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Allgemeine Angaben

Fondsleitung Wegelin Fondsleitung AG
Bahnhofstrasse 8
CH-9001 St. Gallen
www.wegelinfunds.ch
fonds@wegelin.ch

Depotbank und Zahlstelle Wegelin & Co. Privatbankiers,
Gesellschafter Bruderer, Hummler, Tolle & Co.
Bohl 17
CH-9004 st. Gallen
www.wegelin.ch
wegelin@wegelin.ch

Vertriebstrager und Zahlstelle Banque Pasche (Liechtenstein) SA
im Furstentum Liechtenstein Austrasse 61

FL-9490 Vaduz

www.pasche.li

pasche.liechtenstein@pasche.li

Vermoégensverwalter / Promoter Bellevue Asset Management AG
Seestrasse 16
CH-8700 Kisnacht
www.bellevue.ch
info@bellevue.ch

Revisionsstelle Bankrevisions- und Treuhand AG
Zurlindenstr. 134
CH-8036 Zirich
www.bankrevision.ch
info@bankrevision.ch

Valoren-Nummer 2.324.436
ISIN-Nummer CH00023244368
Merkmale

Der BB Entrepreneur Switzerland ist ein Effektenfonds schweizerischen Rechts, dessen
Fondsvermogen hauptséchlich in Beteiligungspapieren angelegt wird. Der Fonds investiert sein
Vermogen hauptsachlich in Aktien von eigentimergeflihrten Unternehmen in der Schweiz,
welche von einem Unternehmer oder einer Unternehmerfamilie mit mindestens 20% der
Stimmrechtsanteile kontrolliert und massgeblich beeinflusst werden. Die Anlagestrategie beruht
auf einem fundamentalen Bottom-Up-Ansatz. Schwergewichtig konzentriert sich der Fonds auf
glnstig bewertete Unternehmen mit gutem Management und gesunder Bilanzstruktur, freiem
Cash Flow sowie einer starken Marktstellung. Die Anlagen werden unter einer mittel- bis
langfristigen Sicht gemacht.



Bericht des Fondsmanagers

Das erste Halbjahr 2010 war fir die Anleger sehr abwechslungsreich. In den ersten drei
Januarwochen bewegte sich die Bdrse noch in einer sehr engen Bandbreite. Eine Rede von
US-Prasident Obama, in welcher er seine Plane fir eine Grossenbegrenzung der
amerikanischen Banken prasentierte, filhrte dann zu deutlichen Gewinnmitnahmen und dies vor
allem bei Bankaktien. In Europa waren es zudem die Sorgen uber die Verschuldung von
Portugal und Griechenland welche die Borsen belastet haben. Im Februar durften sich die
Anleger an den Publikationen der mehrheitlich Uber den Erwartungen liegenden
Unternehmensabschliissen 2009 erfreuen. Im Marz konnten die Markte von positiven
Wirtschaftsdaten profitieren, wobei insbesondere der ansteigende Trend des US-
Konsumentenvertrauens und Zeichen einer potenziellen Entspannung am amerikanischen
Arbeitsmarkt zu erwdhnen waren. Mit Erleichterung reagierten die Investoren auch auf die
Einigung von Deutschland und Frankreich beziglich der Bedingungen, unter welchen
Griechenland auf die Hilfe anderer EU-Lander - und als Ultima Ratio des internationalen
Wahrungsfonds — zahlen kodnnte. Mit der erfolgreichen Platzierung einer griechischen
Staatsanleihe schien der Hohepunkt der europaischen Finanzkrise erstmal Uberwunden zu
sein.

Im April haben dann zwei aussergewdhnliche Ereignisse die Kursbewegungen an den
europaischen Boérsen mitbestimmt. Zum einen der Ausbruch des islandischen Vulkans
Eyiafjallajokull, welcher wéhrend Tagen den européischen Flugverkehr und damit auch Teile
der Wirtschaft lahmgelegt hat. Dann folgte in der zweiten Monatshéalfte eine dramatische
Verscharfung der griechischen Kreditkrise, wobei nur dank Finanzhilfe-Zusagen des
internationalen Wahrungsfonds, der Europaischen Union und der europdischen Zentralbank die
Bankrotterklarung des Staates Griechenland verhindern werden konnte. In der Folge erlebte der
Euro einen rapiden Absturz (von rund 1.44 am 21.5.2010 auf unter 1.32 am 30.6.2010), welcher
bei den Anlegern zu grosser Verunsicherung fihrte und von massiven Aktienverkaufen begleitet
wurde. In der Schweiz fiel der SPI am 25. Mai auf ein Jahrestief von 5367.12 Punkten und
gleichzeitig sank der zehnjahrige Kassazinssatz unter 1.50%. Schnappchenjager nutzten
daraufhin die tieferen Kursniveaus flr Zukéufe und positive Konjunkturdaten aus den USA
ermutigten die Anleger ebenso fir Zukaufe. Weitere Zuversicht brachte im Juni die
Ankindigung von China, die feste Bindung des Yuan gegeniiber dem Dollar aufzugeben und
ein flexibleres, marktorientiertes Wechselkurssystem einzuftihren. Die anfangliche Euphorie
verflog jedoch schnell, als bereits am Tage nach der Ankiindigung die staatseigenen
chinesischen Banken wieder Yuan gegen Dollar verkauften und damit den Greenback weiter
stutzten. Gewinnmitnahmen driickten dann die meisten Borsenindizes bis zum Semesterende
wieder in den Minusbereich.

In der Schweiz verlor der SPI in den ersten sechs Monaten von 2010 3.88 %. Dies vergleicht
sich mit einem Rickgang an der Wallstreet (DJ INDU) von 6.08 % und einem Verlust der
europaischen Stoxx50-Titel (SX5E) von 10.46%.



Graphik 1: Kursentwicklung Fonds NAV gegen Benchmark
160 -

140 -
120 A
100 -
80 -
60 -
40 A

20 A

O T T T T T T T T

Apr 2006 Okt 2006 Apr 2007 Okt 2007 Apr 2008 Okt2008 Apr2009 Okt2009 Apr2010

Benchmark BB Entrepreneur Switzerland
Details zum Benchmark auf Seite 10

Anlagetéatigkeit des Fonds

Der BB Entrepreneur Switzerland hat das erste Halbjahr 2010 mit einem Fondsvolumen von
CHF 30.2 Mio. abgeschlossen. Im Durchschnitt betrug der Cashanteil am Fondsvermdgen 5.2%
(Maximalwert: 20%). Gegen Ende des Semesters haben sich die Barmittel leicht auf 4.1%
reduziert.

Graphik 2: Pie Chart: Titel vs Cash 95.9% /4.1 %
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Graphik 3: Pie Chart: Anteil eingentimergef. Unternehmen im Fonds 74.2 %/ 25.8%
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Graphik 5: Pie Chart: Anlagenstruktur und Branchenaufteilung
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Tabellel: Die 10 gréssten Positionen

Anteil in % der

Die 10 grossten Positionen Aktien
Bossard Holding AG 5.4%
Galenica AG 5.3%
VZ Holding 4.9%
Kudelski SA 4.8%
Daetwyler Holding AG 4.8%
Phoenix Mecano AG 4.6%
Rieter Holding 4.6%
Roche Holding AG 4.4%
Hugli Holding AG 4.0%
Dufry Group 3.9%



Performance des Fonds

Im ersten Halbjahr 2010 erzielte der Bellevue Entrepreneur Switzerland eine positive Rendite
von 4.74 %. Der Gesamtmarkt (SPI ex. Div.) verzeichnete einen Riickgang von 6.32% % und
die Blue Chips (SMI) verloren 3.79%. Der Bellevue Entrepreneur Switzerland hat seit seiner
Lancierung am 04.04.2006 einen Kursgewinn von 1.48 % verzeichnet. Der Gesamtmarkt verlor
in dieser Zeitperiode 13.20%.

Am 12.4.2010 hat der Fonds eine Dividende von CHF 0.75 ausbezahlt

Ausblick

Die bisher im Juli publizierten Konjunkturdaten mit vorausschauendem Charakter lassen noch
keine Entwarnung fur das Wirtschaftswachstum im zweiten Halbjahr 2010 zu. Auch die von Ben
Bernanke, Chef der amerikanischen Federal Reserve Bank gemachten kritischen Ausserungen
Uber die US-Konjunkturentwicklung, wobei er die Wachstumsaussichten als ,aussergewdhnlich
unsicher® bezeichnete, helfen nicht, Anleger zu ermutigen.

In Europa werden Budgetrestriktionen (UK, D) die staatliche Wirtschaftsankurbelung limitieren
und dementsprechend vorsichtig sind die Okonomen auch fiir das europaische
Wirtschaftswachstum eingestellt. In der Schweiz zeigen die meisten Konjunkturindikatoren noch
nach oben. Neben dem Privatkonsum ist insbesondere die Exportwirtschaft — und dies trotz
Frankenstarke — eine wichtige Konjunkturstitze. Auch hat die grosszigige
Liquiditatsversorgung der Schweizerischen Nationalbank (SNB) dafiir gesorgt, dass die hiesige
Wirtschaft mit ausreichend Finanzmittel versorgt wurde. In ihrem jingsten Ausblick bemerkte
die SNB jedoch, dass diese expansive Geldpolitik nicht unbeschrankt weitergefihrt werden
kénne, ohne die Preisstabilitat zu beintrachtigen

Wenn makrotkonomische Unsicherheiten die Markte belasten, ist ein positiver
Informationsfluss von den Unternehmen umso wichtiger. Wie von vielen Anlegern gehofft, zeigt
die laufende Berichtsperiode der Quartals- und der Halbjahresergebnisse ein durchaus
positives Bild. Bis anhin gelang es vielen Firmen die von den Analysten gemachten
Gewinnschétzungen zu Ubertreffen. Dies ist der Hauptgrund fur die gegenwartige Marktrallye.
Fur die Anlagen im Fonds bevorzugen wir weiterhin Gesellschaften, welche ihre Produkte in
Markten mit stabiler Nachfrage verkaufen kénnen. Die selektive Aktienauswahl im Bellevue
Entrepreneur Switzerland hat sich im ersten Semester 2010 im Vergleich mit dem Benchmark
bewéahrt. Die hohe Volatilitdt der globalen Aktienmarkte durfte weiterhin anhalten und deshalb
wird die sorgfaltige Aktienauswahl auch kinftig entscheidend fiir die Fondsrendite bleiben.

Kisnacht, 28. Juli 2010



Vermogensrechnung in CHF
per

Anlagen, aufgeteilt in
Bankguthaben

- auf Sicht

Effekten

- Aktien

Sonstige Vermdgenswerte

Gesamtfondsvermdgen
Andere Verbindlichkeiten

Nettofondsvermdgen

Anzahl Anteile im U mlauf

Zu Beginn der Berichtsperiode
Ausgaben

Ricknahmen

Am Ende der Berichtsperiode

Inventarwert pro Anteil

Veranderung des Nettofondsvermdgens in CHF

per
Nettofondsvermdgen zu Beginn der Berichtsperiode
Wert der ausgegebenen Anteile

Wert der zuriickgenommenen Anteile
Ausschiittungen

Gesamterfolg der Berichtsperiode

Nettofondsvermdgen am Ende der Berichtsperiode

30.06.2010

1'109'637.15

28'924'053.57
182'929.94

30'216'620.66

-63'584.29

30'153'036.37

381'063
52'150
-129'802
303'411

99.38

30.06.2010
36'414'321.32
5'585'231.78
-13'175'065.54
-228'309.75
1'556'858.56

30'153'036.37

31.12.2009

1'302'171.75

34'866'745.80
306'266.10

36'475'183.65

-60'862.33

36'414'321.32

525'924

25'557
170'418
381'063

95.56

31.12.2009
39'664'350.41
2'046'676.22
-13'217'286.96
-455'519.30
8'376'100.95

36'414'321.32



Erfolgsrechnung in CHF

fur die Zeit vom
Ertrage

Bankguthaben
-auf Sicht
E ffekten
-Obligationen
-Aktien (einschliesslich Ertrage aus Gratisaktien)
-Anteile anderer kollektiver Kapitalanlagen
Sonstige Ertrage
Einkaufin laufende Nettoertrage bei der Ausgabe
von Anteilen
Total Ertrage

Aufwendungen

Passivzinsen
Revision
Reglementarische Vergiitungen
- an Fondsleitung
- an Depotbank
Sonstige Aufwendungen
Ausrichtung laufender Nettoertrédge bei der
Ricknahme von Anteilen
Total Aufwendungen

Nettoerfolg der Berichtsperiode

Realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Realisierter Erfolg der Berichtsperiode
Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Gesamterfolg der Berichtsperiode

01.01.2010 - 30.06.2010

898.39
0.00
528'846.00
0.00

0.00

26'148.22
555'892.61

-184.00
-4'463.20

-194'603.24
-20'238.75
-7'384.26

-24'397.26
-251'270.71

304'621.90

323'673.08

628'294.98

928'563.58

1'556'858.56

01.01.2009 - 31.12.2009

1'280.18
10'092.06
877'693.50
7'560.00
14'015.63

30'329.58
940'970.95

-78.72
-7'467.45

-444'718.71
-46'250.72
-14'314.56

-141'147.04
-653'977.20

286'993.75

-10'876'236.37

-10'589'242.62

18'965'343.57

8'376'100.95



Erganzende Informationen
Informationen tGber Kosten

Aktuelle Kommissionsséatze
Verwaltungskommission: 1.25%
Depotbankkommission: 0.13%

Aus der obengenannten Verwaltungskommission werden nach Massgabe der sachbeziiglichen
Richtlinien der Swiss Funds Association Rulckvergitungen an institutionelle Anleger, die
Fondsanteile wirtschaftlich fur Dritte halten, und Vertriebsentschadigungen an Vertriebstrager
und Vertriebspartner bezabhilt.

Fondsrendite
Fonds Benchmark?

Rendite 1. Halbjahr 2010 4.7% -6.3%
Rendite 2007-2009 (kumulativ) -14.2 -17.7
Rendite 2005-2009 (kumulativ) n/a n/a
Rendite seit Lancierung® (kum.) 1.5% -13.2%

Swiss Entrepreneurial Index bis 28.01.2008 , SPI ex Div. bis 28.01.2008 und ab 1.1.2009 SPI.

Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukinftige
Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Ricknahme der
Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unbericksichtigt.

TER
Die Total Expense Ratio (TER) betrug in der Periode vom 01.07.2009 bis 30.06.2010 1.45%

PTR
Die Portfolio Turnover Rate (PTR) betrug in der Periode vom 01.07.2009 bis 30.06.2010
94.28%

Hinweis auf Soft Commission Agreements

Die Fondsleitung hat keine Vereinbarungen bezlglich Retrozessionen in Form von so
genannten "soft commissions" geschlossen.
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Inventar des Fondsvermégens per 30.06.2010

litel- Verkenrswert
Valor Nominal Titelbezeichung Whg  Kurs in CHF

Effekten, die an einer Borse gehandelt wereden

Beteiligungspapiere 28'924'053.57
58'797 420 Inhaberaktien Sika AG CHF 1920 806'400.00
208'897 1'500 Namenaktien Valora Holding AG CHF 258 387'000.00
218'781 2'580 Inhaberaktien Phoenix Mecano AG CHF 539  1'390'620.00
243217 7'900 Namenaktien Bucher Industries AG CHF 1151 909'290.00
249'745 800 Namenaktien SGS Ltd CHF 1462  1'169'600.00
367'144 5'000 Namenaktien Rieter Holding AG CHF 275  1'375'000.00
382'575 2'800 Namenaktien Comet Holding AG CHF 1377 385'560.00
464'795 2'000 Inhaberaktien Hiigli Holding AG CHF 608  1'216'000.00
622'761 650 Inhaberaktien Vetropack Holding SA CHF 1800 1'170'000.00
801'223 800 Aktien Gurit Holding AG CHF 5455 436'400.00
900'296 624 Namenaktien Barry Callebaut AG CHF 6715 419'016.00
1'067'586  20'000 Namenaktien Swissquote Group Holding SA CHF 42.8 856'000.00
1'160'768  52'046 Namenaktien Tornos Holding AG CHF 8.27 430'420.42
1'203'204 8'850 Genussscheine Roche Holding AG CHF 1491  1'319'535.00
1'213'860  18'300 Namenaktien Adecco SA CHF 5175 947'025.00
1'221'405 6'000 Namenaktien Holcim Ltd CHF 7285 437'100.00
1'226'836  49'500 Aktien Kudelski SA CHF 2935 1'452'825.00
1'232'386  21'185 Aktien Bossard Holding AG CHF 75.9  1'607'941.50
1'258'340  48'791 Aktien Mobilezone Holding AG CHF 9.15 446'437.65
1'268'465  21'000 Namenaktien Bobst Group SA CHF 37 777'000.00
1'553'646 3'800 Namenaktien Galenica AG CHF 419  1'592'200.00
1'863'105 5'326 Aktien Synthes Inc. CHF 1245 663'087.00
2'340'545  14'500 Namenaktien Dufry AG CHF 81.4  1'180'300.00
2'460'882 6'000 Namenaktien Partners Group Holding AG CHF 1304 782'400.00
2'463'819 6'900 Partizipationsscheine Schindler Holding AG CHF 91.4 630'660.00
2'553'602 3'000 Namenaktien Burckhardt Compression Holding AG CHF  190.8 572'400.00
2'575'132  58'000 Namenaktien Logitech International SA CHF 1476 856'080.00
2'820'083  16'800 Namenaktien VZ Holding AG CHF 87.5  1'470'000.00
2'842'210  10'000 Namenaktien Bellevue Group AG CHF 35.8 358'000.00
3'048'677  21'680 Inhaberaktien Daetwyler Holding AG CHF 67  1'452'560.00
3'838'891 3'000 Namenaktien Sulzer AG CHF 101.3 303'900.00
4'503'965  24'000 Aktien Cie. Financiere Richemont SA CHF 3795 910'800.00
11'167'736 4'560 Namenaktien Orior AG CHF 46.6 212'496.00
Total Effekten, die an einer Bérse gehandelt werden 28'924'053.57
Bankguthaben
Auf Sicht 1'109'637.15
Sonstige Vermogenswerte 182'929.94
Gesamtfondsvermdgen 30'216'620.66
Verbindlichkeiten -63'584.29
Nettofondsvermdgen 30'153'036.37

1. Der Kurs fir Strukturierte Produkte mit Kapitalschutz wurde um den theoretischen Marchzins korrigiert.
2. Allfallige Abweichungen in den Totalisierungen sind auf Rundungsdifferenzen zurickzufuhren.
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In %

95.72

2.67
1.28
4.60
3.01
3.87
4.55
1.28
4.02
3.87
1.44
1.39
2.83
1.42
4.37
3.13
1.45
4.81
5.34
1.48
2.57
5.27
2.19
391
2.59
2.09
1.89
2.83
4.86
1.18
4.81
1.01
3.01
0.70

95.72

3.67

0.61

100.00



Aufstellung der Kéaufe, Verkadufe und anderer Geschéfte
Kauf Verkauf

Valor

Titelbezeichung

Wertpapiere mit Bestand am Ende der Rechnungsperiode

58'797
208'897
218'781
243'217
249'745
367'144
464'795
622'761
801'223
900'296

1'067'586
1'160'768
1'203'204
1'213'860
1'221'405
1'226'836
1'258'340
1'268'465
1'553'646
1'863'105
2'340'545
2'460'882
2'463'819
2'553'602
2'575'132
2'842'210
3'048'677
3'838'891
4'503'965
11'167'736

Inhaberaktien Sika AG

Namenaktien Valora Holding AG
Inhaberaktien Phoenix Mecano AG
Namenaktien Bucher Industries AG
Namenaktien SGS Ltd

Namenaktien Rieter Holding AG
Inhaberaktien Hugli Holding AG
Inhaberaktien Vetropack Holding SA
Aktien Gurit Holding AG

Namenaktien Barry Callebaut AG
Namenaktien Swissquote Group Holding SA
Namenaktien Tornos Holding AG
Genussscheine Roche Holding AG
Namenaktien Adecco SA

Namenaktien Holcim Ltd

Aktien Kudelski SA

Aktien Mobilezone Holding AG
Namenaktien Bobst Group SA
Namenaktien Galenica AG

Aktien Synthes Inc.

Namenaktien Dufry AG

Namenaktien Partners Group Holding AG
Partizipationsscheine Schindler Holding AG
Namenaktien Burckhardt Compression Holding AG
Namenaktien Logitech International SA
Namenaktien Bellevue Group AG
Inhaberaktien Daetwyler Holding AG
Namenaktien Sulzer AG

Aktien Cie. Financiére Richemont SA
Namenaktien Orior AG

Wertpapiere ohne Bestand am Ende der Rechnungsperiode

81'682
236'106
637'289

1'053'247
1'103'746
1'210'019
1'225'515
1'245'391
1'253'020
2'523'886
2'992'600

Namenaktien OC Oerlikon Corporation AG
Namenaktien StarragHeckert Holding AG
Namenaktien Interroll-Holding SA
Namenaktien Actelion Ltd

Namenaktien Syngenta AG

Namenaktien Tecan Group AG
Inhaberaktien The Swatch Group AG
Namenaktien Temenos Group AG
Namenaktien -B- Bachem Holding AG
Namenaktien Kuehne + Nagel International AG
Namenaktien Schulthess Group AG

Derivative Finanzinstrumente - Futures

Indices
SM10610

"Kaufe" umfassen die Transaktionen: Gratistitel / Kaufe / Konversionen / Namensanderungen / *Splits" / Stock-/Wahldividenden /

SMI0610 FUTURES SMMO L

1'500

250
3'500

400
624
2'754
52'046
4'300
3'300
7'500
56'000
48'791

800
5'326
14'500
4'500
62'000
201
3'000

24'000
4'560

9'000

2'520

3'000
15'000

Verfall Long

18/06/2010 57

380

600
1'500
500
1'500
408
150
400
1'615
11'854

4'450
14'000
17273

6'500

4'000
800
7'500

5'000
12'600
6'500
4'000
10'000
3'521

27'000

9'000
700
1'400
9'000
7'040
12'000
3'000
15'000
5'428
10'500
4'500

Short Whg

57

Titelaufteilungen / Ubertrage / Umbuchungen infolge Redenominierung in Euro / Umtausch zwischen Gesellschaften / Zuteilung aus Bezugs-
/Optionsrechten / Zuteilung von Bezugsrechten ab Basistiteln

"Verkaufe" umfassen die Transaktionen: Auslosungen / Ausbuchung infolge Verfall / Ausiibung von Bezugs-/Optionsrechten / "Reverse
splits" / Riickzahlungen / Ubertriage / Umbuchungen infolge Redenominierung in Euro / Umtausch zwischen Gesellschaften / Verkaufe
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Kontaktadressen

Fondsleitung

Wegelin Fondsleitung AG
Bahnhofstrasse 8
CH-9001 St. Gallen
Telefon +41 71 226 53 00
Telefax +41 71 226 53 10
fonds@wegelin.ch

Promoter

Bank am Bellevue AG
Seestrasse 16

CH-8700 Kisnacht
Telefon +41 44 267 67 00
Telefax +41 44 267 67 01
info@bellevue.ch

www.bellevue.ch

Depotbank

Wegelin & Co. Privatbankiers
Bohl 17

CH-9004 st. Gallen

Telefon +41 71 242 50 00
Telefax +41 71 242 50 50
wegelin@wegelin.ch

Vermoégensverwalter

Bellevue Asset Management AG
Seestrasse 16

CH-8700 Kusnacht

Telefon +41 44 267 67 00
Telefax +41 44 267 67 01
info@bellevue.ch
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