euro-Krise waren die wichtigsten Faktoren, die für die Schwankungen des Euro-
Kurses verantwortlich waren. Während der ersten Monate des Jahres zeichnete sich immer deutlicher 
ab, dass die EZB den Leitzinssatz erhöhen werde, da die Inflation in der Eurozone allzu stark anstieg. 
Hingegen neigte die FED, deren Augenmerk traditionellerweise eher Konjunkturschwächen gilt, dazu, 
die geldpolitischen Zügel zu lockern. Der Euro erlebte in den ersten vier Monaten einen Kursanstieg 
von 10% gegenüber dem US-Dollar, was die Einschätzungen bezüglich weiter steigender Zinsen 
dämpfte und sogar zur gegenteiligen Erwartung führte, dass der Leitzins in der Eurozone gesenkt 
werden würde. Der Euro-Wechselkurs fiel unter das Niveau, das er Ende 2010 hatte, was die Sorge 
widerspiegelte, die Eurozone könnte zusammenbrechen. Die Währungen der meisten 
Schwellenländer vollzogen eine ähnliche Entwicklung in Relation zum US-Dollar. Zu Beginn des 
Jahres legten die Währungen der Schwellenländer gegenüber dem US-Dollar aufgrund steigender 
Zinsen und einem kräftigen Kapitalzufluss noch zu. Im weiteren Verlauf waren in den 
Schwellenländern eher fallende Zinssätze zu beobachten, da nachgebende Rohstoffpreise einen 
Rückgang der Inflation bewirkten. Zudem zogen die europäischen Banken einen Teil ihres Kapitals 
ab. Infolgedessen wurde beispielsweise der Brasilianische Real innerhalb von zwei Monaten um mehr 
als 20% gegenüber dem US-Dollar abgewertet. 
 

  2010 
2011-1. 
Q. 

2011-2. 
Q. 

2011-3. 
Q. 

2011-4. 
Q. 2011 

USD zu EUR, Laufzeitende 1,34 1,42 1,45 1,34 1,30  

GBP: EUR zu GBP, Laufzeitende 1,17 1,13 1,11 1,16 1,20  
JPY: EUR je 10.000 JPY, 
Laufzeitende 91,91 85,02 85,40 96,69 100,12   

Quelle: Datastream       
 
Ausblick 
 
Die wirtschaftliche Entwicklung wird 2012, ähnlich wie 2011, größtenteils durch die Politik bestimmt 
werden. Die langfristig auseinander driftenden Wachstumsaussichten für die Länder, die Mitglieder 
der Eurozone sind, sind ein wesentlicher Faktor. Eine Verbesserung der Staatshaushalte und der 
Kapitalisierung der Banken ist in der Tat notwendig. All dies spiegelt sich in den divergierenden 
Zinssätzen der Kapitalmarkttitel der verschiedenen Länder wider. Eine Reihe von Mitgliedstaaten der 
Eurozone hat umfangreiche Einsparungen bei den Ausgaben und Steuererhöhungen angekündigt. 
Die Eurozone befindet sich jedoch immer noch in einem Teufelskreis. Denn die Erfahrungen der 
letzten Jahre haben uns gelehrt, dass Sparmaßnahmen ein geringeres Wirtschaftswachstum nach 
sich ziehen, das weitere Einsparungen erforderlich macht. Wenn die Regierungen in sinnvoller Weise 
sparen, kann sich dies langfristig positiv auswirken. Vorrang gebührt dabei der Entwicklung der 
Wettbewerbsstärke und Wettbewerbsstruktur der Wirtschaft, die Wachstumsaussichten bieten kann. 
Doch 2012 kann von diesem Effekt wohl noch keine Rede sein. Die Banken und Regierungen müssen 
bereits in den ersten Monaten des Jahres zahlreiche Anleihen refinanzieren. Viele Banken haben 
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erhebliche Bestände an Staatsanleihen in ihrer Bilanz stehen. Wenn der Markt diese Staatsanleihen 
weiter abwertet, werden die Regierungen unter Umständen gezwungen sein, Maßnahmen zu 
ergreifen, durch die die Staatsanleihen weiter unter Druck geraten werden. Auch dies führt wieder in 
einen Teufelskreis hinein. Die politische Zusammenarbeit bleibt in dieser schwierigen Situation 
weiterhin von entscheidender Bedeutung; jedoch sollte die Möglichkeit eines Zusammenbrechens des 
Euro dabei nicht außer Acht gelassen werden. 
2012 ist ein Wahljahr in den Vereinigten Staaten von Amerika. Das Haushaltsdefizit für 2011 erreichte 
mehr als 8%. Trotz der Polarisierung zwischen den beiden Parteien werden die USA bereits im Jahr 
2012 Sparmaßnahmen umsetzen. Doch wie es scheint, wird es insbesondere 2013 eine Senkung der 
staatlichen Ausgaben geben, von der bereits jetzt erwartet wird, dass sie das wirtschaftliche Klima im 
Verlauf dieses Jahres dämpfen wird. Das Wirtschaftswachstum in den Vereinigten Staaten hat in der 
zweiten Hälfte 2011 zugelegt, wobei das Konsumwachstum die wichtigste Treibkraft für diese positive 
Entwicklung war. Da jedoch der steigende Verbrauch mit einem Abbau der Sparguthaben und einer 
nur leichten Steigerung bei den Arbeitsplätzen und Stundenlöhnen einherging, ist es fraglich, ob 
dieses Wachstum nachhaltig sein wird.  
 
Die Nominalrenditen der Staatsanleihen von Ländern, die als sicher gelten, waren Ende 2011 auf 
einem historisch niedrigen Niveau, während die Renditen inflationsbereinigt häufig sogar negativ 
waren. Es wurde erwartet, dass die Inflation im Verlauf des Jahres zurückgehen würde, was die 
niedrigen Nominalzinssätze erklären würde. Unter Berücksichtigung der vergangenen Jahrzehnte 
waren die Dividendenrenditen der Aktienmärkte in vielen Regionen Ende 2011 relativ attraktiv. 
Langfristig betrachtet galt dies sicherlich nicht für die USA, während sich die Renditen in anderen 
Regionen dem historischen Durchschnitt näherten. Im Jahr 2011 waren die Gewinnerwartungen für 
börsennotierte Unternehmen bereits ein wenig gedämpft. Es gibt Anzeichen dafür, dass die Umsätze 
sinken werden, während die historische Höchststand der Nettomargen eine natürliche Obergrenze zu 
bilden scheint. Das mittelfristige Szenario bleibt weiterhin geprägt vom Schuldenabbau in allen 
Bereichen der Wirtschaft. Die Anleger haben bereits seit einigen Jahren gelernt, damit zu leben, und 
haben dieses Szenario wahrscheinlich bereits eingepreist. Dies bedeutet, dass das Jahr 2012 dem 
Anleger nicht nur Risiken, sondern auch Chancen bieten wird. Die düsteren Szenarien, die sicherlich 
nicht ausgeschlossen werden dürfen, könnten jedoch einen derart negativen Effekt auf die 
Finanzmärkte haben, dass Aktienfonds Anfang 2012 bei den Mischfonds unterrepräsentiert sein 
werden und Festzinsfonds nur geringfügig in relativ riskante Wertpapiere investieren werden. 
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DELTA LLOYD L BOND EURO  
 
 

Anlagegrundsätze 
 
Im Verlauf des gesamten Jahres 2011 schwankten die Kapitalmärkte aufgrund des stagnierenden 
Wirtschaftswachstums und nach unten korrigierter Erwartungen zwischen Hoffen und Bangen. Hinzu 
kamen eine hohe Volatilität sowie eine geringe Liquidität. Ein weiterer Faktor war auch, dass die 
führenden Politiker in Europa nach Ansicht der Anleger keine konkreten Lösungen zur Bekämpfung 
der Krise vorschlugen. Dies führte zu einer verstärkten Annahme, dass die Risikoaufschläge zwischen 
den verschiedenen Staaten weiter divergieren würden. Die Aufstände in Nordafrika und im Nahen 
Osten (ĂArabischer Fr¿hlingñ) in Kombination mit dem verheerenden Erdbeben in Japan wirkten sich 
negativ auf die Stimmung aus.  
Die Zinssätze schwankten im vergangenen Jahr zwischen 3,5% und 1,6% (Zinssatz für deutsche 
Staatsanleihen mit 10 Jahren Laufzeit). In den ersten Monaten des Jahres stiegen die Zinssätze, da 
die Konjunkturdaten besser als erwartet ausfielen und die Inflationsrate stieg (verursacht durch 
steigende Energie- und Lebensmittelpreise). Darauf folgte im Mai jedoch eine massive Trendwende. 
Nach mehreren Monaten des Abstreitens bat Portugal schließlich dringend um Unterstützung. Zudem 
tauchte im Zuge der Wahlen in Finnland die stark antieuropªisch orientierte finnische Partei ĂWahre 
Finnenñ auf. In Kombination mit einer erheblichen Korrektur des Erdºlpreises und nach unten 
korrigierten Konjunkturaussichten sorgte dies dafür, dass die Zinsen rasch sanken. Die Unruhe wurde 
noch zusätzlich angeheizt, als das Kreditrating Italiens nach unten korrigiert wurde und der 
Risikoaufschlag für die Staatsanleihen dieses Landes erheblich stieg. Die Lage in Griechenland nahm 
eine neue Wende. Während alle Parteien anfangs davon ausgegangen waren, dass ein 
Staatsbankrott keine Option sei, erscheint es nun plötzlich so, als läge eine freiwillige Reduzierung der 
ausstehenden Schulden um 20% im Bereich des Möglichen. Angesichts all dieser Entwicklungen 
musste die Europäische Zentralbank (EZB) die Notbremse ziehen und kündigte daher Anfang August 
an, dass sie spanische und italienische Staatsanleihen aufkaufen würde.  
Infolge der neuen Erkenntnisse über die Entwicklung der Inflation und der Konjunktur in der Eurozone 
senkte die EZB im letzten Quartal in zwei Schritten den Leitzins von 1,5% erneut auf 1%. Anfang des 
Jahres hatte sie sich noch anders entschieden und die Leitzinsen erhöht. Zudem beschloss die EZB 
Anfang Dezember aufgrund der sich stark verschlechternden Lage des Finanzsektors, diesem für die 
Dauer von drei Jahren unbegrenzt Liquidität zu einem Zinssatz von 1% zur Verfügung zu stellen. 
Diesen Schritt hatte sie bereits zuvor für einen Zeitraum von 6 Monaten beschlossen.  
Beim DELTA LLOYD L BOND EURO wurden alle italienischen Anleihen Anfang Juli verkauft. Zu 
Beginn des Jahres war bereits der verbliebene Bestand an französischen Staatsanleihen abgestoßen 
worden. Die Bestand an diversen sonstigen Staatsanleihen wurde weiter gestreut, um das Risiko zu 
reduzieren. Der Fonds berücksichtigte auch vorausschauend die Volatilität des Marktes, indem er 
Terminpositionen kaufte, die positiv zum Ergebnis beitrugen. Die Umsetzung der Anlagepolitik brachte 
dem Fonds eine erhebliche Outperformance im Vergleich zum iBoxx Eurozone Index ein.  
 
 

Ausblick 
 
So wie es derzeit aussieht, wird die Schuldenlast der verschiedenen Euroländer in den kommenden 
Jahren noch weiter wachsen. Hinter den Kulissen arbeiten die Politiker fieberhaft daran, Lösungen für 
die Probleme zu finden. Beispielhaft hierfür sind die Erweiterung des Rettungsfonds (European 
Financial Stability Fund) und die Möglichkeit der Emission von Eurobonds. Unserer Einschätzung 
nach sind dies jedoch nur zeitlich befristete Maßnahmen, die das eigentliche Schuldenproblem nicht 
lösen.  
Eine mögliche Zahlungsunfähigkeit (Ausfall) oder die Umschuldung eines Landes werden dann nicht 
mehr überraschend kommen. Es wird erwartet, dass die EZB den Leitzins weiter auf 0,5% senken 
wird. Sie wird wahrscheinlich auch ihr Programm zum Aufkauf von Staatsanleihen so lange fortsetzen, 
bis der Rettungsfonds diese Aufgabe Ende März übernehmen wird. Was die Inflations- und 
Wirtschaftswachstumsaussichten sowie den Schuldenabbauprozess betrifft, so kann davon 
ausgegangen werden, dass das Zinsniveau (deutsche Anleihen über 10 Jahre) noch eine ganze Zeit 
lang niedrig bleiben wird. 
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DELTA LLOYD L BOND DOLLAR  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Im gesamten Verlauf des Jahres schwankte der Kapitalmarkt in den USA zwischen Hoffen und 
Bangen (ĂRisk-on, Risk-offñ). Kennzeichnend daf¿r waren hohe Volatilität, geringe Liquidität und ein 
stagnierendes Wirtschaftswachstum. Die Aufstªnde in Nordafrika und im Nahen Osten (ĂArabischer 
Fr¿hlingñ) in Kombination mit dem verheerenden Erdbeben in Japan wirkten sich negativ auf die 
Stimmung aus.  
Der Zinssatz schwankte im vergangenen Jahr zwischen 3,75% und 1,75% (amerikanischer Zinssatz 
über 10 Jahre), für den während des gesamten Jahres ein rückläufiger Trend zu beobachten war. 
Hierfür gab es eine Reihe von Gründen. Trotz aller Stimulierungsmaßnahmen war das 
Wirtschaftswachstum weiterhin enttäuschend, die Arbeitslosigkeit ging nicht zurück, und während des 
gesamten Jahres war wegen der äußerst besorgniserregenden Entwicklungen, insbesondere in 
Europa, eine ĂFluchtñ zu Qualitªtsanleihen zu beobachten. Zudem wirkte die von der Federal Reserve 
Bank (FED) verfolgte Geldpolitik automatisch als Dämpfer für die Zinssätze. Während des ersten 
Halbjahres erwarb die FED US-Staatsanleihen im Wert von rund 600 Mrd. USD, um die Zinssätze 
niedrig zu halten. Die FED hofft, auf diese Weise die Wirtschaft zu stimulieren und eine mögliche 
Deflation zu verhindern. Mit der gleichen Absicht wurde Ende September beschlossen, Staatsanleihen 
mit kurzer Laufzeit blºckeweise in Anleihen mit lªngerer Laufzeit umzutauschen (ĂOperation Twistñ, 
Volumen: ca. 400 Mrd. USD). Ende Juli wurde nach zähem Ringen zwischen den Republikanern und 
Demokraten endlich die Genehmigung für eine Erhöhung der Obergrenze für die Staatsverschuldung 
der USA erreicht, um somit Zahlungsprobleme zu vermeiden. Leider ging dies nicht einher mit 
strukturellen Plänen (z. B. Steuererhöhungen oder Senkung der Staatsausgaben), um diese 
besorgniserregende Entwicklung in umfassenderer Weise zu bekämpfen. Infolgedessen beschloss die 
Ratingagentur Standard & Poor's als erste Agentur, die Kreditwürdigkeit der USA von AAA auf AA+ 
herunterzustufen. 
Während des gesamten Jahres war der DELTA LLOYD L BOND DOLLAR in Anleihen hoher Qualität 
angelegt. Dieser Anlagegrundsatz wird auch im kommenden Jahr weiterhin Bestand haben.  
 
 
Ausblick 
 
2012 ist ein Wahljahr in den Vereinigten Staaten von Amerika. Bisher ist der Wahlausgang noch 
vollkommen offen. Die FED hat angedeutet, dass sie den Zinssatz nicht vor Mitte 2013 ändern wird, 
was wiederum bedeutet, dass die kurzfristigen Zinsen bis zu diesem Zeitpunkt niedrig bleiben werden. 
Wenn die Arbeitslosigkeit nicht zurückgeht und die Wirtschaft erneut stagniert, wird der Geldhahn mit 
Sicherheit erneut geöffnet werden (3. Quantitative Lockerung). Aufgrund der großen Unsicherheit, 
insbesondere in Europa, wird der US-Kapitalmarkt auch im kommenden Jahr als Ăsicherer Hafenñ 
genutzt werden.  
Was die Entwicklungen hinsichtlich der Geldpolitik, des Wirtschaftswachstums, der Inflation und des 
Status als Ăsicherer Hafenñ betrifft, so wird der Zinssatz am US-Kapitalmarkt in der kommenden Zeit 
wahrscheinlich niedrig bleiben. Auf lange Sicht kann die Fähigkeit, die schnell wachsende 
Verknappung zu finanzieren, jedoch mit einem großen Fragezeichen versehen werden.  
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Die Anlagegrundsätze des Fonds bestehen aus einer thematischen und einer taktischen Komponente. 
Der themenbezogene Teil richtet sich vorwiegend auf Marktsegmente, in denen sich strukturelle 
Änderungen des Gleichgewichts von Angebot und Nachfrage vollziehen. Die taktische Allokation wird 
durch die Prognose der zukünftigen makroökonomischen Entwicklungen bestimmt. Die Performance 
des DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION belief sich auf -10,1% auf Basis des aktuellen Wertes, 
einschließlich der Wiederanlage der Dividenden. Der MSCI World Index fiel 2011 um 2,4%. 
Der Beitrag, den die zugrunde liegenden Themen zur Kapitalrendite beitrugen, war 2011 negativ. Es 
gab nur zwei Themen, die einen positiven Renditebeitrag leisteten, nämlich: Digital Lifestyle und 
bekannte Marken. Unternehmen mit Outperformance im Vergleich zu anderen Unternehmen waren 
IBM, Apple, Samsung Electronics und Pepsico. Obwohl der Beitrag des Themas, das von einer 
überdurchschnittlichen Produktivität in der Landwirtschaft profitiert, leicht negativ war, war die relative 
Performance gut. Die Preise für Agrarrohstoffe (Mais, Weizen usw.) gingen erst im zweiten Halbjahr 
2011 zurück. Dadurch wurde die Performance dieses Themas unterstützt. Sowohl Syngenta als auch 
Monsanto wiesen im Jahresverlauf eine positive Performance auf. Die beiden Themen Konsumenten 
in Schwellenländern sowie Banken in Schwellenländern litten unter der schwachen Performance der 
betreffenden Schwellenmärkte. Die überhitzte Konjunktur, eine hartnäckige Inflation und eine 
restriktive Geldpolitik hatten negative Auswirkungen auf die Schwellenmärkte. Im Fall von China rief 
dies im Verlauf des Jahres sogar die Sorge hervor, dass die Wirtschaft dort eine sogenannte Ăharte 
Landungñ erleben kºnnte. Die Bºrse in Shanghai verlor 2011 rund 15%. In Brasilien (-24%) und Indien 
(-34%) waren die Verluste ï umgerechnet in Euro ï ebenfalls beträchtlich. Für den größten negativen 
Beitrag in den Schwellenländern waren Finanzinstitute verantwortlich. Die nachlassende 
Weltkonjunktur wirkte sich ungünstig auf die zyklischen Sektoren aus, was negative Folgen für die 
beiden Themen mit zyklischem Charakter hatte: Globale Infrastruktur und Inflationsabsicherung. Das 
erste dieser beiden Themen kam aufgrund seines industriellen Hintergrunds unter Druck. Absicherung 
gegen inflationäre Tendenzen war besonders in Form von Rohstoffengagement bei 
Minengesellschaften und Ölproduzenten gefragt. Das Nachlassen der Konjunktur brachte den 
Rohstoffsektor unter Druck. 
Die Performance des nicht thematischen Teils des Portfolios fiel 2011 enttäuschend aus. 
Unbefriedigende Ergebnisse waren in Japan (Mitsui Fudosan, Mitsubishi), China (China Yurun Food) 
und bei den Finanzinstituten (Bank of America) zu verzeichnen. Die Gewichtung der Themen 
Übertragung und Verteilung sowie Inflationsabsicherung wurde im Jahresverlauf reduziert. Die 
länderspezifische Gewichtung von Japan wurde ebenfalls abgebaut. Dagegen wurde die Gewichtung 
der USA erhöht.  
 
 
Ausblick 
 
Die Konjunkturaussichten für die Weltwirtschaft sind weiterhin äußerst unsicher. Steuererhöhungen 
und der Abbau staatlicher Ausgaben sind unvermeidbar, wirken sich jedoch nicht gerade günstig auf 
die Konsumbereitschaft von Unternehmen und Verbrauchern aus. In Europa hat sich bereits eine 
Rezession angekündigt. Vorläufig sind die wirtschaftlichen Daten in den USA noch relativ günstig, 
doch stellt sich dort die Frage, wie lange die Ausgabenkürzungen noch verschoben werden können. 
Die Bewertungen an den Börsen sind nicht überhöht, doch die Margen bewegen sich auf historisch 
hohem Niveau. Kurzum: Die Erwartungen für 2012 dürfen nicht zu hoch gehängt werden.  
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DELTA LLOYD L EQUITY EURO  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Die europäischen Börsen boten 2011 ein sehr volatiles Bild. Die erste Hälfte des Jahres war 
gekennzeichnet von einer Seitwärtsbewegung, die durch eine kurze Phase der Panik in Folge des 
Erdbebens in Japan und den Massenprotesten in der arabischen Welt unterbrochen wurde. Im dritten 
Quartal gab es Hinweise auf eine erhebliche Verschlechterung der Marktstimmung (- 16%), nachdem 
die Ratingagentur Standard & Poor's die Qualitätsbeurteilung für US-Schuldtitel herabgesetzt und sich 
das Problem der europäischen Schuldenkrise verschärft hatte. Im vierten Quartal zeigten die Börsen 
eine Erholung, die unter anderem durch wirtschaftliche Zahlen ausgelöst wurde, die besser als 
erwartet ausfielen. 
Der MSCI EMU Index fiel 2011 insgesamt um 14,9%. Der DELTA LLOYD L EQUITY EURO verlor 
13,5% auf Basis des aktuellen Wertes, einschließlich der Wiederanlage der Dividenden. Innerhalb 
Europas gab es erhebliche Unterschiede in den Dividenden zwischen einzelnen Ländern. Die 
südeuropäischen Länder schnitten anfangs wesentlich besser ab als die qualitativ besseren Länder. 
Dieses Bild kehrte sich im zweiten Quartal weitgehend um und änderte sich dann im restlichen 
Jahresverlauf nicht mehr. Aufgrund der Untergewichtung des Portfolios in Bezug auf Südeuropa und 
der Übergewichtung vor allem in Deutschland bedingte die Wahl der Länder insgesamt eine positive 
Rendite.  
Die Sektorallokation wurde im ersten Halbjahr stärker am Referenzindex ausgerichtet. Ohne 
wahrnehmbare Abweichungen zwischen den Sektoren blieb der Beitrag zum Anlageergebnis daher 
neutral. Hauptgrund dafür, dass der Fonds eine bessere Performance als der Referenzindex erzielte, 
war die günstige Aktienauswahl. Es gab in den meisten Sektoren einen positiven Beitrag, wobei 
Verbrauchsgüter (Unilever und Anheuser-Busch), Rohstoffe (durch Bevorzugung weniger zyklischer 
Titel wie Air Liquide, Linde und Symrise) und Finanzinstitute (insbesondere durch Vermeidung der 
größten Verlierer wie Unicredito und Commerzbank) besonders hervorzuheben sind. Die 
Aktienauswahl im Sektor der Versorgungsunternehmen (Suez Environnement und Electricité de 
France) leistete einen sehr schlechten Beitrag.  
Abgesehen von den zuvor erwähnten Änderungen in der Sektorallokation, wurde die signifikante 
Untergewichtung von Südeuropa in der ersten Jahreshälfte teilweise reduziert. Doch vorläufig bleibt 
der Fonds in dieser Region untergewichtet und ist noch nicht in Griechenland, Portugal und Irland 
engagiert.  
 
 
Ausblick 
 
Die Konjunkturaussichten für die Weltwirtschaft sind weiterhin äußerst unsicher. Steuererhöhungen 
und der Abbau staatlicher Ausgaben sind unvermeidbar, wirken sich jedoch nicht gerade günstig auf 
die Konsumbereitschaft von Unternehmen und Verbrauchern aus. In Europa hat sich bereits eine 
Rezession angekündigt. Die Bewertungen an den Börsen sind nicht überhöht, doch die Margen 
bewegen sich auf historisch hohem Niveau. Kurzum: Die Erwartungen für 2012 dürfen nicht zu hoch 
gehängt werden. Die Struktur des Portfolios ist daher auch an dieses Szenario angepasst.  
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
2011 schwankte der Ölpreis stark. Die politischen Unruhen im Nahen Osten und die Auswirkungen 
der europäischen Finanzkrise auf die Konjunktur waren Gründe hierfür. Der Preis für ein Barrel Brent 
Oil stieg um 13,3%. Doch der Ölpreis führte zu keinerlei Aufhellung der Stimmung bei den Aktien aus 
dem Sektor der erneuerbaren Energien. Der Anteilspreis des DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND 
ging um sage und schreibe 42% zurück.  
Im Segment der Energieerzeugung gaben die Aktien von Solarzellenherstellern dramatisch nach. Die 
Mitte März durch die Nuklearkatastrophe in Japan ausgelöste Erholung bei diesen Aktien war nur von 
kurzer Dauer. Die 2010 und Anfang 2011 aufgebaute Überkapazität führte zu einem erheblichen 
Rückgang der Verkaufspreise und Gewinnmargen. Darüber hinaus veranlasste die auf der 
Nachfrageseite herrschende Unsicherheit über die vorhandenen Subventionsprogramme die 
Investoren zur Zurückhaltung. Die Aktienkurse von Windturbinenherstellern gaben ebenfalls kräftig 
nach; Grund hierfür waren insbesondere der niedrige Gaspreis (der gasbetriebene Anlagen attraktiver 
macht) sowie die enttäuschende Nachfrage. Der Fonds profitierte von drei Übernahmen: Sunpower, 
Hansen Transmission sowie Roth & Rau. Eine Beteiligung wurde an Unternehmen wie Solazyme und 
Kior aufgebaut, die sich mit Biokraftstoffen der zweiten und dritten Generation befassen. Die 
Gewichtung des Segment wurde in erheblichem Umfang zurückgefahren. 
Die Kursentwicklung bei den Aktien in den Segmenten Energieeinsparung, Energieeffizienz und 
Energiespeicherung war ebenfalls enttäuschend. Aktien von LED-Herstellern gaben deutlich nach, 
insbesondere aufgrund rückläufiger Verkaufspreise, zunehmendem Wettbewerb (aus Asien) und 
drohenden Überkapazitäten. Positive Ausnahmen waren Polypore (Membrane für Batterien) und 
Capstone Turbine (Mikroturbinen). Im Segment Energiespeicherung wurde eine Beteiligung an Tesla, 
einem Elektroautohersteller, aufgebaut. 
Die Aktien mit der besten Performance waren im Segment Übertragung und Verteilung zu finden. Die 
Aktienkurse gaben aufgrund der wirtschaftlichen Sensitivität nach, aber dies wurde teilweise durch die 
günstigen langfristigen Wachstumsaussichten ausgeglichen. Diese ergeben sich aus der 
zunehmenden Bereitschaft von Versorgungsunternehmen, in die Modernisierung ihrer Stromnetze zu 
investieren (Stichwort ĂSmart Gridñ). Der Fonds kºnnte von der ¦bernahme von Telvent durch das 
französische Unternehmen Schneider Electric profitieren. Die Gewichtung in diesem Segment wurde 
durch Investitionen in die Kabelhersteller Prysmian und General Cable erhöht. 
 
 
Ausblick 
 
Vorläufig bleiben die Aussichten für Solarzellenhersteller düster. Aufgrund der vorhandenen 
Überkapazitäten und des starken Margendrucks muss sich dieser Sektor noch konsolidieren. 
Qualitativ gute Unternehmen mit einem Alleinstellungsmerkmal werden schließlich als Sieger aus 
dieser Schlacht hervorgehen. Der rasche Preisverfall wird voraussichtlich einen positiven Effekt auf 
das Wachstum von Märkten wie den USA, China und Indien haben. Unternehmen mit Produkten und 
Dienstleistungen, die dazu beitragen, Stromnetze intelligenter zu machen, haben interessante 
Wachstumsaussichten. Davon können vor allem Unternehmen aus dem Segment Übertragung und 
Verteilung profitieren. 



DELTA LLOYD L  
 
 
 

Aktivitätsbericht des Verwaltungsrats   (Fortsetzung)  
 

 

 
 

19 

DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Im Berichtszeitraum konnten sich Aktien aus dem Segment Umwelt nicht von der negativen Stimmung 
an den Aktienmärkten abkoppeln. Sicherlich gab es deutliche Unterschiede zwischen den Segmenten. 
Positive Ausnahmen waren in den Segmenten Wasser und Luft zu verzeichnen. Besonders 
enttäuschend war die Performance der Aktien aus dem Segment der erneuerbaren Energien. Der 
Anteilspreis des DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND gab um etwa 20% nach.  
Die meisten Aktien des Segments Luft zeigten eine bessere Performance als der Börsendurchschnitt. 
Der Filterhersteller Donaldson und der Industriegaslieferant Praxair legten aufgrund günstiger 
Gewinnaussichten sowie ihrer defensiven Wachstumsqualitäten zu. Zudem waren die Anleger an 
Unternehmen interessiert, die von einer Verschärfung der Regulierung für Emissionen gefährlicher 
Stoffe profitieren können. In diesem Bereich wurde zusätzlich in die US-Unternehmen Clarcor und 
ADA-ES investiert. 
Die Kursentwicklung von Aktien im Segment Wasser verlief eindeutig unterschiedlich. Dies war durch 
die wirtschaftliche Sensitivität und die Abhängigkeit von staatlichen Ausgaben bedingt. Aus diesen 
Gründen fielen die Kurse der Aktien von Aegion (Wasserinfrastruktur) und Badger Meter 
(Wasseruhren). Aufgrund guter Unternehmensergebnisse und der Möglichkeit, höhere Rohstoffpreise 
an die Kunden weiterzugeben, stieg der Aktienkurs von Unternehmen wie Calgon Carbon und Pall an. 
Eine positive Ausnahme bildete Nalco, dank des von Ecolabs gemachten Übernahmeangebots. Die 
Gewichtung des Segments wurde durch Anlagen in Unternehmen wie Lindsay (Bewässerung), 
American Water Works (Versorgungsunternehmen) und British Halma (UV-Desinfektion und 
Leckkontrolle) erhöht. 
Im Segment Energieerzeugung gaben die Aktien von Solarzellen- und Windturbinenherstellern stark 
nach. Überkapazitäten zogen einen erheblichen Verfall der Verkaufspreise und Gewinnmargen nach 
sich. Darüber hinaus veranlasste die auf der Nachfrageseite herrschende Unsicherheit über die 
vorhandenen Subventionsprogramme die Investoren zur Zurückhaltung. Die Aktien von Unternehmen 
mit Schwerpunkt Energieerzeugung, einschließlich Herstellern von LED-Leuchten, wiesen ebenfalls 
eine enttäuschende Performance aus. Die Gewichtung des Segments wurde stark zurückgefahren.  
Aktien des Segments Erde zeigten ein anderes Bild, was die Aktienkursentwicklung betraf. Aktien 
defensiver Wachstumsunternehmen wie die des Abfallverwertungsunternehmens Clean Harbors und 
des Recyclingunternehmens LKQ erzielten einen erheblichen Anstieg. Hersteller von chemischen 
Düngemitteln und Saatgut hatten es sogar noch schwieriger, insbesondere aufgrund fallender Preise 
für landwirtschaftliche Produkte in der zweiten Jahreshälfte. Die Entwicklung der Aktienkurse bei 
Biorohstofferzeugern blieb ebenfalls deutlich zurück, teilweise aufgrund ihres höheren Risikoprofils. 
 
 
Ausblick 
 
Vorläufig werden die aktuellen wirtschaftlichen und finanziellen Unsicherheiten weiterhin in 
wesentlichem Maße die Stimmung an den Aktienmärkten beeinflussen. Aus diesem Grund 
bevorzugen die Anleger insbesondere finanziell solide Unternehmen mit defensiven 
Wachstumsqualitäten. Derartige Unternehmen sind in den Segmenten Wasser, Luft und Erde 
(Recycling) zu finden. Eine Phase der Konsolidierung wird einer Verbesserung der Aussichten von 
Unternehmen vorangehen, die sich auf (die Erzeugung von) erneuerbaren Energien konzentrieren. 
Vorläufig sind insbesondere das Marktrisiko (Subventionen), Überkapazitäten sowie Margendruck die 
Faktoren, die die Entwicklung der Aktienkurse bestimmen. 
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DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
2011 war das Jahr der Schuldenkrise in Europa, eines überhitzten Immobilienmarktes in China und 
Singapur sowie eines Immobilienmarktes in den USA, der trotz der schlechten Nachrichten aus dem 
Rest der Welt eine gute Performance erreichte. Alles in allem blieben die Verluste börsennotierter 
Immobilienaktien begrenzt, insbesondere aufgrund makroökonomischer Daten, die sich im vierten 
Quartal in den USA besser als erwartet entwickelten. Dazu kam, dass sich die Aktienkurse weltweit 
erholten und schließlich das Jahr mit nur geringfügigen Verlusten beendeten. Die Immobilienaktien 
profitierten vom relativ hohen Cashflow, den derartige Unternehmen im Vergleich zu anderen 
Sektoren generieren ï eine Tendenz, die im Übrigen am gesamten Aktienmarkt sichtbar war. 
Unternehmen mit relativ hohem und stabilem Cashflow erzielten dank der historisch niedrigen 
Zinssätze am Kapitalmarkt eine relativ bessere Performance. Am Ende des Jahres war es für die 
Unternehmen eindeutig schwieriger, ihre Finanzierung in das neue Jahr hinüber zu retten, und daher 
stiegen die Finanzierungskosten der Immobilienunternehmen per Jahresende an. 
Die Zusammensetzung des Portfolios blieb während des gesamten Jahres ziemlich konstant. Die 
begrenzte Untergewichtung der USA und Japans sowie die Übergewichtung von Hongkong und 
Großbritannien wurde im Jahresverlauf nicht geändert. Die Rendite nach Abzug der Kosten belief sich 
auf -2% (im Vergleich dazu verlor der FTSE/EPRA Developed Index 2,79%). Dies ist insbesondere 
auf mehrere spezifische Titel in den USA zurückzuführen, wie beispielsweise Digital Realty Trust, 
American Campus Communities und Simon Property Group. Diese Titel genügten, um den Verlust in 
Hongkong und Singapur mit Titeln wie Hang Lung Properties und CapitaMalls Asia mehr als 
auszugleichen. Was Europa betrifft, so ist bemerkenswert, dass selbst ein sehr defensiver Titel wie 
Eurocommercial Properties aufgrund seiner Anlagen in Italien eine sehr schlechte Performance hatte. 
Trotz der Tatsache, dass die Japanische Zentralbank erneut Maßnahmen zur Unterstützung des 
heimischen Immobilienmarktes ergriff, erzielte diese Region wieder eine weniger gute Performance 
als andere Regionen, wovon der Fonds profitieren konnte.  
 
 
Ausblick 
 
Derzeit ist noch nicht klar, wie und wann die Schuldenkrise in Europa gelöst werden wird. Klar ist 
jedoch mit Sicherheit, dass die Verbraucher in großen Teilen Europas diese Krise in ihrem 
Portemonnaie zu spüren bekommen werden. Historisch betrachtet bietet ein Rückgang des 
verfügbaren Einkommens kein gutes Klima für den Immobiliensektor. Diese Tatsache an sich gibt 
ausreichend Grund zu der Annahme, dass sich die Immobilienunternehmen mit einem schwierigen 
Jahr in Europa konfrontiert sehen werden. Wir gehen davon aus, dass in einem solchen Markt 
professionell verwaltete Immobilien an erstklassigen Standorten eine bessere Performance erzielen 
werden. Wir werden daher unsere derzeitigen Anlagengrundsätze beibehalten und im kommenden 
Jahr Immobilienaktien auswählen, die über qualitativ hervorragende Immobilien und ein erstklassiges 
Management verfügen und zugleich eine solide Bilanz vorweisen können. 
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DELTA LLOYD L TECH NOLOGY TRENDS FUND 
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Die Technologieaktien begannen das Jahr aufgrund guter Betriebsergebnisse mit einem deutlichen 
Aufwärtstrend. Danach mussten die Anleger zwischen starken Betriebsergebnissen und Warnungen 
hinsichtlich eines sich abkühlenden Wachstums entscheiden. Die Anleger bleiben unvermindert 
kritisch; kleinere Rückschläge bei den Gewinnen oder Aussichten von Unternehmen wurden durch 
stark fallende Aktienkurse bestraft. Insgesamt endete das Jahr mit einem Kursrückgang von rund 
2,4%. 
Im Segment Hardware waren die Auswirkungen der nachlassenden Konjunktur deutlich spürbar. Das 
Sinkende Wachstum der Investitionen in Datenspeichersysteme, Server und Netzwerkausrüstung 
setzte die Aktien von Unternehmen wie HP und NetApp unter Druck. Kleinere Lieferanten von 
Netzwerkausrüstung wie Acme Packet und Juniper Networks hatten ebenfalls mit der Zurückhaltung 
bei den Investitionen von Telekommunikationsunternehmen zu kämpfen und waren die größten 
Verlierer. Der wichtigste positive Trend war jedoch das explosive Wachstum bei Smartphones und 
Tablets. Dies wirkte sich besonders positiv auf die Kursentwicklung von Apple und Samsung sowie 
von Halbleiterherstellern wie Qualcomm aus. Daneben entschieden sich die Anleger f¿r Ăsichere 
Hªfenñ wie etwa IBM. 
Der Softwaresektor profitierte anfangs von der verzögerten zyklischen Eigenschaft der Ausgaben für 
Software, doch die von Oracle und RedHat veröffentlichten Gewinnwarnungen zeigten, dass selbst 
diese Unternehmen nicht immun sind. Einen positiven Schub lösten das Übernahmeangebot von HP 
für Autonomy sowie die gute Entwicklung von Software für Sicherheits- und Netzwerkmanagement 
aus. Die Autonomy-Position wurde verkauft und der Erlös verwendet, um zusätzliche Positionen in 
VMWare (Virtualisierung) und CommVault (Datenmanagement) aufzubauen. 
Einen wichtigen positiven Renditebeitrag leisteten die Aktien der Suchmaschinen Google und 
Baidu.com, die vom Wachstum der Online-Werbung und des e-Commerce profitierten. Besonderes 
Augenmerk galt den groß angekündigten Börsengängen von sozialen Netzwerken wie LinkedIn. Der 
Fonds beteiligte sich an mehreren dieser IPOs; angesichts der erheblichen Kursanstiege nach der 
Börseneinführung wurden diese Bestände zwischenzeitlich wieder verkauft. Die Investitionspläne von 
Unternehmen wie Amazon.com (Lagerkapazität) und Sina (soziales Netzwerk) hatten kurzfristig 
negative Auswirkungen auf die Gewinnmargen, so dass die Kurse dieser Aktien fielen. 
Dank der guten Aktienkursentwicklung bei Datenzentren, wie beispielsweise Rackspace und Equinix, 
leisteten die Aktien im Segment Infrastruktur den größten positiven Beitrag zum Ergebnis. Die 
steigende Nachfrage nach Datenzentren-Kapazität sowie Übernahmen in diesem Sektor sorgten für 
gute Stimmung. Die entsprechenden Aktienpositionen wurden im Verlauf des Jahres erhöht. 
 
 
Ausblick 
 
Das Wachstum der Technologieausgaben von Unternehmen und Verbrauchern wird sich im 
Berichtszeitraum aufgrund der weltweit nachlassenden Konjunktur wahrscheinlich nicht fortsetzen. 
Der Schwerpunkt des Portfolios wird daher auf Technologien liegen, die einen intelligenten und 
effizienten Betrieb ermöglichen, beispielsweise Cloud Computing und Datenmanagement, sowie auf 
Wachstumsmärkten wie dem Mobile Computing und sozialen Netzwerken. Zudem bietet die intensive 
Fokussierung der Technologieunternehmen auf Kosten und solide Bilanzkennzahlen eine gute 
Grundlage für die weiteren Aussichten von Unternehmen in diesem Themenbereich. 
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DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Aktien aus dem Segment Gesundheitswesen waren im vergangenen Jahr populär, da die Anleger 
eher defensive Sektoren bevorzugten. Unternehmen mit einem stabilen Cashflow in den Sektoren 
Pharma- und Care Management zeichneten sich durch eine besonders gute Performance aus. 
Aufgrund des Schwerpunkts, den das Portfolio auf künftiges Wachstum, statt auf etablierte 
Unternehmen legt, war es nicht möglich, vollständig von diesem Aufschwung zu profitieren. Mit einer 
negativen Performance von rund 14% blieb der DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND im 
Vergleich zum Sektordurchschnitt zurück.  
Das Ausbleiben von Reformmaßnahmen im Gesundheitssystem der USA in Kombination mit der 
Vorliebe für defensive Unternehmen ließ die Pharmaunternehmen zu den Lieblingen der Anleger 
werden. Die Einführung neuer Produkte trieb die Aktienkurse von Allergan, einem Unternehmen, das 
unter anderem Botox herstellt, und Watson Pharmaceuticals, einem Hersteller von Generika, nach 
oben. Kleinere Biotechnologieunternehmen, die ihre Rentabilität erst in Zukunft erreichen werden, 
standen dagegen unter Druck. Zurückzuführen war dies auf die gestiegene Risikoaversion der 
Anleger sowie enttäuschende Produkteinführungen. So gaben die Aktienkurse von Dendreon und 
Intermune deutlich nach, nachdem die ersten Umsatzzahlen für ein neues Medikament enttäuschend 
ausgefallen waren. Doch Alexion und Biomarin überraschten mit guten Quartalsergebnissen und 
positiven Berichten über potenzielle neue Produkte. Rückläufige Bestellungen und Sorgen wegen der 
Einsparungen bei den staatlichen Budgets für US-Forschungslaboratorien setzten die Aktienkurse in 
den Segmenten Life Science und Diagnostics erheblich unter Druck. Die Performance von Illumina 
und Pacific Biosciences fiel enttäuschend aus. Eine ausgewählte Gruppe von Biotechnologie- und Life 
Science-Unternehmen wurde zu attraktiven Kursen gekauft. Das Segment Care Management wurde 
im Jahresverlauf ausgebaut. Die von US-Unternehmen gemanagten Pflegeorganisationen Aetna, 
Humana und Wellpoint wurden in das Portfolio aufgenommen. Diese Gruppe profitierte von einer 
wachsenden Zahl Versicherter in der Altersgruppe 65+ aufgrund des demografischen Wandels in den 
USA. Zugleich sorgten Größeneinsparungen und Kosteneffizienz für geringere Kosten. Die 
Pharmadistributeure CVS und Express Scripts wurden neu in das Portfolio aufgenommen. Beide 
Unternehmen profitierten von dem Trend weg von patentierten Medikamenten und hin zu Generika. 
Es besteht großes Interesse an diesem Unternehmenssektor, der zu Kosteneinsparungen im 
Gesundheitswesen beiträgt. Die Computerunternehmen AthenaHealth und Accretive Health 
überraschten mit kräftigem Wachstum bei einer Reihe von Projekten zur Digitalisierung administrativer 
Verfahren in Krankenhäusern und Arztpraxen.  
 
 
Ausblick 
 
Die Aussichten für Aktien im Gesundheitssektor, in dem sich die bereits 2011 zu beobachtende 
Tendenz auch 2012 weitgehend fortsetzen wird, sind überwiegend gut. Hersteller von Generika und 
Unternehmen im Bereich Care Management können davon profitieren, dass zahlreiche Patente 
ablaufen. In gleicher Weise werden neue (negative) Maßnahmen im Gesundheitswesen während des 
Wahljahres in den USA weitgehend ausbleiben. Angesichts der aktuellen wirtschaftlichen und 
finanziellen Unsicherheiten gilt die Vorzug Pflegeunternehmen mit stabilen Cashflows und soliden 
Bilanzkennzahlen, die in der Lage sind, zu Innovationen im Gesundheitswesen beizutragen. Dieser 
Ansatz wird so umgesetzt, dass bei der Positionierung des Themas der Biotechnologiesektor 
untergewichtet und die Positionen in den Sektoren Pharma und Care Management erhöht werden.  
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DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Die Börsen haben ein ereignisreiches Jahr hinter sich. Dennoch konnten viele Aktien aus den 
Themenbereichen Digitalisierung, demografischer Wandel und Umwelttechnologie das Jahr positiv 
abschließen. Insbesondere aufgrund erheblicher Kursrückgänge bei Aktien, die mit dem 
Themenbereich der erneuerbare Energien zusammenhingen, verlor der DELTA LLOYD L GLOBAL 
THEME FUND letztendlich rund 11,9%. 
Aktien aus dem Themenbereich Digitalisierung erzielten die beste Performance. Interessante 
Kurssteigerungen wurden mit Aktien von Datenzentren- und Internetunternehmen wie Baidu, Tencent 
und Priceline.com erreicht. Außerdem wirkte sich das explosive Wachstum des Absatzes von 
Smartphones und Tablets positiv auf Unternehmen wie Apple und Qualcomm aus. Der Rückgang des 
Wachstums der Investitionen in Datenspeichersysteme, Server und Netzwerkausrüstung setzte die 
Aktien von Unternehmen wie HP und Riverbed unter Druck. 
Was den Aspekt des demografischen Wandels betrifft, so profitierten Pharmaunternehmen wie 
Allergan und Watson Pharmaceutical von der Einführung neuer Medikamente. Im 
Biotechnologiesektor entwickelten sich die Aktienkurse recht unterschiedlich. Positiv überraschen 
konnten Unternehmen wie Alexion und Biomarin, deren Kurse stark anstiegen. Unternehmen wie 
Intercell und Dendreon, die negative Meldungen zu Produkteinführungen veröffentlichten, zeigten eine 
enttäuschende Performance. Rückläufige Bestellungen und Sorgen wegen der knapper werdenden 
staatlichen Budgets für US-Forschungslaboratorien setzten die Aktienkurse in den Segmenten Life 
Science und Diagnostics erheblich unter Druck. Die Gewichtung des Themas wurde erhöht, 
insbesondere durch den Kauf von Beteiligungen im Bereich Care Management. Die 
Pharmadistributeur CVS Caremark und Express Scripts wurden neu in das Portfolio aufgenommen. 
Beide Unternehmen profitierten von dem Trend weg von patentierten Medikamenten und hin zu 
Generika. 
Im Bereich Umwelttechnologie zeigten die Anleger Interesse an Wasseraktien mit guten Ergebnissen 
und günstigen Aussichten, wie z. B. Danaher, Pall und Pentair. Eine negative Ausnahme war das 
Unternehmen American Aegion, das enttäuschende Ergebnisse veröffentlichte. Praxair, ein 
Industriegaslieferant, fiel durch eine interessante Kurssteigerung auf. Hersteller von chemischen 
Düngemitteln und Saatgut hatten es sogar noch schwieriger, insbesondere aufgrund fallender Preise 
für landwirtschaftliche Produkte in der zweiten Jahreshälfte. Außerdem investierte der Fonds in 
Syngenta (Saatgut) und Russian Uralkali (Düngemittel).  
Beim Thema Ă(Erneuerbare) Energienñ gaben die Aktienkurse von Solarzellen- und 
Windturbinenherstellern stark nach. Überkapazitäten zogen einen erheblichen Verfall der 
Verkaufspreise und Gewinnmargen nach sich. Darüber hinaus veranlasste die auf der Nachfrageseite 
herrschende Unsicherheit über die vorhandenen Subventionsprogramme die Investoren zur 
Zurückhaltung. Die Aktien von Unternehmen mit Schwerpunkt Energieerzeugung, einschließlich 
Herstellern von LED-Leuchten, wiesen ebenfalls eine enttäuschende Performance aus. Die 
Gewichtung des Segments wurde in erheblichem Umfang zurückgefahren.  
 
 
Ausblick 
 
Vorläufig werden die aktuellen wirtschaftlichen und finanziellen Unsicherheiten weiterhin in 
wesentlichem Maße die Stimmung an den Aktienmärkten beeinflussen. Aus diesem Grund 
bevorzugen die Anleger insbesondere finanziell solide Unternehmen mit defensiven 
Wachstumsqualitäten. Derartige Unternehmen sind insbesondere in Themenbereichen wie 
ĂDemografischer Wandelñ und ĂUmwelttechnologieñ zu finden. Zudem bietet die intensive 
Fokussierung der Technologieunternehmen auf Kosten und solide Bilanzkennzahlen eine sichere 
Grundlage für die weiteren Aussichten von Unternehmen im Themenbereich Digitalisierung. 
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DELTA LLOYD L EUROP EAN PARTICIPATION FUND  
 
 
Anlagegrundsätze 
 
Der DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND wurde 2011 hart von Sorgen wegen 
hoher Staatsschulden in Europa und der Angst vor einer neuen Rezession getroffen. Der Fonds 
verzeichnete eine negative Performance von rund 23%. 
Das Schwergewicht Zumtobel (-47%) gab erheblich nach, da Kunden ihre Lagerbestände in der relativ 
kleinen, jedoch profitablen Sparte ĂKomponentenñ abbauten. Renovierungsprojekte generierten jedoch 
einen guten, unverminderten Auftragseingang, bei dem Zumtobel mit seinen neuen energiesparenden 
Beleuchtungssystemen gut abschnitt. Palfinger (-57%) beabsichtigt den Abschluss einer strategisch 
wichtigen Übernahme in China. Eine mögliche Aktienemission zur Finanzierung dieser Transaktion 
drückte den Wechselkurs. Was die operative Seite betrifft, so ging der Auftragseingang zurück, doch 
ist dies leicht zu verkraften im Vergleich zur Situation im Jahr 2008, als sich bei den Händlern große 
Bestände unverkaufter Vorräte stapelten. Zudem kann eine Trendwende in hervorragender Weise 
durch optimierte Betriebsprozesse kompensiert werden. Sabaf (-55%), Marktführer für wichtige 
Gasofenkomponenten, hatte mit einem nachgebenden Küchengerätemarkt zu kämpfen. In der ersten 
Hälfte des Jahres wurde McBride (-37%) hart von einem bisher einmaligen Anstieg der Rohstoffpreise 
getroffen, der mit einiger Verzögerung weitergereicht wurde, sowie von ï unserer Einschätzung nach 
vorübergehenden ï aggressiven Vertriebskampagnen von Markenherstellern. Als internationaler 
Marktführer ist McBride gut aufgestellt, um von dem in Supermärkten zu beobachtenden Trend hin zu 
mehr eigenen Markenprodukten und konzentriertem Einkauf zu profitieren. Surteco (-32%), ein 
Laminatstreifenhersteller für die Möbelindustrie, rechnet mit einer Verschlechterung der Marktsituation 
aufgrund der Kreditkrise. Das Management ist darauf gut vorbereitet und kann die Produktion rasch 
herunterfahren. Beim Internetmakler Binck (-25%) sanken die Provisionseinnahmen aufgrund des 
Rückgangs der Börsentransaktionen.  
Ausgehend von einer guten Bilanzsituation beim Jahresabschluss 2011 wurde das 
Aktienrückkaufprogramm wieder aufgenommen. Das niederländische Unternehmen Better Bed (-29%) 
hatte mit moderaten Ausgaben der Verbraucher zu kämpfen, doch das Wachstum in Deutschland und 
die solide Bilanz ermöglichten die Ausschüttung einer hohen Dividende. Der neue führende Kopf bei 
Bang&Olufsen (- 7%) präsentierte gleich eine neue starke Strategie. Sorgen hinsichtlich der Kaufkraft 
der Verbraucher überschatteten den anfänglichen Anstieg des Aktienkurses und erfolgreiche 
Produkteinführungen. Eine Ausnahme bildete Ricardo (+31%): Das Unternehmen profitierte davon, 
dass Fahrzeughersteller strengere Abgasnormen einhalten müssen. Polytec (+18%), ein Hersteller 
leichter Fahrzeugkomponenten, profitierte von einer kräftigen Erholung seiner Umsätze, wobei eine 
bedeutende Desinvestition dem Unternehmen erhebliche Barmittel verschaffte, sodass es seine 
Übernahmestrategie wieder aufnehmen konnte. Lectra (+13%) konnte sich über eine gute Nachfrage 
nach seinen modernen Textilmaschinen freuen, bei deren Absatz aufgrund in der Vergangenheit 
durchgeführter, umfassender Kostenrationalisierungsmaßnahmen signifikant höhere Gewinnmargen 
verbucht wurden. Die Wiederaufnahme von Dividendenzahlungen wurde allseits begrüßt. Nach der 
vorherigen Krise konnte Castings (+4%) erfolgreich die Umsätze bei seinen Bestandskunden erhöhen. 
Zugleich gewann das Unternehmen Daimler als wichtigen Kunden aus der LKW-Branche. 
In der ersten Jahreshälfte wurde Dairy Crest, ein britischer Milchprodukthersteller, mit einer 
Beteiligung von 5% in den Fonds aufgenommen. Per Jahresende fiel die Beteiligung am Dessous-
Hersteller Van de Velde unter 5%. 
 
 
Ausblick 
 
Auf kurze Sicht sind die wirtschaftlichen Aussichten von Unsicherheit geprägt. Doch die im Portfolio 
enthaltenen Unternehmen können sich auf eine operativ und finanziell gute Ausgangsposition stützen, 
die teilweise optimierten Betriebsprozessen zu verdanken ist. Zudem waren viele dieser 
Unternehmen, an denen wir beteiligt sind, in der Lage, seit der letzten Krise ihre Marktposition weiter 
zu stärken. Wir haben großes Vertrauen in unser Portfolio, das einen attraktiven Dividendenertrag 
erzielt und unserer Überzeugung nach ein großes Aufwertungspotenzial besitzt. 
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DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPA TION FUND 
 
 
Anlagegrundsätze 
 
2011 war ein schwieriges Jahr für die asiatischen Aktienmärkte. Die Marktstimmung wurde durch die 
sich schlechter als erwartet entwickelnde Weltkonjunktur sowie die sich weiter verschärfende 
europäische Schuldenkrise gedämpft. Am negativsten waren die Auswirkungen auf die Aktienmärkte 
in asiatischen Schwellenländern, die von hoher Volatilität und einem spürbaren Rückzug der Anleger 
geprägt waren. 
Nach umfassenden Analysen und vielen Vor-Ort-Besuchen bei Unternehmen wurde der DELTA 
LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND Mitte Mai 2011 gemeinsam mit seinem Schwesterfonds 
Delta Lloyd Azië Deelnemingen Fonds aufgelegt. Vor diesem Markthintergrund waren wir im Verlauf 
des letzten Jahres in der Lage, Chancen zum Aufbau wesentlicher Beteiligungen an 9 Unternehmen 
aus der gesamten Region Asien-Pazifik zu nutzen. Die Fonds legen darüber hinaus in einem weiteren 
runden Dutzend Unternehmen aus der gesamten Region in verschiedenen Branchen an. 
Seit seiner Gründung hat der Fonds rund 3,7% seines Wertes verloren. Die größten Beiträge zu der 
Negativrendite stammten von Aktienbeteiligungen aus der ersten Zeit nach der Gründung, 
einschließlich Eagle Nice International (-52% seit Jahresbeginn) und Specialty Fashion Group (-57% 
seit Jahresbeginn). Eagle Nice ist der wichtigste Hersteller für führende Sportbekleidungsmarken wie 
Nike und Puma. Das Unternehmen war mit einer Kostensteigerung aufgrund kräftiger 
Lohnerhöhungen und der Aufwertung des Renminbi (d. h. der chinesischen Währung) konfrontiert, 
was die finanzielle Performance kurzfristig unter Druck setzte. Doch das Unternehmen zeichnet sich 
weiterhin durch erstklassigen Service, Qualitätsprodukte und fristgerechte Lieferungen aus. Es verfügt 
über eine solide Bilanz und hat seine Fertigungsbasis auf Westchina ausgedehnt, wo es von 
niedrigeren Löhnen profitiert, durch die es langfristig in einer guten Wettbewerbsposition bleibt. 
Specialty Fashion ist eine australische Einzelhandelskette für Damenmode in verschiedenen Alters- 
und Größenklassen. Die wesentlichen Stärken des Unternehmens sind ein umfangreiches nationales 
Ladengeschäftsnetz, das 85% aller potenziellen Käuferinnen erreicht, sowie ein großer und loyaler 
Kundenstamm. Trotz einer starken wirtschaftlichen Dynamik aufgrund gestiegener Rohstoffpreise 
blieb die Stimmung bei den australischen Verbrauchern 2011 getrübt, und die Käufer zögerten, 
angesichts der zunehmend unsicheren kurzfristigen Aussichten für die Weltwirtschaft, Geld 
auszugeben. Wir bleiben jedoch davon überzeugt, dass die starke Fokussierung des Unternehmens 
auf seine Kundinnen für eine gute Positionierung sorgt, von der das Unternehmen profitieren wird, 
wenn sich die Marktstimmung wieder zum Positiven wendet. Den höchsten positiven Renditebeitrag 
leisteten Kyungdong Pharm (koreanischer Generikahersteller), Woongjin Thinkbig (privater 
koreanischer Anbieter für Bildungsangebote) und Kuroda Electric (japanischer Hersteller und Händler 
elektronischer Geräte).  
 
 
Ausblick 
 
Seit der Gründung des Fonds gab es noch keine Beteiligungsveräußerungen. Es gibt ein großes 
Spektrum an unterbewerteten und attraktiven Unternehmen mit guter Marktposition. Daher werden die 
Fondsmanager weiter Unternehmen mit nachhaltigen Geschäftsmodellen und ausreichendem 
Steigerungspotenzial, das durch einen Dividendenertrag von mindestens 3% gestützt wird, 
analysieren und Beteiligungen an derartigen Unternehmen erwerben. Verglichen mit anderen Teilen 
der Welt ist Asien die Region mit den besseren makroökonomischen Fundamentaldaten und einer 
großen Bevölkerung mit einer aufstrebenden Mittelschicht kaufkraftstarker Verbraucher. Daher wird 
der Fonds langfristig in hohem Maße von derartigen Trends profitieren. Selbst auf kürzere Sicht wird 
der Fonds, angesichts der Fokussierung der Anlagephilosophie auf Unternehmen mit soliden Bilanzen 
und Nischenmarktposition, angemessene Renditen erwirtschaften. 
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DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND  
 

Anlagegrundsätze 
 
Im Verlauf des Jahres senkte die Europäische Zentralbank (EZB) den wenige Monate zuvor (auf bis 
zu 1,5%) angehobenen Leitzins wieder in zwei Schritten auf das Niveau von 1%. Die Zinssätze am 
Geldmarkt erreichten ihren Höchststand im Juli. Danach folgte die Zinssenkung, woraufhin es auch 
am Geldmarkt zu einem geringfügigen Zinsrückgang kam. Insgesamt betrachtet sind die Zinssätze am 
Geldmarkt aber gestiegen.  
Die EZB erhöhte ihre Zinssätze im April und Juli, da sie einen Anstieg der Inflation erwartete. Der 
Zinssatz für Einlagen mit drei Monaten Laufzeit im Interbankengeschäft stieg auf 1,62% (1,01% per 
Ende 2010). Die Leitzinsen wurden später an die sich ändernden makroökonomischen Bedingungen 
angepasst. Der Zinssatz für dreimonatige Einlagen fiel auf 1,36%. Die Prognosen für das Wachstum 
in Europa im Jahr 2012 bewegen sich zwischen -0,4% und 1,0%. Dies entspricht einer erheblichen 
Korrektur früherer Schätzungen. Für 2012 wird eine Inflationsrate von 1,5% bis 2,5% erwartet. 
Aufgrund des gestiegenen Ölpreises sowie Steuererhöhungen liegen diese Zahlen höher als frühere 
Schätzungen.  
Die EZB setzte ihre Anstrengungen zur Unterstützung der Liquiditätsposition der europäischen 
Banken fort. Sie hoffte, dass dies die Gewährung von Darlehen an private Haushalte und 
Unternehmen garantieren würde. In dieser Hinsicht hat die EZB auch eine Reihe unkonventioneller 
Maßnahmen ergriffen. Sie kündigte zwei langfristige Kreditprogramme mit einer Laufzeit von 36 
Monaten an (im Dezember 2011 und Februar 2012), wobei das Spektrum der Wertpapiere die dafür 
als Sicherheit hinterlegt werden können, erweitert und der Mindestreservesatz von 2% auf 1% gesenkt 
wurde. Die Ratingagenturen unterziehen ihre Beurteilungen europäischer Regierungen einer 
kritischen Überprüfung. Eine Verschlechterung würde auch dem Rating der Europäischen 
Finanzstabilisierungsfazilität (EFSF) und des Europäischen Stabilitätsmechanismus (ESM) schaden. 
Die Finanzinstitute halten erhebliche Beteiligungen an Schuldinstrumenten der europäischen 
Randstaaten. Ihr Rating wird herabgesetzt.  
Das Kapital des Fonds wurde in Anleihen mit festem Kupon und einer Restlaufzeit von nicht mehr als 
einem Jahr angelegt. Für Anleihen mit variablem Kupon beträgt die Laufzeit nicht mehr als zwei Jahre. 
Das Rating des jeweiligen Schuldners (errechnet von einer Rating-Agentur) muss beim Kauf 
mindestens AA-/AA3 betragen. Aufgrund der Verschlechterung der Ratings, der erforderlichen 
Streuung sowie der negativen Renditen zentraleuropäischer Staatsanleihen mit kurzer Laufzeit ist das 
Angebot an Anleihen recht begrenzt. Verfügbare Mittel werden überwiegend in Anleihen von 
Finanzinstituten mit kurzen Laufzeiten reinvestiert. Die einzelnen Beteiligungen sind nie größer als 
5%. Die Beteiligungen im Bereich der Schuldinstrumente europäischer Randstaaten mit kurzer 
Laufzeit wurden reduziert.  
 
Ausblick 
 
Im Rahmen ihrer Pressekonferenz betonte die EZB mit Nachdruck die Notwendigkeit fiskalischer 
Nachhaltigkeit in der gesamten Eurozone. Während des europäischen Gipfels im Dezember wurden 
Vereinbarungen über die Höchstgrenzen für strukturelle Haushaltsdefizite, Sanktionen bei deren 
Überschreitung und die Fristen getroffen, innerhalb derer die Staatsschulden tatsächlich auf 60% 
herunterzufahren sind. Der ESM wird früher implementiert als ursprünglich geplant. Es bleibt fraglich, 
inwieweit die Vereinbarungen angesichts einer sich abschwächenden Konjunktur umsetzbar sind. 
Sparmaßnahmen werden erhebliche Auswirkungen auf das Ausgabeverhalten sowohl von 
Regierungen als auch von Verbrauchern haben. Es ist zu erwarten, dass die Zinssätze niedrig bleiben 
werden. 
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Der Abschnitt des Pr¿fberichts mit der ¦berschrift ĂZuständigkeit des Verwaltungsrates der SICAV für 
den Jahresberichtñ entspricht den von der Internationalen Vereinigung der Wirtschaftspr¿fer 
herausgegebenen Internationalen Prüfungsstandards (ISA). 
 

Ohne irgendeinen Abschnitt des Berichts der Wirtschaftsprüfer beurteilen zu wollen, möchte der 
Verwaltungsrat der SICAV daran erinnern, dass seine Zuständigkeiten gesetzlich genau geregelt sind. 
Der Verwaltungsrat der SICAV ist insbesondere für die wahrheitsgemäße Aufstellung und Vorlage der 
Jahresabschlüsse gemäß den in luxemburgisches Recht umgesetzten Europäischen Richtlinien 
verantwortlich. 
 

Der Verwaltungsrat der SICAV ist der Ansicht, dass er diesen Obliegenheiten vollumfänglich 
nachgekommen ist. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Luxemburg, den14. Februar 2012 Der Verwaltungsrat 
 
 
Anmerkung: Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben 
keinen Hinweis auf die zukünftige Entwicklung. 
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Prüfungsvermerk  
 
 
 
 

An die Aktionäre der 
DELTA LLOYD L  
 

 
Wir haben den beigefügten Abschluss der DELTA LLOYD L und ihrer jeweiligen Teilfonds geprüft, der 
aus der Vermögensaufstellung, dem Wertpapierbestand und sonstigen Nettovermögen zum  
31. Dezember 2011, der Ertrags- und Aufwandsrechnung und anderen Veränderungen des 
Nettovermögens für das an diesem Datum endende Geschäftsjahr, sowie aus einer 
Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und anderen erläuternden 
Informationen besteht. 
 
Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV für den Abschluss 
 
Der Verwaltungsrat der SICAV ist verantwortlich für die Aufstellung und sachgerechte 
Gesamtdarstellung des Abschlusses in Übereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden 
gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Abschlusses und für die internen 
Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses zu ermöglichen, der frei 
von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhängig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder 
Verstößen resultieren. 
 
Verantwortung des "R®viseur dôentreprises agr®®" 
 
In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlussprüfung über diesen 
Abschluss ein Prüfungsurteil zu erteilen. Wir führten unsere Abschlussprüfung nach den für 
Luxemburg von der "Commission de Surveillance du Secteur Financier" angenommenen 
internationalen Prüfungsstandards (International Standards on Auditing) durch. Diese Standards 
verlangen, dass wir die beruflichen Verhaltensanforderungen einhalten und die Prüfung dahingehend 
planen und durchführen, dass mit hinreichender Sicherheit erkannt werden kann, ob der Abschluss frei 
von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist. 
 
Eine Abschlussprüfung beinhaltet die Durchführung von Prüfungshandlungen zum Erhalt von 
Prüfungsnachweisen für die im Abschluss enthaltenen Wertansätze und Informationen. Die Auswahl 
der Prüfungshandlungen obliegt der Beurteilung des "R®viseur dôentreprises agr®®" ebenso wie die 
Bewertung des Risikos, dass der Abschluss wesentliche unzutreffende Angaben aufgrund von 
Unrichtigkeiten oder Verstößen enthält. Im Rahmen dieser Risikoeinschätzung berücksichtigt der 
"Réviseur dôentreprises agr®®" das für die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des 
Abschlusses eingerichtete interne Kontrollsystem, um die unter diesen Umständen angemessenen 
Prüfungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit des internen 
Kontrollsystems abzugeben. Eine Abschlussprüfung umfasst auch die Beurteilung der 
Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsgrundsätze und -methoden und der 
Vertretbarkeit der vom Verwaltungsrat der SICAV ermittelten geschätzten Werte in der 
Rechnungslegung sowie die Beurteilung der Gesamtdarstellung des Abschlusses. 
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Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet 
sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen. 
 
Prüfungsurteil 
 
Nach unserer Beurteilung vermittelt der Abschluss in Übereinstimmung mit den in Luxemburg 
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung des Abschlusses 
ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage der DELTA 
LLOYD L und ihrer jeweiligen Teilfonds zum 31. Dezember 2011 sowie der Ertragslage und der 
Entwicklung des Nettovermögens für das an diesem Datum endende Geschäftsjahr. 
 
Sonstiges 
 
Die im Jahresbericht enthaltenen ergänzenden Angaben wurden von uns im Rahmen unseres 
Auftrags durchgesehen, waren aber nicht Gegenstand besonderer Prüfungshandlungen nach den 
oben beschriebenen Standards. Unser Prüfungsurteil bezieht sich daher nicht auf diese Angaben. Im 
Rahmen der Gesamtdarstellung des Abschlusses haben uns diese Angaben keinen Anlass zu 
Anmerkungen gegeben. 
 
 
PricewaterhouseCoopers S.à r.l. Luxemburg, den 5. April 2012 
Vertreten durch 
 
 
 
 
 
Claude Jacoby 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 1.352.450.366,95  1.446.293.315,93 
Bankguthaben 49.389.866,92  42.111.646,34 
Gründungskosten, netto 61.858,41  67.797,45 
Forderungen aus Wertpapierverkäufen -  104.375,99 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 661.896,65  29.785,34 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 6.226.661,22  2.930.836,69 
Sonstige Forderungen 352.122,25  5.993,97 

Gesamtaktiva 1.409.142.772,40  1.491.543.751,71 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 1.538.564,77  7.304.786,87 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

1.446.356,39  1.037,80 

Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten 374.122,25  - 
Nicht realisierter Verlust aus Devisentermingeschäften 1.277.325,70  102.142,09 
Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 4.173.192,03  10.101.647,50 
Sonstige Passiva 17.029,07  - 

Gesamtpassiva 8.826.590,21  17.509.614,26 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 1.400.316.182,19  1.474.034.137,45 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 19.001.258,24  12.628.799,50 
Nettozinserträge aus Anleihen und anderen 
Schuldverschreibungen 

5.636.411,30  4.777.054,53 

Zinserträge aus Bankguthaben 354.957,87  48.430,39 
Sonstige Erträge 182.546,49  209.023,03 

Gesamterträge 25.175.173,90  17.663.307,45 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 13.997.337,39  11.054.292,51 
Erfolgsvergütung -  5.797.662,41 
Depotbankgebühr 1.313.763,82  1.045.585,42 
Bankspesen und sonstige Gebühren 276.794,09  191.093,57 
Transaktionskosten 299.918,15  292.237,20 
Zentralverwaltungsaufwand 4.403,43  12.919,00 
Prüfungshonorare 113.695,57  119.359,84 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 413.251,63  380.553,16 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 503.121,08  443.623,16 
Andere Steuern 57.985,40  72.378,44 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 97.488,87  82.607,26 
Sonstige Aufwendungen 69.732,98  66.894,65 

Gesamtaufwendungen 17.147.492,41  19.559.206,62 

Summe der Nettoerträge 8.027.681,49  -1.895.899,17 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -11.653.875,20  32.538.413,21 
- aus Terminkontrakten 163.176,74  - 
- aus Devisentermingeschäften 219.292,78  -303.460,13 
- aus Devisengeschäften 2.101.278,47  -426.882,18 

Realisiertes Ergebnis -1.142.445,72  29.912.171,73 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -158.855.061,79  106.280.459,46 
- aus Terminkontrakten -374.122,25  - 
- aus Devisentermingeschäften -1.175.183,61  -92.848,51 

Ergebnis -161.546.813,37  136.099.782,68 

Ausschüttungen -10.099.146,50  -340.589,55 

Wiederanlage von Anteilen 1.835.514,90  0,00 

Zeichnung von Anteilen 464.786.100,71  1.322.577.853,81 

Rücknahme von Anteilen -368.983.040,38  -472.371.005,79 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -74.007.384,64  985.966.041,15 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 1.474.034.137,45  486.419.082,46 

Bewertungsdifferenz 289.429,38  1.649.013,84 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 1.400.316.182,19  1.474.034.137,45 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 221.202.074,06  54.624.098,15 
Bankguthaben 16.750.905,95  889.661,18 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 620.864,76  - 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 4.486.947,60  1.095.411,90 
Sonstige Forderungen 352.122,25  500,00 

Gesamtaktiva 243.412.914,62  56.609.671,23 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 295.488,29  - 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

156.172,21  - 

Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten 374.122,25  - 
Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 267.637,69  131.872,21 

Gesamtpassiva 1.093.420,44  131.872,21 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 242.319.494,18  56.477.799,02 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 24.881,046  29.083,916 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 277,23  277,85 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 89.436,963  102.367,563 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 498,34  472,78 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Cd 7.264.079,462  - 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Cd 26,27  - 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettozinserträge aus Anleihen und anderen 
Schuldverschreibungen 

3.710.101,46  2.211.767,17 

Zinserträge aus Bankguthaben 27.373,94  1.684,15 
Sonstige Erträge 26.043,50  - 

Gesamterträge 3.763.518,90  2.213.451,32 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 439.008,05  361.594,03 
Depotbankgebühr 103.358,38  54.455,92 
Bankspesen und sonstige Gebühren 15.305,04  8.529,61 
Transaktionskosten 17.845,96  16.450,00 
Zentralverwaltungsaufwand 451,82  - 
Prüfungshonorare 8.910,17  5.931,61 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 36.257,09  28.670,61 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 71.667,86  29.867,89 
Andere Steuern 19.969,77  31.191,20 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 1.135,94  113,30 
Sonstige Aufwendungen 1.055,73  1.752,25 

Gesamtaufwendungen 714.965,81  538.556,42 

Summe der Nettoerträge 3.048.553,09  1.674.894,90 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -1.281.850,35  1.289.714,29 
- aus Terminkontrakten 163.176,74  - 
- aus Devisengeschäften -12.132,11  - 

Realisiertes Ergebnis 1.917.747,37  2.964.609,19 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 4.490.657,82  -764.096,30 
- aus Terminkontrakten -374.122,25  - 

Ergebnis 6.034.282,94  2.200.512,89 

Ausschüttungen -3.909.663,79  -300.450,32 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 204.297.068,77  2.614.134,47 

Rücknahme von Anteilen -20.579.992,76  -9.519.403,20 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens 185.841.695,16  -5.005.206,16 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 56.477.799,02  61.483.005,18 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 242.319.494,18  56.477.799,02 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  242.319.494,18 
 - zum 31.12.2010  56.477.799,02 
 - zum 31.12.2009  61.483.005,18 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  46,83 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  29.083,916 
 - ausgegebene Anteile  546,464 
 - zurückgenommene Anteile  -4.749,334 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  24.881,046 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  277,23 
 - zum 31.12.2010  277,85 
 - zum 31.12.2009  277,15 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,86 
 

Ausschüttungen    

 Auszahlungsdatum  29.04.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  9,00 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  27.799,579 
    
 Auszahlungsdatum  12.09.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  3,00 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  26.077,663 
    
 Auszahlungsdatum  19.12.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  3,00 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  24.738,683 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  102.367,563 
 - ausgegebene Anteile  4.828,957 
 - zurückgenommene Anteile  -17.759,557 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  89.436,963 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  498,34 
 - zum 31.12.2010  472,78 
 - zum 31.12.2009  456,60 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,85 
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Anzahl der Anteile der Klasse Cd    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  0,000 
 - ausgegebene Anteile  7.674.775,309 
 - zurückgenommene Anteile  -410.695,847 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  7.264.079,462 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Cd   

 - zum 31.12.2011  26,27 
 - zum 31.12.2010  - 
 - zum 31.12.2009  - 
 

TER pro Anteil der Klasse Cd (in %)    

 - zum 31.12.2011  * 0,39 
    
             * annualisiert   
 

Ausschüttungen    

 Auszahlungsdatum  12.09.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,30 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  4.590.185,072 
    
 Auszahlungsdatum  19.12.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,30 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  7.099.876,726 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Anleihen       

DEM 100.000 Oesterreich 6.5% 94/10.01.24 64.985,20  67.689,93  0,03 
        
EUR 1.000.000 Agence Française de Dév SA 3.375% EMTN Sen 05/16.11.15 1.052.350,00  1.047.050,00  0,43 
EUR 1.600.000 Agence Française de Dév SA 3.625% EMTN 10/21.04.20 1.667.208,00  1.630.480,00  0,67 
EUR 750.000 Agence Française de Dév SA 4% EMTN Sen 09/28.01.19 818.325,00  790.687,50  0,33 
EUR 800.000 Autobahn- und Schnellstrfin AG 4.375% EMTN 09/08.07.19 820.690,00  869.080,72  0,36 
EUR 500.000 Autobahn- und Schnellstrfin AG EMTN 3.375% 10/22.09.25 496.980,00  489.825,00  0,20 
EUR 1.050.000 Autobahnen-Schnellstrassen-Fin 4.5% EMTN 07/16.10.17 1.170.990,00  1.145.352,70  0,47 
EUR 650.000 Baden-Wuerttemberg (Land) 3.5% Ser 64 05/14.01.15 691.600,00  691.486,64  0,29 
EUR 750.000 Bundeslaender BRD 4.25% Ser 30 08/02.05.14 805.500,00  801.157,20  0,33 
EUR 2.400.000 Canada 3.5% 10/13.01.20 2.650.125,00  2.709.600,00  1,12 
EUR 800.000 Cassa Depositi e Prestiti SpA 3% EMTN 05/31.01.13 797.943,33  784.040,00  0,32 
EUR 1.000.000 Comunidad de Madrid 4.051% 09/12.06.13 1.009.046,87  985.157,30  0,41 
EUR 100.000 Corporacion Andina de Fomento 4.625% EMTN Sen 

10/29.03.18 
99.603,00  100.750,00  0,04 

EUR 2.200.000 Denmark 1.75% EMTN 10/05.10.15 2.193.340,00  2.244.880,00  0,93 
EUR 2.150.000 Denmark 2.75% EMTN Reg-S Sen 11/16.03.16 2.194.095,00  2.279.215,00  0,94 
EUR 850.000 Deutsche Bahn Finance BV 3.75% EMTN Sen 10/09.07.25 873.777,00  891.055,00  0,37 
EUR 600.000 Deutsche Bahn Finance BV 5% EMTN Ser 1 07/24.07.19 697.260,00  691.170,00  0,29 
EUR 525.000 Deutschland 2.5% 10/04.01.21 507.916,50  561.487,50  0,23 
EUR 500.000 Deutschland 3.25% Ser 05 05/04.07.15 542.350,00  548.550,00  0,23 
EUR 750.000 Deutschland 3.25% Ser 09 09/04.01.20 822.600,00  847.308,67  0,35 
EUR 500.000 Deutschland 3.75% 08/04.01.19 580.500,00  581.000,00  0,24 
EUR 1.500.000 Deutschland 3.75% Ser 04 04/04.01.15 1.638.770,00  1.650.600,00  0,68 
EUR 4.500.000 Deutschland 4% Ser 05 05/04.01.37 5.212.771,33  5.796.000,00  2,39 
EUR 1.000.000 Deutschland 4.25% 07/04.07.17 1.172.900,00  1.175.550,00  0,49 
EUR 1.050.000 Deutschland 4.25% Ser 151 07/12.10.12 1.139.040,00  1.084.146,00  0,45 
EUR 1.250.000 Deutschland 4.75% Ser 0301 03/04.07.34 1.529.232,06  1.741.797,37  0,72 
EUR 8.800.000 Deutschland 4.75% Ser 98 98/04.07.28 10.563.918,00  11.577.754,32  4,78 
EUR 2.000.000 Deutschland 5.5% Ser 00 00/04.01.31 2.846.800,00  2.910.000,00  1,20 
EUR 2.300.000 EIB 4% EMTN Ser INTL 05/15.10.37 2.405.650,00  2.503.787,13  1,03 
EUR 500.000 Eksportfinans ASA 4.75% EMTN Reg S Ser 92.06 08/11.06.13 529.550,00  488.387,10  0,20 
EUR 2.000.000 Eurofima 4% EMTN Ser 163 09/27.10.21 2.149.371,00  2.181.300,00  0,90 
EUR 1.600.000 Eurofima 4.375% EMTN Sen 04/21.10.19 1.737.570,00  1.788.800,00  0,74 
EUR 2.250.000 European Economic Community 3.125% 09/27.01.15 2.347.755,00  2.348.531,55  0,97 
EUR 750.000 European Economic Community 3.625% EMTN 09/06.04.16 810.975,00  801.126,82  0,33 
EUR 3.200.000 FIH Erhvervsbank A/S 2.125% EMTN 10/21.03.13 3.225.490,00  3.236.960,00  1,34 
EUR 3.650.000 Finland 3.375% 10/15.04.20 3.862.025,00  3.969.010,00  1,64 
EUR 2.900.000 Finland 3.5% 11/15.04.21 3.067.370,00  3.192.900,00  1,32 
EUR 4.450.000 Finland 3.875% 06/15.09.17 4.938.985,00  4.962.640,00  2,05 
EUR 4.000.000 Finland 4% 09/04.07.25 4.532.598,00  4.614.400,00  1,90 
EUR 3.000.000 Finland 4.25% T-Bonds 04/04.07.15 3.285.721,00  3.339.000,00  1,38 
EUR 4.500.000 Finland 4.375% Sen 08/04.07.19 5.164.225,00  5.198.913,90  2,15 
EUR 4.500.000 IBRD 3.875% EMTN Ser GDIF 09/20.05.19 4.876.540,00  5.060.349,00  2,09 
EUR 1.850.000 KA Finanz AG 1.75% 10/17.06.13 1.860.076,00  1.855.180,00  0,77 
EUR 700.000 KA Finanz AG 2.25% 09/17.12.12 708.750,00  705.145,00  0,29 
EUR 1.500.000 KA Finanz AG 3.125% 09/08.07.13 1.546.875,00  1.532.700,00  0,63 
EUR 900.000 KFW AG 4.625% EMTN 07/04.01.23 1.006.940,00  1.067.850,00  0,44 
EUR 500.000 Kommunekredit 4.375% EMTN Sen 07/02.10.12 514.350,00  512.200,00  0,21 
EUR 500.000 LKB Baden-Wuert-Foerderbank 4.125% EMTN Ser 5228 

08/15.04.13 
520.350,00  518.830,10  0,21 

EUR 2.600.000 Landwirtschaftliche Rentenbk 3.125% EMTN 1032 11/02.03.18 2.650.663,00  2.765.620,00  1,14 
EUR 2.500.000 Landwirtschaftliche Rentenbk 4.375% EMTN 07/27.11.17 2.763.375,00  2.832.797,25  1,17 
EUR 1.900.000 Luxembourg (Grand Duchy of) 3.375% 10/18.05.20 2.006.930,00  2.081.703,46  0,86 
EUR 1.700.000 Nederlandse Waterschapsbank NV 3.375% EMTN 10/01.02.17 1.770.620,00  1.794.350,00  0,74 
EUR 4.000.000 Nederlandse Waterschapsbank NV 3.5% EMTN RegS 

11/14.01.21 
4.130.950,00  4.191.000,00  1,73 

EUR 5.250.000 Netherlands 2.5% 11/15.01.17 5.466.877,50  5.527.200,00  2,28 
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EUR 3.000.000 Netherlands 2.75% 09/15.01.15 3.119.300,00  3.177.750,00  1,31 
EUR 2.000.000 Netherlands 3.25 11/15.07.21 2.180.100,00  2.180.200,00  0,90 
EUR 4.000.000 Netherlands 3.5% 10/15.07.20 4.292.925,00  4.438.400,00  1,83 
EUR 2.000.000 Netherlands 3.75% 04/15.07.14 2.177.740,00  2.162.000,00  0,89 
EUR 6.000.000 Netherlands 3.75% 06/15.01.23 6.387.200,00  6.817.780,20  2,81 
EUR 900.000 Netherlands 3.75% 10/15.01.42 944.330,00  1.149.120,00  0,47 
EUR 500.000 Netherlands 4% 05/15.01.37 597.800,00  637.364,00  0,26 
EUR 5.000.000 Netherlands 4% 08/15.07.18 5.641.251,50  5.685.000,00  2,35 
EUR 2.500.000 Netherlands 4% 09/15.07.19 2.848.775,00  2.861.691,25  1,18 
EUR 4.000.000 Netherlands 4.5% 07/15.07.17 4.570.250,00  4.613.600,00  1,90 
EUR 1.500.000 Netherlands 5.5% 98/15.01.28 2.071.050,00  2.077.746,45  0,86 
EUR 300.000 Nordic Investment Bank 3% EMTN 09/08.04.14 313.860,00  312.391,62  0,13 
EUR 3.150.000 Oesterreich 3.5% EMTN 05/15.07.15 3.318.205,00  3.370.428,18  1,39 
EUR 1.000.000 Oesterreich 3.5% EMTN 06/15.09.21 1.052.980,00  1.049.200,00  0,43 
EUR 500.000 Oesterreich 3.65% Ser 144A 11/20.04.22 537.980,00  527.850,00  0,22 
EUR 5.000.000 Oesterreich 3.9% Sen 05/15.07.20 5.381.043,81  5.385.000,00  2,22 
EUR 2.750.000 Oesterreich 4% 06/15.09.16 2.811.645,00  3.014.412,50  1,24 
EUR 3.500.000 Oesterreich 4.15% 07/15.03.37 4.048.800,00  3.946.420,45  1,63 
EUR 3.100.000 Oesterreich 4.3% 07/15.09.17 3.461.515,00  3.422.163,47  1,41 
EUR 1.000.000 Oesterreich 4.35% 08/15.03.19 1.130.000,00  1.104.721,40  0,46 
EUR 5.350.000 Oesterreich 4.65% Sen Ser 2 03/15.01.18 5.971.485,00  6.008.440,01  2,48 
EUR 3.700.000 Oesterreich 4.85% Ser 144A 09/15.03.26 4.432.717,50  4.348.618,14  1,79 
EUR 178.000 Oesterreichisch Volksbanken AG 2.25% EMTN Reg-S 

09/14.09.12 
181.026,00  179.094,70  0,07 

EUR 1.400.000 Oesterreichische Kontrollbk AG 3.875% EMTN 06/15.09.16 1.489.874,00  1.497.337,66  0,62 
EUR 1.300.000 Ontario (Province of) 3% EMTN Ser 107 10/28.09.20 1.292.425,00  1.338.610,00  0,55 
EUR 1.300.000 Ontario (Province of) 4% EMTN 09/03.12.19 1.401.480,00  1.442.675,00  0,60 
EUR 450.000 Ontario (Province of) 4.75% EMTN Sen 09/23.04.19 506.685,00  521.527,50  0,22 
EUR 100.000 Poland 4% EMTN Ser 27 10/23.03.21 101.310,00  91.515,00  0,04 
EUR 1.500.000 Quebec (Province of) 3.375% EMTN Ser 172 05/20.06.16 1.575.050,00  1.605.825,00  0,66 
EUR 1.800.000 Quebec (Province of) 3.625% EMTN Ser 169 Tr 1 05/10.02.15 1.912.215,00  1.918.649,52  0,79 
EUR 3.050.000 Réseau Ferré de France SA 5% EMTN 03/10.10.33 3.467.781,00  3.417.677,50  1,41 
EUR 1.400.000 SNCF 4.125% 10/19.02.25 1.500.112,00  1.456.350,00  0,60 
EUR 2.500.000 Slovakia 4% No 241 10/27.04.20 2.460.188,00  2.251.276,25  0,93 
EUR 350.000 Spar Nord Bk A/S 2.5% Reg S Ser 7 09/10.07.12 354.170,00  352.047,50  0,15 
EUR 550.000 Swedbank AB 3.375% Ser G57 09/27.05.14 578.980,00  578.682,50  0,24 
EUR 450.000 Sweden 3.125% EMTN 09/07.05.14 473.965,00  475.127,14  0,20 
EUR 2.900.000 Swedish Export Credit 3.625% EMTN 09/27.05.14 3.033.155,00  3.024.721,75  1,25 
EUR 1.300.000 Un Nat Interprf Empl Comm Ind 2.125% 09/03.12.12 1.307.480,00  1.311.050,00  0,54 
EUR 2.500.000 Un Nat Interprf Empl Comm Ind 2.375% EMTN 11/31.03.14 2.550.150,00  2.543.375,00  1,05 

 203.953.211,40  207.991.701,92  85,85 

USD 100.000 Qatar (State of) 9.75% Sen 00/15.06.30 119.419,21  123.594,64  0,05 
        

Summe Anleihen  204.137.615,81  208.182.986,49  85,93 

Wertpapiere, die an anderen geregelten Märkten gehandelt werden       

Anleihen       

EUR 4.000.000 Council of Europe Dev Bank 3% EMTN 10/13.07.20 4.050.141,00  4.094.800,00  1,69 
EUR 3.250.000 Leaseplan Corp NV 3.25% EMTN 09/22.05.14 3.393.900,00  3.402.006,07  1,40 
EUR 1.450.000 OEBB Infrastruktur AG 4.5% 09/02.07.19 1.593.670,00  1.586.826,50  0,65 
EUR 1.900.000 Quebec (Province of) 5% 09/29.04.19 2.191.630,00  2.230.695,00  0,92 
EUR 2.000.000 Slovakia 4.35% Ser 216 10/14.10.25 1.905.241,00  1.704.760,00  0,70 

Summe Anleihen  13.134.582,00  13.019.087,57  5,36 

Summe des Wertpapierbestandes 217.272.197,81  221.202.074,06  91,29 

Bankguthaben   16.750.905,95  6,91 

Bankverbindlichkeiten   -295.488,29  -0,12 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   4.662.002,46  1,92 

Gesamt 
  242.319.494,18  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Staaten und Regierungen 60,11 % 

Banken 11,30 % 

Internationale Institutionen 7,88 % 

Öffentliche Gemeindeverwaltungen 4,77 % 

Transportwesen 3,69 % 

Sonstige Finanzdienstleistungen 3,54 % 

Gesamt 91,29 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Niederlande 21,57 % 

Österreich 17,36 % 

Deutschland 15,34 % 

Finnland 10,57 % 

Frankreich 6,72 % 

Kanada 4,86 % 

Dänemark 3,57 % 

Großherzogtum Luxemburg 3,19 % 

Vereinigte Staaten von Amerika 2,09 % 

Schweden 1,69 % 

Schweiz 1,64 % 

Slowakei 1,63 % 

Spanien 0,41 % 

Italien 0,32 % 

Norwegen 0,20 % 

Katar 0,05 % 

Venezuela 0,04 % 

Polen 0,04 % 

Gesamt 91,29 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 11.615.376,02  11.870.240,35 
Bankguthaben 1.922.032,55  31.741,83 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 124.754,34  137.564,11 
Sonstige Forderungen -  662,86 

Gesamtaktiva 13.662.162,91  12.040.209,15 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 74.296,51  357.916,46 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

108.525,12  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 36.069,34  34.322,09 

Gesamtpassiva 218.890,97  392.238,55 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 13.443.271,94  11.647.970,60 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 2.427,736  1.817,498 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 642,57  614,42 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 10.496,580  10.016,580 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 1.132,11  1.051,38 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettozinserträge aus Anleihen und anderen 
Schuldverschreibungen 

407.377,32  498.740,94 

Zinserträge aus Bankguthaben 210,67  436,37 
Sonstige Erträge 676,00  - 

Gesamterträge 408.263,99  499.177,31 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 71.976,94  77.054,90 
Depotbankgebühr 37.232,32  25.528,82 
Bankspesen und sonstige Gebühren 2.697,07  2.918,80 
Transaktionskosten 3.379,03  6.937,29 
Zentralverwaltungsaufwand 632,10  - 
Prüfungshonorare 940,16  1.256,78 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 16.025,83  20.628,10 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 5.954,67  6.325,29 
Andere Steuern 8.384,35  3.822,25 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 1.935,97  3.160,26 
Sonstige Aufwendungen 146,43  373,19 

Gesamtaufwendungen 149.304,87  148.005,68 

Summe der Nettoerträge 258.959,12  351.171,63 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 176.936,09  173.356,58 
- aus Devisentermingeschäften 90,40  434,22 
- aus Devisengeschäften 2.310,27  49.433,66 

Realisiertes Ergebnis 438.295,88  574.396,09 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 431.733,08  196.949,48 

Ergebnis 870.028,96  771.345,57 

Ausschüttungen -31.530,38  -38.534,35 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 3.990.331,20  1.901.870,35 

Rücknahme von Anteilen -3.033.528,44  -3.750.930,79 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens 1.795.301,34  -1.116.249,22 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 11.647.970,60  12.764.219,82 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 13.443.271,94  11.647.970,60 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  13.443.271,94 
 - zum 31.12.2010  11.647.970,60 
 - zum 31.12.2009  12.764.219,82 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  76,98 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  1.817,498 
 - ausgegebene Anteile  841,000 
 - zurückgenommene Anteile  -230,762 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  2.427,736 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  642,57 
 - zum 31.12.2010  614,42 
 - zum 31.12.2009  597,28 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,25 
 

Ausschüttungen    

 Auszahlungsdatum  29.04.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  17,50 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  1.801,736 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  10.016,580 
 - ausgegebene Anteile  3.183,000 
 - zurückgenommene Anteile  -2.703,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  10.496,580 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  1.132,11 
 - zum 31.12.2010  1.051,38 
 - zum 31.12.2009  992,30 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)   

 - zum 31.12.2011  1,19 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Anleihen       

CAD 350.000 Canada 4.25% 07/01.06.18 381.904,81  401.090,37  2,98 
        
USD 375.000 African Development Bank 3% Sen 09/27.05.14 377.925,00  395.287,50  2,94 
USD 400.000 Asian Development Bank 5.25% 07/12.06.17 454.718,70  481.200,00  3,58 
USD 300.000 Bank Nederlandse Gemeenten NV 5% EMTN Ser 653 

07/16.05.14 
320.879,80  323.746,20  2,41 

USD 200.000 Bank Nederlandse Gemeenten NV 5.125% EMTN Sen 
06/05.10.16 

220.322,58  224.521,94  1,67 

USD 125.000 Bank of America Corp 5.75% Sen 07/01.12.17 126.775,00  119.050,00  0,89 
USD 50.000 Barclays Bank Plc FRN EMTN Reg S Ser 155 05/11.09.17 43.875,00  43.910,00  0,33 
USD 125.000 Credit Suisse New York 5.4% Sub 10/14.01.20 123.937,50  118.941,25  0,89 
USD 250.000 EBRD 5% EMTN Sen Sub Tr 39 04/19.05.14 276.300,00  274.987,50  2,05 
USD 500.000 Eurofima 5% 07/03.04.17 562.460,00  563.359,30  4,19 
USD 500.000 Export & Development Canada 4.5% 07/25.10.12 517.750,00  516.642,10  3,84 
USD 200.000 FIH Erhvervsbank A/S FRN Reg-S 10/13.06.13 200.000,00  198.035,50  1,47 
USD 500.000 Finland 1.25% REGS 10/19.10.15 497.495,00  503.675,00  3,75 
USD 100.000 IBRD 4.75% Ser 1312 05/15.02.35 86.750,00  126.252,62  0,94 
USD 250.000 Kommunalbanken A/S 2.75% Reg-S Sen 10/05.05.15 248.590,00  260.062,50  1,93 
USD 200.000 Kommunekredit 1.25% EMTN 10/03.09.13 199.380,00  201.150,00  1,50 
USD 200.000 Landwirtschaftliche Rentenbank 4.875% EMTN 07/10.01.14 216.827,73  215.604,70  1,60 
USD 500.000 OEBB Infrastruktur AG 4.625% EMTN 03/21.11.13 534.498,38  525.460,15  3,91 
USD 300.000 Oesterreich 3.25% EMTN Sen 03/25.06.13 312.600,00  309.660,00  2,30 
USD 90.000 Oesterreichische Kontrollbk AG 4.75% 07/16.10.12 97.156,16  93.119,31  0,69 
USD 300.000 Ontario (Province of) 4.4% 10/14.04.20 299.016,00  341.970,00  2,54 
USD 100.000 Qatar (State of) 9.75% Sen 00/15.06.30 156.150,00  160.500,00  1,19 
USD 500.000 Shell Intl Finance BV 4.3% 09/22.09.19 498.343,63  577.888,00  4,30 
USD 125.000 Standard Chart Bk Hong Kong FRN EMTN Ser 14 07/13.04.17 117.500,00  117.812,50  0,88 
USD 125.000 State Bank of India London 4.5% Sen Reg S 10/27.07.15 124.635,00  123.456,25  0,92 
USD 500.000 Swedish Export Credit 1.75% Tr 28 10/20.10.15 500.650,00  493.050,00  3,67 
USD 200.000 US 5.25% T-Bonds 99/15.02.29 233.488,28  276.250,00  2,06 
USD 150.000 US 5.25% T-Notes 98/15.11.28 185.112,66  206.765,63  1,54 
USD 300.000 US 5.375% T-Bonds 01/15.02.31 403.203,12  427.429,68  3,18 

 7.936.339,54  8.219.787,63  61,16 

Summe Anleihen  8.318.244,35  8.620.878,00  64,14 

Wertpapiere, die an anderen geregelten Märkten gehandelt werden       

Anleihen       

USD 100.000 Commonwealth Bank of Australia 5% Tr 81 Reg S 09/15.10.19 99.888,37  106.595,00  0,79 
USD 500.000 Quebec (Province of) 3.5% 10/29.07.20 498.035,00  536.825,00  3,99 
USD 500.000 US 2.125% T-Notes Ser E-2021 11/15.08.21 502.148,44  512.617,15  3,81 
USD 400.000 US 3.5% T-Bonds 09/15.02.39 437.968,75  449.343,72  3,34 
USD 300.000 US 3.5% T-Notes 08/15.02.18 339.480,47  342.070,29  2,54 
USD 300.000 US 3.875% T-Bonds 10/15.08.40 342.750,00  358.921,86  2,67 
USD 500.000 US 4.75% 11/15.02.41 617.640,62  688.125,00  5,12 

Summe Anleihen  2.837.911,65  2.994.498,02  22,26 

Summe des Wertpapierbestandes 11.156.156,00  11.615.376,02  86,40 

Bankguthaben   1.922.032,55  14,30 

Bankverbindlichkeiten   -74.296,51  -0,55 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -19.840,12  -0,15 

Gesamt 
  13.443.271,94  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Staaten und Regierungen 39,82 % 

Banken 14,47 % 

Internationale Institutionen 13,70 % 

Sonstige Finanzdienstleistungen 7,97 % 

Öffentliche Gemeindeverwaltungen 6,53 % 

Transportwesen 3,91 % 

Gesamt 86,40 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 26,98 % 

Kanada 13,35 % 

Niederlande 8,38 % 

Österreich 6,90 % 

Schweiz 4,19 % 

Finnland 3,75 % 

Schweden 3,67 % 

Philippinen 3,58 % 

Vereinigtes Königreich 3,30 % 

Dänemark 2,97 % 

Elfenbeinküste 2,94 % 

Norwegen 1,93 % 

Deutschland 1,60 % 

Katar 1,19 % 

Hongkong 0,88 % 

Australien 0,79 % 

Gesamt 86,40 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 29.470.281,60  46.000.351,60 
Bankguthaben 587.222,75  165.177,25 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 55.238,01  37.165,91 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 30.112.742,36  46.203.194,76 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 0,83  155,02 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

7.662,75  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 113.991,36  188.717,42 

Gesamtpassiva 121.654,94  188.872,44 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 29.991.087,42  46.014.322,32 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 8.588,974  9.600,974 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 163,59  183,10 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 167.968,811  233.756,642 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 170,19  189,33 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 610.568,27  519.878,95 
Zinserträge aus Bankguthaben 7.423,76  2.714,14 
Sonstige Erträge 17.506,43  263,70 

Gesamterträge 635.498,46  522.856,79 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 423.998,33  427.624,84 
Depotbankgebühr 30.866,49  30.912,00 
Bankspesen und sonstige Gebühren 7.992,55  8.061,78 
Transaktionskosten 25.235,04  42.339,97 
Zentralverwaltungsaufwand 301,82  - 
Prüfungshonorare 2.662,40  3.365,01 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 22.476,20  21.171,89 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 15.793,15  17.188,61 
Andere Steuern 6.557,65  10.513,80 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 672,86  423,23 
Sonstige Aufwendungen 1.937,08  1.532,65 

Gesamtaufwendungen 538.493,57  563.133,78 

Summe der Nettoerträge 97.004,89  -40.276,99 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 514.864,41  -1.081.733,30 
- aus Devisengeschäften -47.999,05  -34.987,32 

Realisiertes Ergebnis 563.870,25  -1.156.997,61 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -4.153.629,55  7.341.494,35 

Ergebnis -3.589.759,30  6.184.496,74 

Ausschüttungen -8.966,97  -10.787,97 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 929.462,92  13.791.697,09 

Rücknahme von Anteilen -13.353.971,55  -4.393.578,79 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -16.023.234,90  15.571.827,07 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 46.014.322,32  30.442.495,25 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 29.991.087,42  46.014.322,32 
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Entwicklung des Teilfonds  (in EUR) 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  29.991.087,42 
 - zum 31.12.2010  46.014.322,32 
 - zum 31.12.2009  30.442.495,25 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  71,47 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  9.600,974 
 - ausgegebene Anteile  727,000 
 - zurückgenommene Anteile  -1.739,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  8.588,974 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  163,59 
 - zum 31.12.2010  183,10 
 - zum 31.12.2009  157,27 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,54 
 

Ausschüttungen    

 Auszahlungsdatum  29.04.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  1,00 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  8.966,974 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  233.756,642 
 - ausgegebene Anteile  4.803,000 
 - zurückgenommene Anteile  -70.590,831 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  167.968,811 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  170,19 
 - zum 31.12.2010  189,33 
 - zum 31.12.2009  161,64 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,51 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

CHF 24.819 ABB Ltd Reg 368.821,00  361.354,18  1,20 
CHF 12.893 Cie Financière Richemont SA 344.361,60  504.435,40  1,68 
CHF 13.074 Nestlé SA Reg 415.250,42  581.391,64  1,94 
CHF 10.602 Novartis AG Reg 426.003,24  468.844,29  1,56 
CHF 3.400 Roche Holding AG B de jouis Pref 402.388,96  445.747,10  1,49 
CHF 1.927 Syngenta AG Reg 308.122,86  436.396,19  1,46 
CHF 40.363 UBS AG Reg 466.997,24  371.613,76  1,24 

 2.731.945,32  3.169.782,56  10,57 

EUR 14.988 Boskalis Westminster NV 395.567,48  425.509,32  1,42 
EUR 5.690 Daimler AG Reg 293.211,85  193.004,80  0,64 
EUR 10.658 Danone 458.824,07  517.659,06  1,73 
EUR 15.400 Delta Lloyd NV 246.400,00  200.200,00  0,67 
EUR 20.311 Unilever NV Certif of Shares 515.292,73  539.663,27  1,80 

 1.909.296,13  1.876.036,45  6,26 

GBP 20.554 Antofagasta Plc 296.395,64  298.913,86  1,00 
GBP 50.564 BG Group Plc 628.172,15  833.088,34  2,78 
GBP 30.604 BHP Billiton Plc 775.316,62  687.751,52  2,29 
GBP 12.323 British American Tobacco Plc 333.848,36  450.684,02  1,50 
GBP 103.029 HSBC Holdings Plc 736.072,92  605.562,00  2,02 
GBP 349.330 Vodafone Group Plc 705.519,13  748.031,08  2,49 
GBP 31.779 WPP Plc 292.938,03  256.944,31  0,86 

 3.768.262,85  3.880.975,13  12,94 

HKD 138.357 China Resources Ent Ltd 411.400,65  365.597,48  1,22 
HKD 50.153 Ping An Ins Gr Co of China Ltd H 296.288,74  254.607,81  0,85 
HKD 18.825 Sun Hung Kai Properties Ltd 215.715,04  181.708,73  0,61 
HKD 13.889 Tencent Holdings Ltd 235.307,31  214.970,43  0,72 
HKD 1.097.551 VODone Ltd 226.876,32  111.001,73  0,37 

 1.385.588,06  1.127.886,18  3,77 

JPY 1.551 Fanuc Corp 185.542,53  182.840,79  0,61 
JPY 102.763 Mitsubishi UFJ Fin Group Inc 426.059,38  336.279,60  1,12 
JPY 35.148 Mitsui & Co Ltd 445.306,51  421.027,79  1,40 
JPY 11.351 Nabtesco Corp 199.335,30  159.370,45  0,53 
JPY 4.165 Nitto Denko Corp 150.768,50  114.787,59  0,38 
JPY 9.843 Toyota Motor Corp 299.968,78  252.656,72  0,84 

 1.706.981,00  1.466.962,94  4,88 

SGD 52.330 City Developments Ltd 318.571,22  276.583,22  0,92 
SGD 51.251 DBS Group Holdings Ltd 376.868,70  350.622,61  1,17 

 695.439,92  627.205,83  2,09 

USD 17.638 AT&T Inc 385.169,74  410.729,34  1,37 
USD 29.727 Altria Group Inc 543.793,41  678.735,21  2,26 
USD 1.936 Amazon Com Inc 337.037,04  258.063,76  0,86 
USD 9.440 Apache Corp 648.907,04  658.459,26  2,20 
USD 2.969 Apple Inc 395.952,89  925.954,87  3,09 
USD 2.433 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 248.060,98  218.213,08  0,73 
USD 76.042 Bank of America Corp 766.111,06  325.576,41  1,09 
USD 9.428 Celgene Corp 359.560,22  490.784,54  1,64 
USD 5.447 Check Point Software Tec Ltd 229.413,14  220.379,93  0,73 
USD 18.272 Citigroup Inc 389.530,76  370.195,84  1,23 
USD 17.818 ConocoPhillips 949.291,25  999.844,19  3,33 
USD 14.873 Ctrip.Com Intl Ltd ADR Repr 1/4 Shares 329.379,62  268.002,62  0,89 
USD 5.647 Deere and Co 263.637,98  336.358,73  1,12 
USD 17.274 EMC Corp 304.214,15  286.525,46  0,96 
USD 9.644 Emerson Electric Co 342.399,12  345.998,74  1,15 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        
USD 6.230 Fluor Corp (New) 252.308,21  241.073,08  0,80 
USD 2.107 Google Inc A 787.411,94  1.047.983,44  3,49 
USD 7.929 IBM Corp 649.190,88  1.122.735,65  3,74 
USD 10.768 ICICI Bank Ltd ADR repr 2 Shares 315.250,96  219.157,74  0,73 
USD 26.388 Itau Unibanco Hg SA spons ADR Repr 1 Share 349.741,64  377.145,60  1,26 
USD 21.271 JPMorgan Chase & Co 530.080,65  544.633,26  1,82 
USD 11.589 Johnson & Johnson 540.093,06  585.250,75  1,95 
USD 3.002 Joy Global Inc 184.614,00  173.309,67  0,58 
USD 10.742 Mindray Medical Intl Ltd ADR repr 1 Sh A 273.012,31  212.093,70  0,71 
USD 8.501 Monsanto Co 370.598,42  458.697,88  1,53 
USD 3.309 NovaTek OAO spons GDR repr 10 Shares 301.087,97  319.025,72  1,06 
USD 12.963 Oracle Corp 302.508,14  256.045,70  0,85 
USD 12.563 Pepsico Inc 600.764,94  641.887,46  2,14 
USD 36.111 Pfizer Inc 478.836,06  601.757,31  2,01 
USD 10.579 Potash Corp of Saskatschew Inc 396.048,88  336.286,09  1,12 
USD 7.278 Qlik Technologies Inc 155.576,64  135.628,83  0,45 
USD 34.231 Quanta Services Inc 524.882,52  567.792,81  1,89 
USD 1.792 Samsung Electronics Co Ltd spons GDR repr 0.5 Share 413.373,00  635.741,88  2,12 
USD 27.373 Sberbank of Russia OJSC spons ADR repr 4 Shares 198.261,08  209.102,23  0,70 
USD 15.331 Schlumberger Ltd 792.990,84  806.453,57  2,69 
USD 9.517 Teva Pharma Ind Ltd ADR repr 1 Share 318.278,90  295.784,78  0,99 
USD 23.953 Verizon Communications Inc 587.147,76  740.023,38  2,47 

 15.814.517,20  17.321.432,51  57,75 

Summe des Wertpapierbestandes 28.012.030,48  29.470.281,60  98,26 

Bankguthaben   587.222,75  1,96 

Bankverbindlichkeiten   -0,83  0,00 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -66.416,10  -0,22 

Gesamt 
  29.991.087,42  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Energie 12,06 % 

Lebensmittel, Getränke und Tabak 11,37 % 

Arzneimittel und Biotechnologie 9,64 % 

Banken 9,39 % 

Investitionsgüter 8,81 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 7,79 % 

Rohstoffe 7,78 % 

Software und Dienstleistungen 6,97 % 

Telekommunikationsdienstleistungen 6,33 % 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 3,11 % 

Sonstige Finanzdienstleistungen 2,99 % 

Halbleiter und Geräte zur Halbleiterproduktion 2,12 % 

Verbrauchsgüter und Bekleidung 1,68 % 

Immobilien 1,53 % 

Versicherungen 1,52 % 

Automobile und Bestandteile 1,48 % 

Medien 1,23 % 

Hotels, Restaurants und Freizeit 0,89 % 

Einzelhandel 0,86 % 

Gesundheitseinrichtungen und -dienstleistungen 0,71 % 

Gesamt 98,26 % 
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Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 44,02 % 

Vereinigtes Königreich 12,08 % 

Schweiz 10,57 % 

Japan 4,88 % 

Niederlande 3,89 % 

Niederländische Antillen 2,69 % 

China 2,45 % 

Hongkong 2,20 % 

Südkorea 2,12 % 

Singapur 2,09 % 

Russland 1,76 % 

Frankreich 1,73 % 

Israel 1,72 % 

Cayman-Inseln 1,45 % 

Brasilien 1,26 % 

Kanada 1,12 % 

Jersey 0,86 % 

Indien 0,73 % 

Deutschland 0,64 % 

Gesamt 98,26 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 26.708.987,42  35.501.535,46 
Bankguthaben 593.183,85  232.091,76 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 27.302.171,27  35.734.127,22 

Passiva     
Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 109.963,57  144.481,62 

Gesamtpassiva 109.963,57  144.481,62 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 27.192.207,70  35.589.645,60 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 181.288,455  205.188,939 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 149,99  173,45 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 879.738,80  759.012,63 
Zinserträge aus Bankguthaben 1.602,69  730,66 

Gesamterträge 881.341,49  759.743,29 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 384.854,68  373.106,53 
Depotbankgebühr 28.529,17  27.743,42 
Bankspesen und sonstige Gebühren 3.723,75  3.366,79 
Transaktionskosten 15.800,00  36.975,00 
Zentralverwaltungsaufwand 451,82  - 
Prüfungshonorare 2.399,87  2.967,34 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 16.694,05  19.406,48 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 15.402,03  14.834,02 
Andere Steuern 6.894,13  17.518,42 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 1.203,35  101,13 
Sonstige Aufwendungen 441,39  797,23 

Gesamtaufwendungen 476.394,24  496.816,36 

Summe der Nettoerträge 404.947,25  262.926,93 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 942.167,36  696.198,80 
- aus Devisengeschäften 5.321,96  26.878,83 

Realisiertes Ergebnis 1.352.436,57  986.004,56 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -6.020.685,58  874.263,59 

Ergebnis -4.668.249,01  1.860.268,15 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 9.502.935,42  8.630.152,92 

Rücknahme von Anteilen -13.232.124,31  -4.774.088,79 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -8.397.437,90  5.716.332,28 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 35.589.645,60  29.873.313,32 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 27.192.207,70  35.589.645,60 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  27.192.207,70 
 - zum 31.12.2010  35.589.645,60 
 - zum 31.12.2009  29.873.313,32 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  12,56 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  205.188,939 
 - ausgegebene Anteile  53.677,893 
 - zurückgenommene Anteile  -77.578,377 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  181.288,455 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  149,99 
 - zum 31.12.2010  173,45 
 - zum 31.12.2009  164,71 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,49 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

EUR 16.874 ASML Holding NV 327.679,16  547.983,15  2,02 
EUR 10.009 Adidas AG Reg Share 426.180,80  503.052,34  1,85 
EUR 7.470 Air Liquide SA 575.124,83  714.057,30  2,63 
EUR 3.296 Akzo Nobel NV 138.761,98  123.138,56  0,45 
EUR 12.368 Allianz SE Reg 1.215.401,23  914.118,88  3,36 
EUR 18.101 Anheuser-Busch InBev SA 642.617,10  856.267,81  3,15 
EUR 18.000 ArcelorMittal SA 427.377,43  254.340,00  0,94 
EUR 29.345 Assicurazioni Generali SpA 509.225,56  341.282,35  1,25 
EUR 12.772 BASF SE Reg 561.892,39  688.283,08  2,53 
EUR 17.673 BNP Paribas SA 927.507,37  536.375,55  1,97 
EUR 177.766 Banco Santander SA 1.600.329,39  1.043.486,42  3,84 
EUR 11.955 Bayer AG Reg 620.809,02  590.577,00  2,17 
EUR 5.115 Bayerische Motorenwerke AG 247.519,13  264.752,40  0,97 
EUR 8.644 Cie de Saint-Gobain SA 348.132,76  256.424,26  0,94 
EUR 16.456 Daimler AG Reg 799.828,69  558.187,52  2,05 
EUR 12.879 Danone 561.926,40  625.533,03  2,30 
EUR 14.692 Delta Lloyd NV 235.072,00  190.996,00  0,70 
EUR 15.801 Deutsche Bank AG Reg 698.752,06  465.102,44  1,71 
EUR 9.737 Deutsche Boerse AG Namensaktien 533.032,48  394.445,87  1,45 
EUR 68.605 Deutsche Telekom AG Reg 676.110,38  608.183,33  2,24 
EUR 14.160 E.ON AG Reg 337.837,75  236.047,20  0,87 
EUR 56.626 ENI SpA 1.019.422,67  906.582,26  3,33 
EUR 20.551 Electricité de France 642.756,11  386.358,80  1,42 
EUR 39.781 France Telecom SA 622.201,96  482.742,44  1,78 
EUR 17.340 GEA Group AG 273.300,03  378.879,00  1,39 
EUR 10.159 Henkel AG & Co KGaA Pref 434.257,04  452.989,81  1,67 
EUR 3.989 Industria de Diseno Textil SA 234.469,22  252.423,92  0,93 
EUR 172.197 Intesa Sanpaolo SpA 418.923,51  222.822,92  0,82 
EUR 7.012 K+S Aktiengesellschaft Reg 325.004,63  244.859,04  0,90 
EUR 26.049 Koninklijke KPN NV 289.049,21  240.823,01  0,89 
EUR 6.699 LVMH Moët Hennessy L Vuitton 576.639,88  732.870,60  2,70 
EUR 5.466 Linde AG 535.169,17  628.316,70  2,31 
EUR 6.806 MAN SE 451.904,86  467.572,20  1,72 
EUR 3.147 Munich Reinsurance Co Rest Transferability 346.041,33  298.272,66  1,10 
EUR 48.886 Nokia Oyj 403.155,52  184.397,99  0,68 
EUR 3.565 Pernod-Ricard 247.405,70  255.467,90  0,94 
EUR 13.478 Philips Electronics NV 315.114,89  219.421,84  0,81 
EUR 8.174 Publicis Groupe SA 252.823,39  290.544,83  1,07 
EUR 17.125 Qiagen NV 259.081,77  182.381,25  0,67 
EUR 18.764 Repsol YPF SA 360.370,34  445.363,54  1,64 
EUR 16.209 SAP AG 568.697,81  662.137,65  2,43 
EUR 26.627 STMicroelectronics NV 225.518,13  122.244,56  0,45 
EUR 11.868 Saipem SpA 343.624,08  389.863,80  1,43 
EUR 20.508 Sanofi 1.040.906,51  1.163.829,00  4,28 
EUR 6.329 Schneider Electric SA 303.172,71  257.463,72  0,95 
EUR 17.945 Siemens AG Reg 1.268.524,49  1.326.853,30  4,88 
EUR 140.597 Snam SpA 491.109,99  478.873,38  1,76 
EUR 18.162 Société Générale A 767.920,35  312.477,21  1,15 
EUR 3.775 Solvay SA 314.205,52  240.316,50  0,88 
EUR 22.711 Suez Environnement Co 317.091,87  202.150,61  0,74 
EUR 11.874 Symrise AG 246.882,91  244.841,88  0,90 
EUR 6.379 Technip 347.366,12  463.242,98  1,70 
EUR 29.689 Telefonica SA 526.454,45  397.387,27  1,46 
EUR 34.960 Unilever NV Certif of Shares 737.745,74  928.887,20  3,42 
EUR 12.437 Vinci SA 480.722,35  419.873,12  1,54 
EUR 17.357 Vivendi 388.464,45  293.680,44  1,08 
EUR 4.144 Volkswagen AG Pref 366.544,66  479.668,00  1,76 

Summe Aktien  29.153.161,28  26.369.515,82  96,97 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Geschlossene Investmentfonds       

EUR 2.444 Unibail-Rodamco Se 316.273,42  339.471,60  1,25 

Summe geschlossene Investmentfonds  316.273,42  339.471,60  1,25 

Summe des Wertpapierbestandes 29.469.434,70  26.708.987,42  98,22 

Bankguthaben   593.183,85  2,18 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -109.963,57  -0,40 

Gesamt 
  27.192.207,70  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Investitionsgüter 13,73 % 

Rohstoffe 11,40 % 

Lebensmittel, Getränke und Tabak 9,81 % 

Banken 9,49 % 

Energie 8,10 % 

Versicherungen 6,41 % 

Telekommunikationsdienstleistungen 6,37 % 

Verbrauchsgüter und Bekleidung 6,29 % 

Arzneimittel und Biotechnologie 4,95 % 

Versorgungsbetriebe 4,79 % 

Automobile und Bestandteile 4,78 % 

Halbleiter und Geräte zur Halbleiterproduktion 2,47 % 

Software und Dienstleistungen 2,43 % 

Medien 2,15 % 

Haushaltsartikel und Pflegeprodukte 1,67 % 

Sonstige Finanzdienstleistungen 1,45 % 

Immobilienfonds 1,25 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 0,68 % 

Gesamt 98,22 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Deutschland 38,26 % 

Frankreich 28,44 % 

Niederlande 9,41 % 

Italien 8,59 % 

Spanien 7,87 % 

Belgien 4,03 % 

Großherzogtum Luxemburg 0,94 % 

Finnland 0,68 % 

Gesamt 98,22 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 24.637.075,90  47.619.472,48 
Bankguthaben 254.738,48  699.725,60 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 17.251,53  2.071,84 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 3.501,62  - 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 24.912.567,53  48.321.769,92 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 208.673,16  1.085.536,45 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

29.548,20  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 93.553,38  171.928,03 

Gesamtpassiva 331.774,74  1.257.464,48 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 24.580.792,79  47.064.305,44 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 5.659.298,283  6.432.904,368 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 3,30  5,73 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 338.906,597  346.588,690 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 3,30  5,73 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 14.393,673  14.393,673 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 331,15  572,44 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 230.997,65  104.352,98 
Zinserträge aus Bankguthaben 3.373,71  712,84 
Sonstige Erträge 82.207,10  12.000,00 

Gesamterträge 316.578,46  117.065,82 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 455.958,32  399.464,45 
Depotbankgebühr 35.085,58  35.726,94 
Bankspesen und sonstige Gebühren 6.095,27  4.903,68 
Transaktionskosten 7.635,00  9.285,00 
Zentralverwaltungsaufwand 301,82  2.175,00 
Prüfungshonorare 2.930,07  3.560,76 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 20.642,93  17.546,55 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 15.086,89  18.473,07 
Andere Steuern -  6.575,51 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 5.198,33  3.598,13 
Sonstige Aufwendungen 1.394,23  1.167,89 

Gesamtaufwendungen 550.328,44  502.476,98 

Summe der Nettoerträge -233.749,98  -385.411,16 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -2.805.707,24  152.503,55 
- aus Devisentermingeschäften -7.286,56  - 
- aus Devisengeschäften 27.119,41  16.634,48 

Realisiertes Ergebnis -3.019.624,37  -216.273,13 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -15.876.926,00  -444.692,78 

Ergebnis -18.896.550,37  -660.965,91 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 2.643.238,59  53.891.930,87 

Rücknahme von Anteilen -6.230.200,87  -14.143.554,90 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -22.483.512,65  39.087.410,06 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 47.064.305,44  7.976.895,38 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 24.580.792,79  47.064.305,44 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  24.580.792,79 
 - zum 31.12.2010  47.064.305,44 
 - zum 31.12.2009  7.976.895,38 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  53,52 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  6.432.904,368 
 - ausgegebene Anteile  406.912,466 
 - zurückgenommene Anteile  -1.180.518,551 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  5.659.298,283 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  3,30 
 - zum 31.12.2010  5,73 
 - zum 31.12.2009  - 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,47 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  346.588,690 
 - ausgegebene Anteile  134.027,924 
 - zurückgenommene Anteile  -141.710,017 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  338.906,597 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  3,30 
 - zum 31.12.2010  5,73 
 - zum 31.12.2009  6,17 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,47 
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  14.393,673 
 - ausgegebene Anteile  0,000 
 - zurückgenommene Anteile  0,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  14.393,673 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  331,15 
 - zum 31.12.2010  572,44 
 - zum 31.12.2009  - 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,19 

 
 



DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND  
 
 
 

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermögen (in EUR)  
zum 31. Dezember 2011 

 

 
 

  

Die Erläuterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.  

60 

 

Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

CAD 68.930 WaterFurnace Renew Energy Inc 1.421.672,07  811.324,69  3,30 
        
CHF 78.390 ABB Ltd Reg 1.041.924,58  1.141.325,37  4,64 
CHF 39.190 Meyer Burger Technology AG Reg 728.403,61  474.415,80  1,93 

 1.770.328,19  1.615.741,17  6,57 

DKK 58.790 Vestas Wind Systems A/S 1.883.433,50  490.430,01  2,00 
        
EUR 63.490 Abengoa SA 1.033.304,73  1.041.236,00  4,24 
EUR 29.400 Centrotherm Photovoltaics AG 744.873,95  290.913,00  1,18 
EUR 17.640 Manz AG 945.363,63  384.552,00  1,56 
EUR 21.560 Phoenix Solar AG 702.290,76  46.354,00  0,19 
EUR 83.290 Prysmian SpA 1.204.394,59  799.167,55  3,25 
EUR 34.240 SAFT Groupe SA Reg 899.142,25  748.144,00  3,04 
EUR 19.600 SMA Solar Technology AG 1.533.856,30  846.034,00  3,44 
EUR 24.500 Schneider Electric SA 1.377.656,29  996.660,00  4,06 

 8.440.882,50  5.153.060,55  20,96 

GBP 1.532.500 Ceramic Fuel Cells Ltd 245.914,69  121.523,37  0,49 
        
HKD 686.880 China High Speed Tra Eq Gr Ltd 1.181.787,22  231.560,58  0,94 
        
USD 85.650 A123 Syst Inc 729.442,88  106.188,59  0,43 
USD 440.940 Active Power Inc 411.200,04  224.103,19  0,91 
USD 680.000 Capstone Turbine Corp 753.673,43  607.423,38  2,47 
USD 19.600 Cooper Industries Plc A 655.122,48  817.295,55  3,33 
USD 58.790 Cree Inc 2.595.143,56  997.791,16  4,06 
USD 117.580 Echelon Corp 872.513,56  440.947,64  1,79 
USD 51.500 Elster Group SE spons ADR repr 0.25 Share 509.795,78  515.555,21  2,10 
USD 78.390 EnerNoc Inc 1.766.672,85  656.167,64  2,67 
USD 26.460 First Solar Inc 2.318.330,76  687.886,65  2,80 
USD 293.960 FuelCell Energy Inc 647.564,99  197.391,90  0,80 
USD 146.980 GT Advanced Technologies Inc 958.131,93  819.448,02  3,33 
USD 44.090 General Cable Corp 1.163.709,21  849.138,23  3,45 
USD 31.360 Gevo Inc 395.663,76  151.897,74  0,62 
USD 58.790 JinkoSolar Hdgs Co Ltd ADR Repr 2 Shs 790.238,03  226.359,16  0,92 
USD 29.400 KiOR Inc A 318.911,45  230.472,82  0,94 
USD 88.190 MYR Group Inc 1.157.691,31  1.299.827,97  5,29 
USD 61.730 Maxwell Technologies Inc 622.917,46  771.981,52  3,14 
USD 34.300 Polypore Intl Inc 568.948,54  1.161.910,52  4,73 
USD 25.000 Power Integrations Inc 659.888,92  638.379,79  2,60 
USD 146.980 Power One Inc 910.806,53  442.547,20  1,80 
USD 63.690 Quanta Services Inc 1.019.225,66  1.056.432,00  4,30 
USD 65.000 Rubicon Technology Inc 1.343.260,02  470.006,16  1,91 
USD 78.390 STR Holdings Inc 1.232.416,03  496.804,02  2,02 
USD 342.950 Satcon Technology Corp 788.593,91  158.481,67  0,65 
USD 39.190 Solazyme Inc 638.617,93  359.125,98  1,46 
USD 14.700 Tesla Motors Inc 284.880,03  323.295,86  1,32 
USD 97.990 Trina Solar Ltd spons ADR repr 50 Shares 1.355.189,27  504.060,68  2,05 
USD 14.000 Universal Display Corp 363.237,64  395.549,05  1,61 
USD 32.000 Veeco Instruments Inc 1.007.504,40  512.551,98  2,09 

 26.839.292,36  16.119.021,28  65,59 

Summe Aktien  41.783.310,53  24.542.661,65  99,85 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapiere, die an anderen geregelten Märkten gehandelt werden       

Aktien       

GBP 450.740 PowerFilm Inc 428.081,67  94.414,25  0,38 

Summe Aktien  428.081,67  94.414,25  0,38 

Summe des Wertpapierbestandes 42.211.392,20  24.637.075,90  100,23 

Bankguthaben   254.738,48  1,04 

Bankverbindlichkeiten   -208.673,16  -0,85 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -102.348,43  -0,42 

Gesamt 
  24.580.792,79  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Investitionsgüter 48,22 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 20,10 % 

Energie 10,24 % 

Rohstoffe 4,73 % 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 4,30 % 

Halbleiter und Geräte zur Halbleiterproduktion 4,06 % 

Arzneimittel und Biotechnologie 3,48 % 

Versorgungsbetriebe 2,86 % 

Automobile und Bestandteile 1,32 % 

Einzelhandel 0,92 % 

Gesamt 100,23 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 57,57 % 

Deutschland 8,47 % 

Frankreich 7,10 % 

Schweiz 6,57 % 

Spanien 4,24 % 

Cayman-Inseln 3,91 % 

Irland 3,33 % 

Kanada 3,30 % 

Italien 3,25 % 

Dänemark 2,00 % 

Australien 0,49 % 

Gesamt 100,23 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 74.799.164,31  138.711.807,08 
Bankguthaben 1.350.528,01  1.524.418,86 
Forderungen aus Wertpapierverkäufen -  104.375,99 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 349,40  60,00 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 35.015,28  7.330,21 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 76.185.057,00  140.348.492,14 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 19.449,19  1.473.036,82 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

14.748,76  94,30 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 502.048,69  440.050,19 

Gesamtpassiva 536.246,64  1.913.181,31 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 75.648.810,36  138.435.310,83 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 2.753.731,269  3.378.493,465 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 5,40  6,77 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 429.847,548  975.537,644 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 4,98  6,24 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 116.486,817  174.055,178 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 503,40  629,02 
 
 



DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND  
 
 
 

Ertrags - und Aufwandsrechnung und andere Veränderungen des Nettovermögens (in EUR)  
 

 

 
 

Die Erläuterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts. 

64 

 

 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 747.534,52  628.371,95 
Zinserträge aus Bankguthaben 3.154,37  1.491,11 
Sonstige Erträge 46.815,25  16.000,00 

Gesamterträge 797.504,14  645.863,06 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 1.153.021,90  1.522.337,61 
Depotbankgebühr 98.902,29  131.536,78 
Bankspesen und sonstige Gebühren 19.464,62  27.207,00 
Transaktionskosten 29.005,04  13.890,00 
Zentralverwaltungsaufwand 451,82  4.576,00 
Prüfungshonorare 8.564,42  14.325,26 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 29.319,40  48.599,77 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 19.203,67  25.933,40 
Andere Steuern 3.723,70  1.008,00 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 17.592,79  7.190,45 
Sonstige Aufwendungen 2.205,83  7.039,26 

Gesamtaufwendungen 1.381.455,48  1.803.643,53 

Summe der Nettoerträge -583.951,34  -1.157.780,47 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -9.536.622,43  1.976.790,76 
- aus Devisengeschäften 417.309,12  3.059,23 

Realisiertes Ergebnis -9.703.264,65  822.069,52 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -15.180.253,25  -4.917.703,43 

Ergebnis -24.883.517,90  -4.095.633,91 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 5.543.079,85  34.912.929,45 

Rücknahme von Anteilen -43.446.062,42  -31.554.948,22 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -62.786.500,47  -737.652,68 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 138.435.310,83  139.172.963,51 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 75.648.810,36  138.435.310,83 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  75.648.810,36 
 - zum 31.12.2010  138.435.310,83 
 - zum 31.12.2009  139.172.963,51 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  116,85 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  3.378.493,465 
 - ausgegebene Anteile  90.976,169 
 - zurückgenommene Anteile  -715.738,365 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  2.753.731,269 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  5,40 
 - zum 31.12.2010  6,77 
 - zum 31.12.2009  7,01 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,45 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  975.537,644 
 - ausgegebene Anteile  34.448,833 
 - zurückgenommene Anteile  -580.138,929 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  429.847,548 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  4,98 
 - zum 31.12.2010  6,24 
 - zum 31.12.2009  6,45 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,45 
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  174.055,178 
 - ausgegebene Anteile  7.779,140 
 - zurückgenommene Anteile  -65.347,501 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  116.486,817 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  503,40 
 - zum 31.12.2010  

(1) 
629,02 

 - zum 31.12.2009  6,49 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,16 

 
(1) 

Der Nettoinventarwert pro Anteil berücksichtigt den umgekehrten Anteilsplit vom 18. November 2010. 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

CAD 70.790 Potash Corp of Saskatschew Inc 1.921.511,57  2.254.934,74  2,98 
        
CHF 10.120 Syngenta AG Reg 2.395.959,84  2.291.816,02  3,03 
        
DKK 107.520 Vestas Wind Systems A/S 3.497.014,73  896.938,84  1,19 
        
EUR 103.070 Abengoa SA 1.983.515,74  1.690.348,00  2,23 
EUR 109.276 BWT AG 2.465.583,46  1.426.598,18  1,89 
EUR 214.250 Metabolic Explorer 1.427.942,26  619.182,50  0,82 
EUR 23.100 SMA Solar Technology AG 1.603.789,06  997.111,50  1,32 

 7.480.830,52  4.733.240,18  6,26 

GBP 346.050 Halma Plc 1.388.161,43  1.368.523,66  1,81 
GBP 862.490 Plant Health Care Plc 2.598.170,07  350.999,42  0,46 
GBP 170.000 TyraTech Inc 712.067,46  59.009,28  0,08 

 4.698.398,96  1.778.532,36  2,35 

JPY 177.040 NGK Insulators Ltd 2.351.898,30  1.619.323,38  2,14 
        
NOK 61.610 Yara Intl ASA 2.346.317,98  1.908.327,24  2,52 
        
USD 68.720 A.O.Smith Corp 1.845.567,87  2.123.091,33  2,81 
USD 65.000 ADA ES Inc 1.103.621,47  1.133.220,39  1,50 
USD 132.000 Aegion Corp 1.878.160,54  1.559.279,22  2,06 
USD 73.060 Agilent Technologies Inc 2.257.421,40  1.965.182,35  2,60 
USD 50.000 Ameresco Inc A 445.601,54  528.261,20  0,70 
USD 94.490 American Water Works Co Inc New 1.931.505,99  2.318.228,40  3,06 
USD 89.000 Amyris Inc 1.343.012,84  790.897,89  1,05 
USD 70.400 Badger Meter Inc 1.713.279,71  1.595.465,89  2,11 
USD 138.000 Calgon Carbon Corp 1.572.229,18  1.669.474,82  2,21 
USD 60.320 Clarcor Inc 1.913.043,38  2.322.036,65  3,07 
USD 60.130 Clean Harbors Inc 2.154.881,63  2.950.935,55  3,90 
USD 125.000 Cree Inc 4.704.472,70  2.121.515,48  2,80 
USD 81.950 Danaher Corp 2.159.536,58  2.968.526,11  3,92 
USD 47.090 Donaldson Co Inc 1.348.144,36  2.468.725,70  3,26 
USD 48.580 Du Pont de Nemours (EI) & Co 1.845.814,47  1.712.607,73  2,26 
USD 4.305 Ecolab Inc 162.131,51  191.646,43  0,25 
USD 491.770 Energy Recovery Inc 2.389.483,82  977.026,49  1,29 
USD 47.090 First Solar Inc 4.489.334,01  1.224.209,46  1,62 
USD 254.490 Fuel Tech Inc 2.361.789,55  1.289.499,61  1,70 
USD 86.100 Idex Corp 2.562.344,16  2.460.473,59  3,25 
USD 70.400 Johnson Controls Inc 2.073.479,91  1.694.674,26  2,24 
USD 85.000 Kadant Inc 1.193.536,36  1.479.939,94  1,96 
USD 105.640 LKQ Corp 1.864.145,15  2.446.982,29  3,23 
USD 40.000 Lindsay Corp 1.677.063,34  1.690.743,88  2,24 
USD 217.220 Metabolix Inc 2.145.699,13  761.089,63  1,01 
USD 266.750 Ocean Power Technologies inc 1.175.572,31  554.616,51  0,73 
USD 68.500 Pall Corp 2.032.635,14  3.014.611,89  3,99 
USD 67.250 Pentair Inc 1.481.140,93  1.723.973,89  2,28 
USD 42.260 Praxair Inc 2.385.728,13  3.478.818,73  4,60 
USD 80.100 Sensata Technologies Hg NV 1.939.677,15  1.620.998,00  2,14 
USD 172.090 Trina Solar Ltd spons ADR repr 50 Shares 2.225.295,03  885.231,17  1,17 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        
USD 67.040 Uralkaliy OJSC GDR repr 5 Shares 2.213.783,37  1.858.493,76  2,46 
USD 81.650 Watts Water Technologies Inc A 1.891.821,87  2.150.967,58  2,84 
USD 80.100 Xylem Inc 1.466.942,72  1.584.605,73  2,10 

 65.947.897,25  59.316.051,55  78,41 

Summe des Wertpapierbestandes 90.639.829,15  74.799.164,31  98,88 

Bankguthaben   1.350.528,01  1,79 

Bankverbindlichkeiten   -19.449,19  -0,03 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -481.432,77  -0,64 

Gesamt 
  75.648.810,36  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Investitionsgüter 40,19 % 

Rohstoffe 20,85 % 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 10,36 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 6,85 % 

Automobile und Bestandteile 5,47 % 

Versorgungsbetriebe 4,61 % 

Lebensmittel, Getränke und Tabak 3,06 % 

Halbleiter und Geräte zur Halbleiterproduktion 2,80 % 

Investment- und Beteiligungsgesellschaften 1,81 % 

Energie 1,05 % 

Gesundheitseinrichtungen und -dienstleistungen 1,01 % 

Arzneimittel und Biotechnologie 0,82 % 

Gesamt 98,88 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 72,64 % 

Schweiz 3,03 % 

Kanada 2,98 % 

Norwegen 2,52 % 

Russland 2,46 % 

Spanien 2,31 % 

Vereinigtes Königreich 2,27 % 

Niederlande 2,14 % 

Japan 2,14 % 

Österreich 1,89 % 

Deutschland 1,32 % 

Dänemark 1,19 % 

Cayman-Inseln 1,17 % 

Frankreich 0,82 % 

Gesamt 98,88 % 

 

 



DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND  
 
 
 

Vermögensaufstellung  (in EUR) 
 

 

 
 

   

Die Erläuterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts. 

69 

 

    
 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 273.432.028,01  318.019.572,75 
Bankguthaben 5.976.190,34  7.719.286,57 
Gründungskosten, netto 8.117,43  11.717,01 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 886,40  9.624,64 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 1.049.226,69  766.894,50 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 280.466.448,87  326.527.595,47 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten -  2.541.984,20 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

57.569,46  943,50 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 846.299,42  927.821,23 

Gesamtpassiva 903.868,88  3.470.748,93 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 279.562.579,99  323.056.846,54 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 12.177.783,531  12.566.010,820 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 17,85  18,71 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 16.021,390  18.061,564 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 18,32  18,73 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 33.163,607  46.188,634 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 1.868,15  1.896,06 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 8.194.547,01  6.449.273,18 
Zinserträge aus Bankguthaben 50.125,89  9.700,93 
Sonstige Erträge -  26.992,55 

Gesamterträge 8.244.672,90  6.485.966,66 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 3.006.791,23  2.268.919,77 
Depotbankgebühr 263.891,17  210.705,97 
Bankspesen und sonstige Gebühren 74.187,74  53.154,64 
Transaktionskosten 20.045,00  37.785,00 
Zentralverwaltungsaufwand 452,12  200,00 
Prüfungshonorare 22.641,37  25.957,23 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 65.397,47  52.166,19 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 115.871,48  104.324,37 
Andere Steuern 2.131,80  - 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 23.288,19  24.413,47 
Sonstige Aufwendungen 7.513,37  7.850,42 

Gesamtaufwendungen 3.602.210,94  2.785.477,06 

Summe der Nettoerträge 4.642.461,96  3.700.489,60 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 7.442.327,82  12.367.634,82 
- aus Devisengeschäften 880.744,90  169.528,92 

Realisiertes Ergebnis 12.965.534,68  16.237.653,34 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -18.105.484,34  24.295.843,01 

Ergebnis -5.139.949,66  40.533.496,35 

Ausschüttungen -5.495.643,19  - 

Wiederanlage von Anteilen 1.817.979,72  - 

Zeichnung von Anteilen 43.026.240,96  390.068.940,60 

Rücknahme von Anteilen -77.702.894,38  -177.014.975,62 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -43.494.266,55  253.587.461,33 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 323.056.846,54  69.469.385,21 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 279.562.579,99  323.056.846,54 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  279.562.579,99 
 - zum 31.12.2010  323.056.846,54 
 - zum 31.12.2009  69.469.385,21 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  -2,23 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  12.566.010,820 
 - ausgegebene Anteile  2.360.747,478 
 - wiederangelegte Anteile  99.998,885 
 - zurückgenommene Anteile  -2.848.973,652 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  12.177.783,531 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  17,85 
 - zum 31.12.2010  18,71 
 - zum 31.12.2009  - 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,40 
 

Ausschüttungen    

 Auszahlungsdatum  29.04.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,25 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  12.043.796,985 
    
 Auszahlungsdatum  12.09.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,10 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  12.728.534,341 
    
 Auszahlungsdatum  19.12.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,10 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  12.118.405,080 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  18.061,564 
 - ausgegebene Anteile  4.202,041 
 - zurückgenommene Anteile  -6.242,215 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  16.021,390 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  18,32 
 - zum 31.12.2010  18,73 
 - zum 31.12.2009  15,18 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,40 
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Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  46.188,634 
 - ausgegebene Anteile  314,368 
 - zurückgenommene Anteile  -13.339,395 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  33.163,607 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  1.868,15 
 - zum 31.12.2010  

(1) 
1.896,06 

 - zum 31.12.2009  15,26 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,66 

 
(1) 

Der Nettoinventarwert pro Anteil berücksichtigt den umgekehrten Anteilsplit vom
 
18. November 2010. 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

CAD 263.865 First Capital Realty Inc 2.922.219,10  3.453.064,69  1,24 
        
EUR 778.200 Citycon Oyj 2.044.262,59  1.797.642,00  0,64 
EUR 46.900 Icade EMGP 3.202.775,71  2.851.051,00  1,02 

 5.247.038,30  4.648.693,00  1,66 

GBP 589.587 Land Securities Group Plc REIT 4.376.050,17  4.484.735,90  1,60 
        
HKD 1.478.680 China Overseas Land & Inv Ltd 2.254.180,20  1.903.065,51  0,68 
HKD 1.980.000 Hang Lung Properties Ltd 5.578.918,33  4.338.726,87  1,55 
HKD 543.046 Henderson Land Dev Co Ltd 2.631.049,47  2.078.398,27  0,74 
HKD 1.925.531 New World Development Co Ltd 2.465.813,61  1.195.170,03  0,43 
HKD 3.799.500 Sino Land Co Ltd 4.544.620,18  4.166.644,27  1,49 
HKD 1.283.000 Sun Hung Kai Properties Ltd 13.885.270,16  12.384.185,83  4,43 
HKD 733.200 Wharf Hgs Ltd (The) 4.141.514,28  2.551.728,24  0,91 

 35.501.366,23  28.617.919,02  10,23 

JPY 547.500 Mitsubishi Estate Co Ltd 6.625.866,35  6.300.832,79  2,25 
JPY 546.000 Mitsui Fudosan Co Ltd 6.572.235,07  6.130.578,96  2,19 
JPY 158.000 Sumitomo Realty & Dev Co Ltd 2.215.945,12  2.131.390,23  0,76 

 15.414.046,54  14.562.801,98  5,20 

SEK 191.300 Castellum AB 1.379.170,94  1.832.116,67  0,66 
SEK 377.000 Hufvudstaden AB A 2.391.536,49  2.965.095,02  1,06 

 3.770.707,43  4.797.211,69  1,72 

SGD 3.271.000 CapitaMalls Asia Ltd 3.892.534,71  2.195.048,29  0,79 
SGD 2.053.000 Capitaland Ltd 4.219.008,12  2.694.426,33  0,96 
SGD 1.328.000 Global Logistic Properties Ltd 1.581.098,98  1.384.077,11  0,50 

 9.692.641,81  6.273.551,73  2,25 

USD 142.100 Boston Properties Inc 8.234.630,23  10.898.783,31  3,90 
USD 357.100 Brookfield Office Prop Inc 4.077.054,42  4.300.819,34  1,54 
USD 245.400 Digital Realty Trust Inc 10.923.232,59  12.598.812,57  4,51 
USD 68.300 Home Properties Inc 2.802.409,65  3.027.900,05  1,08 
USD 1.439.400 Hong Kong Land Hg Ltd 6.214.688,93  5.032.247,04  1,80 
USD 118.300 Macerich Co 4.101.358,78  4.609.564,15  1,65 
USD 93.200 Public Storage 6.602.766,47  9.650.140,15  3,45 
USD 70.100 SL Green Realty Corp 3.188.400,75  3.597.307,87  1,29 
USD 84.900 Ventas Inc 3.088.019,17  3.604.294,62  1,29 

 49.232.560,99  57.319.869,10  20,51 

Summe Aktien  126.156.630,57  124.157.847,11  44,41 

Geschlossene Investmentfonds       

AUD 1.225.400 Westfield Group Stapled Sec Dist 8.089.248,70  7.555.112,36  2,70 
AUD 1.892.300 Westfield Retail Trust Units 3.554.690,79  3.719.643,81  1,33 

 11.643.939,49  11.274.756,17  4,03 

CAD 201.970 Riocan Real Estate Inv Trust Units 2.899.497,12  4.037.949,21  1,44 
        
EUR 77.800 Corio NV 3.026.833,70  2.614.469,00  0,94 
EUR 208.617 Eurocommercial 5.470.503,66  5.117.375,01  1,83 
EUR 110.000 Klepierre 2.506.336,61  2.424.400,00  0,87 
EUR 111.600 Mercialys 2.685.866,76  2.778.840,00  0,99 
EUR 68.610 Unibail-Rodamco Se 7.719.794,33  9.529.929,00  3,41 

 21.409.335,06  22.465.013,01  8,04 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        
GBP 719.600 British Land Co Plc 3.925.101,43  3.983.605,38  1,42 
GBP 664.981 Great Portland Estates Plc 2.380.583,21  2.570.899,96  0,92 
GBP 728.779 Hammerson Plc 3.255.916,88  3.140.304,56  1,12 
GBP 792.055 Segro Plc 2.685.049,62  1.976.672,95  0,71 

 12.246.651,14  11.671.482,85  4,17 

HKD 2.052.271 Link Real Esta Inv Trust (The) Units 4.058.579,42  5.819.766,89  2,08 
        
JPY 237 Japan Real Estate Invest Corp 1.606.524,20  1.423.035,02  0,51 
JPY 1.239 Japan Retail Fd Inv Corp 1.171.349,00  1.413.488,07  0,51 
JPY 347 Nippon Building Fund Inc 2.243.474,40  2.187.691,18  0,78 

 5.021.347,60  5.024.214,27  1,80 

SGD 2.897.000 Ascendas Real Estate Inv Trust Units 3.117.546,34  3.148.362,10  1,13 
SGD 2.478.600 CapitaCommercial Trust REITS Uts 2.146.187,98  1.552.901,81  0,56 

 5.263.734,32  4.701.263,91  1,69 

USD 66.500 Alexandria Real Estate Eq Inc 3.336.215,39  3.531.884,34  1,26 
USD 103.800 Camden Property Trust 3.700.919,16  4.974.982,29  1,78 
USD 119.400 Corporate Office Pro Trust Inc 3.501.405,22  1.954.754,35  0,70 
USD 87.200 Equity Residential Sh of Benefit Interest 2.870.375,40  3.829.521,02  1,37 
USD 84.500 Federal Realty Invest Trust 4.779.511,12  5.905.109,35  2,11 
USD 174.900 HCP Inc 4.322.501,09  5.579.937,63  2,00 
USD 410.000 Host Hotels & Resorts Inc 5.017.498,56  4.663.252,73  1,67 
USD 208.735 Simon Property Group Inc 13.653.830,53  20.725.620,59  7,41 
USD 146.700 Tanger Fact Outlet Centers Inc 2.401.039,21  3.312.216,23  1,18 
USD 155.000 Vornado Realty Trust 9.024.827,54  9.173.956,57  3,28 

 52.608.123,22  63.651.235,10  22,76 

Summe geschlossene Investmentfonds  115.151.207,37  128.645.681,41  46,01 

Sonstige Wertpapiere       

Aktien       

USD 163.300 ProLogis Inc 3.227.650,64  3.595.215,62  1,29 

Summe Aktien  3.227.650,64  3.595.215,62  1,29 

Offene Investmentfonds       

Immobilienfonds (OGA)       

AUD 1.973.100 Stockland Stapled Security 5.125.498,11  4.968.803,21  1,78 
        
CAD 97.200 Boardwalk Real Estate Invt Tr 3.058.332,94  3.708.669,79  1,33 
        
USD 258.600 American Campus Communities Inc REIT 5.863.810,05  8.355.810,87  2,99 
        

Summe Immobilienfonds (OGA)  14.047.641,10  17.033.283,87  6,10 

Summe des Wertpapierbestandes 258.583.129,68  273.432.028,01  97,81 

Bankguthaben   5.976.190,34  2,14 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   154.361,64  0,05 

Gesamt 
  279.562.579,99  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Immobilien 50,19 % 

Immobilienfonds 45,69 % 

Investment- und Beteiligungsgesellschaften 1,02 % 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 0,91 % 

Gesamt 97,81 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 44,21 % 

Hongkong 14,11 % 

Japan 7,00 % 

Frankreich 6,29 % 

Australien 5,81 % 

Vereinigtes Königreich 5,77 % 

Kanada 5,55 % 

Singapur 3,94 % 

Niederlande 2,77 % 

Schweden 1,72 % 

Finnland 0,64 % 

Gesamt 97,81 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 59.976.162,76  63.559.095,53 
Bankguthaben 810.654,94  3.062.553,07 
Gründungskosten, netto 4.819,28  12.019,23 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 8.061,86  11.126,36 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 3.121,70  - 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 60.802.820,54  66.645.294,19 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten -  317.984,51 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

62.366,27  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 212.633,36  1.527.565,44 

Gesamtpassiva 274.999,63  1.845.549,95 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 60.527.820,91  64.799.744,24 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 3.862.893,567  4.080.253,152 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 12,68  12,99 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 9.000,000  9.000,000 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 1.283,62  1.311,27 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 18.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 154.164,70  78.521,67 
Zinserträge aus Bankguthaben 4.541,94  2.443,33 
Sonstige Erträge -  11,50 

Gesamterträge 158.706,64  80.976,50 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 765.545,57  460.240,67 
Erfolgsvergütung -  1.304.489,42 
Depotbankgebühr 57.448,51  38.828,64 
Bankspesen und sonstige Gebühren 11.636,02  5.308,55 
Transaktionskosten 2.434,99  5.719,99 
Zentralverwaltungsaufwand 451,82  1.395,00 
Prüfungshonorare 4.906,82  4.086,19 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 24.707,01  15.115,29 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 26.461,43  21.807,29 
Andere Steuern 107,60  - 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 2.739,46  5.191,39 
Sonstige Aufwendungen 1.079,41  3.174,80 

Gesamtaufwendungen 897.518,64  1.865.357,23 

Summe der Nettoerträge -738.812,00  -1.784.380,73 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 727.810,82  1.955.203,86 
- aus Devisentermingeschäften -5.409,54  - 
- aus Devisengeschäften 44.399,19  -211.660,43 

Realisiertes Ergebnis 27.988,47  -40.837,30 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -1.710.549,60  9.579.671,00 

Ergebnis -1.682.561,13  9.538.833,70 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 5.676.520,58  69.687.750,32 

Rücknahme von Anteilen -8.265.882,78  -14.426.839,78 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -4.271.923,33  64.799.744,24 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 64.799.744,24  - 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 60.527.820,91  64.799.744,24 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  60.527.820,91 
 - zum 31.12.2010  64.799.744,24 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  5,14 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  4.080.253,152 
 - ausgegebene Anteile  431.442,794 
 - zurückgenommene Anteile  -648.802,379 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  3.862.893,567 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der  Klasse A    

 - zum 31.12.2011  12,68 
 - zum 31.12.2010  12,99 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,46 
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  9.000,000 
 - ausgegebene Anteile  0,000 
 - zurückgenommene Anteile  0,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  9.000,000 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  1.283,62 
 - zum 31.12.2010  1.311,27 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,17 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

GBP 170.500 Telecity Group Plc 801.865,91  1.320.389,56  2,18 
        
HKD 150.000 Tencent Holdings Ltd 2.393.880,43  2.321.662,09  3,84 
        
USD 30.000 Acme Packet Inc 749.296,90  714.076,70  1,18 
USD 14.480 Amazon Com Inc 1.491.146,35  1.930.146,31  3,19 
USD 9.650 Apple Inc 1.970.790,90  3.009.587,25  4,97 
USD 30.000 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 1.726.071,93  2.690.666,87  4,45 
USD 35.000 Broadcom Corp A 911.547,77  791.313,72  1,31 
USD 36.200 Check Point Software Tec Ltd 919.611,68  1.464.614,20  2,42 
USD 144.780 Cisco Systems Inc 2.762.106,01  2.015.726,47  3,33 
USD 24.130 Citrix Systems Inc 859.129,11  1.128.271,68  1,86 
USD 35.000 Cognizant Tec Solutions Corp 1.447.634,94  1.733.289,70  2,86 
USD 20.000 CommVault Systems Inc 657.457,65  657.939,32  1,09 
USD 66.350 EBay Inc 1.186.981,89  1.549.665,41  2,56 
USD 145.460 EMC Corp 2.194.662,07  2.412.758,66  3,99 
USD 22.100 Equinix Inc 1.641.384,46  1.725.658,40  2,85 
USD 18.000 F5 Networks Inc 983.891,47  1.470.937,93  2,43 
USD 7.000 Google Inc A 2.896.274,03  3.481.672,57  5,75 
USD 48.260 Hewlett-Packard Co 1.860.753,36  957.321,42  1,58 
USD 70.000 HiSoft Technology International Ltd ADR 705.130,56  497.535,81  0,82 
USD 15.680 IBM Corp 1.609.492,41  2.220.266,75  3,67 
USD 15.000 Informatica Corp 640.640,34  426.574,77  0,70 
USD 60.000 Interxion Holding N.V 617.490,44  621.438,47  1,03 
USD 72.390 Juniper Networks Inc 1.501.310,23  1.137.748,27  1,88 
USD 25.000 LogMeln Inc 633.664,77  742.145,39  1,23 
USD 12.000 Mail.RU Group Ltd spons GDR Repr 1 Sh Reg-S 299.137,95  240.258,74  0,40 
USD 132.710 Microsoft Corp 2.907.981,26  2.652.973,66  4,38 
USD 39.810 NetApp Inc 1.214.566,28  1.111.896,43  1,84 
USD 90.000 Oracle Corp 1.734.540,84  1.777.683,66  2,94 
USD 6.500 Priceline.com Inc 984.180,78  2.341.071,15  3,87 
USD 60.000 Qlik Technologies Inc 1.031.923,72  1.118.127,21  1,85 
USD 48.260 Qualcomm Inc 1.475.756,84  2.032.821,50  3,36 
USD 71.000 Rackspace Hosting Inc 1.038.634,86  2.351.540,12  3,89 
USD 47.000 Red Hat Inc 1.265.536,07  1.494.401,66  2,47 
USD 50.000 Riverbed Technologies Inc 547.591,19  904.820,58  1,49 
USD 4.830 Samsung Electronics Co Ltd spons GDR repr 0.5 Share 1.274.197,03  1.713.523,02  2,83 
USD 17.000 Sina Corp Reg 1.073.017,04  680.733,10  1,12 
USD 72.390 SolarWinds Inc 1.139.096,89  1.557.505,47  2,57 
USD 25.000 Teradata Corp 877.205,96  933.890,34  1,54 
USD 16.000 VMware Inc A 1.049.330,97  1.024.980,75  1,69 
USD 82.000 Yahoo Inc 1.032.128,07  1.018.527,65  1,68 

 48.911.295,02  56.334.111,11  93,07 

Summe des Wertpapierbestandes 52.107.041,36  59.976.162,76  99,09 

Bankguthaben   810.654,94  1,34 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -258.996,79  -0,43 

Gesamt 
  60.527.820,91  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Software und Dienstleistungen 58,85 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 25,45 % 

Einzelhandel 9,62 % 

Halbleiter und Geräte zur Halbleiterproduktion 4,14 % 

Telekommunikationsdienstleistungen 1,03 % 

Gesamt 99,09 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 80,00 % 

Cayman-Inseln 10,23 % 

Südkorea 2,83 % 

Israel 2,42 % 

Vereinigtes Königreich 2,18 % 

Niederlande 1,03 % 

Britische Jungferninseln 0,40 % 

Gesamt 99,09 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 27.382.768,71  33.978.067,56 
Bankguthaben 927.166,10  1.135.440,46 
Gründungskosten, netto 4.649,92  12.019,23 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 1.120,02  99,99 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 1.388,03  - 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 28.317.092,78  35.126.127,24 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 807.810,22  928.973,06 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

42.255,26  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 90.885,54  122.059,15 

Gesamtpassiva 940.951,02  1.051.032,21 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 27.376.141,76  34.075.095,03 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 2.067.343,871  2.286.584,976 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 9,22  10,69 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 9.000,000  9.000,000 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 925,03  1.070,03 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 18.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 107.103,28  75.083,06 
Zinserträge aus Bankguthaben 4.990,33  1.281,55 
Sonstige Erträge 5.541,16  1.316,25 

Gesamterträge 117.634,77  77.680,86 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 353.509,55  280.898,18 
Depotbankgebühr 28.259,85  27.191,88 
Bankspesen und sonstige Gebühren 5.570,41  2.968,21 
Transaktionskosten 15.905,00  17.980,00 
Zentralverwaltungsaufwand 150,00  1.395,00 
Prüfungshonorare 2.326,57  2.585,84 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 19.792,73  13.297,80 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 11.193,30  12.757,33 
Andere Steuern 113,80  - 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 8.718,60  14.136,88 
Sonstige Aufwendungen 519,98  3.034,08 

Gesamtaufwendungen 446.059,79  376.245,20 

Summe der Nettoerträge -328.425,02  -298.564,34 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -90.532,86  -230.629,50 
- aus Devisengeschäften 98.043,41  -102.037,52 

Realisiertes Ergebnis -320.914,47  -631.231,36 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -4.202.288,78  1.165.627,62 

Ergebnis -4.523.203,25  534.396,26 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 208.517,40  44.872.763,29 

Rücknahme von Anteilen -2.384.267,42  -11.332.064,52 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -6.698.953,27  34.075.095,03 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 34.075.095,03  - 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 27.376.141,76  34.075.095,03 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  27.376.141,76 
 - zum 31.12.2010  34.075.095,03 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  154,79 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  2.286.584,976 
 - ausgegebene Anteile  20.734,447 
 - zurückgenommene Anteile  -239.975,552 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  2.067.343,871 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  9,22 
 - zum 31.12.2010  10,69 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,49 
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  9.000,000 
 - ausgegebene Anteile  0,000 
 - zurückgenommene Anteile  0,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  9.000,000 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  925,03 
 - zum 31.12.2010  1.070,03 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,20 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

CHF 12.191 Actelion Ltd 476.726,31  323.769,25  1,18 
CHF 58.000 Nobel Biocare Holding AG Reg 516.218,65  521.575,49  1,91 
CHF 10.000 Novartis AG Reg 432.614,76  442.222,49  1,62 
CHF 16.414 Tecan Group AG 875.957,24  858.330,80  3,14 

 2.301.516,96  2.145.898,03  7,85 

EUR 11.323 Fresenius SE & Co KGaA 604.873,37  809.368,04  2,96 
EUR 16.600 Gerresheimer AG 551.866,29  534.437,00  1,95 
EUR 117.768 Qiagen NV 1.874.200,26  1.254.229,20  4,58 
EUR 41.494 ThromboGenics NV 703.424,51  784.236,60  2,86 
EUR 24.500 UCB 694.780,04  796.495,00  2,91 

 4.429.144,47  4.178.765,84  15,26 

GBP 16.500 Shire Plc 387.610,02  442.982,57  1,62 
        
USD 86.322 3SBio Inc ADR repr 7 Shares 854.094,53  679.355,34  2,48 
USD 18.200 Aetna Inc 474.497,91  591.296,78  2,16 
USD 24.900 Agilent Technologies Inc 654.635,10  669.765,13  2,45 
USD 47.451 Alere Inc 1.081.946,67  843.711,37  3,08 
USD 14.436 Alexion Pharmaceuticals Inc 307.757,26  794.835,98  2,90 
USD 16.365 Allergan Inc 806.283,16  1.105.702,37  4,04 
USD 36.625 Auxilium Pharmaceuticals Inc 772.350,96  562.094,76  2,05 
USD 15.122 BG Medicine Inc 66.361,60  54.963,68  0,20 
USD 21.157 BioMarin Pharmaceutical Inc 353.263,43  560.124,49  2,05 
USD 22.000 CVS Caremark Corp 506.880,37  690.867,09  2,52 
USD 41.700 Dendreon Corp 711.489,47  244.047,44  0,89 
USD 11.739 Edwards Lifesciences Corp 723.806,10  639.109,27  2,33 
USD 18.500 Express Scripts Inc 640.426,91  636.658,71  2,33 
USD 17.151 Genomic Health Inc 280.884,31  335.333,35  1,22 
USD 13.400 Heartware Intl Inc 797.815,30  711.997,54  2,60 
USD 38.735 Hospira Inc 1.378.660,45  905.884,76  3,31 
USD 10.300 Humana Inc 557.769,26  694.889,11  2,54 
USD 41.368 Illumina Inc 988.834,95  970.966,15  3,55 
USD 34.900 InterMune Inc 969.296,10  338.626,21  1,24 
USD 19.100 Johnson & Johnson 920.399,44  964.560,30  3,52 
USD 18.954 Life Technologies Corp 647.047,94  567.919,41  2,07 
USD 74.789 Mylan Inc 1.100.603,35  1.235.924,80  4,51 
USD 134.205 Pacific Bio Calif Inc 747.333,07  289.368,55  1,06 
USD 45.210 Pharmstandard Oktyabr OAO GDR repr 1 Share 827.504,31  490.883,26  1,79 
USD 71.191 ShangPharma Corp spons ADR Repr 18 Shares 586.525,13  398.551,19  1,46 
USD 47.500 Spectranetics Corp 170.428,31  264.092,10  0,96 
USD 41.832 Teva Pharma Ind Ltd ADR repr 1 Share 1.777.488,98  1.300.122,84  4,75 
USD 35.000 WebMD Health Corp A 996.819,96  1.012.051,44  3,70 
USD 16.700 WellPoint Inc 730.639,10  851.975,20  3,11 
USD 142.263 WuXi PharmaTech (Cayman) Inc ADR repr 8 Shares 1.869.314,99  1.209.443,65  4,42 

 23.301.158,42  20.615.122,27  75,29 

Summe des Wertpapierbestandes 30.419.429,87  27.382.768,71  100,02 

Bankguthaben   927.166,10  3,39 

Bankverbindlichkeiten   -807.810,22  -2,95 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -125.982,83  -0,46 

Gesamt 
  27.376.141,76  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Arzneimittel und Biotechnologie 58,38 % 

Gesundheitseinrichtungen und -dienstleistungen 34,72 % 

Lebensmitteleinzelhandel, Drogerien und Apotheken 2,52 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 2,45 % 

Rohstoffe 1,95 % 

Gesamt 100,02 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 60,39 % 

Cayman-Inseln 8,36 % 

Schweiz 7,85 % 

Belgien 5,77 % 

Deutschland 4,91 % 

Israel 4,75 % 

Niederlande 4,58 % 

Russland 1,79 % 

Jersey 1,62 % 

Gesamt 100,02 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 328.656.183,41  416.518.932,83 
Bankguthaben 5.615.121,51  1.214.665,74 
Gründungskosten, netto 7.735,01  11.994,85 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 216,72  - 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 73.539,23  5.190,12 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 334.352.795,88  417.751.283,54 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 117.913,91  67.773,64 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

824.462,45  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 1.113.159,30  1.323.485,66 

Gesamtpassiva 2.055.535,66  1.391.259,30 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 332.297.260,22  416.360.024,24 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 30.657.497,198  33.238.827,902 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 9,91  11,25 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 28.374,522  37.504,984 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 1.001,36  1.128,45 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 15.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 1.553.983,66  626.307,96 
Zinserträge aus Bankguthaben 6.806,59  4.183,99 
Sonstige Erträge -  133.010,43 

Gesamterträge 1.560.790,25  763.502,38 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 4.210.620,04  3.147.165,16 
Depotbankgebühr 337.785,10  245.205,93 
Bankspesen und sonstige Gebühren 67.186,33  35.845,79 
Transaktionskosten 32.990,04  51.305,00 
Zentralverwaltungsaufwand -  200,00 
Prüfungshonorare 28.925,73  30.631,22 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 66.970,08  53.012,33 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 166.224,65  155.815,91 
Andere Steuern 527,70  - 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 15.292,64  19.487,39 
Sonstige Aufwendungen 3.636,42  5.439,44 

Gesamtaufwendungen 4.930.158,73  3.744.108,17 

Summe der Nettoerträge -3.369.368,48  -2.980.605,79 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -7.286.013,33  2.182.599,35 
- aus Devisengeschäften 566.593,11  -236.850,71 

Realisiertes Ergebnis -10.088.788,70  -1.034.857,15 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -37.167.602,57  31.436.475,32 

Ergebnis -47.256.391,27  30.401.618,17 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 24.304.601,03  489.595.295,66 

Rücknahme von Anteilen -61.110.973,78  -103.636.889,59 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -84.062.764,02  416.360.024,24 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 416.360.024,24  - 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 332.297.260,22  416.360.024,24 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  332.297.260,22 
 - zum 31.12.2010  416.360.024,24 
 

Portfolio Turnover Rate (in  %)   

 - zum 31.12.2011  66,35 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  33.238.827,902 
 - ausgegebene Anteile  2.224.294,334 
 - zurückgenommene Anteile  -4.805.625,038 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  30.657.497,198 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  9,91 
 - zum 31.12.2010  11,25 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,38 
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  37.504,984 
 - ausgegebene Anteile  1.261,000 
 - zurückgenommene Anteile  -10.391,462 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  28.374,522 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  1.001,36 
 - zum 31.12.2010  

(1) 
1.128,45 

 
TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,64 

 
(1)  

Der Nettoinventarwert pro Anteil berücksichtigt den umgekehrten
 
Anteilsplit vom 18. November 2010. 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

CHF 346.280 ABB Ltd Reg 4.742.607,20  5.041.690,88  1,52 
CHF 65.430 Sonova Holding AG 5.807.858,87  5.293.903,54  1,59 
CHF 23.410 Syngenta AG Reg 5.575.559,46  5.301.523,03  1,60 

 16.126.025,53  15.637.117,45  4,71 

DKK 233.940 Vestas Wind Systems A/S 7.439.493,76  1.951.542,71  0,59 
        
EUR 267.680 Abengoa SA 4.555.639,35  4.389.952,00  1,32 
EUR 159.740 Arcadis NV 2.311.051,49  1.932.854,00  0,58 
EUR 90.840 Fresenius SE & Co KGaA 4.723.861,70  6.493.243,20  1,95 
EUR 374.260 Prysmian SpA 5.046.709,77  3.591.024,70  1,08 
EUR 428.770 Qiagen NV 6.942.798,69  4.566.400,50  1,37 
EUR 71.480 SMA Solar Technology AG 5.273.272,53  3.085.434,20  0,93 
EUR 121.700 Schneider Electric SA 5.229.071,54  4.950.756,00  1,49 
EUR 37.440 Siemens AG Reg 3.594.151,55  2.768.313,60  0,83 

 37.676.556,62  31.777.978,20  9,55 

HKD 301.300 Tencent Holdings Ltd 4.701.009,08  4.663.445,25  1,40 
        
USD 97.532 A.O.Smith Corp 3.008.502,82  3.013.232,59  0,91 
USD 262.020 Aegion Corp 4.359.295,51  3.095.169,26  0,93 
USD 165.000 Aetna Inc 4.543.468,67  5.360.657,63  1,61 
USD 263.870 Alere Inc 6.161.733,60  4.691.789,85  1,41 
USD 133.400 Alexion Pharmaceuticals Inc 3.004.067,16  7.344.909,90  2,21 
USD 90.820 Allergan Inc 4.550.845,04  6.136.259,66  1,85 
USD 43.000 Amazon Com Inc 4.342.465,88  5.731.788,08  1,72 
USD 165.000 American Water Works Co Inc New 4.006.408,04  4.048.128,75  1,22 
USD 38.130 Apple Inc 7.880.319,80  11.891.768,06  3,58 
USD 56.170 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 3.173.925,95  5.037.825,27  1,52 
USD 204.880 BioMarin Pharmaceutical Inc 3.377.654,13  5.424.129,37  1,63 
USD 187.000 CVS Caremark Corp 4.696.195,64  5.872.370,24  1,77 
USD 133.500 Celgene Corp 5.536.927,70  6.949.484,06  2,09 
USD 118.970 Cerner Corp 3.692.060,50  5.611.360,31  1,69 
USD 138.380 Check Point Software Tec Ltd 4.400.500,92  5.598.710,30  1,68 
USD 102.880 Cognizant Tec Solutions Corp 5.197.018,89  5.094.881,26  1,53 
USD 224.580 Cree Inc 9.047.290,35  3.811.599,57  1,15 
USD 140.330 Danaher Corp 5.162.806,36  5.083.261,36  1,53 
USD 341.000 EMC Corp 5.091.384,28  5.656.198,98  1,70 
USD 88.930 Edwards Lifesciences Corp 5.592.997,01  4.841.637,92  1,46 
USD 187.130 Elster Group SE spons ADR repr 0.25 Share 1.852.849,83  1.873.317,42  0,56 
USD 230.430 EnerNoc Inc 5.237.317,30  1.928.826,51  0,58 
USD 79.580 Equinix Inc 5.815.366,90  6.213.931,93  1,87 
USD 145.000 Express Scripts Inc 5.021.671,98  4.990.027,72  1,50 
USD 67.380 F5 Networks Inc 4.177.367,93  5.506.211,00  1,66 
USD 95.270 First Solar Inc 8.052.006,71  2.476.755,89  0,75 
USD 24.280 Google Inc A 9.850.381,89  12.076.430,00  3,63 
USD 74.890 Heartware Intl Inc 4.694.225,20  3.979.216,08  1,20 
USD 238.000 Illumina Inc 6.431.738,84  5.586.200,52  1,68 
USD 210.530 Johnson Controls Inc 5.996.217,42  5.067.894,50  1,53 
USD 179.720 Life Technologies Corp 7.138.207,61  5.384.957,03  1,62 
USD 262.020 MYR Group Inc 3.705.859,24  3.861.899,58  1,16 
USD 274.990 Microsoft Corp 5.920.370,17  5.497.258,89  1,65 
USD 409.850 Mylan Inc 6.063.108,59  6.772.971,66  2,04 
USD 152.000 NetApp Inc 4.570.276,42  4.245.371,94  1,28 
USD 230.430 Oracle Corp 5.582.201,96  4.551.462,73  1,37 
USD 154.460 Pall Corp 4.534.781,96  6.797.619,74  2,05 
USD 102.880 Polypore Intl Inc 2.619.945,04  3.485.054,06  1,05 
USD 163.760 Potash Corp of Saskatschew Inc 5.600.496,81  5.205.615,89  1,57 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        
USD 77.130 Praxair Inc 4.741.651,96  6.349.296,94  1,91 
USD 15.000 Priceline.com Inc 2.283.409,78  5.402.471,89  1,63 
USD 173.000 Qlik Technologies Inc 3.571.529,82  3.223.933,47  0,97 
USD 167.830 Qualcomm Inc 5.151.305,40  7.069.383,18  2,13 
USD 309.220 Quanta Services Inc 4.981.241,52  5.129.061,14  1,54 
USD 150.000 Rackspace Hosting Inc 2.181.596,42  4.968.042,51  1,50 
USD 28.240 Red Hat Inc 691.849,01  897.912,83  0,27 
USD 233.940 Riverbed Technologies Inc 2.872.475,65  4.233.474,51  1,27 
USD 240.000 Teva Pharma Ind Ltd ADR repr 1 Share 9.232.337,24  7.459.109,81  2,24 
USD 416.390 Trina Solar Ltd spons ADR repr 50 Shares 6.160.024,06  2.141.910,67  0,64 
USD 159.140 Uralkaliy OJSC GDR repr 5 Shares 5.264.576,95  4.411.704,91  1,33 
USD 163.730 Veeco Instruments Inc 4.903.452,18  2.622.504,24  0,79 
USD 104.640 Watson Pharmaceuticals Inc 3.855.146,76  4.862.142,00  1,46 
USD 190.930 WebMD Health Corp A 5.682.047,56  5.520.885,18  1,66 
USD 533.800 WuXi PharmaTech (Cayman) Inc ADR repr 8 Shares 7.181.321,31  4.538.081,01  1,37 

 268.444.225,67  274.626.099,80  82,65 

Summe des Wertpapierbestandes 334.387.310,66  328.656.183,41  98,90 

Bankguthaben   5.615.121,51  1,69 

Bankverbindlichkeiten   -117.913,91  -0,04 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -1.856.130,79  -0,55 

Gesamt 
  332.297.260,22  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Software und Dienstleistungen 20,33 % 

Arzneimittel und Biotechnologie 19,83 % 

Investitionsgüter 15,73 % 

Gesundheitseinrichtungen und -dienstleistungen 13,80 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 10,03 % 

Rohstoffe 7,46 % 

Einzelhandel 3,35 % 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 2,12 % 

Lebensmitteleinzelhandel, Drogerien und Apotheken 1,77 % 

Automobile und Bestandteile 1,53 % 

Lebensmittel, Getränke und Tabak 1,22 % 

Halbleiter und Geräte zur Halbleiterproduktion 1,15 % 

Versorgungsbetriebe 0,58 % 

Gesamt 98,90 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigte Staaten von Amerika 71,74 % 

Cayman-Inseln 4,93 % 

Schweiz 4,71 % 

Deutschland 4,27 % 

Israel 3,92 % 

Niederlande 1,95 % 

Kanada 1,57 % 

Frankreich 1,49 % 

Russland 1,33 % 

Spanien 1,32 % 

Italien 1,08 % 

Dänemark 0,59 % 

Gesamt 98,90 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 168.340.996,28  192.509.062,14 
Bankguthaben 4.530.781,13  24.819.371,98 
Gründungskosten, netto 6.816,84  9.814,23 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 4.195,19  6.802,51 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 77.612,85  70.432,38 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 172.960.402,29  217.415.983,24 

Passiva     
Bankverbindlichkeiten 398,59  622.619,52 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

99.236,76  - 

Nicht realisierter Verlust aus Devisentermingeschäften 1.277.325,70  102.142,09 
Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 536.223,52  5.027.227,25 
Sonstige Passiva 17.029,07  - 

Gesamtpassiva 1.930.213,64  5.751.988,86 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 171.030.188,65  211.663.994,38 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 1.012.097,751  1.008.164,103 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 13,37  17,47 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 113.248,279  107.104,942 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 1.390,72  1.811,78 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettodividendenerträge 5.648.236,84  3.274.336,94 
Zinserträge aus Bankguthaben 78.587,28  20.652,76 

Gesamterträge 5.726.824,12  3.294.989,70 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 2.203.691,51  1.491.016,38 
Erfolgsvergütung -  4.493.172,99 
Depotbankgebühr 195.120,28  130.641,17 
Bankspesen und sonstige Gebühren 42.416,05  24.737,26 
Transaktionskosten 22.865,02  45.300,02 
Zentralverwaltungsaufwand 451,82  2.375,00 
Prüfungshonorare 16.687,45  13.888,31 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 56.078,36  42.969,83 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 27.893,54  24.416,27 
Andere Steuern 8.788,50  154,00 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 8.873,43  4.181,24 
Sonstige Aufwendungen 38.570,31  4.746,95 

Gesamtaufwendungen 2.621.436,27  6.277.599,42 

Summe der Nettoerträge 3.105.387,85  -2.982.609,72 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -8.752,38  12.150.665,73 
- aus Devisentermingeschäften 231.919,27  -303.783,72 
- aus Devisengeschäften 29.152,01  -97.546,08 

Realisiertes Ergebnis 3.357.706,75  8.766.726,21 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -58.960.625,84  39.445.962,12 
- aus Devisentermingeschäften -1.175.183,61  -92.848,51 

Ergebnis -56.778.102,70  48.119.839,82 

Ausschüttungen -  - 

Wiederanlage von Anteilen -  - 

Zeichnung von Anteilen 68.656.252,04  187.406.521,65 

Rücknahme von Anteilen -52.511.955,07  -72.778.655,97 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -40.633.805,73  162.747.705,50 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 211.663.994,38  48.916.288,88 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 171.030.188,65  211.663.994,38 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  171.030.188,65 
 - zum 31.12.2010  211.663.994,38 
 - zum 31.12.2009  48.916.288,88 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  -11,52 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  1.008.164,103 
 - ausgegebene Anteile  400.618,083 
 - zurückgenommene Anteile  -396.684,435 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  1.012.097,751 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  13,37 
 - zum 31.12.2010  17,47 
 - zum 31.12.2009  13,09 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,47 
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  107.104,942 
 - ausgegebene Anteile  35.839,532 
 - zurückgenommene Anteile  -29.696,195 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  113.248,279 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  1.390,72 
 - zum 31.12.2010  

(1) 
1.811,78 

 - zum 31.12.2009  13,29 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  1,18 

 
(1)  

Der Nettoinventarwert pro Anteil berücksichtigt den umgekehrten
 
Anteilsplit vom 18. November 2010. 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

DKK 1.722.083 Bang and Olufsen AS 14.854.747,01  12.512.086,11  7,32 
        
EUR 1.370.589 Benetton Group SpA 7.149.608,49  4.048.719,91  2,37 
EUR 350.000 Beter Bed Holding NV 6.904.347,09  4.894.750,00  2,86 
EUR 710.000 Binckbank NV 8.532.016,62  5.914.300,00  3,46 
EUR 183.039 ECA Reg 2.291.124,48  2.507.634,30  1,47 
EUR 1.100.000 Lectra 2.377.821,01  5.060.000,00  2,96 
EUR 508.018 Mediq N.V. 6.925.032,37  5.976.831,77  3,49 
EUR 698.662 Palfinger AG 11.038.403,83  8.614.502,46  5,04 
EUR 88.500 Pfeiffer Vacuum Technology AG 5.924.437,70  5.984.370,00  3,50 
EUR 790.000 Polytec Hgs AG 3.424.511,36  4.277.850,00  2,50 
EUR 66.962 Progress-Werk Oberkirch AG 1.256.126,12  2.098.589,08  1,23 
EUR 561.801 SABAF SpA 9.066.893,06  6.286.553,19  3,67 
EUR 274.797 Surteco SE 4.088.454,70  4.700.402,69  2,75 
EUR 487.937 TKH Group NV Certif 8.122.875,16  8.270.532,15  4,83 
EUR 266.000 Ten Cate NV 5.202.039,12  5.655.160,00  3,31 
EUR 113.647 Van De Velde 3.539.508,88  4.015.148,51  2,35 
EUR 1.239.000 Zumtobel AG 19.078.516,70  13.275.885,00  7,76 

 104.921.716,69  91.581.229,06  53,55 

GBP 2.228.267 Castings Plc 4.546.980,41  7.241.198,98  4,23 
GBP 1.200.000 Charles Taylor Consulting Plc 2.790.845,11  1.825.936,34  1,07 
GBP 2.425.000 Dairy Crest Group Plc 10.539.415,11  9.752.690,44  5,70 
GBP 5.915.000 Mcbride Plc 11.634.632,75  7.929.507,07  4,64 
GBP 613.943 Personal Group Holdings 1.980.077,70  1.925.319,29  1,13 
GBP 1.402.339 Ricardo Plc 4.170.267,51  6.200.031,98  3,62 
GBP 4.724.730 St. Ives Plc 3.905.142,45  4.693.842,43  2,74 
GBP 1.040.831 Vitec Group Plc (The) 5.017.607,99  6.923.618,17  4,05 

 44.584.969,03  46.492.144,70  27,18 

SEK 800.500 Indutrade AB 14.928.603,30  16.447.562,72  9,62 
        

Summe Aktien  179.290.036,03  167.033.022,59  97,67 

Wertpapiere, die an anderen geregelten Märkten gehandelt werden       

Aktien       

GBP 850.000 Alumasc Group Plc 947.587,13  1.220.881,72  0,71 
GBP 746.277 Eleco Plc 355.490,71  87.091,97  0,05 

Summe Aktien  1.303.077,84  1.307.973,69  0,76 

Summe des Wertpapierbestandes 180.593.113,87  168.340.996,28  98,43 

Bankguthaben   4.530.781,13  2,65 

Bankverbindlichkeiten   -398,59  0,00 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -1.841.190,17  -1,08 

Gesamt 
  171.030.188,65  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Investitionsgüter 32,33 % 

Verbrauchsgüter und Bekleidung 18,50 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 12,15 % 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 6,36 % 

Lebensmittel, Getränke und Tabak 5,70 % 

Haushaltsartikel und Pflegeprodukte 4,64 % 

Sonstige Finanzdienstleistungen 4,53 % 

Automobile und Bestandteile 3,73 % 

Gesundheitseinrichtungen und -dienstleistungen 3,49 % 

Software und Dienstleistungen 2,96 % 

Einzelhandel 2,86 % 

Versicherungen 1,13 % 

Rohstoffe 0,05 % 

Gesamt 98,43 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigtes Königreich 27,94 % 

Niederlande 17,95 % 

Österreich 15,30 % 

Schweden 9,62 % 

Deutschland 7,48 % 

Dänemark 7,32 % 

Italien 6,04 % 

Frankreich 4,43 % 

Belgien 2,35 % 

Gesamt 98,43 % 
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 31.12.2011 

Aktiva   
Wertpapierbestand zum Marktwert 67.742.711,42 
Bankguthaben 9.397.625,41 
Gründungskosten, netto 22.469,23 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 55.148,48 

Gesamtaktiva 77.217.954,54 

Passiva   
Bankverbindlichkeiten 31.617,80 
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von Anteilen 3.701,74 
Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 218.650,99 

Gesamtpassiva 253.970,53 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 76.963.984,01 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 200,000 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 10,26 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 835.124,232 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 9,60 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 71.652,000 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 962,20 
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 12.05.2011 -  
31.12.2011 

Erträge   
Nettodividendenerträge 874.383,51 
Zinserträge aus Bankguthaben 157.285,85 

Gesamterträge 1.031.669,36 

Aufwendungen   
Verwaltungsvergütung 406.711,44 
Depotbankgebühr 35.917,59 
Bankspesen und sonstige Gebühren 6.600,69 
Transaktionskosten 103.955,00 
Prüfungshonorare 5.980,00 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 15.131,89 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 7.097,61 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 10.441,94 
Sonstige Aufwendungen 7.127,69 

Gesamtaufwendungen 598.963,85 

Summe der Nettoerträge 432.705,51 

Nettorealisierte Werterhöhungen / (Wertverminderungen)   
- aus Devisengeschäften 90.947,47 

Realisiertes Ergebnis 523.652,98 

Nettoveränderung der  nicht realisierten Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

 

- aus Wertpapieren -2.433.364,36 

Ergebnis -1.909.711,38 

Ausschüttungen - 

Wiederanlage von Anteilen - 

Zeichnung von Anteilen 80.255.572,97 

Rücknahme von Anteilen -1.381.877,58 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens 76.963.984,01 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres - 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 76.963.984,01 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  76.963.984,01 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  -18,41 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  0,000 
 - ausgegebene Anteile  200,000 
 - zurückgenommene Anteile  0,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  200,000 
 

Nettoinventarwert pro Anteil  der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  10,26 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  * - 
    
             * TER nicht berechnet, da nicht representativ   
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  0,000 
 - ausgegebene Anteile  978.177,232 
 - zurückgenommene Anteile  -143.053,000 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  835.124,232 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  9,60 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  * 1,48 
    
             * annualisiert   
 

Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  0,000 
 - ausgegebene Anteile  71.652,108 
 - zurückgenommene Anteile  -0,108 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  71.652,000 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  962,20 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  * 1,19 
    
             * annualisiert   
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Aktien       

AUD 143.317 APA Group Stapled Security 454.412,70  507.991,06  0,66 
AUD 1.910.683 Mcpherson'S Ltd 4.208.050,28  2.564.186,32  3,33 
AUD 2.300.000 Programmed Maintenanc Serv Ltd 3.292.160,58  4.012.657,82  5,21 
AUD 3.857.078 Speciality Fashion Group Ltd 2.385.501,85  1.385.421,22  1,80 

 10.340.125,41  8.470.256,42  11,00 

HKD 39.046.678 AUPU Gr Hgs Co Ltd 2.620.028,08  2.284.235,89  2,97 
HKD 1.636.000 China High Speed Tra Eq Gr Ltd 540.076,94  551.527,36  0,72 
HKD 22.750.000 China Metal Intl Holdings Inc 3.288.053,48  3.022.672,17  3,93 
HKD 18.778.000 China Sanjia Fine Chem Co Ltd 4.074.624,82  3.444.497,79  4,48 
HKD 14.371.021 Eagle Nice Intl Hgs Ltd 1.871.382,05  2.151.639,06  2,80 
HKD 32.566.739 Pacific Andes Intl Hgs Ltd 2.967.557,38  2.195.776,00  2,85 

 15.361.722,75  13.650.348,27  17,75 

JPY 374.901 Artnature Inc 2.883.560,82  3.402.827,05  4,42 
JPY 4.479 BEST BRIDAL Inc 3.048.718,77  3.133.099,80  4,07 
JPY 112.152 Hutech Norin Co Ltd 713.094,12  852.975,60  1,11 
JPY 635.023 Kuroda Electric Co Ltd 5.137.806,56  5.293.591,79  6,88 

 11.783.180,27  12.682.494,24  16,48 

KRW 77.955 KPX Chemical Co Ltd 2.578.128,50  2.988.165,81  3,88 
KRW 406.901 Woongjin Thinkbig Co Ltd 4.556.952,95  4.298.043,28  5,58 

 7.135.081,45  7.286.209,09  9,46 

NZD 351.000 Nuplex Industries Ltd 445.980,45  482.670,14  0,63 
        
SGD 12.628.492 Broadway Industrial Gr Ltd 2.698.251,09  2.212.374,28  2,87 
SGD 4.500.000 Eratat Lifestyle Ltd 530.851,77  272.582,38  0,35 
SGD 2.821.563 GP Batteries Intl Ltd 1.725.641,38  1.675.617,33  2,18 
SGD 5.788.540 Kingsmen Creatives Ltd 1.878.943,14  1.976.614,49  2,57 
SGD 23.730.000 Yongnam Holdings Ltd 3.123.998,26  3.241.236,08  4,21 

 9.957.685,64  9.378.424,56  12,18 

TWD 4.500.000 Taiwan Shinkong Co Ltd 2.744.464,80  3.089.394,05  4,01 
        

Summe Aktien  57.768.240,77  55.039.796,77  71,51 

Wertpapiere, die an anderen geregelten Märkten gehandelt werden       

Aktien       

KRW 306.861 Kyungdong Pharma Co Ltd 1.966.945,42  2.036.535,98  2,65 
        
TWD 2.204.000 Microlife Corp 2.350.314,82  2.530.267,12  3,29 
TWD 2.000.000 Sporton Intl Inc 3.090.861,63  3.127.534,71  4,06 

 5.441.176,45  5.657.801,83  7,35 

Summe Aktien  7.408.121,87  7.694.337,81  10,00 

Offene Investmentfonds       

Investmentfonds (OGAW)       

EUR 24.756 Robeco Euro Money Market C Cap 2.499.663,32  2.503.079,16  3,25 

Summe Investmentfonds (OGAW)  2.499.663,32  2.503.079,16  3,25 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Investmentfonds (OGA)       

EUR 2.244,024 SICAV II (Lux) Aberdeen Money Market EUR B Cap 2.500.049,82  2.505.497,68  3,26 

Summe Investmentfonds (OGA)  2.500.049,82  2.505.497,68  3,26 

Summe des Wertpapierbestandes 70.176.075,78  67.742.711,42  88,02 

Bankguthaben   9.397.625,41  12,21 

Bankverbindlichkeiten   -31.617,80  -0,04 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   -144.735,02  -0,19 

Gesamt 
  76.963.984,01  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Kommerzielle Dienstleistungen und Versorgung 19,92 % 

Investitionsgüter 12,19 % 

Rohstoffe 11,86 % 

Verbrauchsgüter und Bekleidung 10,54 % 

Technologie-Hardware und Ausrüstung 6,88 % 

Investmentfonds 6,51 % 

Medien 5,58 % 

Gesundheitseinrichtungen und -dienstleistungen 3,29 % 

Lebensmittel, Getränke und Tabak 2,85 % 

Arzneimittel und Biotechnologie 2,65 % 

Haushaltsartikel und Pflegeprodukte 2,18 % 

Einzelhandel 1,80 % 

Transportwesen 1,11 % 

Versorgungsbetriebe 0,66 % 

Gesamt 88,02 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Japan 16,48 % 

Cayman-Inseln 14,90 % 

Singapur 12,18 % 

Südkorea 12,11 % 

Taiwan 11,36 % 

Australien 11,00 % 

Großherzogtum Luxemburg 3,26 % 

Frankreich 3,25 % 

Bermuda-Inseln 2,85 % 

Neuseeland 0,63 % 

Gesamt 88,02 % 
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 31.12.2011  31.12.2010 

Aktiva     
Wertpapierbestand zum Marktwert 41.157.395,86  90.405.474,65 
Bankguthaben 1.115.667,94  625.599,48 
Gründungskosten, netto 7.250,70  10.232,90 
Ausstehende Zeichnungsbeträge 8.950,77  - 
Forderungen aus Wertpapiererträgen 289.853,39  845.897,24 
Sonstige Forderungen -  500,00 

Gesamtaktiva 42.579.118,66  91.887.704,27 

Passiva     
Ausstehende Zahlungen aus der Rücknahme von 
Anteilen 

65.061,67  - 

Bankzinsen und sonstige Verbindlichkeiten 40.369,65  70.862,07 

Gesamtpassiva 105.431,32  70.862,07 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 42.473.687,34  91.816.842,20 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse A 1.639.600,461  1.222.195,161 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A 9,93  10,19 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse B 616.087,816  537.986,212 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B 10,33  10,19 

Im Umlauf befindliche Anteile der Klasse Ic 19.129,270  72.366,680 
Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic 1.036,24  1.020,88 
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 01.01.2011 -  
31.12.2011 

 01.01.2010 -  
31.12.2010 

Erträge     
Nettozinserträge aus Anleihen und anderen 
Schuldverschreibungen 

1.612.604,83  2.193.619,62 

Zinserträge aus Bankguthaben 9.529,29  2.509,74 
Sonstige Erträge 3.912,49  14.739,32 

Gesamterträge 1.626.046,61  2.210.868,68 

Aufwendungen     
Verwaltungsvergütung 138.200,20  146.678,18 
Depotbankgebühr 69.928,29  79.969,12 
Bankspesen und sonstige Gebühren 14.538,71  13.340,56 
Transaktionskosten 3.600,00  4.450,00 
Zentralverwaltungsaufwand 451,82  603,00 
Prüfungshonorare 6.036,72  10.126,31 
Sonstiger Verwaltungsaufwand 27.443,57  36.010,62 
Kapitalsteuer ("taxe d'abonnement") 6.640,02  9.053,10 
Andere Steuern 2.714,30  450,43 
Zinsaufwendungen aus Bankverbindlichkeiten 840,53  517,48 
Sonstige Aufwendungen 4.138,78  5.273,92 

Gesamtaufwendungen 274.532,94  306.472,72 

Summe der Nettoerträge 1.351.513,67  1.904.395,96 

Nettorealisierte Werterhöhungen / 
(Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren -407.818,44  -1.054.802,03 

Realisiertes Ergebnis 943.695,23  849.593,93 

Nettoveränderung der nicht realisierten 
Werterhöhungen / (Wertverminderungen)  

   

- aus Wertpapieren 133.229,86  -194.312,67 

Ergebnis 1.076.925,09  655.281,26 

Ausschüttungen -660.592,26  -635,00 

Wiederanlage von Anteilen 17.535,18  - 

Zeichnung von Anteilen 16.669.815,48  25.594.179,04 

Rücknahme von Anteilen -66.446.838,35  -9.633.160,12 

Summe der Veränderungen des Nettovermögens -49.343.154,86  16.615.665,18 

Nettovermögen zu Beginn des Geschäftsjahres 91.816.842,20  75.201.177,02 

Nettovermögen am Ende des Geschäftsjahres 42.473.687,34  91.816.842,20 
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(1) 
Der Nettoinventarwert pro Anteil berücksichtigt den umgekehrten

 
Anteilsplit vom 21. Mai 2010 
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Nettovermögen    

 - zum 31.12.2011  42.473.687,34 
 - zum 31.12.2010  91.816.842,20 
 - zum 31.12.2009  75.201.177,02 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)    

 - zum 31.12.2011  58,96 
 

Anzahl der Anteile der Klasse A    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  1.222.195,161 
 - ausgegebene Anteile  1.462.652,192 
 - wiederangelegte Anteile  1.744,794 
 - zurückgenommene Anteile  -1.046.991,686 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  1.639.600,461 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse A    

 - zum 31.12.2011  9,93 
 - zum 31.12.2010  

(1)
10,19 

 - zum 31.12.2009  1.208,24 
 

TER pro Anteil der Klasse A (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,43 
 

Ausschüttungen    

 Auszahlungsdatum  29.04.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,20 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  1.590.088,812 
    
 Auszahlungsdatum  12.09.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,10 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  1.772.334,351 
    
 Auszahlungsdatum  19.12.2011 
 Ausschüttung pro Anteil  0,10 
 Anzahl der ausschüttungsberechtigten Anteile  1.653.410,577 
 

Anzahl der Anteile der Klasse B    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  537.986,212 
 - ausgegebene Anteile  174.773,026 
 - zurückgenommene Anteile  -96.671,422 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  616.087,816 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse B    

 - zum 31.12.2011  10,33 
 - zum 31.12.2010  10,19 
 - zum 31.12.2009  10,13 
 

TER pro Anteil der Klasse B (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,41 
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Anzahl der Anteile der Klasse Ic    

 - im Umlauf zu Beginn des Geschäftsjahres  72.366,680 
 - ausgegebene Anteile  18,992 
 - zurückgenommene Anteile  -53.256,402 

 - im Umlauf am Ende des Geschäftsjahres  19.129,270 
 

Nettoinventarwert pro Anteil der Klasse Ic    

 - zum 31.12.2011  1.036,24 
 - zum 31.12.2010  

(2)
1.020,88 

 - zum 31.12.2009  10,13 
 

TER pro Anteil der Klasse Ic (in %)    

 - zum 31.12.2011  0,32 

 
 
(2) 

Der Nettoinventarwert pro Anteil berücksichtigt den umgekehrten Anteilsplit vom 18. November 2010. 
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Währung Stückzahl / 
Nennwert 

Bezeichnung Einstandswert  Marktwert  % des 
Netto- 
vermö- 
gens 

        

Wertpapierbestand       

Amtlich notierte Wertpapiere       

Anleihen       

EUR 1.000.000 ABN AMRO Bank NV FRN EMTN Ser 13 10/30.03.12 1.001.600,00  1.000.441,90  2,35 
EUR 1.000.000 ABN AMRO Bank NV FRN Sen 10/03.02.12 1.004.300,00  1.001.100,00  2,36 
EUR 1.000.000 Abbey Natl T Serv Plc FRN EMTN 11/04.10.12 1.000.200,00  990.800,00  2,33 
EUR 1.750.000 Aegon Global Istl Markets Plc 4.25% EMTN 07/23.01.12 1.779.400,00  1.751.225,00  4,12 
EUR 2.000.000 BNP Paribas SA FRN EMTN Sen 11/28.03.12 2.000.200,00  1.998.700,00  4,71 
EUR 2.000.000 Bank of Scotland Plc 1.191% FRN EMTN Reg-S  05/10.10.12 1.977.500,00  1.989.689,60  4,68 
EUR 1.750.000 Barclays Bank Plc FRN 09/28.01.13 1.740.200,00  1.746.237,50  4,11 
EUR 1.000.000 CS London FRN EMTN Sen 09/07.01.13 999.250,00  999.700,00  2,35 
EUR 750.000 Caisse Cent Desjardins Quebec FRN EMTN Sen 10/12.03.12 749.851,93  750.937,50  1,77 
EUR 1.600.000 Credit Agricole SA London FRN EMTN Ser 185 07/27.04.12 1.597.920,00  1.597.920,00  3,76 
EUR 1.400.000 Depfa ACS Bank 3.25% 05/15.02.12 1.398.950,00  1.400.000,00  3,30 
EUR 2.000.000 Dexia Créd Local de France FRN EMTN 10/28.06.12 1.999.933,33  1.984.950,00  4,67 
EUR 880.000 DnB Bank ASA FRN EMTN Ser 496 08/28.02.12 886.600,00  881.540,00  2,08 
EUR 1.000.000 Eurohypo AG FRN Ser 2272 08/09.07.12 998.650,00  1.000.394,50  2,35 
EUR 2.000.000 Fortis Banque SA FRN EMTN Sen 07/01.02.12 1.997.600,00  2.000.400,00  4,71 
EUR 1.750.000 GE Capital European Funding FRN EMTN 05/25.05.12 1.749.500,00  1.748.775,00  4,12 
EUR 1.000.000 Hypo Alpe-Adria-Bank AG FRN EMTN Ser 206 Tr 1 05/24.05.12 998.400,00  993.400,00  2,34 
EUR 2.000.000 ING Bank NV FRN EMTN Sen 11/08.01.13 2.001.200,00  1.981.700,00  4,67 
EUR 1.350.000 Instituto de Credito Oficial FRN EMTN Ser 323 09/24.07.12 1.318.950,00  1.333.462,50  3,14 
EUR 1.950.000 Nordea Bank AB FRN EMTN Sen 11/11.02.13 1.948.946,92  1.946.587,50  4,58 
EUR 2.000.000 Rabobank Nederland NV FRN Sen 10/08.10.12 1.999.790,00  2.000.200,00  4,71 
EUR 500.000 Royal Bank Canada London FRN EMTN 07/23.03.12 498.650,00  500.225,00  1,18 
EUR 2.000.000 Royal Bank of Scotland Plc FRN EMTN 10/17.09.12 2.010.443,51  1.996.300,00  4,70 
EUR 1.500.000 Santander Intl Debt SA FRN 10/26.04.12 1.459.800,00  1.490.775,00  3,51 
EUR 1.250.000 Société Générale FRN EMTN Sen 07/05.03.12 1.243.955,29  1.248.937,50  2,94 
EUR 250.000 Swedbank Mortgage AB FRN Ser 860 10/03.08.12 249.875,00  250.057,05  0,59 
EUR 1.000.000 Toyota Motor Credit Corp 5.25% EMTN Ser 500 09/03.02.12 1.033.800,00  1.003.600,00  2,36 
EUR 1.350.000 UBS AG Jersey Branch EMTN FRN Sen 07/18.04.12 1.347.150,00  1.349.392,50  3,18 

 38.992.615,98  38.937.448,05  91,67 

FRF 3.400.000 CECA FRN Reg-S Sen 92/06.07.12 516.149,68  516.797,60  1,22 
        

Summe Anleihen  39.508.765,66  39.454.245,65  92,89 

Wertpapiere, die an anderen geregelten Märkten gehandelt werden       

Anleihen       

EUR 1.250.000 Unicredit SpA 3.2% 09/30.04.12 1.256.875,00  1.242.937,50  2,93 

Summe Anleihen  1.256.875,00  1.242.937,50  2,93 

ABS-Anleihen (Asset Backed Securities)       

EUR 5.000.000 Hipotebansa IX Fd Tituliz Hipo FRN A Ser IX 09/18.08.29 447.759,85  460.212,71  1,08 

Summe ABS -Anleihen (Asset Backed Securities)  447.759,85  460.212,71  1,08 

Summe des Wertpapierbestandes 41.213.400,51  41.157.395,86  96,90 

Bankguthaben   1.115.667,94  2,63 

Sonstige Nettoaktiva/(-Passiva)   200.623,54  0,47 

Gesamt 
  42.473.687,34  100,00 
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Wirtschaftliche Aufgliederung  

(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Banken 78,62 % 

Sonstige Finanzdienstleistungen 17,06 % 

Internationale Institutionen 1,22 % 

Gesamt 96,90 % 

 
 

 

Geographische Aufgliederung  

(nach Sitz des Emittenten) 
(in Prozent des Nettovermögens) 
 

Vereinigtes Königreich 23,11 % 

Niederlande 14,09 % 

Frankreich 12,32 % 

Irland 11,54 % 

Spanien 7,73 % 

Großherzogtum Luxemburg 5,93 % 

Schweden 5,17 % 

Jersey 3,18 % 

Italien 2,93 % 

Vereinigte Staaten von Amerika 2,36 % 

Deutschland 2,35 % 

Österreich 2,34 % 

Norwegen 2,08 % 

Kanada 1,77 % 

Gesamt 96,90 % 
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Erläuterung 1 - Wesentliche Rechnungslegungsgrundsätze  
 

Die Berichte der SICAV sind gemäß den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen 
und Verordnungen über Organismen für gemeinsame Anlagen erstellt. 

 
a) Bewertung des Wertpapierbestandes 
 

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die an einer Börse notiert sind oder gehandelt werden, 
werden nach ihrem letzten verfügbaren Kurs bewertet. 

 
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die an einem anderen geregelten, anerkannten und der 
Öffentlichkeit zugänglichen Börsenplatz regelmäßig gehandelt werden, werden zum letzten 
verfügbaren Kurs bewertet. 

 
Der Wert der Wertpapiere, die jeden Organismus für Gemeinsame Anlagen repräsentieren, wird 
nach dem letzten offiziellen Nettoinventarwert je Anteil oder nach dem letzten geschätzten 
Nettoinventarwert bestimmt, falls Letzterer aktueller als der offizielle Nettoinventarwert ist, unter 
der Bedingung, dass die SICAV die Sicherheit hat, dass die für diese Schätzung verwendete 
Bewertungsmethode mit der für die Berechnung des offiziellen Nettoinventarwerts verwendeten 
Methode übereinstimmt. 

 
Soweit Wertpapiere im Bestand am Bewertungstag nicht an einer Börse notiert sind oder an 
einem anderen geregelten, anerkannten, für das Publikum offenen und ordnungsgemäß 
funktionierenden Markt gehandelt werden, oder wenn für Wertpapiere, die an einer Börse oder an 
einem solchen anderen Markt notiert sind oder gehandelt werden, die gemäß den vorstehenden 
Absätzen bestimmten Kurse nicht den realen Wert dieser Wertpapiere darstellen, wird die 
Bewertung auf der Grundlage des wahrscheinlichen Verkaufswertes vorgenommen, welcher mit 
Vorsicht und nach Treu und Glauben geschätzt wird. 
 

b) Bewertung der Terminkontrakte 
 
Die Terminkontrakte werden außerbilanziell verbucht und zu ihrem letzten verfügbaren Kurs 
bewertet. Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste werden in der Ertrags- und 
Aufwandsrechnung und andere Veränderungen des Nettovermögens verbucht. 
 

c) Bewertung der Devisentermingeschäfte 
 
Gewinne oder Verluste aus nicht fälligen Devisentermingeschäften werden am Abschlussstichtag 
auf Grundlage der an diesem Datum anwendbaren Devisenkurse für die Restlaufzeit ermittelt und 
in der Vermögensaufstellung sowie in der Ertrags- und Aufwandsrechnung und andere 
Veränderungen des Nettovermögens verbucht. 

 
d) Realisierte Nettogewinne oder -verluste aus Wertpapierverkäufen 
 

Die realisierten Nettogewinne oder -verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren werden auf der 
Grundlage des durchschnittlichen Anschaffungspreises der verkauften Wertpapiere berechnet. 

 
e) Umrechnung von Fremdwährungen für jeden Teilfonds 
 
 Die Buchhaltung der einzelnen Teilfonds wird in den folgenden Währungen geführt: 
 
 Teilfonds Referenzwährung 
 
 DELTA LLOYD L BOND EURO EUR 
 DELTA LLOYD L BOND DOLLAR USD 
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 DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION EUR 
 DELTA LLOYD L EQUITY EURO EUR 
 DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND EUR 
 DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND EUR 
 DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR 
 DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND EUR 
 DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND EUR 
 DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND EUR 
 DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR 
 DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND EUR 
 (aufgelegt am 12. Mai 2011) 
 DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 

 
 Die Berichte der Teilfonds werden in den obengenannten Währungen erstellt. 
 

Die Bankguthaben, die anderen Nettoaktiva sowie die Bewertung der Wertpapiere im Bestand, 
welche auf eine andere Währung als die Referenzwährung des jeweiligen Teilfonds lauten, 
werden in die Referenzwährung des jeweiligen Teilfonds zu dem am Bilanzstichtag gültigen 
Devisenmittelkurs umgerechnet. 

 
Die Erträge und Kosten in einer anderen Währung als die Währung des jeweiligen Teilfonds 
werden in die Referenzwährung des jeweiligen Teilfonds zu dem Kurs umgerechnet, der zum 
Zeitpunkt der Transaktion gilt. 
 
Die daraus erzielten Wechselkursgewinne und -verluste werden in der Ertrags- und 
Aufwandsrechnung und andere Veränderungen des Nettovermögens aufgeführt. 
 

f) Konsolidierte Vermögensaufstellung der SICAV 
 

Die konsolidierte Vermögensaufstellung der SICAV wird in EUR geführt und entspricht den 
jeweiligen Positionen in der Vermögensaufstellung eines jeden Teilfonds, die in dessen Währung 
zum jeweiligen Wechselkurs zum Berichtsdatum umgerechnet sind. 

 
Zum Berichtsdatum wird folgender Wechselkurs für die Konsolidierung zugrunde gelegt: 

 
 1  EUR  =  1,2986000  USD  Amerikanischer Dollar 

 
g) Investmenterträge 
 

Dividendenerträge werden am Ex-Datum gebucht abzüglich etwaiger Quellensteuer. 
 
Zinserträge werden zeitanteilig (prorata temporis) gerechnet, abzüglich etwaiger Quellensteuer. 
 

h) Gründungskosten  
 
Falls die Auflegung eines Teilfonds nach dem Datum der Auflegung der SICAV erfolgt, werden 
die Gründungskosten im Zusammenhang mit der Auflegung des neuen Teilfonds allein diesem 
Teilfonds zugerechnet und können über maximal fünf Jahre ab dem Datum der Auflegung dieses 
Teilfonds abgeschrieben werden. 
 
Zum Berichtsdatum waren die Gründungskosten für alle Teilfonds abgeschrieben, außer für die 
Teilfonds DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND, DELTA LLOYD L TECHNOLOGY 
TRENDS FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND, DELTA LLOYD L GLOBAL 
THEME FUND, DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND, DELTA LLOYD L ASIAN 
PARTICIPATION FUND (aufgelegt am 12. Mai 2011) und DELTA LLOYD L MONEY MARKET 
FUND. 
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i) Wiederanlage von Anteilen 
 

Die Rubrik "Wiederanlage von Anteilen" in der "Ertrags- und Aufwandsrechnung und andere 
Veränderungen des Nettovermögens" entspricht Dividenden, die nicht ausgeschüttet wurden und 
die von den Anteilinhabern in dem Teilfonds reinvestiert wurden. 

 
j) Transaktionskosten 

 
Die Transaktionspreise enthalten bei der Abwicklung der Wertpapiergeschäfte in Rechnung 
gestellte Kosten, die in den realisierten und nicht realisierten Werterhöhungen/- verminderungen 
aus Wertpapieren inbegriffen sind. 
 
Diese Transaktionskosten sind hauptsächlich Maklergebühren. 
 
Für die Periode vom 1. Juli 2011 bis zum 31. Dezember 2011 belaufen sich diese 
Transaktionskosten auf: 
 

- DELTA LLOYD L BOND EURO EUR 0,00 

- DELTA LLOYD L BOND DOLLAR USD 0,00 

- DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION EUR 43.462,86 

- DELTA LLOYD L EQUITY EURO EUR 4.709,61 

- DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND EUR 19.623,74 

- DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND EUR 137.309,69 

- DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR 72.237,27 

- DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND EUR 20.585,98 

- DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND EUR 39.432,62 

- DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND EUR 266.881,55 

- DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR 68.252,95 

- DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND EUR 149.374,17 

- DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 0,00 

 
Abwicklungsgebühren, die in den Aufwendungen der "Ertrags- und Aufwandsrechnung und 
andere Veränderungen des Nettovermögens" unter der Rubrik "Transaktionskosten" 
ausgewiesen werden, bestehen hauptsächlich aus Gebühren, die in der Regel am Monatsende 
an die Depotbank gezahlt werden und aus Gebühren im Zusammenhang mit Derivatgeschäften. 
Diese Gebühren sind nicht in den oben genannten Beträgen enthalten. 
 
 

Erläuterung 2 - Ausgabe -, Rücknahme - und Umtauschgebühr von Anteilenn  
 
Der Ausgabepreis eines Anteils entspricht dem Nettoinventarwert zuzüglich eines Ausgabeaufschlags 
zugunsten der Vertriebsstellen von maximal 5%, außer für den Teilfonds DELTA LLOYD L MONEY 
MARKET FUND für welchen maximal 3% gelten. 
 
Bei der Rücknahme und beim Umtausch von Anteilenn wird keine Gebühr erhoben. 
 
 
Erläuterung 3 - Depotbank - und Zentralverwaltungkosten  
 
Als Depotbank und zentrale Verwaltungsstelle erhält BANQUE DE LUXEMBOURG eine indikative 
Vergütung von maximal 0,10% p.a. bezogen auf das durchschnittliche Nettovermögen des 
entsprechenden Teilfonds. 
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Erläuterung 4 - Verwaltungsvergütung  
 
DELTA LLOYD ASSET MANAGEMENT N.V. als Fondsverwalter der SICAV erhält eine vierteljährlich 
zahlbare Vergütung in Höhe der unten angegebenen Prozentsätze bezogen auf das durchschnittliche 
Nettovermögen der Teilfonds während des betreffenden Quartals: 
 

Teilfonds Währung 
Anteilklasse 

A B Ic Cc Cd 

DELTA LLOYD L BOND EURO EUR 0,60% 0,60% 0,40% NA 0,30%* 

DELTA LLOYD L BOND DOLLAR USD 0,60% 0,60% 0,40% NA NA 

DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION EUR 1,25% 1,25% 0,50% NA NA 

DELTA LLOYD L EQUITY EURO EUR 1,25% 1,25% 0,50% NA NA 

DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND  EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA 

DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND  EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA 

DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR 1,20% 1,20% 0,50% NA NA 

DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA 

DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA 

DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND EUR 1,20% 1,20% 0,50% NA NA 

DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA 

DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND 

(aufgelegt am 12. Mai 2011) 
EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA 

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 0,25% 0,25% 0,15% NA NA 

 
*Ab 23. November 2011 verzichtete der Fondsmanager der SICAV auf den Anteil der 
Managementgebühr für den Anteil der Klasse CD des Teilfonds DELTA LLOYD L BOND EURO, 
durch den die Gesamtkostenbelastung (TER) über 0,40% steigt. Die Managementgebühr des Anteils 
der Klasse CD von 0,30%, die an den Fondsmanager zahlbar ist, wird um den Betrag reduziert, durch 
den die Gesamtkostenquote (TER) des "Class CD"-Anteils 0,40% übersteigen würde. 
Sollte der Verzicht auf den Gesamtbetrag der Managementgebühr nicht ausreichen, um 
sicherzustellen, dass die Gesamtkostenquote (TER) 0,40% nicht übersteigt, so würde der 
Fondsmanager den betreffenden Betrag in den Anteil der Klasse CD einzahlen. 
 
 
Erläuterung 5 - Erfolgsvergütung  
 
Der Fondsverwalter ist auch berechtigt eine Erfolgsvergütung zu erhalten. 
 
An jedem Bewertungstag des Nettoinventarwerts wird die Erfolgsvergütung im Nettoinventarwert für 
die Teilfonds DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND, DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND, 
DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT 
FUND und DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND geschätzt und verbucht. 
 

 Bis zum 1. Mai 2011, wurde die Erfolgsvergütung wie folgt bestimmt: 
 

REX 1 = Ertrag eines Geschäftsjahres (einschließlich Dividende), gegebenenfalls nach Abzug 
eines negativen Ertrags im vorangegangenen Geschäftsjahr ; 
 
REX 2 = Ertrag eines Geschäftsjahres (einschließlich Dividende), gegebenenfalls nach Abzug 
eines negativen Ertrags in den vorangegangenen Geschäftsjahren ; 
 
AN = Durchschnittliches Nettovermögen in dem Zeitraum zwischen Ende des letzten 
Geschäftsjahres, für das eine Erfolgsvergütung fällig war, und Ende des Geschäftsjahres N ; 
 
CPN = Am Ende des Geschäftsjahres N fällige Erfolgsvergütung. 

http://dict.leo.org/ende?lp=ende&p=CqhggsWkAA&search=Verm%C3%B6gensverwalter&trestr=0x8001
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- Für den Teilfonds DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND: 

 
Anteile der Klassen A und B: 

Wenn REX 1 > 12%: CPN = (REX - 12%) x AN x 15% 

Wenn REX 1 < 12%: CPN = 0  

 
Anteile der Klasse lc: 

Wenn REX 2 > 12%: CPN = (REX - 12%) x AN x 10% 

Wenn REX 2 < 12%: CPN = 0  
 

- Für die Teilfonds DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND, DELTA LLOYD L 
TECHNOLOGY TRENDS FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND und 
DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND: 
 
Anteile der Klassen A und B: 

Wenn REX 1 > 10%: CPN = (REX - 10%) x AN x 15% 

Wenn REX 1 < 10%: CPN = 0  

 
Anteile der Klasse lc: 

Wenn REX 2 > 10%: CPN = (REX - 10%) x AN x 10% 

Wenn REX 2 < 10%: CPN = 0  
 
An jedem Bewertungstag wird die Erfolgsvergütung geschätzt und bei der Berechnung des 
Nettoinventarwerts als Rückstellung erfasst. Diese Vergütung ist jährlich in dem auf das Ende des 
Geschäftsjahres folgenden Monat zahlbar. 
 

 Seit dem 2. Mai 2011, wird die Erfolgsvergütung wie folgt bestimmt: 
 

Anteile der Klassen A und B 
 
1. Wenn die Wertentwicklung des Teilfonds in einem Geschäftsjahr den Schwellenwert 

("Hurdle Rate") übertrifft, wird eine Erfolgsvergütung von 15% p.a. der realisierten 
Overperformance im Einklang mit den unter Abschnitt 2, 3 und 4 angeführten 
Bedingungen, bestimmt.  

 
2. Die Wertentwicklung des Teilfonds wird definiert als die Differenz zwischen dem 

Nettoinventarwert je Anteil am Ende des jeweiligen Geschäftsjahres ("NIW zum 
Jahresende") und dem Nettoinventarwert am Ende des vorhergehenden Geschäftsjahres 
("ursprünglicher NIW"), einschließlich ausbezahlter Ausschüttungen und ausgedrückt in % 
(die "Wertentwicklung"). Im ersten Geschäftsjahr, in dem die Erfolgsvergütung berechnet 
wird, entspricht der ursprüngliche NIW dem Erstausgabepreis.  

 
3.  Die Erfolgsvergütung wird nur festgesetzt, wenn (1) die Wertentwicklung des betreffenden 

Geschäftsjahres die Hurdle Rate übertrifft und (2) der NIW zum Jahresende (einschließlich 
ausbezahlter Ausschüttungen) den ursprünglichen NIW des dem jeweiligen Geschäftsjahr 
vorangegangenen Geschäftsjahres ("ursprünglicher NIW -1") übersteigt; in diesem Fall fällt 
die Erfolgsvergütung für die Differenz zwischen dem NIW zum Jahresende und dem 
ursprünglichen NIW -1 an. 

 
4. Die "Hurdle Rate" wird auf 12% p.a. für DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND und 10% 

p.a. für die anderen Teilfonds festgelegt (bei der erstmaligen Berechnung der 
Erfolgsvergütung liegt die Hurdle Rate bei 12% p.a. für DELTA LLOYD L NEW ENERGY 
FUND und 10% p.a. für die anderen Teilfonds über dem Erstausgabepreis). 
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Anteile der Klasse Ic  
 
1.  Wenn die Wertentwicklung des Teilfonds in einem Geschäftsjahr die Hurdle Rate übertrifft, 

wird eine Erfolgsvergütung von 10% p.a. der realisierten Overperformance im Einklang mit 
den unter Abschnitt 2, 3 und 4 angeführten Bedingungen, bestimmt. 

 
2. Die Wertentwicklung des Teilfonds wird definiert als die Differenz zwischen dem 

Nettoinventarwert je Anteil am Ende des jeweiligen Geschäftsjahres ("NIW zum 
Jahresende") und dem Nettoinventarwert am Ende des vorhergehenden Geschäftsjahres 
("ursprünglicher NIW"), einschließlich ausbezahlter Ausschüttungen und ausgedrückt in % 
(die "Wertentwicklung"). Im ersten Geschäftsjahr, in dem die Erfolgsvergütung berechnet 
wird, entspricht der ursprüngliche NIW dem Erstausgabepreis.  

 
3.  Die Erfolgsvergütung wird nur festgesetzt, wenn (1) die Wertentwicklung des betreffenden 

Geschäftsjahres die Hurdle Rate übertrifft und (2) der NIW zum Jahresende (einschließlich 
ausbezahlter Ausschüttungen seit der letzten zahlbaren Erfolgsvergütung) den höchsten 
historischen NIW zum Jahresende (die "Watermark") übersteigt; in diesem Fall wird die 
Erfolgsvergütung auf die Differenz zwischen dem NIW zum Jahresende und der 
Watermark gezahlt. 

 
4.  Die "Hurdle Rate" wird auf 12% p.a. für DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND und 10% 

p.a. für die anderen Teilfonds festgelegt (bei der erstmaligen Berechnung der 
Erfolgsvergütung liegt die Hurdle Rate bei 12% p.a. für DELTA LLOYD L NEW ENERGY 
FUND und 10% p.a.für die anderen Teilfonds über dem Erstausgabepreis). 

 
Die Erfolgsvergütung wird an jedem Bewertungstag geschätzt und entsprechend im 
Nettoinventarwert berücksichtigt. Gezahlt wird die Vergütung jährlich in dem auf das 
Geschäftsjahresende folgenden Monat. 
 

 Für den Teilfonds DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND (aufgelegt am 12. Mai 
2011) wird die Erfolgsvergütung für die Anteile der Klassen A, B und Ic wie folgt bestimmt : 
 
1.  Wenn die Wertentwicklung des Teilfonds in einem Geschäftsjahr die Wertentwicklung des 

MSCI AC Asia Pacific Small Value USD Net Indexes (MSVUAAPN), umgerechnet in Euro, 
(die "Benchmark") übertrifft, wird eine Erfolgsvergütung von 20% der realisierten 
Overperformance im Einklang mit den unter Abschnitt 2 und 3 angeführten Bedingungen 
festgesetzt.  

 
2. Die Erfolgsvergütung wird nur festgesetzt, wenn  

(1) der jährliche Anstieg des Teilfonds die Wertentwicklung der Benchmark übertrifft und 
(2) die Wertentwicklung des Teilfonds positiv ist. 

 
3.  Bei einer negativen Wertentwicklung der Benchmark und einer positiven Wertentwicklung 

des Teilfonds wird die Erfolgsvergütung auf Grundlage der positiven Wertentwicklung des 
Teilfonds ohne Berücksichtigung der negativen Wertentwicklung der Benchmark 
berechnet.  

 
Die Wertentwicklung des Teilfonds wird definiert als die Differenz zwischen dem 
Nettoinventarwert je Anteil am Ende des jeweiligen Geschäftsjahres ("NIW zum Jahresende") 
und dem Nettoinventarwert am Ende des vorhergehenden Geschäftsjahres ("ursprünglicher 
NIW"), einschließlich ausbezahlter Ausschüttungen und ausgedrückt in % (die 
"Wertentwicklung").  
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Die Erfolgsvergütung wird an jedem Bewertungstag geschätzt und entsprechend im 
Nettoinventarwert berücksichtigt. Gezahlt wird die Vergütung jährlich in dem auf das 
Geschäftsjahresende folgenden Monat. 

 
 
Erläuterung 6 - Kapitalsteuer (" taxe d'abonnement ")  
 
Die SICAV unterliegt dem luxemburgischen Steuergesetz. 
 
Die SICAV unterliegt gemäß den Luxemburger Gesetzen einer jährlichen Steuer in Höhe von 0,05% 
des Nettovermögens der SICAV, die vierteljährlich zu zahlen ist und auf der Grundlage des 
Nettovermögens jedes Teilfonds am letzten Tag des jeweiligen Quartals berechnet wird. 
 
Gemäß Artikel 174 (2) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010, unterliegen die Anteile der Klasse Ic, 
welche für institutionelle Anleger bestimmt sind, einem ermäßigten Kapitalsteuersatz von 0,01% p.a. 
 
Gemäß Artikel 175 (a) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010, ist der Teil des Nettovermögens, der in 
OGAW's angelegt ist, die bereits zur Zahlung der Kapitalsteuer verpflichtet sind, von dieser Steuer 
befreit. 
 
 
Erläuterung 7 - Risikomanagement  
 
In Bezug auf das Risikomanagement hat der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft den 
Verpflichtungsansatz als Methode zur Bestimmung des Gesamtrisikos gewählt. 
 
 
Erläuterung 8 - Terminkontrakte  
 
Zum 31. December 2011 bestehen für den folgenden Teilfonds der SICAV folgende Verpflichtungen 
aus offenen Terminkontrakten: 
 

DELTA LLOYD L BOND EURO 
   Anzahl der 

Kontrakte 
 Bezeichnung  Währung  Marktwert 

(in EUR) 
 Nicht 

realisiertes 
Ergebnis 
(in EUR) 

 Verkauf  100  Euro Bund 10 Years FUT 
03/12 EUX 

 EUR  -13.904.000,00  -403.000,00 

 Verkauf  25  Euro-BOBL 5 Years FUT 
03/12 EUX 

 EUR  -3.127.750,00  -27.250,00 

 Kauf  200  Euro-Schatz 6% 2 Years 
FUT 03/12 EUX 

 EUR  22.068.000,00  56.127,75 

           -374.122,25 
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Erläuterung 9 - Devisentermingeschäfte  
 
Zum 31. December 2011 bestehen für den folgenden Teilfonds der SICAV folgende Verpflichtungen 
aus offenen Devisentermingeschäften: 
 

DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND  
 Währung  Käufe  Währung  Verkäufe  Fälligkeit  Nicht realisiertes 

Ergebnis 
(in EUR) 

   
 EUR  33.237.492,81  GBP  28.900.000,00  22.02.2012  -1.326.377,20 
 GBP  1.200.000,00  EUR  1.386.121,46  22.02.2012  49.051,50 

           -1.277.325,70 

 
 
Erläuterung 10 - Belgische Abonnementsteuer  
 
Die Artikel 307 bis 311 des belgischen Gesetzes vom 22. Dezember 2003 schreiben den Organismen 
für gemeinsame Anlagen nach Luxemburger Recht, welche eine Zulassung zum öffentlichen Vertrieb 
in Belgien haben, die Zahlung einer jährlichen Steuer vor. Diese Steuer beträgt 0,08%, berechnet auf 
die Gesamtsumme der in Belgien investierten Nettobeträge zum 31. Dezember des Vorjahres und 
dies ab der Einschreibung der Investmentgesellschaft bei der "Financial Services and Markets 
authority" ("FSMA") (vormals "Commission bancaire, financière et des assurances"). Die 
vorgenannten Artikel 307 bis 311 traten am 1. Januar 2004 in Kraft. 
 
Die SICAV ist verpflichtet diese Steuer bis zum 31. März jedes Jahres zu bezahlen. 
 
 
Erläuterung 11 - Total  Expense Ratio ("TER") und Portfolio Turnover Rate ("PTR")  
 

 Für den Teilfonds DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND ist die unter 
"Entwicklung des Teilfonds" dieses Berichtes ausgewiesene TER und PTR in Übereinstimmung 
mit der "Guideline zur Berechnung und Ausweisung der TER und PTR der Organismen für 
gemeinsame Anlagen" berechnet, die am 16. Mai 2008 von der Swiss Funds Association (SFA) 
ausgegeben wurde. 

 
Die TER und PTR sind für die letzten 12 Monate berechnet, die dem Datum dieses Berichtes 
vorausgingen. 
 
Die Transaktionskosten werden nicht in der TER-Berechnung erfasst. 
 
Die PTR wurde nach der Formel berechnet (Summe 1 - Summe 2)/M*100 
 
wo  Summe 1 = Summe der Wertpapiergeschäfte = X + Y 

X = Wertpapierkäufe  
Y = Wertpapierverkäufe 

 
Summe 2 = Summe der Zeichnungen und der Rücknahmen = S + T  
S = Zeichnungen 
T = Rücknahmen 
S+T: Saldi von Zeichnungen und Rücknahmen per Nettoinventarwertberechnung 

 
M = durchschnittliches Nettofondsvermögen 
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Falls eine Erfolgsvergütung vorgesehen ist und berechnet wurde, beinhaltet die TER diese 
Vergütung. Außerdem wird eine Kennzahl der Erfolgsvergütung in Prozent des durchschnittlichen 
Nettovermögens für die letzten 12 Monate vor dem Datum dieses Berichts gerechnet. 

 

 Die unter "Entwicklung des Teilfonds" dieses Berichtes ausgewiesenen TER und PTR aller 
anderen Teilfonds der SICAV wurden nach den Vorgaben des Rundschreibens 03/122 der CSSF 
(Erläuterungen zum vereinfachten Prospekt) vom 19. Dezember 2003 berechnet. 
 
Die TER und PTR sind für die letzten 12 Monate berechnet, die dem Datum dieses Berichtes 
vorausgingen. 
 
Die Transaktionskosten werden bei der Berechnung der TER nicht berücksichtigt. 

 
Die PTR wurde nach der Formel berechnet: [(Summe 1 - Summe 2)/M]*100 

 
wo  Summe 1 = Summe der Wertpapiergeschäfte = X + Y 

X = Wertpapierkäufe  
Y = Wertpapierverkäufe 

 
Summe 2 = Summe der Zeichnungen und der Rücknahmen = S + T  
S = Zeichnungen 
T = Rücknahmen 
S+T: Saldi von Zeichnungen und Rücknahmen per Nettoinventarwertberechnung 

 
M = durchschnittliches Nettofondsvermögen 

 
Falls eine Erfolgsvergütung vorgesehen ist und berechnet wurde, beinhaltet die TER diese 
Vergütung. Außerdem wird eine Kennzahl der Erfolgsvergütung in Prozent des durchschnittlichen 
Nettovermögens für die letzten 12 Monate vor dem Datum dieses Berichts gerechnet. 

 
 
Erläuterung 12 - Veränderung des Wertpapierbestandes  
 
Die Aufstellung der Wertpapierbestandsveränderungen für den Berichtszeitraum ist auf Anfrage 
kostenlos am Sitz der SICAV, bei den beauftragten Zahlstellen ("paying agents") sowie bei der 
deutschen Zahl- und Informationsstelle erhältlich. 
 
 
Erläuterung 13 - Nachfolgende Ereignisse  
 
Mit Wirkung vom 1. Januar 2012 hat der Verwaltungsrat der SICAV folgende Ergänzungen des 
Prospektes der SICAV beschlossen: 
 

- Die Berechnung der Anlageerfolgsprämie für den DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND, 
den DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND, den DELTA LLOYD L TECHNOLOGY 
TRENDS FUND, den DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND sowie den DELTA 
LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND wird abgeändert; 

- Die Gebührenstruktur des Anteils der Klasse CD des DELTA LLOYD L BOND EURO wird so 
geändert, dass die Ausgaben, die in Verbindung mit der Unterhaltung der Anteilsklasse 
anfallen, in Form einer Pauschalgebühr in Höhe von 0,4% p. a. getragen werden. 

 
Weiterhin hat der Verwaltungsrat beschlossen, mit Wirkung ab 11. Januar 2012 den neuen Teilfonds 
DELTA LLOYD L EUROPEAN MID-PARTICIPATION FUND aufzulegen. 
 
 
 


