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Wichtiger Hinweis

Der Kauf von Fondsanteilen erfolgt auf
Basis des zurzeit giiltigen Verkaufspro-
spekts einschlieBlich Verwaltungsregle-
ment — Ausgabe August 2003 -, erginzt
durch den jeweils letzten Jahresbericht
zum 31. Oktober. Wenn der Stichtag des
Jahresberichts ldnger als acht Monate
zuriickliegt, ist dem Erwerber auch ein
Halbjahresbericht auszuhéndigen.

Fiir die Anteilsklassen 1, N und P gibt es
jeweils einen anteilsklassenspezifischen
Verkaufsprospekt einschlieBlich Verwal-
tungsreglement (,Verkaufsprospekt und
Verwaltungsreglement ADIG Fund ins-
besondere fiir die Anteilsklasse 14, ,Ver-
kaufsprospekt und Verwaltungsreglement
ADIG Fund insbesondere fiir die Anteils-
klasse N“ sowie ,,Verkaufsprospekt und
Verwaltungsreglement ADIG Fund ins-
besondere fiir die Anteilsklasse P*).
Zudem wird fiuir die Anteilsklasse P ein
anteilsklassenspezifischer Jahres- bzw.
Halbjahresbericht (,Jahres- bzw. Halbjah-
resbericht ADIG Fund insbesondere fiir
die Anteilsklasse P*) erstellt.

Dariiber hinaus sind die Anteilsklassen 1, N
und P zusammengefiigt in einem inte-
grierten Verkaufsprospekt einschlieBlich
Verwaltungsreglement (,Verkaufsprospekt
und Verwaltungsreglement ADIG Fund*)
sowie in einem integrierten Jahres- bzw.
Halbjahresbericht (,Jahresbericht ADIG
Fund“ bzw. ,Halbjahresbericht ADIG
Fund®).

Bei dem vorliegenden Halbjahresbericht
handelt es sich um den integrierten Halb-
jahresbericht, in dem alle drei Anteilsklas-
sen zusammengefiigt sind.

Hinweis:

Die in der Anlagepolitik der Fonds in
Klammern genannten Investitionsquoten
beziehen sich auf den Stichtag des vor-
hergehenden Jahresberichts.




Die Marke ADIG Investment

Langjdhrige Erfahrung

Die Marke ADIG Investment umfasst die
Publikumsfonds sowohl der ADIG-Invest-
ment Luxemburg S.A. als auch der
COMINVEST Asset Management GmbH,
Frankfurt am Main/Haar bei Miinchen, in
der die langjahrige Erfahrung sowie die
bewihrte Kompetenz der ADIG Allgemei-
ne Deutsche Investment-Gesellschaft mbH
gebiindelt wurden. Als Schwestergesell-
schaft der COMINVEST bietet die ADIG-
Investment Luxemburg S.A. ihren Kunden
die Publikumsfonds der Marke ADIG
Investment sowie weiter optimierte
kundenorientierte Dienstleistungen und
Services an.

Neben den Produkten der Marke ADIG
Investment kénnen die Kunden der ADIG-
Investment Luxemburg S.A. gleicher-
maBen von den vielfiltigen Angeboten
der CICM Fund Management Limited
Dublin, der Jupiter Asset Management
Limited in London und der European
Bank for Fund Services GmbH (ebase)
profitieren. Die ebase mit Sitz in Haar

bei Miinchen fiihrt in Deutschland die
Investmentkonten fiir konzerneigene als
auch fiir konzernfremde Fonds.

Die Luxemburger Fonds der Marke ADIG
Investment verzeichneten in den ersten
vier Monaten des Jahres 2004 eine zufrie-
den stellende Geschéftsentwicklung. Das
verwaltete Fondsvermdgen betrug Ende

April 2004 insgesamt 10,1 Milliarden EUR.

Breit gefdcherte Palette mit
innovativen Fondsprodukten

Die ADIG-Investment Luxemburg S.A. bie-
tet unter der Marke ADIG Investment aus
Luxemburg heraus ein breit gefachertes
innovatives Spektrum an Publikumsfonds,
das den unterschiedlichen Interessen der
Anleger an intelligenten Investmentpro-
dukten entsprechend ihrer individuellen
Chance-Risiko-Neigung entgegenkommt.
Dazu gehdrten Ende April 2004 insge-
samt 107 Aktien-, Renten- und Geld-
marktfonds, gemischte Fonds sowie
Dachfonds.

Die in diesen Fonds gemanagten Anlage-
mittel werden entsprechend der jeweiligen
Zielvorgabe breit gestreut oder in spezielle
Anlagebereiche investiert. Zugeschnitten
auf die Kundenbedurfnisse, enthilt die
Angebotspalette unter anderem auch
Garantie- und Wertsicherungsfonds sowie
in unterschiedliche Laufzeitenbereiche
und Wihrungen investierende Renten-
fonds.

Uber die von der ADIG-Investment
Luxemburg S.A. verwalteten und hier
nicht enthaltenen ADIG Investment-Fonds
sind gesonderte Jahres-, Halbjahres- und
gegebenenfalls Zwischenberichte erhilt-
lich.

ADIG Depots Luxemburg

Jeder Anleger kann unter seiner Kunden-
nummer in einem ADIG Depot Luxemburg
mehrere ADIG Investment-Fonds verwah-
ren lassen. Zur Auswahl stehen insgesamt
113 Fonds der Marke ADIG Investment.
Die Zahl der verwalteten ADIG Depots
Luxemburg belief sich Ende April 2004
auf 23.024.

ADIG Depots

Dartiber hinaus kann der iiberwiegende
Teil der von der ADIG-Investment Luxem-
burg S.A. verwalteten Fonds der Marke
ADIG Investment bei der ebase in Haar
bei Miinchen verwahrt werden.

Service: Unterlagen zur Steuererkldrung

Die ADIG-Investment Luxemburg S.A.
versendet an interessierte Anleger aus der
Bundesrepublik Deutschland jahrlich eine
Broschiire, die alle steuerrelevanten Daten
samtlicher Luxemburger Fonds der Marke
ADIG Investment enthélt.

Zusammensetzung des Fondsvermdégens der ADIG-Investment Luxemburg S.A.

| Gemischte Fonds 800,5 Mio. EUR

| Rentenfonds 2.173,5 Mio. EUR

| Aktienfonds 2.243,7 Mio. EUR

Stand: 30.04.2004

Geldmarktfonds 4.926,2 Mio. EUR

Gesamtes
Fondsvermdgen
10.143,9 Mio. EUR



Bericht der Geschiftsfiihrung

Mai 2004

Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

hiermit Giberreichen wir Thnen den Halbjahresbericht des Umbrellafonds ADIG Fund zum 30. April 2004. Der Fonds
besteht nunmehr aus 22 aktivierten Unterfonds mit bis zu drei Anteilsklassen. Er bietet Thnen eine gute Moglich-
keit fiir eine strukturierte Geldanlage entsprechend Threm individuellen Chance-Risiko-Profil. Zur Orientierung im
Anlageuniversum des Fonds ADIG Fund empfehlen wir Thnen den tabellarischen Fondsiiberblick auf den Seiten 6
und 7.

Auf den folgenden Seiten werden Sie ausfiihrlich iber die Bérsenentwicklung sowie tiber die vom Fondsmana-
gement im Berichtshalbjahr verfolgte Anlagepolitik informiert. Ich danke Thnen auch im Namen unserer Mit-
arbeiter fiir das der COMINVEST entgegengebrachte Vertrauen. Wir werden uns auch weiterhin fiir ein optimales
Anlageergebnis Threr Vermogensanlage engagieren.

Mit freundlichen GriiBen

ADIG-Investment Luxemburg S.A.
Geschéaftsfiihrung

// /

Echter



B3 ADIG Fund - Ubersicht

Name des Unterfonds
Asian Tiger

AsiaVision

Biotech

Euro Cash

Euro Corporate Bond

Euro Long Term Bond
Euro Medium Term Bond
Euro Short Term Bond

European Emerging Market Equity
European Equity

European Value Equity

EuropeSelect

Global Bond
Global Emerging Market Equity

GlobalExpert

Global TeleTechnology

NewPower

NewTec

North American Medium Term Bond

North American Short Term Bond

Fondsklassifizierung
Fernost-Aktienfonds
Fernost-Aktienfonds
Internationaler Aktienfonds

Euro-Rentenfonds
(geldmarktnah)

Euro-Rentenfonds

Euro-Rentenfonds
Euro-Rentenfonds
Euro-Rentenfonds

Osteuropaischer Aktienfonds
Europdischer Aktienfonds

Européischer Aktienfonds

Européischer Aktienfonds

Internationaler Rentenfonds

Internationaler Aktienfonds

Internationaler gemischter Fonds

Internationaler Aktienfonds

Internationaler Aktienfonds

Deutscher Aktienfonds

US-Dollar-Rentenfonds

US-Dollar-Rentenfonds

Anlageschwerpunkt

Aktien des asiatisch-pazifischen Wirt-
schaftsraumes unter Ausschluss von Japan,
Australien und Neuseeland

Aktien des asiatisch-pazifischen
Wirtschaftsraumes

Aktien von Unternehmen der Biotechno-
logie sowie damit verbundener Branchen
Kurz laufende festverzinsliche Euro-Wert-
papiere sowie Euro-Anleihen mit variabler
Verzinsung

Mittel- bis langfristig laufende Euro-Unter-
nehmensanleihen unter Beimischung von
Euro-Staatsanleihen

Bundesanleihen und -obligationen mit
acht- bis zehnjdhriger Restlaufzeit
Bundesanleihen und -obligationen mit
drei- bis fiinfjdhriger Restlaufzeit
Bundesanleihen und -obligationen mit ein-
bis dreijahriger Restlaufzeit

Aktien osteuropédischer Unternehmen
Aktien von Unternehmen mit Sitz in
Europa

Aktien werthaltiger européischer Unterneh-
men

Européische Aktien, die nicht im Dow
Jones STOXX 50™ enthalten sind; Aktien
kleiner und mittlerer Unternehmen werden
bevorzugt

Festverzinsliche Wertpapiere bedeutender
Anlagewdhrungen

Aktien von Unternehmen mit Sitz in
Schwellenldndern

In- und ausldndische Aktien sowie festver-
zinsliche Wertpapiere in- und ausldndischer
Aussteller

Aktien von Unternehmen, die mit neuen
technischen und technologischen Verfahren
befasst sind

Aktien von Unternehmen, die mit Energie-
technologien sowie den damit verbunde-
nen Dienstleistungen befasst sind

Aktien, die im TecDax, einem Index der
Deutsche Borse AG, enthalten sind

Auf US-Dollar lautende festverzinsliche
Wertpapiere, wobei im Durchschnitt der
mittlere Laufzeitenbereich abgebildet wird
Auf US-Dollar lautende festverzinsliche
Wertpapiere, wobei im Durchschnitt der
kiirzere Laufzeitenbereich abgebildet wird




Name des Unterfonds
USD Cash

YoungGeneration

Fondsklassifizierung
US-Dollar-Rentenfonds
(geldmarktnah)

Internationaler Aktienfonds

Anlageschwerpunkt

Kurz laufende festverzinsliche US-Dollar--
Wertpapiere sowie US-Dollar-Anleihen mit
variablem Zins

Aktien von Unternehmen mit ausgeprag-
tem Bekanntheitsgrad bei Jugendlichen




Total Expense Ratio der Unterfonds des ADIG Fund

Seit Januar 2003 weist die ADIG-Invest-
ment Luxemburg S.A. im Sinne der Pro-
duktwahrheit und -klarheit fiir die Fonds
der Marke ADIG Investment zum Ge-
schiftsjahresende die Total Expense Ratio
(TER) aus. Sie gibt den Gesamtbetrag der
Kosten auf Fondsebene als Prozentsatz

des durchschnittlichen Fondsvolumens an.

Die Berechnung der TER erfolgt nach
BVI-Methode jdhrlich nachtrdglich zum

Geschiftsjahresende des jeweiligen Fonds.

Beriicksichtigt werden dabei alle dem
Fonds belasteten Kosten, ausgenommen
der angefallenen Transaktionskosten.

Name des Unterfonds

Asian Tiger
AsiaVision
Biotech

Euro Cash

Euro Corporate Bond

Euro Long Term Bond

Euro Medium Term Bond

Euro Short Term Bond

European Emerging Market Equity

European Equity

European Value Equity
EuropeSelect

Global Bond

Global Emerging Market Equity
GlobalExpert

Global TeleTechnology
NewPower

NewTec

North American Medium Term Bond
North American Short Term Bond

USD Cash

YoungGeneration

Anteilsklasse
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Total Expense Ratio
(in Prozent)
Geschiftsjahr 2002/03
1,20
1,69
2,59
1,30
2,60
1,70
0,58
0,68
0,68
1,50
1,07
0,95
1,44
1,24
0,85
1,35
1,15
0,85
1,34
1,00
1,37
2,74
1,91
2,39
1,50
2,47
1,67
2,57
1,70
1,78
1,25
2,91
1,91
2,41
1,40
2,57
1,70
2,65
1,70
2,53
1,71
1,48
1,05
1,51
1,05
0,63
0,73
0,73
2,44
1,51



Borsenentwicklung

Die internationalen Wertpapiermdrkte
waren in der Berichtsperiode unter-
schiedlichen Einfliissen unterworfen. An
den Aktienbdrsen stiegen die Notierun-
gen im Zuge einer sich abzeichnenden
Belebung der Weltkonjunktur unter
Fiihrung Japans an. Die zuversichtliche-
re Einschdtzung der wirtschaftlichen
Entwicklung fiihrte in den USA zu an-
ziehenden Zinsen, wihrend in Europa
angesichts vorsichtigerer Konjunktur-
prognosen nachgebende Renditen iiber-
wogen. An den internationalen Devisen-
mdrkten konnte der Euro gegeniiber den
beiden bedeutenden Wihrungen der
Wirtschaftstriade leicht zulegen.

Kursgewinne bei Euro-Anleihen

Am Euro-Rentenmarkt haben sich die
Notierungen etwas erhoht. Stichtagsbe-
zogen gab die Rendite zehnjdhriger Euro-
Anleihen um 0,2 Prozentpunkte nach.
Anfangs kam der Euro-Rentenmarkt noch
durch giinstigere Konjunkturerwartungen
im Gefolge der Veroffentlichung positive-
rer Wirtschaftskennzahlen unter Druck.
Vor diesem Hintergrund stieg die Zehn-
jahresrendite, ausgehend von 4,4 Prozent,
bis Anfang Dezember 2003 in zwei Anldu-
fen auf 4,5 Prozent, den hochsten Stand
in der Berichtsperiode. Im weiteren Ver-
lauf fiihrten insbesondere der starke Euro
und die anhaltend schwache Binnennach-
frage, die eine zunehmende Skepsis {iber
die Nachhaltigkeit des erwarteten kon-
junkturellen Aufschwungs hervorriefen,

zu nachgebenden Zinsen. Zusatzliche Im-
pulse kamen vom US-Rentenmarkt. Vor
diesem Hintergrund gab die maBgebliche
Euro-Rendite bis Ende Marz 2004 unter
Schwankungen auf 3,9 Prozent nach.
Dann jedoch tiberwogen wieder belasten-
de Faktoren. Vor allem unter dem Einfluss
steigender Zinsen am US-Rentenmarkt
zog die Rendite zehnjdhriger Euro-Anlei-
hen an. Ende April 2004 notierte sie bei
4,2 Prozent.

Im kiirzeren, mittleren und ldngeren Lauf-
zeitenbereich nahmen die Kurse festver-
zinslicher Wertpapiere einen dhnlichen

Verlauf. Die Renditen zweijéhriger Euro-
Anleihen ermaBigten sich binnen sechs
Monaten von 2,7 auf 2,4 Prozent, die-
jenigen vierjahriger Euro-Anleihen von
3,4 auf 3,1 Prozent. Des Weiteren gab
die Rendite neunjdhriger Euro-Anleihen
von 4,2 auf 4,1 Prozent nach.

Westeuropdische Zinsentwicklung
im Banne der Euro-Zone

In den iibrigen westeuropdischen Staa-
ten, die nicht an der EWWU teilnehmen,
folgten die Renditen weitgehend einem

dhnlichen Verlaufsmuster wie in Euroland.

Auch die Kursgewinne bewegten sich
tiberwiegend in einer dhnlichen GréBen-
ordnung wie in der Euro-Zone. Lediglich
in Schweden waren sie etwas ausgeprig-
ter.

Leicht nachgebende
Euro-Geldmarktsitze

Am Euro-Geldmarkt gaben die Zinsen im
Berichtshalbjahr insgesamt etwas nach.
Der Frankfurter Interbankensatz fiir
sechsmonatige Euro-Einlagen (FIBID)
erméaBigte sich per saldo um 0,1 Prozent-
punkte.

Zunichst war - ausgehend von einem
Stand von 2,1 Prozent - unter wechseln-
den Einfliissen eine Seitwértsbewegung
zu verzeichnen. Ab Ende November 2003
setzte sich eine freundlichere Markt-
tendenz durch. Um den Jahreswechsel
2003/04 wurde diese durch die saison-
iiblich zunehmenden Anlagen fliissiger
Mittel verstirkt. Auch im weiteren Verlauf
uberwogen zinssenkende Faktoren.
Hierzu trugen insbesondere der starke
Euro und die anhaltend schwache

Entwicklung der Renditen an bedeutenden Renten- und Geldmarkten

(in Prozent; Wochenultimowerte)

6,0

2001 2002

I GroBbritannien Staatsanleihen®
USA Staatsanleihen®

* Zehnjdhrige Anleihen

mms Euro-Wahrungsraum™®

mmmm Frankfurter Interbanken-
Zinssatz fiir Sechsmonats-
gelder (FIBID)

2003 2004
Japan Staatsanleihen®

Sechsmonatige
US-Treasury-Bills




Binnennachfrage bei, die eine zunehmen-
de Skepsis tiber die Nachhaltigkeit des er-
warteten Konjunkturaufschwungs hervor-
riefen. Vor diesem Hintergrund gab der
sechsmonatige FIBID unter Schwankun-
gen etwas nach. Gegen Ende Méarz 2004
notierte dieser reprasentative Geldmarkt-
satz bei 1,8 Prozent, dem tiefsten Stand
im Berichtszeitraum. Dann jedoch wurde
der Geldmarkt durch die Zinsentwicklung
am Kapitalmarkt belastet, sodass der
FIBID bis Ende April 2004 auf 2,0 Prozent
anstieg. Die Européische Zentralbank
(EZB) hielt ihren Hauptrefinanzierungssatz
wihrend der gesamten Berichtsperiode
unverandert bei 2,0 Prozent.

USA: Uberschaubarer Renditeanstieg

Ebenso kam es am US-Rentenmarkt zu
nachgebenden Notierungen. Die Rendite
zehnjihriger US-Staatsanleihen erhdhte
sich stichtagsbezogen um 0,2 Prozent-
punkte.

Ausgehend von 4,3 Prozent, war zunéchst
unter wechselnden Einfliissen eine Seit-
wiartsbewegung liberwiegend in einer
Bandbreite zwischen 4,2 und 4,4 Prozent
zu verzeichnen. Ab Anfang Januar 2004
kam es dann zu nachgebenden Renditen.
Ausschlaggebend dafiir waren vor allem
anhaltende K&ufe von US-Staatsanleihen
durch asiatische Notenbanken, um der
Aufwertung des Yen und weiterer Fernost-
wihrungen gegeniiber dem US-Dollar
entgegenzuwirken. Darliber hinaus beein-
trachtigten erniichternde Daten zum
US-Arbeitsmarkt, die nicht mit den all-
gemein positiven Konjunkturerwartungen
in Einklang standen. Mitte Mérz 2004 lag
die Zehnjahresrendite bei 3,7 Prozent,
dem tiefsten Stand im Berichtshalbjahr.
Als sich schlieBlich im Zuge von AuBerun-
gen des Notenbankprasidenten auf breiter
Front eine positive Beurteilung der weite-
ren Wirtschaftsentwicklung durchsetzte
und damit die Arbeitsmarktlage in den
Hintergrund trat, zogen die Kapitalmarkt-
zinsen kréftig an. Dampfend wirkten zu-
dem die steigenden Olpreise. Ende April
2004 lag die Rendite zehnjdhriger US-

Staatsanleihen bei 4,5 Prozent, dem hoch-
sten Stand in der Berichtsperiode.

Einen dhnlichen Verlauf nahmen die Ren-
diten im kiirzeren und mittleren Laufzei-
tenbereich. Die Rendite zweijdhriger US-
Staatsanleihen stieg per saldo von 1,8 auf
2,3 Prozent, diejenige fiinfjdhriger Papiere
von 3,2 auf 3,6 Prozent.

Geringfligig anziehende Zinsen
am US-Geldmarkt

Am US-Geldmarkt war im Sechsmonats-
bereich per saldo ein leichter Zinsanstieg
zu verzeichnen. Ausgehend von einem
Stand von 1,0 Prozent, bewegte sich die
Rendite fiir sechsmonatige Treasury Bills
iiber weite Teile der Berichtsperiode unter
wechselnden, tiberwiegend markttech-
nisch bedingten Einfliissen in einer engen
Bandbreite seitwarts. Erst im April 2004
kam es im Sog der Zinsentwicklung am
US-Kapitalmarkt auch am Geldmarkt zu
leicht anziehenden Renditen. Zum Ende
der Berichtsperiode lag die Rendite sechs-
monatiger Treasury Bills bei 1,1 Prozent.
Die US-Notenbank hielt ihre ZielgroBe fiir
die Federal Funds Rate wihrend der ge-
samten Berichtsperiode unverdndert bei
1,0 Prozent.

Japanische Rentenwerte per saldo
nahezu unverindert

Am japanischen Rentenmarkt blieben die
Notierungen festverzinslicher Wertpapiere
stichtagsbezogen nahezu unverandert.

In der Berichtsperiode herrschte groBten-
teils eine freundliche Markttendenz vor.
Trotz guter Wirtschaftsnachrichten er-
miBigte sich die Rendite zehnjihriger
Staatsanleihen - ausgehend von 1,5 Pro-
zent - bis Ende Januar 2004 unter
Schwankungen auf 1,3 Prozent. Dann
jedoch kam es unter dem Einfluss der
sich zunehmend stabilisierenden konjunk-
turellen Aufwértsbewegung zu steigenden
Zinsen. Ende April 2004 notierte die
Zehnjahresrendite wieder auf ihrem Aus-
gangsniveau von 1,5 Prozent.

Européische Aktienmérkte im Aufwind

An den europdischen Aktienmdrkten er-
héhten sich die Kurse unter Schwankun-
gen deutlich.

Dabei stimulierten die Aufwartstendenzen
an der Wall Street und die optimistische
Einschdtzung, dass es auch in Europa zu
einer Belebung kommen wiirde. Stiitzend
wirkten neben erfreulichen Wirtschafts-
daten beiderseits des Atlantiks insbeson-
dere in Deutschland die zunehmend sich
konkretisierenden ReformmaBnahmen in
der Kranken- und Rentenversicherung. Die
Dollarschwiche sowie die Terroranschlage
in Istanbul brachten lediglich temporare
KurseinbuBen mit sich. Ausgehend von
einem Stand von 922 Punkten, kletterte
der MSCI-Europe-15-Index bis Anfang
Maérz 2004 unter Schwankungen auf
1.023 Punkte, den hochsten Stand im
Berichtshalbjahr.

Nach einer kraftigen Korrektur, die vor
allem von den Attentaten in der spani-
schen Hauptstadt, riickldufigen Friih-
indikatoren und des labilen US-Dollars
ausgeldst wurden, setzte erneut eine
Aufwirtsbewegung ein. Zum Stichtag
notierte der MSCI-Europe-15-Index an-
gesichts verbesserter Konjunkturdaten
wieder erholt bei 993 Punkten.

Auch am Markt fir Technologieaktien in
Deutschland kam es per saldo zu Kurs-
gewinnen, obwohl die Korrekturphase

im Mérz 2004 kréftiger ausfiel als am
Gesamtmarkt. Der TecDAX stieg im Stich-
tagsvergleich von 555 auf 574 Punkte.

Kursgewinne auch an der Wall Street

Desgleichen zogen auch am US-Aktien-
markt die Notierungen an. Ausschlagge-
bend dafiir waren gute Quartalsergebnisse
und Prognosen - speziell im Technologie-
bereich. Dariiber hinaus befliigelte eine
verstarkte Konsum- und Investitionstétig-
keit die Borse. Weiterhin unterstiitzten
ermutigende Wirtschaftszahlen sowie die
Festnahme des ehemaligen irakischen
Diktators diesen Aufwartstrend. Gewinn-
mitnahmen sowie erneute Angste im Zuge



der Anschldge am Bosporus sorgten nur
voriibergehend fiir Kursriickgdnge. Aus-
gehend von einem Stand von 1.064 Punk-
ten, kletterte der MSCI-North-America-
Index vor diesem Hintergrund bis Mitte
Februar 2004 unter Schwankungen auf
1.172 Punkte, den hochsten Stand im
Berichtshalbjahr.

Nach einer Seitwértsbewegung kam es
dann zu einer Kurskorrektur. Teilweise
riickldufige Konjunkturdaten, eine leichte
Eintriibung des Konsumentenvertrauens
sowie aufkeimende Zinsingste brachten
Bedenken hinsichtlich der Dynamik

des Konjunkturaufschwungs mit sich.
Zum Ende der Berichtsperiode notierte
der MSCI-North-America-Index bei

1.118 Punkten.

Spitzenreiter Japan

An der Tokioter Aktienbérse waren mar-
kante Kursgewinne zu verzeichnen. Aus-
gehend von 631 Punkten im MSCl-Japan-
Index, waren zunichst jedoch im Zuge
sinkender Auslandsinvestitionen, zahlrei-
cher Kapitalerhohungen, des Verlustes der
absoluten Mehrheit der Regierungspartei
bei den Unterhauswahlen und nicht zu-
letzt infolge der Anschldge in der Tiirkei
KurseinbuBen zu verzeichnen. Der repra-
sentative Index fiel bis Mitte November
2003 auf 581 Punkte, den tiefsten Stand
in der Berichtsperiode.

Positive Vorgaben von der Wall Street und
insbesondere von der NASDAQ sowie gute
Konjunkturdaten in Japan selbst fiihrten
zu einer Trendwende. Ein erfreuliches
Weihnachtsgeschift vor allem bei digita-
len Produkten sowie der Anstieg des
Uberschusses in der japanischen Leis-
tungsbilanz unterstiitzten diese Auf-
wiartsbewegung. Auch im weiteren Ver-
lauf war eine feste Tendenz am Kabuto
Cho zu verzeichnen, da sich der Konjunk-
turaufschwung auf breiter Front konkre-
tisierte und auslidndische Anleger fir
zusatzliche Nachfrage nach japanischen
Aktien sorgten. Zum Aprilultimo notierte
der MSCl-Japan-Index schlieBlich bei

711 Punkten.

Emerging Markets: Kréftiger Kurs-
anstieg unter Fithrung von Osteuropa

An den Aktienmdrkten der Emerging
Markets war - bei differenzierter Ent-
wicklung in den einzelnen Lindern - eine
kriftige Aufwirtsbewegung zu verzeich-
nen.

Wie in den Industriestaaten herrschte
zunichst noch eine verhaltene Borsenent-
wicklung vor, wahrend der der MSCI-
Emerging-Market-Local-Index - ausge-
hend von einem Stand von 19.639 Punk-
ten — auf 19.198 Punkte fiel und damit
den tiefsten Stand in der Berichtsperiode
markierte. Ab Ende November 2003 {iber-
wogen positive Einflussfaktoren. Zum ei-
nen stimulierte die sich verbessernde
Weltkonjunktur. Zum anderen haben sich
die Rahmenbedingungen in den Emerging
Markets nachhaltig verbessert. Vor dem
Hintergrund einer gestiegenen Finanz-
disziplin in den &ffentlichen Haushalten,
verstdrkten Exporten zur Reduzierung der
Abhingigkeit von Auslandskrediten, stabi-
lisierten Wahrungen und gesunkenen
Zinsen kletterten die Borsenkurse kraftig

Entwicklung internationaler Aktienindizes

an. Anfang April 2004 erreichte der MSCI-
Emerging-Market-Local-Index mit

23.251 Punkten seinen hochsten Stand im
Berichtshalbjahr. Im Rahmen einer welt-
weiten Konsolidierungsphase, die nicht
zuletzt durch die politischen Unsicherhei-
ten in Nahost und im Irak sowie die ho-
hen Olpreise ausgeldst wurde, gaben die
Notierungen schlieBlich wieder recht
deutlich nach. Ende April 2004 lag der
MSCI-Emerging-Market-Local-Index bei
21.197 Punkten.

Bezogen auf die einzelnen Regionen, wa-
ren dhnliche Kursverldufe zu beobachten.
Besonders kriftig fiel dabei der Kurs-
anstieg in Osteuropa aus; der MSCI-Emer-
ging-Market-Eastern-Europe-Index er-
hohte sich von 101 auf 123 Punkte.
Ausschlaggebend dafiir war neben der
dynamischen Wirtschaftsentwicklung in
Russland vor allem die mit dem Beitritt
diverser osteuropdischer Lander zur Eu-
ropdischen Union verbundenen positiven
Wirtschaftserwartungen. An den asiati-
schen Schwellenldndern legte der MSCI-
Emerging-Market-Asia-Index von 310 auf
327 Punkte zu.

(Ende April 2001 = 100; Wochenultimowerte)
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Differenzierte Entwicklung des Euro

An den internationalen Devisenmdrkten
entwickelte sich der Euro recht unter-
schiedlich. GemaB dem jeweiligen kon-
junkturellen Rahmendaten tendierte er
nach einer Phase der ausgeprigten Starke
wieder leichter, wobei sich die Einfliisse
intensitdtsmiBig und zeitlich gegentiber
den einzelnen Wihrungen recht unter-
schiedlich auswirkten. Stichtagsbezogen
erfuhr die europiische Gemeinschafts-
wahrung zum US-Dollar, zum japanischen
Yen und zur Schwedenkrone eine leichte
Aufwertung. Im Verhiltnis zum Pfund
Sterling ergaben sich per saldo gering-
fligige EinbuBen. Nahezu unverdndert
tendierte der Euro zum Schweizer Fran-
ken, zur norwegischen und zur ddnischen
Krone.

Entwicklung der bedeutendsten Wéhrungen zum Euro

(Ende April 2001 = 100; Wochenultimowerte)
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Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
Unterfonds ASian Tigel‘

Anlagepolitik

Der Fonds investiert in Aktien der asiati-
schen Schwellenldnder sowie in aussichts-

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-

reiche kleinere Mirkte dieser Region. ten 41 bis 45.
Nachdem der Investitionsgrad auf hohem
Niveau gehalten worden war, wurde er ge-  gondsdaten
gen Ende der Berichtsperiode reduziert. Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
_ ) _ Wihrung EUR/USD EUR/USD
Singapur-Exposure mit Energiewerten Fondsvermdgen Mio. 246€ 232 €
aufgestockt Mittelaufkommen Mio. | 00%$ -0,04 $
Mio. P -20€ -0,05 €
In der Landerbetrachtung intensivierten
wir unser Engagement in Singapur. Dies
geschah angesichts der hohen Energieprei-  Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
se insbesondere durch die Ubergewichtung ~ Geschaftsjahr 2003/04 2002/03
der Sparte O1 und Gas. Dariiber hi Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
er Spar e' un' as. Dariiber IY.]aUS Wahrung EUR/USD EUR/USD
wurde der in Indien gehaltene Aktienbe- vamEman je Anteil I 3036% 3051%
stand aufgestockt. Dadurch konnte der P 2504 € 2593 €
Fonds tiberdurchschnittlich von der kréfti- ~ Thesaurierter ordentlicher  je Anteil | - 085%
" . S Nettoertrag P - 0,60 €
gen Aufwartsentwmk}ung des mdlsch?n Wertentwicklung® 7 | 05 4349
Aktienmarktes profitieren. Demgegeniiber p 34 +13,7
wurden die Exposures in Siidkorea, Tai- Anteilumlauf Stiick I 12.200 12.200
. P 808.064 882.392
wan, Thaﬂand und der Stadt Hongkong i G | 934 051
reduziert. Ausschlaggebend dafiir war zum P 973 689
einen, dass die Ertragserwartungen an die-  ISIN-Code ' LUO111363031
P LU0051475738

sen Markten bereits eskomptiert, das heiBt
in den Kursen enthalten waren. Zum ande-
ren wirkte sich die verschérfte Geldpolitik
in China dampfend auf die Kursentwick-
lung in ganz Asien aus.

Branchenbezogen haben wir die Sektoren
Fahrzeuge und Reifen sowie Transport
und Verkehr hoher gewichtet. Demge-
geniiber wurden Technologiewerte ange-
sichts eines Umschwungs des reprasenta-
tiven OECD-Friihindikators abgebaut. In
diesem Zusammenhang haben wir die An-
lagebereiche Elektro, Computer, Maschi-
nenbau und Software reduziert bzw. voll-
standig verduBert. Darliber hinaus wurden
mit Blick auf die monetédre Restriktions-
politik in China stichtagsbezogen Banken-
und Finanzdienstleistungstitel schwicher
betont.

Ende April 2004 war der ADIG Fund Asian
Tiger zu 93,7 (99,8) Prozent seines
Fondsvermdgens in Aktien investiert.
Beziiglich der Wertentwicklung der An-
teilsklassen verweisen wir auf die Tabelle.
Die Anteilsklassen unterscheiden sich in
ihrer Entgeltstruktur und Ertragsverwen-
dung.

*1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag

Anlagepolitik

Fernost-Aktienfonds

Wachstum

Chance

Anlage in Aktien des asiatisch-pazifischen Wirtschaftsraumes unter

Ausschluss von Japan, Australien und Neuseeland

Fondsstruktur (in Prozent)

Stand: 30.04.2004

| Bankguthaben und Sonstiges 6,3

sonstige Lander 9,0
China 3,4
Malaysia 6,2

Indien 10,3

Hongkong 10,8

Singapur 24,0

Taiwan 12,1

Stidkorea 17,9



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

Unterfonds AsiaVision

Anlagepolitik

Der Fonds investiert sowohl in Aktien der
groBen Borsen des asiatisch-pazifischen
Wirtschaftsraumes als auch in kleinere
asiatische Méarkte. Nachdem der Investi-
tionsgrad auf hohem Niveau gehalten
worden war, wurde er gegen Ende der
Berichtsperiode leicht reduziert. Zu ver-
zeichnende Anteilriickgaben bedienten wir
breit gestreut.

Hauptanlageland Japan hoher
gewichtet

In der Linderbetrachtung haben wir
Japan, das nach wie vor den Anlage-
schwerpunkt bildet, angesichts der nach-
haltigen konjunkturellen Erholung etwas
hoher gewichtet. Daneben wurde das
Engagement in Singapur stérker betont.
Dies geschah angesichts der hohen Ener-
giepreise insbesondere durch die Uberge-
wichtung der Sparte 01 und Gas. Dariiber
hinaus wurde der in Indien gehaltene Ak-
tienbestand aufgestockt. Dadurch konnte
der Fonds iiberdurchschnittlich von der
kraftigen Aufwirtsentwicklung des in-
dischen Aktienmarktes profitieren. Dem-
gegeniiber haben wir die Exposures in
Stidkorea, Taiwan, Thailand und der Stadt
Hongkong reduziert. Ausschlaggebend
dafiir war zum einen, dass die Ertrags-
erwartungen an diesen Markten bereits
eskomptiert, das heiBt in den Kursen
enthalten waren. Zum anderen wirkte
sich die verschirfte Geldpolitik in China
dampfend auf die Kursentwicklung aus.
Branchenbezogen haben wir die zykli-
schen Sektoren Fahrzeuge und Reifen
sowie Bau und Bauzulieferer hoher ge-
wichtet. Demgegeniiber wurden Techno-
logiewerte angesichts eines Umschwungs
des reprisentativen OECD-Frithindikators
abgebaut. In diesem Zusammenhang ha-
ben wir die Anlagebereiche Software und
Telekommunikation reduziert bzw. voll-
stindig verduBert. Darliber hinaus wurden
mit Blick auf die monetdre Restriktions-
politik in China stichtagsbezogen Banken-
titel schwicher betont und alle Aktien von
Finanzdienstleistungsunternehmen aus
dem Portefeuille genommen.

Ende April 2004 war der ADIG Fund
AsiaVision zu 94,5 (97,8) Prozent seines
Fondsvermégens in Aktien investiert.
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden

sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 46 bis 52.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wihrung EUR/USD EUR/USD
Fondsvermdgen Mio. 670% 711$%
Mittelaufkommen Mio. N +0,01 $ -0,01'$
Mio. P -6,2 € -150 €
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wihrung EUR/USD EUR/USD
Inventarwert je Anteil N 30,38 $ 28,73 $
P 25,55 € 2497 €
Thesaurierter ordentlicher
Nettoertrag je Anteil N - +0,02
Gesamtausschiittung
fiir das Geschaftsjahr je Anteil P - +0,26
Wertentwicklung* % N +5,7 +30,8
P +3,7 +12,3
Anteilumlauf Stiick N 1200 851™
P 2.195.197 2.445.502
Wertpapier-Kennnummer N 935 550
P 935552
ISIN-Code N LU0109133735
P LU0109134030

* N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag

Anlagepolitik

Fernost-Aktienfonds

Wachstum

Chance

Anlage in Aktien des asiatisch-pazifischen Wirtschaftsraumes

Fondsstruktur (in Prozent)

sonstige Lander 43 Bankguthaben und Sonstiges 5,5 |

Malaysia 2,9
|
Indien 3,9

Hongkong 5,9 .
Taiwan 6,3
Siidkorea 7,9

Singapur 9,6

Japan 53,7

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
Unterfonds Biotech

Anlagepolitik

Dieser Fonds ist auf Aktien von Unterneh- Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
men der Biotechnologie sowie in damit tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
verbundenen Branchen ausgerichtet. Im ten 53 bis 55.

Berichtshalbjahr wurde der Investitions-

grad an Wertpapieren erhoht.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Umschichtungen im Zuge der Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Gesundheitsreform Wahrung i EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 5515 53,5
Mittelaufkommen Mio. -3,1 -4,6
Branchenbezogen haben wir die Chemie
und Pharmazeutik ausgebaut. Vor dem
Hintergrund der Reformen und Kosten- Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
einsparungen im Gesundheitswesen wur- Geschdftsjahr 2003/04 2002/03
den in der Berichtsperiode verstirkt Titel Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
G ikaherstell b d Wiahrung EUR EUR
V?n e'nerl anherste t'trn crwor en., a Inventarwert je Anteil N 22,51 20,62
diese eine recht stabile Wertentwicklung P 23,31 21,33
im traditionellen Generikageschaft sowie Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - -0,43
; ; ; _ Nettoertrag P - -0,28
ein \/erglel.chswelse hohes Wac.hstur'ns Wertentwicklung® % u 92 67
potenzial im Zukunftsmarkt biologische p +9,3 +17,5
Generika aufweisen. Angesichts des ver- Anteilumlauf Stiick N 24.054™ 32.873"
.. - P 2.358.814 2.478.654
bess.erten Markt'es fur Neuemlssm.nen Wertpapier-Kennnummer N B
sowie der glinstigen Bewertung dieser p 934039
Papiere haben wir in Erwartung einer ISIN-Code N LUO111364609
s . o . P LU0111364948
positiven Kursentwicklung beispielsweise
Eyetech Pharmaceuticals neu in das Porte- *N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
feuille ei tellt. Im G d zum Anteilwert
euille eingestellt. Im Gegenzug wurden ** Gerundet auf ganze Stiicke
selektiv Investments in der Sparte Bio-
technologie unter Gewinnmitnahmen
reduziert.
e'du "e t . . . Anlage-Profil
Die Landerallokation ergab sich weitge-
hend durch die BTaHChenumSChiChtungen- Art des Fonds Internationaler Aktienfonds
Dabei bildete das aufgestockte USA-Ex-
posure — die Vereinigten Staaten verfligen u
Ertrag Wachstum Chance

iiber einen vergleichsweise stark gereiften

und quuideren Biotechnologie—l\/larkt _ Anlagepolitik Anlggedin Aktéen vohn Unternehmen der Biotechnologie sowie damit
verounaener branchen
den Anlageschwerpunkt vor dem weitge-

hend unveridndert gewichteten Engage-

ments in der Schweiz und der stérker

betonten GroBbritannien-Position. Fondsstruktur (in Prozent)
Ende April 2004 war der ADIG Fund Bio-

tech zu 98,2 (99,7) Prozent seines Fonds- Bankguthaben und Sonstiges 1,8 |
vermogens in Aktien investiert.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-

vaten wurden zur Wihrungskurssicherung | Biotechnologie 40,7
Devisentermingeschifte getatigt.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-

nen Anteilsklassen verweisen wir auf die

Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden

sich in ihrer Entgeltstruktur.

Chemie und Pharmazeutik 57,5 |

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

Unterfonds EUTO CaSh

Anlagepolitik

Die vorgenommenen Transaktionen dien-
ten der laufenden Anpassung des Unter-

i L i Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
fonds an seine grundsitzliche Ausrichtung  gerichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
auf den kurzen Laufzeitenbereich. Wihrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 270,3 405,7
Mittelaufkommen Mio. -58,4 -189,6
. o Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 0/8 0/7
Duration an grundsétzlicher Anlage- Durchschnittsrendite* % 2,23 2,35
Strategie ausgeﬁchtet Laufende Verzinsung* % 3,69 4,19
* bezogen auf Rentenwerte
Aufgrund unserer Zinseinschitzung haben
wir die Duration tiber weite Teile der Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Berichtsperiode an der grundsitzlichen Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Anl tratedic des Fond ichtet Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
nlagestrategie des Fonds ausgeric .e Wihrung EUR EUR
und nahezu unverindert belassen. Die e je Antell 1 75,83 75.16
Feinsteuerung der Duration erfolgte vor- N 74,50 73,89
rangig durch dreimonatige Finanztermin- - S— - IP 64,67 66,51
. . esaurierter ordentlicher je Antei - 2,74
kontrakte auf den EURIBOR. Die Rating- Nettoertrag N _ 262
qualitdt der im Portefeuille enthaltenen Gesamtausschiittung je Anteil P - 2,38
Wertpapiere reichte von A bis AAA. Wertentwicklung* % ' +0.9 +23
. 1 ittel £l iteln | N +0,8 +2,2
Freie Anlagemittel aus félligen Titeln leg- p +0.8 +2.2
ten wir vor allem in Anleihen, Commercial Anteilumlauf Stiick | 1.028.610 1.978.609
Papers und Floating Rate Notes an, die N 220.995™ 323.671%
. . . . P 2.726.458 3.504.890
vorrangig von Finanzdienstleistungsunter- Wertpapier-Kennnummer I 987166
nehmen, Banken und gut bewerteten N 972 251
Industrieunternehmen emittiert wurden. P 926 260
) o i A ISIN-Code I LU0090716282
Die Laufzeit dieser Titel erstreckte sich N LU0040949728
von dreimonatigen Kurzldufern bis hin zu P LU0104025654

Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

15 Monaten. Die im Berichtshalbjahr zu
verzeichnenden Anteilriickgaben wurden
vor allem aus Félligkeiten bedient.

Ende April 2004 war der ADIG Fund Euro
Cash zu 88,1 (95,5) Prozent seines Fonds-
vermogens in auf Euro lautenden Wert-
papieren angelegt.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-

*N, 1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds Euro-Rentenfonds (geldmarktnah)

vaten wurden zur Nutzung kurzfristiger u

. . Ertrag Wachstum Chance
Kursbewegungen Finanzterminkontrakte
erworben Anlagepolitik Anlage in kurz laufenden festverzinslichen Euro-Wertpapieren sowie

Euro-Anleihen mit variabler Verzinsung
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-

nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 11,9

| Supranationale Institutionen 0,6

Computer 3,1

| Grundstoffindustrie 3,9

| Handelsunternehmen 4,4 .

Die Vermogensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 56 bis 58.

Finanzdienstleistungsunternehmen 35,8

| Industrieunternehmen 4,6
| Offentliche Emittenten 4,7

Banken 31,0‘

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
unterfonds EUTo Corporate Bond

Anlagepolitik

ADIG Euro Corporate Bond investiert in
renditetrdchtige und bonititsstarke Unter-
nehmensanleihen, die auf Euro lauten.

Im Berichtshalbjahr haben wir die durch-
schnittliche Restlaufzeit des Fonds in
Erwartung eines Renditeanstiegs sowie
infolge des stark abgeschmolzenen Ren-
ditevorsprungs von Unternehmensanleihen
gegeniiber Staatstiteln auch durch Einsatz
von Finanzterminkontrakten verkiirzt. Der
Investitionsgrad an Wertpapieren wurde
erhoht. Zu verzeichnende Anteilriickgaben
bedienten wir breit gestreut aus allen An-
lagebereichen.

Erwerb von aussichtsreichen
Neuemissionen

Die grundsitzliche Ausrichtung des Fonds
wurde in der Berichtsperiode weitgehend
beibehalten. Aufgrund unserer optimisti-
schen Konjunktureinschidtzung blieben
Anleihen mit BBB-Rating hoch gewichtet.
Bei unseren iiberwiegend einzelwertbezo-
genen Umschichtungen stellten wir an-
gesichts einer stabilen Marktentwicklung
auch aussichtsreiche Neuemissionen,
darunter die Anleihe eines Technologie-
konzerns, in das Portefeuille ein. Einen
Anlageschwerpunkt bildeten nach wie vor
Anleihen von Telekommunikationsunter-
nehmen. Hier besteht die Erwartung, dass
die Risikoeinstufung dieser Titel angeho-
ben wird. Von Finanzdienstleistungsunter-
nehmen emittierte Papiere wurden durch
den Zukauf von nachrangigen Anleihen
aufgestockt, da diese einen vergleichs-
weise attraktiven Zinsspread aufweisen.
Ebenso betonten wir die Industrieanleihen
stiarker. Demgegeniiber wurden nichtzykli-
sche Konsumtitel mit dem Abbau eines
Tabakwertes unter Gewinnmitnahmen
etwas reduziert.

Ende April 2004 war der ADIG Fund Euro
Corporate Bond zu 96,4 (94,0) Prozent
seines Fondsvermdgens in Wertpapieren
angelegt.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten wurden zur Absicherung bestehen-
der Positionen Finanzterminkontrakte
verkauft.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-

tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-

Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden ten 59 bis 62.

sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-

verwendung.

Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

Geschiftsjahr 2003/04 2002/03

Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003

Wihrung EUR EUR

Fondsvermdgen Mio. 175,8 204,6

Mittelaufkommen Mio. -26,7 88,0

Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 6/10 6/11

Durchschnittsrendite* % 4,18 4,61

Laufende Verzinsung* % 5,46 5,44

* bezogen auf Rentenwerte

Anteilsklassenspezifische Fondsdaten

Geschiftsjahr 2003/04 2002/03

Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003

Wihrung EUR EUR

Inventarwert je Anteil N 49,84 48,49
P 44,61 45,08

Thesaurierter ordentlicher

Nettoertrag je Anteil N - 1,69

Gesamtausschiittung je Anteil P - 1,78

Wertentwicklung* % N +2,8 +8,5
P +3,0 +9,0

Anteilumlauf Stiick N 10.990™ 17.140*
P 3.940.027 4.519.091

Wertpapier-Kennnummer N 934 055
P 971117

ISIN-Code N LU0111363627
P LU0011193892

*N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert

** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag
Anlagepolitik

Euro-Rentenfonds

Wachstum

Chance

Anlage in mittel- bis langfristig laufenden Euro-Unternehmensanleihen
unter Beimischung von Euro-Staatsanleihen

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 3,6

| Sonstige Branchen 3,1

| Industrieunternehmen 7,4

| Nichtzyklische Konsumwerte 7,6

| Zyklische Konsumwerte 18,3

Stand: 30.04.2004

Rohstoffe 3,4 1
Versorger 7,1

Finanzdienstleistungsunternehmen 29,2 |

Telekommunikation 20,3 |




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)
unterfonds EUTO Long Term Bond

Anlagepolitik

Dieser Fonds ist in festverzinslichen Wert-
papieren mit einer durchschnittlichen Rest-
laufzeit von siebeneinhalb bis zehneinhalb
Jahren angelegt. Die im Berichtszeitraum
vorgenommenen Umschichtungen dienten
- zusammen mit der Steuerung der An-
lagequote und der Kasseposition - der
laufenden Anpassung des Unterfonds an
seine grundsétzliche Positionierung.

Liquide Staatsanleihen priéferiert

Dabei wurde der Investitionsgrad an Wert-
papieren angehoben. In der Emittenten-
betrachtung waren wir aufgrund des weit-
gehend abgeschmolzenen Renditevor-
sprungs von Pfandbriefen und Kommu-
nalobligationen ausschlieBlich in 6ffent-
lichen Anleihen mit hoher Liquiditat in-
vestiert. Aus diesen Bestdnden wurden
auch die in der Berichtsperiode zu ver-
zeichnenden Anteilriickgaben bedient.
Ende April 2004 war der ADIG Fund Euro
Long Term Bond zu 97,3 (96,4) Prozent
seines Fondsvermdgens in auf Euro lau-
tende festverzinsliche Wertpapiere inve-
stiert.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten wurden zur Absicherung bzw. zur
Nutzung kurzfristiger Kurshewegungen
Finanzterminkontrakte eingesetzt.
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf Seite 63.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiéhrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 49,5 70,6
Mittelaufkommen Mio. 229 -234
Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 8/7 8/6
Durchschnittsrendite* % 4,08 422
Laufende Verzinsung* % 4,40 4,56
* bezogen auf Rentenwerte
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Widhrung EUR EUR
Inventarwert je Anteil | 102,62 99,90
N 97,96 95,60
P 84,99 85,67
Thesaurierter ordentlicher je Anteil | - 3,49
Nettoertrag N - 2,88
Gesamtausschiittung je Anteil P - 2,80
Wertentwicklung* % | +2,7 +5,3
N +2,5 +4,8
P +2,6 +5,0
Anteilumlauf Stiick | 462.014 676.301
N 10.904* 15.310*
P 12.978 18.436
Wertpapier-Kennnummer | 987168
N 972 253
P 926 264
ISIN-Code | LU0090716522
N LU0040986845
P LU0104027437

*N, 1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag

Anlagepolitik

Euro-Rentenfonds

Wachstum

Restlaufzeit orientiert

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 2,7

Stand: 30.04.2004

Chance

Anlage an Bundesanleihen und -obligationen mit acht- bis zehnjéhriger

Staatliche Anleihen 97,3 ‘




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrella-Fonds)
Unterfonds EUTO Medium Term Bond

Anlagepolitik

Dieser Fonds investiert in festverzinsliche
Wertpapiere zwischen zweieinhalb und

Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

e . . Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
fiinfeinhalb Jahren mit dem Konsens einer  perjchtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
durchschnittlichen Restlaufzeit von vier Wihrung EUR EUR
Jahren. Die im Berichtszeitraum vorge- Fondsvermégen Mio. 229,4 293,8

. . Mittelaufkommen Mio. -69,8 -94,1
nommenen Umschichtungen dienten - o . T !

0 ene U. schichtungen diente Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 4/0 4/2
zusammen mit der Steuerung der Anlage- Durchschnittsrendite* % 3,17 3,46
quote und der Kasseposition - der laufen-  Laufende Verzinsung* % 3.93 4.23
den Anpassung des Unterfonds an seine * bezogen auf Rentenwerte
grundséatzliche Positionierung.

Anteilsklassenspezifische Fondsdaten

L. . o Geschiftsjahr 2003/04 2002/03

Liquide Staatsanleihen préferiert Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR EUR
Dabei wurde der Investitionsgrad an Wert-  Inventarwert je Anteil | 85,55 83,59
papieren angehoben. In der Emittenten- g %'2; 3(1)2
betrachtung haben wir aufgrund des Thesaurierter ordentlicher je Anteil | - 2,80
weitgehend abgeschmolzenen Rendite- Nettoertrag N - 2,29
vorsprungs von Pfandbriefen und Kom- Gesamtausschilttung LT . 218
. o Wertentwicklung* % | +23 +39
munalobligationen ausschlieBlich in 6f- N +2.1 +3.4
fentliche Anleihen mit hoher Liquiditat p +2,2 +3,6
. . . o Anteilumlauf Stiick | 2.435.043 3.153.793

n rt. A n Bestdnden n
i vestle' t' us d1ese.3 esta. den wurde N 191.670" 163103
auch die in der Berichtsperiode zu ver- P 82.577 239.516
zeichnenden Anteilrlickgaben bedient. Wertpapier-Kennnummer I 987171
Ende April 2004 war der ADIG Fund Euro E s;g 22:32
Medium Term Bond zu 97,7 (96,8) Pro- ISIN-Code I LU0090717173
zent seines Fondsvermdgens in auf Euro N LU0049191736

P LU0104027270

lautende festverzinsliche Wertpapiere
investiert.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten wurden zur Absicherung bzw. zur
Nutzung kurzfristiger Kursbewegungen
Finanzterminkontrakte eingesetzt.
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die

*N, 1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds Euro-Rentenfonds

Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden |
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags- Ertrag Wachstum Chance
verwendung. Anlagepolitik Anlage in Bundesanleihen und -obligationen mit drei- bis fiinfjdhriger

Restlaufzeit

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-

tionen {iber den Unterfonds finden Sie auf Seite 64. Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 2,3

Staatliche Anleihen 97,7 |

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)
Unterfonds EUTO Short Term Bond

Anlagepolitik

Dieser Fonds investiert in festverzinsliche
Wertpapiere zwischen einem halben und
dreieinhalb Jahren, mit dem Konsens einer
durchschnittlichen Restlaufzeit von zwei
Jahren ausgerichtet. Die im Berichtszeit-
raum vorgenommenen Umschichtungen
dienten - zusammen mit der Steuerung
der Anlagequote und der Kasseposition -
der laufenden Anpassung des Unterfonds
an seine grundsatzliche Positionierung.

Liquide Staatsanleihen priferiert

Dabei haben wir die zu verzeichnenden
Mittelzufliisse ziigig angelegt und gleich-
zeitig den Investitionsgrad an Wertpapie-
ren deutlich angehoben. In der Emitten-
tenbetrachtung haben wir aufgrund des
weitgehend abgeschmolzenen Rendite-
vorsprungs von Pfandbriefen und Kom-
munalobligationen ausschlieBlich in 6f-
fentliche Anleihen mit hoher Liquiditat
investiert.

Ende April 2004 war der ADIG Fund Euro
Short Term Bond zu 98,5 (95,0) Prozent
seines Fondsvermogens in auf Euro lau-
tende festverzinsliche Wertpapiere in-
vestiert.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten wurden zur Absicherung bzw. zur
Nutzung kurzfristiger Kursbhewegungen
Finanzterminkontrakte eingesetzt.
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf Seite 65.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wihrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 68,2 45,5
Mittelaufkommen Mio. +22,4 -19,5
Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 2/0 2/2
Durchschnittsrendite* % 2,57 2,79
Laufende Verzinsung* % 4,55 4,46
* bezogen auf Rentenwerte
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Widhrung EUR EUR
Inventarwert je Anteil | 59,18 58,27
N 57,13 56,39
P 51,43 52,26
Thesaurierter ordentlicher je Anteil | - 1,85
Nettoertrag N - 1,52
Gesamtausschiittung je Anteil P - 1,59
Wertentwicklung* % | +1,6 +2,8
N +1,3 +2,3
P +1,5 +2,7
Anteilumlauf Stiick | 379.585 170.548
N 392.130* 215.450™
P 464.180 448.547
Wertpapier-Kennnummer | 989717
N 989718
P 926 262
ISIN-Code | LU0102310868
N LU0102311163
P LU0104026975

*N, 1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke
Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag
Anlagepolitik

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 1,5

Stand: 30.04.2004

Euro-Rentenfonds

Wachstum

Chance

Anlage in Bundesanleihen und -obligationen mit ein- bis dreijéhriger
Restlaufzeit

Staatliche Anleihen 98,5 |




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
unterfonds EUTOPEan Emerging Market Equity

Anlagepolitik

Die Anlagestrategie des Fonds kombiniert
die Top-down-Strategie mit dem Sektor-

Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden

sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-

ansatz unter Beachtung eines strengen ten 66 bis 68.
Auswahlprozesses der Wertpapiere. Dabei
sollen vor allem Titel von Unternehmen Fondsdaten
berticksichtigt werden, die eine starke Allgemeine Fondsdaten
Wettbewerbsposition, iiberdurchschnitt- Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
liche Wachst icht . R Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
iche Wachs umsau§51c en, ein eT]gagler— Wihrung EUR EUR
tes Management, eine gesunde Finanz- Fondsvermdgen Mio. 182,0 129,1
position sowie attraktive Bewertungen Mittelaufkommen Mio. +22,7 +14.5
aufweisen.
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
. . Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Ungarn-Engagement intensiviert Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR EUR
Im Berichtshalbjahr wurden die zu ver- Inventarwert je Anteil | 148,5 120,33
zeichnenden Mittelzufliisse zligig ange- E 11‘5‘(1'2 11;“;’;
legt. Dabei haben wir angesichts der sich Thesaurierter ordentlicher je Anteil | - +1,03
verbessernden gesamtwirtschaftlichen Nettoertrag N - -0,43
Trends sowie aufgrund der glinstigen Be- . P - +0.45
o Wertentwicklung® % | +23,4 +27,5
wertung gut gefiihrter Unternehmen un- N 4226 +257
ser Exposure in Ungarn ausgebaut. Diese P +23,1 +26,8
5 . . Anteilumlauf Stiick | 11.341 175.933
Kéiufe wurden durch eine Reduzierun
) ] - g N 43.206™ 31.168"
iiberbewerteter polnischer Titel finanziert. P 1.098.349 879.856
Ein weiterer Grund fiir den Abbau in Wertpapier-Kennnummer I 933619
Polen war die fehlende politische Uberein- E gg? g;g
stimmung hinsichtlich der Straffung der ISIN-Code I LU0108935262
Staatsausgaben. Das Russland-Engage- N LU0108935007
. . . p LU0081500794
ment haben wir ebenfalls zurtickgefiihrt.

*N, 1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
zum Anteilwert
** Gesamtausschiittung je Anteil
*** Gerundet auf ganze Stiicke

Ausschlaggebend dafiir war einerseits

die zunehmende, vor allem durch die
,Yukos-Affare” verursachte Marktvola-
tilitat, andererseits eine insgesamt skep-
tischere Haltung internationaler Anleger
hinsichtlich der Entwicklung der Emerging
Markets.

Branchenbezogen wurde die Telekommu- H
nikation ausgebaut, da diese Sparte von
den anhaltend steigenden Kundenzahlen
im russischen Mobilfunkbereich sowie
einer weiterverbesserten Cash-flow-Gene-
rierung in Osteuropa profitieren sollte.
Ebenso haben wir Oltitel im Umfeld hohe-
rer Energiepreise aufgestockt. Demge-
geniiber wurde der Bankensektor unter
Gewinnmitnahmen leicht reduziert.

Ende April 2004 war der ADIG Fund
European Emerging Market Equity zu
95,6 (96,6) Prozent seines Fondsvermo-
gens in Aktien investiert.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die

Anlage-Profil

Art des Fonds Osteuropdischer Aktienfonds

Ertrag Wachstum Chance

Anlagepolitik Anlage in Aktien osteuropdischer Unternehmen

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 4,4

Sonstige Lénder 8,5

Estland 3,8

Russland 43,0
| Tschechische Republik 11,9

Polen 12,2

Ungarn 16,2

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

unterfonds EUTOpEan Equity

Anlagepolitik

Bei diesem auf européische Aktien aus-
gerichteten Fonds wurden die Einzelwerte
aufgrund ihrer Bewertung, ihrer langfristi-
gen Gewinnentwicklung sowie ihres Kurs-
und Gewinnmomentums systematisch
beurteilt. Den Investitionsgrad an Wert-
papieren haben wir im Berichtshalbjahr
etwas ermaBigt.

Fonds defensiver ausgerichtet

Die Umschichtungen waren vor allem auf
die geplante Auflosung dieses Fonds in
der zweiten Hilfte des Geschiftsjahres
2003/04 ausgerichtet. In diesem Zusam-
menhang haben wir den ADIG Fund Euro-
pean Equity defensiver aufgestellt, um in
einem volatilen Marktumfeld die Schwan-
kungsbreiten zu reduzieren. Zu verzeich-
nende Anteilriickgaben wurden vor allem
durch solche Dividendenwerte bedient,
die unter Realisierung von Kursgewinnen
verdufBert werden konnten.

In der Branchenbetrachtung haben wir
dabei die Sparten Versicherungen und
Banken reduziert. Die Anlagebereiche
Immobilien, Medizinische Instrumente,
Handels- und Dienstleistungsunterneh-
men, Kaufhiuser, Maschinenbau, Medien,
Transport und Verkehr wurden vollstandig
aus dem Portefeuille genommen.

Im Gegenzug haben wir zur Stabilisierung
des Portefeuilles defensive Sparten wie
Nahrungs- und Genussmittel, starker
betont. Die Sparten Telekommunikation
sowie Bau und Bauzulieferer wurden
weitgehend unverandert beibehalten.
Infolge des gesunkenen Fondsvermdgens
nahm jedoch der Portefeuille-Anteil zu.
Die Lénderallokation resultierte in erster
Linie aus den Branchenumschichtungen.
Anlageschwerpunkt bildete dabei das et-
was niedriger gewichtete GroBbritannien-
Exposure, gefolgt vom stirker betonten
Engagement in der Schweiz und dem
leicht reduzierten franzdsischen Aktien-
bestand.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten wurden zur Absicherung bzw. zur
Nutzung kurzfristiger Kursbhewegungen
Finanzterminkontrakte eingesetzt.

Ende April 2004 war der ADIG Fund
European Equity zu 94,8 (98,3) Prozent
seines Fondsvermodgens in Aktien inves-
tiert.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die

Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 69 bis 70.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiéhrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 0,6 271
Mittelaufkommen Mio. -27.9 -6,3
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wihrung EUR EUR
Inventarwert je Anteil N 55,39 52,26
P 56,51 53,10
Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - +0,22
Nettoertrag P - +0,66
Wertentwicklung® % N +6,0 +1,6
P +6,4 +2,6
Anteilumlauf Stiick N 6.000** 18.958™
P 5.239 492.367
Wertpapier-Kennnummer N 989 715
P 988 691
ISIN-Code N LU0102311593
P LU0091652668

* P, N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag

Anlagepolitik

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 5,2

Wachstum

| Sonstige Branchen 11,9

Elektro 4,1

| Fahrzeuge und Reifen 4,6

| Bau und Bauzulieferer 6,0

| Chemie und Pharmazeutik 8,1

| Telekommunikation 13,3

Stand: 30.04.2004

Europiischer Aktienfonds

Chance

Anlage in Aktien von Unternehmen mit Sitz in Europa

Banken 19,4

Nahrungs- und Genussmittel 13,8 |

Ol und Gas 13,6



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
unterfonds EUTOpean Value Equity

Anlagepolitik

ADIG Fund European Value Equity inves- In der Landerallokation fiihrten die einzel-  die Engagements in GroBbritannien,

tiert vorwiegend in Aktien erstklassiger wertorientierten Umschichtungen zu ei- Frankreich, den Niederlanden, der Schweiz
paneuropdischer Unternehmen. Der In- nem Ausbau unserer Exposures in Italien und Schweden.

vestmentansatz beruht auf dem Prinzip und Belgien. Abgebaut hingegen wurden

der Einzeltitelauswahl, wobei das Porte-
feuille aus einer tiberschaubare Anzahl
von 35 bis 50 Einzeltiteln zusammen-
gestellt wird. Es sollen niedrig bewertete
Titel erworben werden, bei denen die Aus-

sicht besteht, dass sie langerfristig aufho- Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

len und sich somit besser entwickeln als Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
der Gesamtmarkt. Das Hauptaugenmerk Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
liegt auf Auswahlkriterien, die zu einer Wéhrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 103,3 19,1
Neubewertung des realen Unternehmens- Mittelaufkommen Mio. +79.6 +12.1
wertes fiihren sollten. Hierbei weichen
wir bewusst von gangigen Indizes ab und
erwerberl solche Positionen, bei denen Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
unserer Uberzeugung zufolge mit einer Geschdftsjahr 2003/04 2002/03
Neubewertung des realen Unternehmens- Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
h ist. Die im Berichts- Wiahrung EUR EUR
wert.es zu rec ner.] ist. Die im .el‘lC S Inventarwert je Anteil N 38,99 34,79
halbjahr zu verzeichnenden Mittelzufliisse P 39,85 3545
haben wir zigig ange]egt_ Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - +0,09
Nettoertrag P - +0,38
Wertentwicklung* % N +12,1 +21,1
P +12,4 +22,2
Ausgezeichnete Performance auch im Anteilumlauf Stiick N 77.940™ 2.434
. P 2.517.455 536.344
Peer-Group-Vergleich Wertpapier-Kennnummer N 591983
P 591982
Angesichts giinstiger Bewertungen wurde  ISIN-Code N LU0122506495
P LU0122506578

die Sparte Versicherungen umstrukturiert.
Insbesondere nahmen wir Titel wie M{in-
chener Riick, Aegon und Axa neu in das
Portefeuille auf. Ebenso wurden Konsum-
werte wie Metro und Ahold, die von einer
Wirtschaftserholung profitieren sollten,
neu erworben. Dazu stockten wir die
Branche Elektro mit aussichtsreichen
Titeln wie Siemens oder den 1T-Werten
Atos auf. AuBerdem wurde Getronics neu
erworben. Demgegeniiber haben wir das
Bankenengagement unter Gewinnmitnah-
men reduziert. Hierbei wurde die Deutsche
Bank vollstandig verduBert. Ferner bauten
wir die Sparte 01 und Gas vor allem durch
den Verkauf von Royal Dutch ab.
Hinsichtlich der - sowohl absolut als auch
mit Blick auf die Peer Group - sehr guten
Wertentwicklung sind auBerdem noch die
Titel Syngenta, Technip, Hilton Group
und ENI1 zu erwdhnen, die alle eine iiber-
durchschnittliche Performance aufwiesen.

*P, N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke



Ende April 2004 war der ADIG Fund
European Value Equity zu 87,6

(99,7) Prozent seines Fondsvermégens

in Aktien investiert.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermogensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 71 bis 72.

Anlage-Profil

Art des Fonds Europiischer Aktienfonds

Ertrag Wachstum Chance

Anlagepolitik Anlage in Aktien werthaltiger europdischer Unternehmen

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 12,4

Banken 12,9

Elektro 12,3,

s 7

| Handelsunternehmen 4,4 ‘

| Sonstige Branchen 18,3

Telekommunikation 9,8 |

| Versorgungsunternehmen 3,5
0Ol und Gas 4,2

Versicherungen 8,4 ‘

Chemie und Pharmazeutik 6,9 |

Kaufhauser 6,9

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)

unterfonds EUTOpeSelect

Anlagepolitik

EuropeSelect investiert in européische
Aktien. Im Berichtshalbjahr wurde die
Anlagequote auf hohem Niveau gehalten.
Zu verzeichnende Anteilriickgaben be-
dienten wir breit gestreut.

Unterbewertete Wachstumsunternehmen
bevorzugt

Die Umschichtungen wurden anfangs
primédr mit Blick auf die erwartete Kon-
junkturerholung vorgenommen. Tm weite-
ren Verlauf richteten wir den Fonds im
Rahmen einer Umpositionierung verstarkt
auf unterbewertete Wachstumsunterneh-
men aus. Die einzelnen Titel wurden
grundsatzlich einzelwertorientiert im
Bottom-Up-Verfahren in das Portefeuille
eingestellt. Dabei kamen quantitative
finanzanalytische Methoden zum Einsatz.
Zugleich wurde das Unternehmens-
wachstum und dessen Nachhaltigkeit
auch qualitativ bewertet. Bei der Titel-
auswahl orientierten wir uns mehr am
Lebenszyklus der jeweiligen Firma als

am Konjunkturverlauf.

In diesem Zusammenhang haben wir Titel
von Unternehmen erworben, die sich
durch eindeutige Geschaftsmodelle aus-
zeichnen, wie beispielsweise den déni-
schen Enzymeproduzenten Novozymes.
Daneben wurde in Aktien von Marktfiih-
rern in Nischenmarkten investiert, die

bei ihrer Preispolitik weniger starken
Beschrankungen unterliegen. Hierzu
gehort Bodycote International in GroB-
britannien, die auf dem Gebiet der me-
tallurgischen Beschichtungsverfahren eine
fuhrende Stellung einnehmen. SchlieBlich
erwarben wir solche Unternehmenstitel,
die vom langfristigen demographischen
Trend zur Alterung der Bevolkerung profi-
tieren sollten. Ein Beispiel hierfiir ist die
irische Aktie Icon, die Dienstleistungen
fir die pharmazeutische Industrie bereit-
stellt.

Die Landerallokation ergab sich gr6Bten-
teils aus diesen einzelwertorientierten
Umschichtungen. Zum Ende der Berichts-
periode war das aufgestockte GroBbritan-
nien-Engagement am héchsten gewichtet,

gefolgt von den ebenfalls ausgeweiteten Ende April 2004 war der ADIG Fund Eu-

Exposures in Irland, Italien und Frank- ropeSelect zu 96,7 (98,5) Prozent seines
reich. Fondsvermégens in Aktien investiert.
Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 45,0 51,9
Mittelaufkommen Mio. -13,0 -8,0

Anteilsklassenspezifische Fondsdaten

Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR EUR
Inventarwert je Anteil N 12,11 10,68
P 12,43 10,97
Thesaurierter ordentlicher je Anteil
Nettoertrag N - -0,04
Gesamtausschiittung je Anteil P - 0,04
Wertentwicklung* % N +13,4 +15,1
P +13,7 +16,3
Anteilumlauf Stiick N 12.539** 16.876**
P 3.609.554 4.714.528
Wertpapier-Kennnummer N 933610
P 989 051
ISIN-Code N LU0108923094
P LU0092512358

* N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke



Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 73 bis 76.

Anlage-Profil

Art des Fonds Europiischer Aktienfonds

Ertrag Wachstum Chance

Anlagepolitik Anlage vorwiegend in europdischen Aktien, die nicht im Dow Jones
STOXX 50™ enthalten sind; Aktien kleiner und mittlerer Unternehmen

werden bevorzugt

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 3,3 Maschinenbau 6,6 |

Finanzdienstleistungsunternehmen 5,9 |
Ol und Gas 5,9

| Sonstige Branchen 46,7

Telekommunikation 5,5 |

‘ Bau und Bauzulieferer 5,0 |

Chemie und Pharmazeutik 4,7 |
Banken 4,4

‘ Nahrungs- und Genussmittel 4,3 |

Software 4,0

Fahrzeuge und Reifen 3,7 |

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
unterfonds Global Bond

Anlagepolitik

Finanzterminkontrakte eingesetzt.
Zur Wiahrungskurssicherung wurden
Devisentermingeschifte getatigt.

Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten haben wir zur Absicherung bzw. zur
Nutzung kurzfristiger Kursbewegungen

Dieser international ausgerichtete Renten-
fonds investiert tiberwiegend in festver-
zinsliche Wertpapiere, die auf Wahrungen
der OECD-Staaten lauten. In der Berichts-
periode haben wir die Restlaufzeit des Ge-
samtportefeuilles in Erwartung steigender
Zinsen verkiirzt. Dies geschah sowohl
durch den Einsatz entsprechender Finanz-
terminkontrakte als auch durch eine deut-
liche Aufstockung der Kasseposition. Zu

. - Fondsdaten
verzeichnende Anteilrtickgaben wurden Aligemeine Fondsdaten
aus den liquiden Mitteln sowie den Wert- Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
papierbestanden bedient. Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 133,2 152,2
Mittelaufkommen Mio. -18,8 -36,8
Nutzung vonh Trading_chancen durch Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 9/0 8/7
. .. Durchschnittsrendite* % 3,1 29
aktives Wahrungsmanagement Laufende Verzinsung* % 3,7 3.5
. -, * bezogen auf Rentenwerte
Zur Ausweitung der Kasseposition wurden g
US-Dollar-Anleihen friihzeitig in Erwar-
tung anziehender Renditen abgebaut. Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Ebenso haben wir auf Euro lautende fest- ~ Geschaftsjahr 2003/04 2002/03
verzinsliche Wertpapiere unter Gewinn Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
. pap : Wahrung EUR EUR
mitnahmen reduziert. Demgegeniiber Iventarwer je Antell N 86.26 86,44
wurden vor allem aus Wahrungsiiberle- P 87.71 87,67
gungen Titel in schwedischen Kronen Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - 1,63
. . . . Nettoertrag P - 2,07
starker betont. Diese Transaktionen fiihr- Wertentwicklung® % N 202 35
ten in der Emittentenbetrachtung zu einer P +0,1 -3,0
stirkeren Betonung der Finanzdienstleis- Anteilumlauf Stiick N 1.445™ 1.648™
. P 1.519.936 1.734.098
tungsunternehmen und Banken sowie zu Wertpapier-Kennnummer N 933620
einer niedrigeren Gewichtung der 6ffent- P 972 065
lichen Emittenten. ISIN-Code N LU0108935429
P LU0039499156

Innerhalb der Barreserve schichteten wir
aktiv zwischen den einzelnen Wihrungen
um, um hierdurch kurzfristige Kursbewe-
gungen zu nutzen. Dabei wurde die
US-Dollar-Position nach der Jahreswende
zunichst kraftig aufgebaut und gegen
Ende der Berichtsperiode wieder zuriick-
gefahren. Den japanischen Yen haben wir
angesichts des aus den verbesserten wirt-
schaftlichen Fundamentaldaten resultie-
renden Aufwertungspotenzials insgesamt
stirker betont. Stattdessen wurden die
Bestinde in australischen und kanadischen
Dollar unter Gewinnmitnahmen reduziert.
Dariiber hinaus kamen auch Finanz- und
Devisenterminkontrakte zum Einsatz.
Ende April 2004 war der ADIG Fund
Global Bond zu 88,5 (95,7) Prozent seines
Fondsvermdgens in festverzinsliche Wert-
papiere investiert.

* Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert

** Gerundet auf ganze Stiicke



Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 77 bis 79.

Anlage-Profil

Art des Fonds

Anlagepolitik

Ertrag

Internationaler Rentenfonds

Wachstum Chance

Anlage in festverzinslichen Wertpapieren bedeutender Anlage-
wahrungen

Fondsstruktur (in Prozent)

\ Bankguthaben und Sonstiges 11,5
| Dénische Kronen 0,7 }
Kanadischer Dollar 3,5 l
Pfund Sterling 3,7
| Schwedische Kronen 6,9 \

US-Dollar 14,5

Euro 31,7

Japanischer Yen 27,5

Stand: 30.04.2004



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
unterfonds Global Emerging Market Equity

Anlagepolitik

Dieser Fonds investiert in Aktien von Un-
ternehmen mit Sitz in Schwellenlandern.
Im Berichtshalbjahr wurde die Anlage-
quote auf hohem Niveau gehalten.

Asiatische Titel wegen hoher Wirt-
schaftsdynamik bevorzugt

In der Regionenbetrachtung lag das
Hauptaugenmerk nach wie vor auf Asien,
dem Kontinent mit der héchsten Wirt-
schaftsdynamik. Bei unseren Umschich-
tungen haben wir die Engagements in
China und Indonesien aufgrund unserer
Markterwartungen etwas aufgestockt.
Dagegen wurden Taiwan und Hongkong
reduziert. In Stidamerika betonten wir das
Mexiko-Portefeuille starker. Stattdessen
wurde Brasilien, das wihrend der gesamten
Berichtsperiode hoher gewichtet war, als es
seiner Marktbedeutung entspricht, unter
Gewinnmitnahmen reduziert. Im Europa-
Engagement nahmen wir mit Blick auf die
Osterweiterung der Europdischen Union
einen kleineren polnischen Bestand neu
auf. Der Nahe Osten blieb weiterhin
schwach gewichtet. Ausschlaggebend hier-
fur war die hohe politische Unsicherheit.
Ferner wurde das Stidafrika-Engagement
unter Gewinnmitnahmen reduziert.
Branchenbezogen hielten wir die Sparte
Werkstoffe mit Blick auf den weltweiten
Bedarf zum Ausbau der Infrastruktur
hoher gewichtet, als es der grundsatzli-
chen Ausrichtung des Fonds entspricht.
Dieser Anlagebereich setzt sich aus den
weitgehend unverandert beibehaltenen
Sektoren Bau und Bauzulieferer sowie
Bergbau und den reduzierten bzw. voll-
stindig verduBerten Branchen Stahl, Ei-
sen, NE-Metalle und Bergbau sowie Holz
und Papier zusammen. Unter den weiteren
groBeren Branchen wurde insbesondere
die Telekommunikation stichtagsbezogen
etwas niedriger gewichtet, wahrend wir
die Kaufhduser etwas starker betonten.
Unter den Einzelwerten sind Samsung
Electronics, Taiwan Semiconductor Manu-
facturing, State Bank of India, Companhia
Siderurgica National, Synnex Technology
und MTN Group hervorzuheben.

Ende April 2004 war ADIG Fund Global
Emerging Market Equity zu 93,1 (94,0)
Prozent seines Fondsvermogens in Aktien
angelegt.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die

Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 80 bis 85.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung usb usb
Fondsvermdgen Mio. 10,4 9,1
Mittelaufkommen Mio. +0,6 +0,4
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung usb usb
Inventarwert je Anteil N 46,83 43,56
P 46,96 43,46
Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - +0,18
Nettoertrag P - +0,52
Wertentwicklung* % N +7,5 +49,0
P +8,1 +50,5
Anteilumlauf Stiick N 106.567** 102.663**
P 115.946 106.631
Wertpapier-Kennnummer N 933 635
P 933 634
ISIN-Code N LU0109092014
P LU0109091719
* P, N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke
Anlage-Profil
Art des Fonds Internationaler Aktienfonds
|

Ertrag

Anlagepolitik

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 6,9

|

Sonstige Lander 26,7

Russland 4,9
Indien 6,2

Thailand 6,2

Stand: 30.04.2004

Wachstum

Chance

Anlage in Aktien von Unternehmen mit Sitz in Schwellenlandern

Stidkorea 12,4

Taiwan 11,8
Mexiko 9,6

Brasilien 8,8

Stidafrika 6,5




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

Unterfonds Q1 Oba]EXp ert

Anlagepolitik

Bei diesem ausgewogen anlegenden inter-
nationalen gemischten Fonds hielten wir
den Investitionsgrad auf hohem Niveau.
Zu verzeichnende Anteilriickgaben wurden
breit gestreut bedient.

reduziert und ein kleiner Wertpapierbe-
stand in australischen Dollar vollstandig

Zur Absicherung bestehender Positionen
wurden Finanzterminkontrakte verkauft.
Des Weiteren verkauften wir zur Erzielung
von Pramieneinnahmen Kaufoptionen.
Ferner wurden zur Erzielung von Pra-
mieneinnahmen Verkaufsoptionen ver-
kauft. Zur Wihrungskurssicherung titig-
ten wir Devisentermingeschifte.

verauBert.

Ende April 2004 war ADIG Fund Global-
Expert zu 57,3 (58,8) Prozent seines
Fondsvermégens in Aktien und aktien-
dhnlichen Anlagen sowie zu 41,3 (39,3)

Telekommunikation etwas hoher Prozent in Anleihen angelegt.

gewichtet

Im Aktienanteil bauten wir die Technolo-
giebereiche Datenverarbeitung und Soft-
ware nach einer kriaftigen Aufwartsbewe-
gung unter Gewinnmitnahmen ab.
Aufgrund des schleppenden privaten Ver-
brauchs in Europa wurden den Anlage-

. B . X Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
bereichen Kaufhduser, Konsumgiter sowie  perichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
Nahrungs- und Genussmittel zugeordnete  Wihrung EUR/USD EUR/USD
Titel insgesamt reduziert. Ferner gewich- Fondsvermdgen Mio. 3325€ 4126 €

. : Mittelaufkommen Mio. N -0,05$ -0,1%
te.ten wir das Pharma.exposur.e in der Che Mio. p 8026 22606
mie und Pharmazeutik angesichts des sich Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 8/9 8/2
verschirfenden Wettbewerbsdrucks insbe- ~ Durchschnittsrendite* % 3.1 3,0
. . i 2 0
sondere durch kleine Generika-Hersteller Laufende Verzinsung o 0 37
etwas niedriger. Unter Einzelwertaspekten ) bezogen auf Rentenwerte
eingegangene Engagements in den Spar-
ten medizinische Instrumente, Internet, . .
. L. Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Transport und Verkehr sowie Freizeit und Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Unterhaltung wurden vollstandig aufge- Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
16st. Demgegentiiber haben wir die Tele- Wihrung ‘ _ EUR/USD EUR/USD
kommunikation aufgrund der verbesserten ~ mventarwert ST T SOE5
. . P 34,26 € 34,22 €
Ertragslage etwas starker betont. SchlieB-  tpesaurierter ordentlicher je Anteil
lich nahmen wir aus Einzelwertiiberlegun-  Nettoertrag N - 0,14 $
gen resultierende Neuanlagen in Aktien SesameaussehuiNDy JeiiEl - ik
: R R Wertentwicklung % N +3,6 +15,7
eines Sportartikelherstellers, eines Stahl- P +1,1 210
und eines Versorgungsunternehmens vor. Anteilumlauf Stiick N 1.713* 2.857*
C g . . P 9.704.081 12.053.635
Die Landerallok:j\tlon ergab sich aus den Wertpapier-Kennnummer N 933 641
Branchenumschichtungen. Europa wurde P 926 266
vor allem durch den Abbau der niederldn-  ISIN-Code N LU0109095546
P LU0104028674

dischen Positionen niedriger gewichtet.
Stattdessen erhéhten wir aufgrund der
positiven Konjunkturentwicklung das
Japan-Portefeuille.

Die insgesamt etwas ausgeweiteten Ren-
tenanlagen sind auf den lédngeren Lauf-
zeitenbereich ausgerichtet und iiber die
Anlagewidhrungen breit gestreut. In Er-
wartung anziehender Renditen wurde
die Restlaufzeit durch den Einsatz von
Finanzterminkontrakten verkiirzt. Das
Engagement in US-Titeln haben wir
wahrend der Dollar-Schwéche intensiviert.
Demgegeniiber wurden Euro-Anleihen

Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

* N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert

** Gerundet auf ganze Stiicke



Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

Die Vermogensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 86 bis 90.

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag Wachstum

Anlagepolitik

Internationaler gemischter Fonds

Chance

Anlage in in- und auslandischen Aktien sowie festverzinslichen Wert-

papieren in- und auslandischer Aussteller

Fondsstruktur (in Prozent)

| Sonstige Wahrungen 1,3

Pfund Sterling 2,1
US-Dollar 9,2

| Japanischer-Yen 13,0

Euro 15,7

Stand: 30.04.2004

aktienbezogene Anlagen
rentenbezogene Anlagen

Bankguthaben und Sonstiges 1,4

Sonstige Lénder 12,4

USA 30,1

Japan 6,3

GrofBbritannien 5,7

Deutschland 2,8




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

unterfonds Global TeleTechnology

Anlagepolitik
Global Tele Technology ist auf Aktien von  Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden R —
Unternehmen ausgerichtet, die sich mit sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags- tionen {iber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
modernen technologischen Entwicklungen  verwendung. ten 91 bis 93.
befassen. In der ersten Halfte des Ge-
schiftsjahres 2003/04 wurde der Fonds
nach guten Marktergebnissen etwas de- Fondsdaten
. . . Allgemeine Fondsdaten
fensiver ausgerichtet. Den Investitionsgrad  Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
an Wertpapieren hielten wir auf hohem Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Niveau. Die zu verzeichnenden Anteilriick- ~ Wahrung EUR/USD EUR/USD
. . Fondsvermdgen Mio. 298% 343%
gaben wurden breit gestreut bedient. Mittelaufkommen Mio. N 1002% 1003 §
Mio. P -42€ +162€
Schwerpunkt Telekommunikation
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Bei den Umschichtungen wurde der Tech- Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
lodi 1 Gewi itnah Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
nologieanteil unter Gewinnmitnahmen Wihrung EUR/USD EUR/USD
zu Gunsten der Telekommunikationsspar- Inventarwert je Anteil N 18,28% 18,16 $
te reduziert. Ausschlaggebend hierfiir war P 1537€ 15,63 €
. . Thesaurierter ordentlicher je Anteil
dl.e Erwartung, dan der Techpologlemarkt Nettoertrag N ) 016$
wieder etwas schwicher tendieren sollte. Gesamtausschiittung je Anteil P - -0,02€
In diesem Zusammenhang haben wir die Wertentwicklung* % N +0,7 +24,2
P -1,7 +6,2
Sparten Internet und Hardware abgebaut. Anteilumlauf* Stiick N 5975 4743
Etwas erh6ht hingegen wurden - zusam- P 1.620.828 1.883.704
men betrachtet - der Bereich Elektrounter- ~ Wertpapier-Kennnummer g 935 891
. . 935893
nehmen und Elektrozulieferer. Hier ISIN=Code N LU0111357223
investierten wir in die Mobilfunk-Wert- P LU0111358031
schépfungskette. Titel wie Hirose Electric * N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
und Epcos, die von einem anziehenden zum Anteilwert
X . X N ** Gerundet auf ganze Stiicke
Mobilfunkmarkt insbesondere in Asien
profitieren diirften, wurden in das Porte-
feuille eingestellt. Die Telekommunikation
wurde vor allem durch Aktien mittelgroBer ~ Anlage-Profil
nordamerikanischer Telekommunikations-
unternehmen. wie Western Wireless oder Art des Fonds Internationaler Aktienfonds
,
BCE, aufgestockt. Diese Firmen sind einem ]
vergleichsweise geringerem Preiskampf Ertrag Wachstum Chance
aUSgeSH‘Zt ?]S GroBunternehmen und soll- Anlagepolitik Aktien von Unternehmen, die mit neuen technischen und technolo-
ten damit eine profitablere Margenent- gischen Verfahren befasst sind
wicklung aufweisen. Ebenfalls berticksich-
tigt wurde angesichts der hohen Dividen-
denrendite die Neuemission BELGACOM. Fondsstruktur (in Prozent)
Die Landerallokation ergab sich in erster
Linie aus den branchenbezogenen Trans- |Sonstige Branchen 3,7 Bankguthaben und Sonstiges 1,8 |

aktionen. Dabei wurden das Europa-En-

gagement hoher und das USA-Exposure

niedriger gewichtet, als es der grundsétz-

lichen Fondsausrichtung entspricht.

Ende April 2004 war der ADIG Fund Global

TeleTechnology zu 98,2 (98,3) Prozent sei-

nes Fondsvermdgens in Aktien investiert.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-

nen Anteilsklassen verweisen wir auf die Stand: 30.04.2004

Software 12,0

Halbleiterindustrie 7,7

Elektro 8,7

Computer 13,7

K

Telekommunikation 52,4‘




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)

Unterfonds NewPower

Anlagepolitik

Der international ausgerichtete Aktien-
fonds investiert schwerpunktmifig in Un-
ternehmen, die sich zukunftsgerichtet mit
der Ressource Energie auseinander setzen,
wobei die gesamte Wertschopfungskette
des Energiemarktes abgedeckt wird. Der
Fokus richtet sich vor allem auf Firmen,
die im wachstumsstarken Bereich moder-
ner Energietechnologien und Dienstleis-
tungen agieren. Den Investitionsgrad an
Wertpapieren behielten wir auf hohem
Niveau. Die zu verzeichnenden Anteilriick-
gaben wurden breit gestreut bedient.

Energieunternehmen mit umweltscho-
nenden Prozessen im Fokus

In der Branchenbetrachtung haben wir die
Chemie und Pharmazeutik einzelwertbe-
zogen unter Gewinnmitnahmen reduziert.
Demgegeniiber haben wir die Versor-
gungsunternehmen sowie die Energie-
technologie aufgestockt. Dabei wurden
vor allem Titel beriicksichtigt, die die ge-
samte Bandbreite des modernen Energie-
marktes abdecken und dabei ihre Produk-
te besonders ressourcenschonend, d. h.
unter geringem Einsatz von Priméarenergie,
bereitstellen. Daneben haben wir Aktien
von Unternehmen erworben, die in der
Modernisierung und Erweiterung der
Energienetzinfrastruktur und -anlagen
titig sind.

Die Landerallokation resultiert in erster
Linie aus diesen Umschichtungen, wobei
entsprechend der Bedeutung auf dem
Energiemarkt europédische Werte zu Lasten
nordamerikanischer Titel bevorzugt in

das Portefeuille eingestellt wurden. Den
Schwerpunkt bildet weiterhin das redu-
zierte USA-Engagement vor dem hoher
gewichteten Exposure in Spanien und der
abgebauten GroBbritannien-Position.
Ende April 2004 war der ADIG Fund
NewPower zu 98,8 (99,4) Prozent seines
Fondsvermdgens in Aktien investiert.
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 94 bis 95.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR/USD EUR/USD
Fondsvermégen Mio. 18,0 $ 193 9%
Mittelaufkommen Mio. N +009% -02%
Mio. P -2,1€ -2,1€

Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Widhrung EUR/USD EUR/USD
Inventarwert je Anteil N 2921$ 26,18 $

P 2495 € 22,90 €
Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - -017 $
Nettoertrag P - -0,04 €
Wertentwicklung® % N +11,6 +20,9

P +9,0 +3,3
Anteilumlauf Stiick N 738 * 660 **

P 603.644 722.570
Wertpapier-Kennnummer N 591976

P 591978
ISIN-Code N LU0122505760

P LU0122505927
* Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke
Anlage-Profil
Art des Fonds Internationaler Aktienfonds

|

Ertrag
Anlagepolitik

Wachstum

Chance

Anlage in Aktien von Unternehmen, die mit Energietechnologien sowie

den damit verbundenen Dienstleistungen befasst sind

Fondsstruktur (in Prozent)

| Bankguthaben und Sonstiges 1

2

| Sonstige Branchen 10,0

| Chemie und Pharmazeutik 2,6
Halbleiterindustrie 2,7

| Technologiekonzerne 3,9

| Energietechnologie 4,6

Elektro 6,2

Energle 10,7

Stand: 30.04.2004

\

0l und Gas 27,7

Versorgungsunternehmen 19,2 |

Maschinenbau 11,2‘




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

Unterfonds NewTec

Anlagepolitik

Der Fonds investiert in Aktien junger Un-
ternehmen, die an der Frankfurter Borse
iiberwiegend im neuen Segment TecDax
gehandelt werden. Den Investitionsgrad
an Wertpapieren behielten wir auf hohem
Niveau.

Growth-orientierte Anlagestrategie

Dabei haben wir gezielt in aussichtsreiche
Unternehmenstitel mit hohem Wachs-
tumspotenzial investiert und den zur brei-
ten Risikodiversifizierung gehaltenen Be-
stand an Indexzertifikaten auf den TecDax
ausgebaut. Hervorzuheben sind insbeson-
dere Werte wie itelligence oder Dialog
Semiconductor. Diese Firmen diirften nach
einem Turnaround wieder in die Gewinn-
zone zuriickkehren. Ebenfalls aufgestockt
haben wir die Bestidnde von freenet.de und
T-Online International, die von einer ver-
stidrkten Nachfrage nach DSL-Breitband-
zugangen profitieren sollten. Im Gegenzug
wurde der Titel GRENKELEASING unter
Gewinnmitnahmen reduziert. Ferner haben
wir Wedeco und SAP Systems Integration
angesichts eines attraktiven Ubernahme-
angebots vollstandig verduBert.

Aus diesen einzelwertorientierten Um-
schichtungen ergab sich groBtenteils die
Branchen- und Léinderallokation. Bran-
chenbezogen wurden einerseits die Anla-
gebereiche Elektrozulieferer, Maschinen-
bau sowie medizinische und optische In-
dustrie aufgebaut. Andererseits haben wir
Sparten wie Software, Biotechnologie und
Halbleiterindustrie per saldo reduziert
bzw. Okologie ganzlich aus dem Portfolio
genommen.

In der Linderallokation bildete das ausge-
weitete Deutschland-Exposure den Anla-
geschwerpunkt, gefolgt von dem niedriger
gewichteten Schweiz-Engagement.

Ende April 2004 war der ADIG Fund New-
Tec zu 103,4 (98,3) Prozent seines Fonds-
vermdgens in Aktien und Indexzertifikate
investiert. Demgegeniiber bestanden Net-
toverbindlichkeiten in Hohe von 3,4 Pro-
zent des Fondsvermégens (vor allem kurz-
fristige Verbindlichkeiten in Fonds-
wihrung bei der Depotbank).

Zur Erzielung von Pramieneinnahmen
wurden Kaufoptionen verkauft.

Beziiglich der Wertentwicklung der ein-
zelnen Anteilsklassen verweisen wir auf
die Tabelle. Die Anteilsklassen unterschei-
den sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 96 bis 98.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wiahrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 92,2 81,9
Mittelaufkommen Mio. +2,9 +31,1
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wihrung EUR EUR
Inventarwert je Anteil N 12,81 1,72
P 13,12 11,97
Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - -0,17
Nettoertrag P - -0,10
Wertentwicklung* % N +9,3 +40,9
P +9,6 +42,2
Anteilumlauf** Stiick N 113.668 64.970
P 6.918.491 6.777.209
Wertpapier-Kennnummer N 933615
P 989 958
ISIN-Code N LU0108934612
P LU0097503477

* N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke
Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag

Anlagepolitik
sind

Fondsstruktur (in Prozent)

| Nettoverbindlichkeiten -3,4

Wachstum

Sonstige Branchen 21,4

Software 5,6

| Telekommunikation 5,8

| Elektrozulieferer 6,6

Maschinenbau 7,3

Stand: 30.04.2004

Deutscher Aktienfonds

Chance

Aktien, die im TecDax, einem Index der Deutschen Borse AG, enthalten

TecDAX-Zertifikate 21,0

Internet 14,2

Halbleiter 11,0

Biotechnologie 10,5




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)
unterfonds NOTth American Medium Term Bond

Anlagepolitik

Den Investitionsgrad dieses auf den mitt-
leren Laufzeitenbereich ausgerichteten

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-

nordamerikanischen Rentenfonds hielten
wir in der ersten Hilfte des Geschéaftsjah-

res 2003/04 auf hohem Niveau. Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
Hauptaugenmerk auf 6ffentlichen Wihrung usD usD
Anleihen Fondsvermégen Mio. 16,3 18,2
Mittelaufkommen Mio. -1,3 -0,9
. Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 5/4 5/5
Den Anlageschwerpunkt bildeten nach Durchschnittsrendite* % 40 3,6
wie vor Anleihen 6ffentlicher Emittenten, Laufende Verzinsung* % 45 4.7
deren Portefeuilleanteil im Stichtagsver- * bezogen auf Rentenwerte
gleich reduziert wurde. Ebenso haben wir
Emissionen von Finanzdienstleistungsun-
ternehmen per saldo etwas niedriger ge- Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
. . Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
wichtet. Bestehende Engagements in den  Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
Sparten Energie sowie Chemie und Phar- Wihrung usD usb
mazeutik wurden vollstindig aufgelost. Inventarwert jeAnteil N 64,02 64,32
. . . P 55,64 57,74
Dem niiber nahmen wir Rendite- ' '
. emgegentibe a € W. .aus endite Thesaurierter ordentlicher je Anteil
iberlegungen kleinere Positionen an qua-  Nettoertrag N - 1,89
litativ hochwertigen Unternehmensanlei- Gesamtausschiittung je Anteil P = 195
o 1 * 0 —
hen aus den Sektoren Banken, Ol und Gas Wertentwicklung /o E _g'g :i‘g
sowie Kaufhduser neu in das Fondsverm6-  Anteilumlauf Stiick N 1797 2276™
gen auf. P 291.166 312.897
. . Wi ier-Ki N 12
Bezogen auf die Restlaufzeit der Renten, ertpapier-Kennnummer p ggg 359
haben wir aus Diversifikationsgriinden ISIN-Code N LU0108933564
Wert auf eine vergleichsweise breite Streu- P LU0098473837

ung der Papiere gelegt. So enthilt das
Portefeuille sowohl Papiere des kiirzeren
als auch des mittleren und ldngeren Lauf-
zeitenbereiches. Insgesamt bildete der
Fonds jedoch den mittleren Laufzeiten-
bereich ab.

In der Wahrungsallokation lag das
Hauptaugenmerk weiterhin auf Titeln in
US-Dollar. Zur Abrundung des Fondsver-
mdogens haben wir zudem Wertpapierposi-
tionen beigemischt, die auf kanadische
Dollar lauten.

Ende April 2004 war der ADIG Fund
North American Medium Term Bond

zu 98,1 (98,8) Prozent seines Fondsver-
mogens in festverzinsliche Wertpapiere
investiert.

Beziglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

ten 99 bis 100.

* N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung

zum Anteilwert
** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag
Anlagepolitik

US-Dollar-Rentenfonds

Wachstum

Chance

Anlage in auf US-Dollar lautenden festverzinslichen Wertpapieren,
wobei im Durchschnitt der mittlere Laufzeitenbereich abgebildet wird

Fondsstruktur (in Prozent)

| Sonstige Emittentengruppen 4,9

Bankguthaben und Sonstiges 1,9‘

| Finanzdienstleistungsunternehmen 15,1

Banken 6,6

Stand: 30.04.2004

Offentliche Emittenten 71.5]




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)
unterfonds NOTth American Short Term Bond

Anlagepolitik
In der ersten Hélfte des Geschiaftsjahres Fondsdaten
2003/04 fiihrten wir den Investitionsgrad Allgemeine Fondsdaten
. L. Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
an Wertpapieren bei diesem auf den kur- Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
zen Laufzeitenbereich ausgerichteten Wihrung UsD )
nordamerikanischen Rentenfonds zuriick. Fondsvermégen Mio. 12,5 12,5
Mittelaufkommen Mio. -0,1 +3,1
Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 5/11 7/1
Durchschnittsrendite* % 3.4 3,5
Titel von Finanzdienstleistungs- Laufende Verzinsung* % 37 45
unternehmen hoch gewichtet * bezogen auf Rentenwerte
Dabei reduzierten wir den Bestand an
Titeln von Finanzdienstleistungsunterneh- Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
o ) g ) Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
men, die jedoch nach wie vor mit Abstand  Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
den Anlageschwerpunkt bilden. Ebenso Wahrung usb usb
wurden Anleihen 6ffentlicher Emittenten Inventarwert jeAnteil N 59,35 5945
er saldo etwas niedriger gewichtet P 59,66 5963
p - g g. : Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - 1,90
Bezogen auf die Restlaufzeit der Renten, Nettoertrag P - 2,18
wurde aus Diversifikationsgriinden Wert Wertentwicklung*® % g -06 +0,6
. . . . +0,1 +1,1
auf eine vergleichsweise breite Streuung Anteilumlauf Stiick N 101.606" 94.679™
der Papiere gelegt. So enthilt das Porte- P 107.605 116.050
feuille sowohl Papiere des kiirzeren als Wertpapier-Kennnummer N 933 650
hd it dla Laufzei P 933 649
auch des mittleren und langeren Laufzei- ISIN-Code N LUO109130715
tenbereiches. Insgesamt bildete der Fonds P LU0109130632

jedoch den mittleren Laufzeitenbereich
ab.

In der Wahrungsallokation konzentrierten
wir uns ausschlieBlich auf US-Dollar-Titel.
Im Rahmen des Einsatzes von Finanzderi-
vaten wurden zur Absicherung bestehen-
der Positionen Finanzterminkontrakte ver-
kauft.

Ende April 2004 war der ADIG Fund
North American Short Term Bond zu 88,4
(101,1) Prozent seines Fondsvermdogens in
festverzinsliche Wertpapiere investiert.
Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 101 bis 102.

* Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert

** Gerundet auf ganze Stiicke

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag
Anlagepolitik

US-Dollar-Rentenfonds

Wachstum

Chance

Anlage in auf US-Dollar lautenden festverzinslichen Wertpapieren,
wobei im Durchschnitt der kiirzere Laufzeitenbereich abgebildet wird

Fondsstruktur (in Prozent)

Bankguthaben und Sonstiges 11,6

| Offentliche Emittenten 37,5

Stand: 30.04.2004

Finanzdienstleistungsunternehmen 50,9 |




Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelta-Fonds)

unterfonds USD Cash

Anlagepolitik

Die im Berichtszeitraum vorgenommenen
Umschichtungen dienten der laufenden

. Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Anpassung des Unterfonds an seine Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
grundsétzliche Ausrichtung auf den kur- Wihrung usD usD
zen Laufzeitenbereich. Fondsvermégen Mio. 52,6 69,2
Mittelaufkommen Mio. -15,3 +21,0
Durchschnittliche Laufzeit* Jahre/Monate 0/7 0/6
Durchschnittsrendite* % 1,68 1,41
Duration an grundsitzlicher Anlage- Laufende Verzinsung* % 438 540
strategie ausgerichtet * bezogen auf Rentenwerte
Aufgrund unserer Zinseinschitzung haben
wir die Duration tiber weite Teile der Be- Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
icht iod d dsitzlichen A Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
nentspenode an der grundsatziichen An- - perchtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 | 01.11.2002 bis 31.10.2003
lagestrategie des Fonds ausgerichtet und Wihrung USD USD
nahezu unverdndert belassen. Die Rating- Inventarwert je Anteil I 153,39 152,93
qualitit der im Portefeuille enthaltenen N 152,16 151,78
. . . P 124,94 130,58
We.rtpaplere re.]Chte Von..A.b]S AA.A' Thesaurierter ordentlicher je Anteil | - 7,03
Freie Anlagemittel aus félligen Titeln leg- Nettoertrag N - 6,88
ten wir vor allem in Floating Rate Notes, Gesamtausschiittung je Anteil P = 596
. . Wertentwicklung® % | +0,3 +1,1
Commercial Papers und Anleihen von N 103 +10
Banken, 6ffentlichen Emittenten und gut P +0,3 +1,0
bewerteten Industrieunternehmen an. Die  Anteilumlauf Stiick | 87 121
. . . N 156.101* 176.263*
Laufzeit dieser Titel erstreckte sich von P 931.055 325 003
dreimonatigen Kurzldufern bis hin zu Wertpapier-Kennnummer I 987167
15 Monaten. Die im Berichtshalbjahr zu N 972252
ichnenden Anteilriickaab g P 926 261
verzeichnenden Anteilrickgaben wurden ISIN=Code | LU0090716365
vor allem aus Filligkeiten bedient. N LU0040986761
Ende April 2004 bildeten Papiere 6ffent- P LU0104026033

licher Emittenten und Bankentitel den

Fondsdaten

Allgemeine Fondsdaten

*N, 1: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert; P: Einmalanlage, Ertragswiederanlage und Bewertung
zum Anteilwert

Anlageschwerpunkt. Zu diesem Zeitpunkt
** Gerundet auf ganze Stiicke

war der ADIG Fund USD Cash zu 87,5
(92,1) Prozent seines Fondsvermdégens in
Wertpapieren angelegt.

Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur und Ertrags-
verwendung.

Die Vermdgensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 103 bis 104.

Anlage-Profil

Art des Fonds

Ertrag

Anlagepolitik

Wachstum

US-Dollar-Rentenfonds (geldmarktnah)

Chance

Anlage in kurz laufenden festverzinslichen US-Dollar-Wertpapieren
sowie US-Dollar-Anleihen mit variablem Zins

Fondsstruktur (in Prozent)

| Industrieunternehmen 4,3

| Finanzdienstleistungsunternehmen 16,6

Stand: 30.04.2004

Bankguthaben und Sonstiges 12,5 |

Offentliche Emittenten 3338

Banken 32,8



Halbjahresbericht ADIG Fund umbrelia-Fonds)

unterfonds YOUNgGeneration

Anlagepolitik

Der Fonds investiert gezielt in Aktien sol-
cher Unternehmen, deren Produkte und
Marken einen ausgeprigten Bekanntheits-
grad bei Jugendlichen besitzen. Den In-
vestitionsgrad an Wertpapieren haben wir
im Berichtshalbjahr nahezu unveridndert
beibehalten. Die zu verzeichnenden
Anteilriickgaben wurden breit gestreut
bedient.

Softwaretitel verstiarkt

In der Branchenbetrachtung haben wir in
erster Linie einzelwertbezogen den Anla-
gebereich Freizeit und Unterhaltung sowie
Elektro unter Gewinnmitnahmen redu-
ziert. Angesichts der nachlassenden Dyna-
mik im Einzelhandel sowie der verhalte-
nen Konsumperspektive insbesondere in
den USA wurde ebenfalls die Sparte Kauf-
hauser abgebaut. Ferner haben wir die
defensive Branche Nahrungs- und Ge-
nussmittel niedriger gewichtet. Im Gegen-
zug wurde der zyklische Bereich Presse,
Rundfunk und TV verstarkt. Weiterhin
aufgebaut haben wir Softwaretitel, die
von dem anhaltend positiven Trend fiir
Spielesoftware sowie vom ldnger werden-
den Produktlebenszyklus profitieren soll-
ten. Gleichfalls aufgestockt wurde die
Sparte Konsumgtiter vor allem durch Titel
von Wachstumsunternehmen, die Ge-
brauchsgiiter fiir den Alltag produzieren
und damit trendunabhéngiger sind,
ebenso wie Textil-Mode und Handels-
unternehmen.

In der Linderallokation bildete das US-
Engagement mit Abstand den Anlage-
schwerpunkt, gefolgt von den nahezu
unverandert belassenen Exposures in
Japan und den Niederlanden.
Themenbezogen ist der Fonds in Aktien
von global orientierten Markenunterneh-
men angelegt, deren Produkte und
Dienstleistungen von der jiingeren
Generation geschitzt werden. Zu nennen
sind hier Titel wie Swatch Group und
Walt Disney. Zudem wird in Aktien von
Trendunternehmen investiert, die auf die
Zielgruppe ,Jugendliche* ausgerichtet
sind, wie zum Beispiel Clear Channel

Communications, InterActive Corporation
oder Puma.

Ende April 2004 war ADIG Fund
YoungGeneration zu 93,3 (96,1) Prozent
seines Fondsvermdgens in Wertpapieren
angelegt.

Zur Absicherung bzw. Nutzung kurzfristi-
ger Kurshewegungen wurden Finanzter-
minkontrakte eingesetzt. Daneben haben
wir zur Wahrungskurssicherung Devisen-
termingeschéafte getatigt.

Fondsdaten
Allgemeine Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Widhrung EUR EUR
Fondsvermdgen Mio. 40,3 46,7
Mittelaufkommen Mio. -8,2 +0,9
Anteilsklassenspezifische Fondsdaten
Geschiftsjahr 2003/04 2002/03
Berichtszeitraum 01.11.2003 bis 30.04.2004 01.11.2002 bis 31.10.2003
Wihrung EUR EUR
Inventarwert je Anteil N 11,65 11,18
P 12,05 1,52
Thesaurierter ordentlicher je Anteil N - -0,14
Nettoertrag P - -0,05
Wertentwicklung* % N +4,2 +5,9
P +4,6 +6,9
Anteilumlauf Stiick N 5.529™ 6.217*
P 3.336.592 4.050.692
Wertpapier-Kennnummer N 933628
P 926 265
ISIN-Code N LU0109089903
P LU0104028245

*P, N: Einmalanlage und Bewertung zum Anteilwert

** Gerundet auf ganze Stiicke



Beziiglich der Wertentwicklung der einzel-
nen Anteilsklassen verweisen wir auf die
Tabelle. Die Anteilsklassen unterscheiden
sich in ihrer Entgeltstruktur.

Die Vermogensaufstellung sowie weitere Informa-
tionen tiber den Unterfonds finden Sie auf den Sei-
ten 105 bis 109.

Anlage-Profil

Art des Fonds Internationaler Aktienfonds
Ertrag Wachstum Chance
Anlagepolitik Anlage in Aktien von Unternehmen mit ausgepragtem Bekanntheits-

grad bei Jugendlichen

Fondsstruktur (in Prozent)

\ Bankguthaben und Sonstiges 6,7

Presse, Rundfunk, TV 22,1

| Sonstige Branchen 17,0

\ Handelsunternehmen 3,8

Unterhaltung 4,2 >
Elektro 4,4

Nahrungs- und Genussmittel 12,1

Konsumgiiter 9,6

Textil - Mode 8,2

Software 4,4

| Telekommunikation 7,5

Stand: 30.04.2004




Konsolidierte Aufstellungen

Konsolidierte Zusammensetzung des Fondsvermégens

EUR*
Summe Wertpapiervermdgen 1.812.498.040,80
Summe Commercial Papers 54.648.257,05
Summe Derivate auf einzelne Wertpapiere 1.406.845,38
Summe Zinsderivate 61.900,50
Summe Devisenderivate -372.118,79
Summe Geldmarktpapiere 2.480.036,54
Bankguthaben™*
Guthaben in EU/EWR-Wahrungen
EUR 48.849.754,50
DKK 61.435,01
GBP 1.007.991,21
SEK 852.281,49
Guthaben in EU/EWR-W3hrungen
ARS 1.007,32
AUD 1.243.417,26
CAD 2.174.281,05
CHF 1.223.356,48
CzK 996.164,99
HKD 995.818,66
JPY 8.051.386,30
NOK 59.110,44
PLN 4.870.042,95
THB 23.316,69
TRL 3.216,76
TWD 1.742.891,64
usb 15.412.346,47
Vorzeitig kiindbare Termingelder 254.627,10
Summe der Bankguthaben 87.822.446,32
Zinsanspriiche 18.815.315,22
Dividendenanspriiche 1.498.421,70
Bankzinsen 93.801,65
Summe Sonstige Vermdgensgegenstande 20.407.538,57
Kurzfristige Verbindlichkeiten bei Depotbank -6.154.553,74
Riickstellungen
(Kosten fiir Jahresberichte, Fondspriifung u.a.) -110.853,32
Verwaltungsvergiitung -253.292,57
Depotbankvergiitung -21.678,74
Taxe d'abonnement -81.856,40
Verbindlichkeiten aus erhaltener Variation Margin -1.075.909,69
Summe sonstige Verbindlichkeiten -7.698.144,46
Fondsvermdgen 1.971.254.801,91

30. April 2004
in %

91,95

2,77

0,07

0,00

-0,02

0,13

2,48
0,00
0,05
0,04

0,00
0,06
0,1
0,06
0,05
0,05
0,41
0,00
0,25
0,00
0,00
0,09
0,78
0,01
4,46
0,96
0,08
0,00
1,04
-0,31

-0,01
-0,01
0,00
0,00
-0,05
-0,39
100,00™

* Zur Berechnung des Gesamt-Nettovermdgens wurden die Werte derjenigen Fonds,
die nicht auf EUR lauten, mit dem Umrechnungskurs vom 30. April 2004 in EUR
umgerechnet und das Fondsvermdgen aller Unterfonds zusammengezahlt. Durch
Rundung der Einzelwerte konnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden

sein.

** Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kdnnen geringfiigige

Rundungsdifferenzen entstanden sein.
*** Die Bankguthaben unterliegen keiner Einlagensicherung.



Halbjahresbericht
ADIG Fund Asian Tiger

Vermdégensaufstellung zum 30.04.2004

International Gattungsbezeichnung Markt ~ Stiick Bestand  Kéufe/ Verkdufe/ Kurs  Kurswert Kurswert %-Anteil
Security bzw. Anteile 30.04.  Zugdnge  Abgdnge in EUR in USD am Fonds-
Identification bzw.Whg. 2004  im Berichtszeitraum vermdgen
Number in 1.000

Amtlich gehandelte Wertpapiere

Aktien
Banken
Indonesien
ID1000096001 Bank Rakyat Indonesia Registered Shares RP 500 STK  1.250.000 1.250.000 1.250.000 IDR 1.725,000 207.048,04 247.650,16 1,01
Singapur
SG1M31001969 United Overseas Bank Ltd. Registered Shares SD 1 STK 35.000 35.000 0 SGD 13,700 235.325,87 28147327 1,15
Stidkorea
KR7060000007 Kookmin Bank (New) Registered Shares SW 5000 STK 7.000 7.000 18.700 KRW 43.800,000 218.398,62 261.226,59 1,06
KR7055550008 Shinhan Financial Group Co.Ltd Registered Shares SW 5000 STK 10.000 10.000 0 KRW 20.450,000 145.670,31 174.236,26 0,71
Thailand
TH0001010014 Bangkok Bank PCL Reg. Shares (Foreign) BA 10 STK 70.000 70.000 50.000 THB 98,000  143.322,90 171.428,52 0,70

Bau und Bauzulieferer

Malaysia
MYL505400001 TRC Synergy Berhad STK 242.600 440.000  397.400 MYR 2,000 111.521,83 133.391,26 0,54

Thailand
TH0760010015 Quality Construction Products Shs (Foreign) BA 1 STK 100.000 100.000 0 THB 16,700 34.890,56 4173260 0,17

Berghau

VR China
CNOOOAOBKW45 Fujian Zijin Mining Ind.Co.Ltd Registered Shares H YC-,10 STK 500.000 1.000.000  500.000 HKD 2,550 136.716,03 163.526,04 0,67

Chemie und Pharmazeutik
Indien

INE159A01016  Glaxosmithkline Pharmaceuticals Ltd. STK 25.000 0 INR 667,450  313.403,89 374.862,39 1,53
INE002A01018  Reliance Industries Ltd. Reg. Equity Shs (demat.) IR 10 STK 30.000 0 0 INR 526,400 296.607,94 354.772,76 1,44

o

Taiwan
TWO0001301000 Formosa Plastics Corp. Registered Shares TA 10 STK 171.720 0 0 TWD 47,500 204.321,03 244.388,38 1,00

Thailand
TH0555010Z11 Aromatics [Thailand] PCL Reg.Shares (Foreign) BA 1 STK 100.000 100.000 0 THB 45,000  94.016,48 112.453,11 0,46

Computer

Singapur
SG1J94892465 Norelco Centreline Hidgs Ltd. Registered Shares SD -,05 STK 80.000 80.000 0 SGD 1,220  47.899,49 57.292,58 0,23

Taiwan
TW0002303005 United Microelectronics Corp. Registered Shares TA 10 STK 364.035 0 0 TWD 29,800 271.742,77 325.031,53 1,32

Dienstleistungsunternehmen

Indonesien
ID1000097207 ADHI KARYA TBK PT STK  2.500.000 2.500.000 0 IDR 400,000  96.022,28 114.852,25 0,47

Malaysia
MYL704000008 Malaysian Merchant Marine Berhad STK 260.000 260.000 0 MYR 1,580 90.355,22 108.073,88 0,44

Singapur
SG1P07916254 United Test and Assemb.Center Registered Shares SD -,15 STK 500.000 500.000 0 SGD 0,880 215.940,32 258.286,22 1,05
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Eisen, Metalle und Bergbau

Taiwan

TW0002002003 China Steel Corp. Registered Shares TA 10 STK 350.000 350.000 0 TWD 29,600 259.512,54 310.402,95 1,26
Elektrounternehmen
Kaimaninseln

KYG8917X1218 Tongda Group Holdings Ltd. Registered Shares HD -,01 STK 10.000.000 10.000.000 0 HKD 0,248 265.926,08 318.074,18 1,30
Singapur

SG0534000260 PCI Ltd. Registered Shares SD -,25 STK 650.000 650.000 0 SGD 0,765 244.037,10 291.892,78 1,19
Siidkorea

KR7052710001 Amotech Co. Ltd. STK 10.900 10.900 0 KRW 22.600,000 175.473,96 209.884,40 0,85

KR7004790002 Kiryung Electronics Co. Ltd. Registered Shares SW 500 STK 40.000 474.000  434.000 KRW  6.870,000 195.746,71 234.132,64 0,95

KR7005930003 Samsung Electronics Co. Ltd. Registered Shares SW 5000 STK 4.950 680 1.930 KRW 557.000,000 1.963.984,88 2.349.122,31 9,57
Taiwan

TW0002324001 Compal Electronics Inc. Registered Shares TA 10 STK 207.690 0 0 TWD 37,400 194.574,43 232.730,48 0,95

TW0002317005 Hon Hai Precision Industry Co.Ltd. STK 97.500 0 0 TWD 131,000 319.944,39 382.68548 1,56
VR China

CN0009060798 Datang Intl Power Gen. Co.Ltd. Registered Shares H YC 1 STK 400.000 0 0 HKD 6,100 261.636,95 312.94396 1,27

Fahrzeuge und Reifen

Indien
INE585B01010 Maruti Udyog Ltd. Reg. Shares (demat.) IR 5 STK 50.000 0 0 INR 544,100 510.968,78 611.169,76 2,49
INE155A01014  Tata Motors Ltd. STK 30.000 0 0 INR 472,950  266.490,74 318.749,57 1,30
Siidkorea
KR7042660001 Daewoo Shiph.&Mar.Eng.Co.Ltd. Registered Shares SW 5000 STK 25.000 25.000 0 KRW 12.000,000 213.697,28 255.603,32 1,04

Finanzdienstleistungsunternehmen

Malaysia

MYL505300003 OSK Holdings Berhad Registered Shares MR 1 STK 280.000 280.000 0 MYR 1,920 118.244,80 141.432,61 0,58
Siidkorea

KR7003450004 Hyundai Securities STK 75.000 75.000 0 KRW  5.430,000 290.094,06 346.981,51 1,41

Halbleiterindustrie

Taiwan
TW0002330008 Taiwan Semiconduct.Manufact.Co Registered Shares TA 10 STK 421.722 0 0 TWD 57,500 607.425,04 726.541,09 2,96
Hardware
Siidkorea
KR7036710002 Simm Tech Co. Ltd. Registered Shares SW 500 STK 52.000 52.000 0 KRW  5.590,000 207.058,42 247.662,58 1,01
Holding
Hongkong
HK0001000014 Cheung Kong (Holdings) Ltd. Registered Shares HD -,50 STK 75.000 0 0 HKD 59,750  480.516,63 57474594 234
HK0013000119 Hutchison Whampoa Ltd. Registered Shares HD -,25 STK 110.000 0 0 HKD 52,500 619.243,18 740.676,77 3,02
Malaysia
MYL578900002 LBS Bina Group STK 400.000 400.000 0 MYR 1,870 164.522,16 196.784,96 0,80
MYL889300009 MK Land Holdings Berhad Registered Shares MR 1 STK 100.000 100.000 0 MYR 2,800 61.585,84 73.662,82 0,30
MYL507300001 Naim Cendera Holdings Bhd Registered Shares MR 1 STK 320.000 320.000 0 MYR 3,780  266.050,81 318.223,37 1,30
MYQ003200001 REDtone International Berhad Registered Shares MR -,10 STK 220.000 220.000 0 MYR 1,930 93.390,52 111.704,40 0,45
Singapur

SG1165883502  Tat Hong Holdings Ltd. Registered Shares SD -,20 STK  1.200.000 1.200.000 0 SGD 0,430  253.239,10 302.899,29 1,23
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Taiwan

TW0002882008 Cathay Financial Hidg Co. Ltd. Registered Shares TA 10 STK 200.000 0 0 TWD 59,000 295.583,78 353.547,76 1,44

TW0002887007 Taishin Financial Hidgs Co.Ltd Registered Shares TA 10 STK 300.000 300.000 0 TWD 29,100 218.681,90 261.565,42 1,07
Immobilien
Hongkong

HK0016000132 Sun Hung Kai Properties Ltd. Registered Shares HD -,50 STK 65.000 0 0 HKD 67,000 466.979,06 558.553,65 2,27
Industrieunternehmen
Indien

INE257A01018  Bharat Heavy Electricals Ltd. STK 20.000 20.000 0 INR 586,350 220.258,44 263.451,12 1,07
Kaimaninseln

KYG9123W1050 Tungda Innovative Ligh. Hidgs Registered Shares HD -,01 STK  3.600.000 3.600.000 0 HKD 0,485 187.220,54 22393449 091
Siidkorea

KR7049630007 JY Solutec Co. Ltd. STK 30.000 30.000 0 KRW  5.000,000 106.848,64 127.801,66 0,52
Internet
Bermuda

BMG278221087 DMX Technologies Group Ltd. Registered Shares DL -,05 STK 450.000 0 0 SGD 1,060 231.890,46 277.364,18 1,13
Maschinenbau
Singapur

SG1F60858221 Singapore Techn.Engineer. Ltd. Registered Shares SD -,10 STK 250.000 0 0 SGD 1,890 231.890,46 277.364,18 1,13

SG1G54869993 Total Automation Ltd. Registered Shares SD -,05 STK 150.000 150.000 0 SGD 0,770  56.684,33 67.800,13 0,28
Metallverarbeitung
Indien

INE139A01026 National Aluminium Co.Ltd. STK 80.000 80.000 0 INR 166,950  250.854,59 300.047,18 1,22
Multiindustrie
Singapur

SG1A43000730 Rotary Engineering Ltd. Reg. Shares (Local) SD -,10 STK  5.350.000 5.000.000 2.650.000 SGD 0,520 1.365.331,76  1.633.073,32 6,65
Nahrungs- und Genussmittel
Thailand

THO0748010012 Univanich Palm Qil PCL - Foreign STK 190.000 190.000 0 THB 28,250  112.140,77 13413157 0,55
01 und Gas
Hongkong

HK0883013259 CNOOC Ltd. Reg.Shs (Temp.Trad.) HD -,02 STK  2.050.000 2.050.000 0 HKD 2,825  620.985,64 742.760,92 3,02
Indien

INEO94A01015  Hindustan Petroleum Corp. STK 30.000 30.000 0 INR 460,450  259.447,43 310.325,07 1,26
VR China

CN0005789556 China Petroleum & Chemi. Corp. Registered Shares H YC 1 STK  1.000.000 1.000.000 0 HKD 2,700 289.516,29 346.290,43 1,41
Software
Siidkorea

KR7041440009 Hanwoo TNC Corp. STK 53.260 53.260 0 KRW 4345000 164.842,31 197.167,89 0,80
Telekommunikation
Indonesien

ID1000057904 PT Telekomunikasi Ind. Thk Registered Shares B RP 500 STK 185.000 0 0 IDR 8.050,000 143.001,18 171.043,71 0,70
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Malaysia
MYL486300006 Telekom Malaysia Bhd Registered Shares MR 1 STK 90.000 90.000 0 MYR 9,450 187.066,97 223.750,80 0,91
Thailand
TH0756010011 Samart I-Mobile Publ.Comp.Ltd. Reg. Shares (Foreign) BA 1 STK 250.000 250.000 0 THB 13,000  67.900,79 81.216,13 0,33
Tourismus
Singapur
SG1J72891703 Asiatravel.com Holdings Ltd. Registered Shares SD -,015 STK  1.000.000  1.000.000 0 SGD 0,510  250.294,46 299.377,20 1,22
Transport und Verkehr
Singapur
SG1G98873449 Tiong Woon Corp.Holdings Ltd. STK  6.000.000 2.900.000  686.000 SGD 0,435 1.280.918,73 1.532.106,89 6,24
Thailand
TH0535010Z13 Thoresen Thai Agencies PCL Reg. Shares (Foreign) BA 1 STK 200.000 200.000 0 THB 32,000 133.712,32 159.933,31 0,65
Versicherungsgewerbe
Indonesien
ID1000095607 Panin Life, PT Registered Shares RP 125 STK  1.863.500 2.863.500 1.000.000 IDR 130,000 23.261,88 27.82353 0,11

Versorgungsunternehmen

Hongkong

HK0003000038 Hongkong & China Gas Co. Ltd. Registered Shares HD -,25 STK 160.000 0 0 HKD 13,400 229.897,38 274.980,26 1,12
Malaysia

MYL534700009 Tenaga Nasional Berhad Registered Shares MR 1 STK 85.000 85.000 0 MYR 9,650 180.413,50 21579259 0,88
Sonstige
Singapur

BMG2108U1036 China Flexible Packaging Hidgs Registered Shares DL -,15 STK 600.000 600.000 0 SGD 0,835  245.877,50 294.094,08 1,20

SG1104877995 St Assembly Test Services Ltd. Registered Shares SD-,25 STK 270.000 270.000 0 SGD 1,530 202.738,52 242.49554 0,99
Summe der amtlich gehandelten Wertpapiere EUR 18.920.807,64 22.631.177,98 92,16

In organisierte Méarkte einbezogene Wertpapiere
Aktien

Fahrzeuge und Reifen

TW0001522001 Egvgrrlother Industrial Co. Ltd Registered Shares TA 10 STK 111.000 200.000 89.000 TWD 38,200 106.2