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Algemene informatie 
 

 

 
 
DELTA LLOYD L is op 27 oktober 1986 voor onbepaalde duur opgericht in de vorm van een 
Beleggingsvennootschap met veranderlijk kapitaal (BEVEK) naar Luxemburgs recht. Op datum van 
het verslag is de BEVEK onderworpen aan Deel I van de gewijzigde wet van 17 december 2010 met 
betrekking tot de Instellingen voor Collectieve Belegging volgens Richtlijn 2009/65/EG als gewijzigd. 
 
Rechtsvorm: BEVEK met meerdere compartimenten. DELTA LLOYD L is onderworpen aan de 
bepalingen van artikel 27 van de gewijzigde wet van 17 december 2010 ("zelfbeheerde" BEVEK). 
 
De statuten werden gepubliceerd in het "Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations du 
Luxembourg" en neergelegd ter Griffie van de Rechtbank van Luxemburg waar kopieën ervan 
verkrijgbaar zijn. 
 
De Raad van Bestuur heeft met ingang van 1 januari 2014 besloten de benaming van DELTA LLOYD 
EUROPEAN MID-PARTICIPATION FUND te veranderen in DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND. 
 
Op datum van het verslag omvat de BEVEK de volgende compartimenten: 

 

- DELTA LLOYD L BOND EURO  uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L GLOBAL FUND uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND uitgedrukt in EUR 
 (voorheen DELTA LLOYD EUROPEAN MID-PARTICIPATION FUND)  
- DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND uitgedrukt in EUR 
- DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND uitgedrukt in EUR 
 
De Raad van Bestuur heeft besloten om het volgende compartiment af te sluiten met ingang van 1 
december 2014:  
 
- DELTA LLOYD L BOND DOLLAR  uitgedrukt in USD 
 
Voor de huidige compartimenten kunnen de volgende klassen van aandelen uitgegeven worden : 
- Klasse A-aandelen : uitkeringsaandelen die in principe aan hun houder het recht verlenen om een 

dividend in contanten te innen; 

- Klasse B-aandelen : kapitalisatieaandelen die in principe aan hun houder niet het recht verlenen om 
een dividend te innen, maar waarvan het uit te keren bedrag wordt herbelegd in het betrokken 
compartiment; 

- Klasse Ic-aandelen : kapitalisatieaandelen die verschillen van de aandelen van de overige klassen 
doordat zij uitsluitend zijn bedoeld voor institutionele beleggers in de zin van Artikel 174(2) van de 
gewijzigde wet van 17 december 2010 en door een verschillende structuur van de beheerskosten 
en/of prestatievergoeding; 

- Klasse Cc-aandelen : kapitalisatieaandelen die verschillen van de aandelen van de klasse B door 
een verschillende structuur van de beheerskosten en/of prestatievergoeding; 

- Klasse Cd-aandelen : uitkeringsaandelen die verschillen van de aandelen van de klasse A door een 
verschillende structuur van de beheerskosten en/of prestatievergoeding. 

- Klasse D-aandelen : uitkeringsaandelen die verschillen van de aandelen van de klasse A en van de 
klasse Cd door een verschillende structuur van de provisies. 

 
De inventariswaarden van elk van de compartimenten worden elke bankwerkdag in Luxemburg 
berekend ("Evaluatiedag"). 
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De netto-inventariswaarde, de emissieprijs, de terugkoopprijs en de omzettingsprijs van de 
aandelenklassen zijn elke bankwerkdag beschikbaar bij de maatschappelijke zetel van de BEVEK en 
bij de instellingen belast met de financiële dienst van de BEVEK. 
 
De BEVEK publiceert aan het einde van elk jaar, op 31 december, een gereviseerd jaarverslag en aan 
het einde van elk semester, op 30 juni, een niet-gereviseerd halfjaarverslag. Deze verslagen bevatten 
onder meer de afzonderlijke financiële staten die voor ieder compartiment zijn opgesteld. De 
consolidatiemunt is de euro. De financiële verslagen zijn gratis beschikbaar bij de instellingen belast 
met de financiële dienst. 
 
De volgende documenten zijn beschikbaar voor het publiek op de maatschappelijke zetel van de 
BEVEK: 
 

 het uitgifteprospectus, inclusief de statuten en de beschrijvende fiches van de BEVEK, 

 de essentiële beleggersinformatie-documenten van de BEVEK ("Key Investor Information 
Document - KIID"), 

 de financiële verslagen van de BEVEK. 
 
Een kopie van de overeenkomsten met de Beheerders en Adviseurs van de BEVEK kan kosteloos 
worden opgevraagd op de maatschappelijke zetel van de BEVEK. 
 
De aandeelhouders van de BEVEK worden ervan op de hoogte gesteld dat European Fund 
Administration (de “bewaarder”), in overeenstemming met de Luxemburgse wet van 28 juli 2014 
inzake de immobilisatie van aandelen en deelbewijzen aan toonder (de “wet”), is aangesteld als 
bewaarder van de aandelen van de BEVEK die worden uitgegeven in de vorm van effecten aan 
toonder (“aandelen aan toonder”). Krachtens deze wet moeten alle aandelen aan toonder die vóór 18 
augustus 2014 zijn uitgegeven, in bewaring worden gegeven en worden geïmmobiliseerd bij de 
bewaarder, en moet deze bewaarder een register van de aandelen aan toonder opstellen en 
bijhouden waarin de aandeelhouders worden ingeschreven. Houders kunnen hun aandelen aan 
toonder immobiliseren bij de bewaarder door ze over te maken aan de plaatselijke bank, met een 
opdracht tot immobilisatie van deze aandelen aan toonder in naam van de houder. Na de 
immobilisatie kunnen de aandeelhouders de bewaarder ook op eender welk moment opdracht geven 
om de geïmmobiliseerde aandelen aan toonder om te zetten in aandelen op naam. De rechten (met 
inbegrip van stemrechten en, in voorkomend geval, distributierechten) verbonden aan aandelen aan 
toonder die tegen 18 februari 2015 niet zijn geïmmobiliseerd bij de bewaarder, worden opgeschort tot 
de immobilisatie van de genoemde aandelen bij de bewaarder. Aandelen aan toonder die tegen 18 
februari 2016 niet zijn gedeponeerd en geïmmobiliseerd bij de bewaarder, noch teruggekocht of 
omgezet in aandelen op naam, worden automatisch terugbetaald en geannuleerd. De terugkoopprijs 
wordt in bewaring gegeven bij de “Caisse de Consignation” van Luxemburg ten voordele van de 
perso(o)n(en) die zijn/haar/hun recht op de uitkering van deze terugkoopprijs op rechtmatige manier 
kunnen aantonen. 
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Activiteiten verslag van de Raad van Bestuur 
 

 

 
Algemeen verslag van de directie 
 
 
MACRO-ECONOMIE 
 
De wereldeconomie is in 2014 naar verwachting gegroeid met 3,0%, wat gelijk is aan het cijfer over 
2013. Ter vergelijking: het gemiddelde wereldwijde groeicijfer over de laatste halve eeuw bedroeg 
3,6%. In het derde kwartaal van 2014 lijkt dit gemiddelde te zijn overtroffen, terwijl het groeitempo in 
het eerste halfjaar van 2014 daalde tot onder de 2,75%, vooral als gevolg van eenmalige oorzaken in 
de Verenigde Staten en een belastingverhoging in Japan. Over het gehele jaar bezien stelden 
opkomende markten en de eurozone teleur. De daling van de grondstoffenprijzen was de belangrijkste 
oorzaak achter de sterk lagere inflatie die zich wereldwijd voordeed. 
 
Verenigde Staten 
De VS begonnen het jaar moeilijk met een krimp van de economie van 2,1% op jaarbasis in het eerste 
kwartaal. Later bleek dat dit vooral te wijten was aan extreme kou en een aantal tijdelijke negatieve 
effecten. Gaandeweg het jaar verbeterde de conjunctuur met een voorlopig hoogtepunt in het derde 
kwartaal. Toen steeg de economische activiteit met 5,0%, het hoogste cijfer sinds 2003. Alle grote 
bestedingscomponenten droegen bij aan de groei. De handelsbalans leverde een positieve bijdrage 
door een verbeterde energiebalans met het buitenland, dit dankzij de winning van schaliegas. De 
werkloosheid daalde tot van 5,7% van de beroepsbevolking. 
 
Op het politieke vlak was het relatief rustig. Al vroeg in het jaar werden begrotingsafspraken tot in 
2015 gemaakt. Ook de winst van de Republikeinen bij de tussentijdse verkiezingen in oktober leidde 
in 2014 niet tot de politieke patstellingen die voorgaande jaren kenmerkten. 
 
Eurozone 
De economie in de eurozone groeide slechts zeer beperkt. Niet onverwacht waren Frankrijk en Italië 
de grootste tegenvallers, maar ook de Duitse economie bleef achter bij de verwachtingen. Het werd 
niet duidelijk in hoeverre inzakkende exportmarkten als Rusland en China daar debet aan waren. In 
Italië leek de nieuwe regering van de jonge premier Renzi de eerste hervormingsstappen te zetten, 
terwijl het Frankrijk van president Hollande nog met Brussel streed over de grootte van het tekort op 
de Franse begroting. Het monetaire beleid van de Europese Centrale Bank (ECB) was sterk 
verruimend, terwijl de begrotingsbezuinigingen in de eurozone verminderden. De nieuwe voorzitter 
van de Europese Commissie, Jean-Claude Juncker, kondigde een Europees investeringsprogramma 
aan.  
 
Japan 
De Japanse economie leed meer dan verwacht onder de in april doorgevoerde verhoging van de 
omzetbelasting. Het consumentenvertrouwen daalde tegen het eind van het jaar aanzienlijk. Premier 
Abe stuurde aan op vervroegde verkiezingen in december, met als inzet het uitstellen van een tweede 
ronde van verhoging van de omzetbelasting. Deze verkiezingen werden door zijn coalitie met grote 
meerderheid gewonnen. 
 
Opkomende markten 
Het jaar 2014 was voor diverse grote opkomende landen een verkiezingsjaar. India en Indonesië 
kregen nieuwe regeringsleiders en de hoop ontstond dat zij een beter economisch beleid zouden 
voeren. In Zuid-Afrika, Brazilië en Turkije veranderden de politieke verhoudingen nauwelijks. De angst 
voor politieke onrust in die landen ebde weg. De Chinese groei vertraagde langzaam. De Chinese 
beleidsmakers probeerden de vastgoedmarkt te stabiliseren. Ook probeerden ze mogelijke problemen 
door de hoge kredietgroei (in de schaduwbankensector) te voorkomen, zonder de groei te veel geweld 
aan te doen. 
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GEOPOLITIEK 
 
De geopolitieke spanningen zijn in 2014 opgelopen. De Oekraïne-crisis verslechterde de 
verhoudingen tussen het Westen en Rusland danig. In het Midden-Oosten nam de macht van IS toe, 
waarop een alliantie rond de VS besliste om zich in de strijd te mengen. De oplopende politieke 
spanningen leidden in 2014 nog niet tot de gebruikelijke economische reacties, zoals het oplopen van 
de olieprijs of het stijgen van de goudprijs. 
 
Inflatie 

De per saldo bijna gehalveerde olieprijs en de daling van de voedselprijzen vormden de belangrijkste 
oorzaken achter de wereldwijde afname van de inflatie in 2014. Later in het jaar zwakte ook de 
kerninflatie (prijsstijging zonder rekening te houden met volatiele componenten als voeding en 
energie) verder af. In de eurozone bereikte de jaar-op-jaar gemeten verandering van het algemene 
prijsniveau in december het negatieve niveau van -0,2%, waarmee feitelijk sprake was van deflatie. In 
Japan steeg de inflatie, maar minder dan gewenst. Dit ondanks de ruime monetaire politiek, de daling 
van de yen en de verhoging van de omzetbelasting. In de VS bleven de inflatiecijfers boven de 1% 
liggen, maar onder de doelstelling van 2% zoals gesteld door de Amerikaanse centrale bank, de Fed. 
De lonen lieten nauwelijks een stijging zien, ondanks de krapte op de arbeidsmarkt in een toenemend 
aantal sectoren. 
 

 
 
AANDELENMARKTEN 
 
Algemeen 
Na een aarzelende start heerste er in 2014 grotendeels een positieve stemming op de 
aandelenmarkten. In eerste instantie waren de stijgende aandelenindices vooral te danken aan de 
signalen van centrale banken dat de renteniveaus nog langere tijd laag zouden kunnen blijven. Met 
name defensieve aandelen vertoonden een koersstijging. Dit kwam vooral door onzekerheden op 
geopolitiek gebied (Oekraïne) en door de neerwaartse bijstelling van economische 
groeiverwachtingen. 
 
Het beperken van niet-conventionele beleidsmaatregelen door de Fed zorgde voor een terugtrekking 
van kapitaal uit een aantal kwetsbare opkomende markten, met dalende valutakoersen als gevolg. Dit 
veroorzaakte een tijdelijke correctie op de aandelenbeurzen. Later verbeterden de economische 
cijfers en steeg ook het optimisme ten aanzien van de winstgroei van meer cyclische ondernemingen.  
 
In het vierde kwartaal was een hapering zichtbaar door zorgen omtrent de lage olieprijs, de situatie in 
Griekenland en tegenvallende economische cijfers uit Duitsland. Uiteindelijk liet de MSCI World Index 
een stijging van 19,5% zien (in euro gemeten). Voor een deel was deze stijging in euro terug te 
voeren op de daling van de euro ten opzichte van de dollar, waardoor het toch al goede rendement op 
Amerikaanse aandelen, die een groot deel van de MSCI World Index uitmaken, werd versterkt. De 
stijging van de MSCI World Index in lokale valuta bedroeg 9,8%. 
 
Segmenten 
De rendementen van de meeste regio’s bleven in de eerste helft van het jaar (in euro gemeten) dicht 
bij elkaar. Met name vanwege aanhoudend positieve macro-economische cijfers liep de Noord-
Amerikaanse markt in de tweede helft van het jaar uit op de overige markten. De eurozone liet met 
een rendement van 4,3% de minste stijging zien. 
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Tussen de verschillende sectoren waren aanmerkelijke rendementsverschillen zichtbaar. Zo voerde 
Gezondheidszorg (+34,6%) de boventoon, dit dankzij opwaartse winstbijstellingen en een aantal grote 
overnames in de sector. Als goede tweede eindigde de IT-sector (+32,3%), met forse koersstijgingen 
van een aantal zwaargewichten (Apple, Intel, en Facebook). De nutsbedrijvensector (+31,4%) werd 
geholpen door de lage rente. Geen enkele sector toonde een negatief rendementscijfer, gemeten in 
euro. De energiesector (+0,7%) bleef het meest achter, als gevolg van de dalende olieprijs. Ook de 
basismaterialensector (+8,2%) kon de gemiddeld hoge koersstijgingen niet bijhouden. 
 

 
 
Per saldo presteerden ondernemingen met een grote marktkapitalisatie beter dan ondernemingen met 
een kleine marktkapitalisatie, terwijl groeiaandelen het beter deden dan waardeaandelen.  
 
Opvallend was de toenemende overnameactiviteit, met voorop de sectoren Gezondheidszorg en 
Telefonie, en het grote aantal IPO’s (nieuwe beursnoteringen). Deze overnames en het gemak 
waarmee IPO’s werden geplaatst waren een bevestiging van de grote hoeveelheid beschikbaar 
kapitaal dat op zoek was naar rendement in de omgeving van lage rente. Daarnaast was dit een teken 
van vertrouwen bij beleggers, wat ook terug te zien was in de historisch lage volatiliteit die was 
ingeprijsd in optiecontracten. Het klimaat van lage rente was ook positief voor aandelen in het 
segment Indirect Onroerend Goed. 
 
De winstcijfers bleven over het algemeen achter bij de verwachting. In de eurozone was dit iets 
sterker het geval dan in de VS. Voor de komende periode zal de lage olieprijs tot aanzienlijke 
winstdalingen in de oliesector leiden. Door het zware gewicht van de olie-industrie heeft dit een 
drukkend effect op het marktgemiddelde.  
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Vooruitzichten aandelenmarkten 
Aantrekkende economische groei, gezonde bedrijfswinsten en ruime monetaire politiek bieden steun 
aan de aandelenmarkten. Daarnaast blijft er in de omgeving van lage rente veel kapitaal dat op zoek 
is naar rendement, wat voor een aanzienlijke vraag naar aandelen zorgt. Vooral voor Europese 
aandelen biedt dit een gunstig perspectief. Deze bleven in 2014 namelijk achter, terwijl de 
concurrentiepositie van Europese bedrijven is verbeterd door de dalende euro. Er dient echter 
rekening te worden gehouden met politieke onzekerheid rondom onder meer ECB-acties en 
Griekenland. Hierdoor kan de stemming in 2015 wisselend zijn, net als in de tweede helft van 2014.  
 
 
VASTRENTENDE MARKTEN 
 
De rente op de kapitaalmarkt daalde in 2014 van 2% naar 0,6% (rente op 10-jaars Duitse 
staatsobligaties), dit als gevolg van het beleid van de ECB en de zoektocht naar rendement. Door laag 
gebleven zwakke economische groei in 2014 en de alsmaar dalende inflatie moest de ECB alle zeilen 
bijzetten om deflatie te voorkomen. Zo verlaagde de ECB het officiële rentetarief stapsgewijs van 
0,25% naar 0,05%. Ook werd een nieuwe T-LTRO (targeted longer term refinancing operation) 
aangekondigd om de kredietverschaffing door banken aan het midden- en kleinbedrijf te stimuleren.  
 
De speculaties over een eventueel ECB-opkoopprogramma voor staatsleningen in het kader van 
monetaire verruiming (quantitative easing; QE) namen tegen het eind van het jaar toe. Hierdoor 
daalde niet alleen de rente, maar daalden ook de risico–opslagen op staatsobligaties. Deze gingen 
sterk naar beneden door het opkoopprogramma van leningen met onderpand (Asset Backed 
Securities; ABS) door de ECB. Ook de risico-opslagen op Zuid-Europese staatsobligaties daalden 
sterk, op die van Griekenland na. In Griekenland ontstond tegen het einde van het jaar een politiek 
onzekere situatie, waardoor de rente op Grieks staatspapier fors opliep. De kans dat de linkse partij 
Syriza, die minder eurogezind is, in 2015 gaat regeren, nam toe. Dat leidde tot nieuwe speculaties 
over een ‘Grexit’ (het uittreden van Griekenland uit de eurozone). 
 
De risico-opslagen op bedrijfsobligaties daalden vooral in de eerste helft van het jaar. Door problemen 
bij de Portugese bank Banco Espirito Santo, de impact van de sancties tegen Rusland en een dalende 
olieprijs kwam er in de tweede helft van het jaar meer volatiliteit in de risico-opslagen. 
 
De economische situatie in de VS verbeterde sterk in 2014. Hierdoor kon de Fed haar programma 
voor het opkopen van activa stapsgewijs volledig afbouwen. De Amerikaanse centrale bank werd 
tegen het eind van het jaar echter steeds voorzichtiger met de communicatie over het moment van 
een eerste renteverhoging in de VS. Hierdoor daalde de rente op 10-jaars Amerikaanse 
staatsobligaties in 2014 van 3% naar 2,1%, een aanzienlijk kleinere daling dan in Europa. 
 

 
 
 
Vooruitzichten vastrentende markten 

Als gevolg van inflatieontwikkelingen, economische groeiverwachtingen, monetair beleid van de ECB 
en het nog steeds voortgaande proces van schuldafbouw, is het de verwachting dat de rente in 
Europa nog geruime tijd op een laag niveau zal blijven liggen.  
Daar waar de ECB met grote waarschijnlijkheid genoodzaakt zal zijn tot verdere economische 
stimulering, zien wij in de VS en het Verenigd Koninkrijk juist een tegenovergestelde ontwikkeling. In 
de VS is de geldkraan al dichtgedraaid en verwacht de kapitaalmarkt de eerste renteverhoging door 
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de Fed in de tweede helft van 2015. Nieuwe regels voor banken en verzekeraars zullen zorgen voor 
een constante vraag naar (staats)obligaties van hoge kwaliteit. Geopolitieke ontwikkelingen zoals in 
Oekraïne en het Midden-Oosten kunnen ook in 2015 een rol spelen en voor hoge volatiliteit zorgen.  
 
 
VALUTAMARKTEN 
 
In het eerste deel van 2014 bereikte de onzekerheid over toekomstige valutakoersen het hoogste punt 
ooit, zo bleek uit de prijzen voor valuta-opties. Alleen de wisselkoersen van kwetsbare opkomende 
landen en Japan lagen op een onderdrukt niveau. Vooral nadat duidelijk was geworden dat de 
daadkracht van de ECB te laag was ingeschat, nam de volatiliteit op de valutamarkt toe. De euro 
deprecieerde in het tweede halfjaar met ongeveer 10% tegenover de Amerikaanse dollar. Terwijl de 
ECB steeds duidelijker maakte haar balans te willen vergroten, stopte de Amerikaanse Fed juist met 
haar opkoopprogramma van obligaties. De valutabewegingen vormden tevens een weerslag van het 
door de twee regio’s ervaren verschil in economische voorspoed. 
 

 
 
 
VOORUITZICHTEN 
 
De mondiale economische groei kan in 2015 het historische gemiddelde van 3,5% dicht benaderen. 
De groeiverschillen zullen verkleinen, nadat ze in 2014 juist sterk waren toegenomen. 
Valutabewegingen en dalende grondstoffenkosten zijn belangrijke convergerende krachten. De VS 
hebben nog steeds de beste economische papieren. Dit land profiteert van de groeiende dynamiek 
tussen consumptie en arbeidsmarkt en ook tussen afzet en investeringen. Deze dynamiek is in de 
eurozone nog niet op gang gekomen. Het ziet er echter naar uit dat de Europese muntunie een meer 
stimulerend financieel/economisch beleid zal voeren. De grootste bezuinigingsronden hebben 
plaatsgevonden, terwijl de ECB nog harder zal proberen om de deflatie te bestrijden. Vraagtekens 
worden geplaatst bij de effectiviteit en de efficiëntie van het nieuwe instrumentarium waarvan de 
centrale banken zich bedienen. Tenslotte plukt een aantal lidstaten nu de vruchten van eerder 
hervormingsbeleid. 
 
De verdeeldheid binnen landen en tussen landen dreigt verder op te lopen. In de eurozone kunnen 
nieuwe politieke partijen verkiezingen gaan winnen en het is de vraag hoe de stabiliteit van de 
Europese muntunie hierop zal reageren. Geopolitieke spanningen bedreigen de wereldeconomie 
vooral door de gevolgen op vertrouwensgebied. 
 
De bijdrage aan de groei van de wereldeconomie vanuit de opkomende landen zal relatief laag zijn. 
Een aantal landen blijkt nog te kwetsbaar voor veranderingen van buiten en zal zich eerder richten op 
een versterking van de externe financiële positie. China zal trachten de vastgoedcorrectie te 
beheersen en verdere kredietgroei in te dammen. Op zijn best zal de Chinese groei hierdoor licht 
verder vertragen.  
 
De inflatie kan wereldwijd al vroeg in het jaar een dieptepunt bereiken. Belangrijk zal zijn dat centrale 
bankiers de inflatieverwachtingen beter weten te verankeren.  
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DELTA LLOYD L BOND EURO  
 
Rendement over 2014 
Het Delta Lloyd L Bond Euro Fonds sloot het jaar af met een resultaat dat nagenoeg gelijk was aan 
dat van de benchmark, de iBoxx Euro Sovereign Index.  
 
Een aantal beslissingen lag hier aan ten grondslag. Het fonds heeft geruime tijd een curvepositie 
aangehouden die inspeelde op een vervlakking van de rentecurve, die vervolgens ook plaatsvond. In 
de tweede helft van het jaar werd de overwogen positie op de curve van het 15/20-segment verplaatst 
naar het 10-jaars segment. Het fonds had het gehele jaar een onderweging aan de korte kant van de 
rentecurve. In het begin van het jaar werd er een belang opgebouwd in Portugal en Ierland. De positie 
in Portugal werd later in het jaar met forse winst gesloten. Er werd eenmalig geparticipeerd in een 
positie die inspeelt op het renteverschil tussen de Verenigde Staten en Europa. Deze werd met verlies 
gesloten. 
 
Naarmate het jaar vorderde werd het risicoprofiel van het fonds verlaagd en de liquiditeit verhoogd. 
Leningen van opkomende landen werden gereduceerd en leningen van kernlanden en 
‘zachtekernlanden’ werden aangekocht. De looptijd van leningen in Italië werd teruggebracht en die in 
Spanje verlengd. 
 
Achtergrond/terugblik 
Tegen alle verwachtingen in daalde de rente op de kapitaalmarkt tijdens het jaar geleidelijk, van 
1,96% tot circa 0,55% (rente op 10-jaars Duitse staatsobligaties). Ten grondslag aan deze beweging 
in Europa lagen het gevoerde monetaire beleid door de Europese Centrale Bank (ECB), een aantal 
bijzondere gebeurtenissen en de zoektocht naar rendement. 
 
Een grote rol kon worden toegeschreven aan de uitspraken en het monetaire beleid van de ECB. Een 
in eerste instantie te sterke euro in combinatie met een dalende inflatie en een stagnerende 
economische groei, zette grote druk vanuit de markten op de ECB. De speculatie op een eventueel 
opkoopprogramma van staatsleningen, Quantitative Easing (QE), werd naarmate het jaar vorderde 
steeds groter. Dit zorgde voor een enorme convergentie van risicovergoedingen tussen de diverse 
Europese landen.  
 
Uiteindelijk voegde de ECB in juni de daad bij het woord. Het officiële rentetarief werd verlaagd van 
0,25% naar 0,15% en er werd voor het eerst een negatief depositotarief (-0,10%) geïntroduceerd voor 
banken die tegoeden aanhouden bij de ECB. Ook werd er een nieuwe T-LTRO aangekondigd 
(targeted longer term refinancing operation), dit als gevolg van de (te) laag blijvende inflatie. Doel 
hiervan was om het uitlenen van geld van banken aan het midden- en kleinbedrijf verder te stimuleren. 
Daarnaast kondigde de ECB aan om een aanvang te maken met het opkopen van leningen met 
onderpand (Asset backed Securities; ABS). Hiermee werd gestart aan het einde van het jaar, waarna 
dit nog twee jaar zal worden gecontinueerd.  
 
Later in het jaar kwam de ECB opnieuw in actie. De ECB verlaagde het officiële rentetarief verder 
naar 0,05% en ook het depositotarief voor de banken ging verder omlaag, te weten naar -0,20%. 
Voorts gaf de ECB te kennen dat indien het huidige instrumentarium niet voldoende blijkt te zijn om de 
inflatie richting de 2% te brengen, onconventionele stappen niet worden uitgesloten.  
 
Tot de andere belangrijke gebeurtenissen die een behoorlijke invloed hadden op de dalende 
rentetrend, behoorde onder meer het extreme winterweer in de VS in het begin van het jaar, wat 
zorgde voor een tijdelijke stagnatie van de economische groei in de VS. Dit werd gevolgd door zorgen 
over de toekomstige economische groei in China.  
Vervolgens waren er de politieke/militaire strubbelingen op de Krim en het neerschieten van vlucht 
MH17, waarvoor de wereld economische sancties oplegde aan Rusland.  
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Vanaf de zomer zorgde de enorme daling van de olieprijs van meer dan USD 100 naar circa USD 55 
per vat voor een verdere daling van de inflatie. De opgelegde sancties aan Rusland in combinatie met 
de dalende olieprijs leidde tot een vertrouwensval voor de Russische roebel.  
 
Grote paniek ontstond rond het dodelijke Ebola-virus dat in Afrikaanse landen de kop op stak en voor 
een nieuwe humanitaire ramp zorgde. Aan het einde van het jaar ontstond er een politiek onzekere 
situatie in Griekenland waardoor de rente op Grieks staatspapier fors opliep. Al deze ontwikkelingen 
zorgden voor een steeds terugkerende “vlucht naar kwaliteit”, ofwel het kopen van hoogkwalitatief 
(staats)papier. 
 
Vooruitzichten 
Als gevolg van de dalende inflatie en de kans op deflatie, de economische groeiverwachtingen, het 
monetaire beleid van de ECB en het nog steeds voortgaande proces van schuldafbouw verwachten 
wij dat de rente in Europa zich nog geruime tijd op een laag niveau zal handhaven.  
 
Daar waar de ECB met grote waarschijnlijkheid zal moeten overgaan tot verdere economische 
stimulering, zien wij in de VS en het verenigd Koninkrijk juist een tegengestelde ontwikkeling 
plaatsvinden. In de VS is de geldkraan al dichtgedraaid en verwacht de kapitaalmarkt de eerste 
renteverhoging in het tweede halfjaar van 2015. Als gevolg hiervan zien wij een verdere divergentie 
plaatsvinden tussen de kapitaalmarktrentes op de diverse continenten.  
 
Veranderende regelgeving (Solvency II voor verzekeraars en de Liquid Coverage Ratio voor banken) 
zal zorgen voor een constante vraag naar hoogkwalitatief (staats)papier. Geopolitieke ontwikkelingen 
zoals in Oekraïne en het Midden-Oosten en een verdere uitbraak van het Ebola-virus kunnen ook in 
2015 een rol spelen en voor hoge volatiliteit zorgen.  
Fors gedaalde energieprijzen kunnen een positieve uitwerking hebben op de economische groei 
wereldwijd maar zullen een negatief effect hebben op de enorme investeringen die zijn gedaan voor 
de productie van schaliegas en energiezuinige auto’s. Ook zullen de inflatieverwachtingen door deze 
prijsdaling verder naar beneden toe moeten worden bijgesteld.  
 
In Europa kan het een politiek lastig jaar worden. Oppositiepartijen die tegen de gedane bezuinigingen 
en economische hervormingen zijn, lijken steeds meer aanhang te krijgen. De kans dat de 
euroscepsis weer groter wordt kan hierdoor toenemen. De discussie in verschillende landen over de 
toestroom van immigranten kan ook politieke gevolgen hebben, in landen als Zweden, Italië, 
Zwitserland, het VK en Duitsland. Verkiezingen staan op de rol in Spanje, Portugal, het VK en 
Griekenland. Wat verder weg zijn er vraagtekens over de toekomstige economische groei in China en 
het wel of niet slagen van Abenomics in Japan. 
 
 
DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND  
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L Global Property Fund belegt in wereldwijd beursgenoteerd vastgoed en investeert in 
bedrijven met hoogwaardige bezittingen, een professioneel management en een gezonde balans. De 
keuze voor het onder- of overwegen van een regio wordt gemaakt op basis van een macro-
economische analyse van de regionale markt om vervolgens met een gedegen bedrijfsanalyse te 
komen tot de uiteindelijke portefeuille.  
 
Rendement over 2014 
Het fonds behaalde over geheel 2014 een rendement van 29,39% (Klasse A). Voor de index van het 
fonds, de EPRA/NAREIT Developed Total Return Index, was dat 30,98%. De best presterende regio 
was Noord-Amerika, met een opzienbarende 48,77% (berekend in euro). Goede tweede was West-
Europa met ruim 10%. Opvallend was ook dat vooral in het vierde kwartaal de koersen wereldwijd 
sterk opliepen (+14%). Het verzwakken van de euro ten opzichte van de Amerikaanse dollar speelde 
hierbij een rol, aangezien dit Amerikaanse aandelen flink hielp. Het achterblijven van het fonds bij de 
index is te verklaren door een op zichzelf bescheiden kaspositie van het fonds en het zeer hoge totale 
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rendement dat de index behaalde. Het aanhouden van liquiditeiten is een dure zaak in een zo sterk 
oplopende markt. Deze kaspositie werd overigens mede aangehouden vanwege enige 
terughoudendheid ten aanzien van de vastgoedwaarderingen gaandeweg het jaar. 
 
Achtergrond/terugblik 
De vastgoedmarkten hebben in 2014 geprofiteerd van een ruime liquiditeit en een historisch lage 
rente in de regio’s waar het fonds actief is. De zoektocht van beleggers naar zekerheid en relatief 
hoge en stabiele dividendrendementen heeft ervoor gezorgd dat vooral in de Westerse wereld de 
koersen sterk zijn opgelopen. Een belangrijk thema hierbij was de belangstelling voor kwalitatief 
hoogwaardig commercieel vastgoed in wereldsteden als Londen, New York en Tokyo. Ook de 
residentiële sector presteerde goed in 2014. Het fonds profiteerde hiervan via een positie in 
woningbedrijf Deutsche Annington. Opvallend was dat Japan het jaar zeer zwak begon, ondanks het 
ruimhartige beleid van de Japanse centrale bank in de voorgaande jaren. Zelfs het nog verder 
opendraaien van de geldkraan in Japan kon niet voorkomen dat de Japanse markt lager eindigde. De 
bedrijfsresultaten van vastgoedbedrijven in Japan bleven achter bij de verwachtingen van beleggers.  
 
Een ander thema was de aandacht voor logistiek, en dan vooral logistiek in stedelijke omgevingen. Er 
is veel vraag naar sorteerruimtes vanwege de nog altijd hoge groei van internetbestedingen en de 
daarmee samenhangende snelle bezorgdiensten. Bedrijven als Segro en Prologis hebben hier goed 
van kunnen profiteren. Het aandeel Segro heeft in euro gemeten bijna 24% rendement opgeleverd. 
Een andere opvallende trend is de aandacht voor ’leisure shopping’. Consumenten verwachten van 
een goed winkelcentrum een eigentijds, modern aanbod van winkels. Tegelijk verlangen ze dat 
winkelcentra plekken zijn waar ze rustig iets kunnen drinken of goed kunnen lunchen. Winkelen wordt 
steeds meer een middel om op een ontspannen manier veel tijd door te brengen. 
 
Vooruitzichten 
Hoe lang de sterke vraag naar beursgenoteerd vastgoed nog in stand zal blijven, is moeilijk te 
voorspellen. Feit is dat de lage rente, de ruime liquiditeit en de stabiele kasstromen deze sector 
aantrekkelijk maken voor beleggers. Deze situatie lijkt in Europa voorlopig nog wel stand te houden. In 
de Verenigde Staten is wel een kentering zichtbaar en lijkt er in de tweede helft van 2015 een 
monetaire verkrapping plaats te kunnen vinden. Dit geldt eveneens voor het Verenigd Koninkrijk. 
Daarnaast kunnen geopolitieke spanningen voor volatiliteit zorgen. Met dit in het achterhoofd blijven 
wij gematigd positief over de vastgoedsector. 
 
 
DELTA LLOYD L GLOBAL FUND  
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L Global Fund belegt hoofdzakelijk in aandelen van beursgenoteerde ondernemingen 
zonder beperking in termen van geografische, sector of valuta-allocatie. Ondernemingen worden 
geselecteerd op basis van hun bedrijfsmodel, management, financiële positie, dividendbeleid en 
waardering. 
 
Rendement over 2014 
De aandelenbeurzen behaalden positieve rendementen in 2014. Daarbij kwam het hoogste 
rendement gemeten in euro van Noord-Amerika (mede als gevolg van de koersontwikkeling van de 
euro versus de Amerikaanse dollar), terwijl Europa en het Verre Oosten achterbleven. Het fonds 
inclusief dividend en na kosten steeg met 12,48% (Klasse A). 
 
Achtergrond/terugblik 
Tijdens het jaar werden er aanzienlijke wijzigingen doorgevoerd binnen het fonds, dit als gevolg van 
de aanscherping van de beleggingsstrategie. Waar het fonds voorheen een top down-
beleggingproces kende, richt de nieuwe bottom up-aanpak zich op bedrijven met een aantrekkelijk 
geachte waardering, een sterke balans, een bovengemiddeld dividendrendement en een dominante 
positie in hun sector. De afwijkingen ten opzichte van de benchmark worden voornamelijk ingegeven 
door bedrijfsspecifieke factoren, terwijl de factorrisico’s afkomstig van regio- en sectorafwijkingen 
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beperkt worden. De regiowegingen binnen het fonds werden om deze reden meer in lijn gebracht met 
de benchmark. Het grootste deel van de transitie vond in het eerste kwartaal van het jaar plaats.  
 
Het bleek lastig voor het fonds om de benchmark bij te houden in de sterk stijgende markten. Het 
relatieve rendement van het fonds kwam in 2014 voornamelijk tot stand door de aandelenselectie. In 
elk van de drie grote regio’s (Noord-Amerika, Europa en het Verre Oosten) leverde de 
aandelenselectie een nadelig effect op. In Noord-Amerika leverde de positie in Coach een nadelig 
selectie-effect op. Deze producent van hoogwaardige lederwaren stond onder druk vanwege 
toegenomen concurrentie en de aankondiging om de investeringen te zullen verhogen. Een positieve 
bijdrage uit deze regio kwam van Staples, een detailhandelaar in kantoorartikelen. In de eerste helft 
van het jaar rapporteerde het bedrijf nog teleurstellende resultaten, wat de koers drukte, maar in de 
laatste maanden van het jaar herstelde het aandeel, mede dankzij speculatie over een fusie met 
Office Depot. Binnen Europa was Symrise, producent van geur- en smaakstoffen, het best 
presterende aandeel, onder meer dankzij de succesvolle overname van Diana (marktleider op het 
gebied van smaakstoffen voor huisdierenvoedsel). Bilfinger Berger leverde binnen deze regio de 
meest nadelige bijdrage. Het bedrijf moest de winstverwachting neerwaarts bijstellen. Klanten in 
verschillende eindmarkten trokken projecten terug, er werden projectverliezen geleden en een 
herstructurering wierp onvoldoende vruchten af. 
 
Binnen Azië kwam de meest positieve bijdrage van chemiebedrijf Kuraray en werd het rendement 
gedrukt door Sembcorp Industries, een dienstverlener voor nutsbedrijven. 
 
Vooruitzichten 
Over het algemeen houden de bedrijven in portefeuille vast aan de positieve vooruitzichten. De 
ondernemingen in portefeuille noteren onder de veronderstelde intrinsieke waarde op lange termijn. 
Bovendien zijn deze bedrijven door hun kwaliteit en stabiliteit in staat om aantrekkelijke dividenden uit 
te keren. Zeker in de huidige omgeving met extreem lage rentes verwachten wij dat het 
dividendrendement van de onderliggende bedrijven aantrekkingskracht blijft houden. Beleggers in het 
fonds kunnen daardoor potentieel profiteren van zowel een aantrekkelijke dividenduitkering als van 
mogelijke koersstijgingen. 
 
 
DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND 
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L European Participation Fund belegt in kleinere ondernemingen die in Europa op de 
beurs genoteerd zijn. Er wordt gestreefd naar het nemen van een significant belang. Het fonds heeft 
een bottom-up benadering, waarbij ondernemingen geselecteerd worden op basis van hun 
bedrijfsmodel, management, financiële positie, dividendbeleid en waardering. Ultimo 2014 investeerde 
het fonds in 25 bedrijven, waaronder 3 nieuwe belangen in opbouw.  
 
Rendement over 2014 
Na een sterke start van het jaar, noteerde het fonds halverwege het jaar een mooi rendement. Echter, 
de onzekerheid rondom Rusland en Oekraïne had zijn weerslag op het fonds. Daarbij zorgde een 
aantal tegenvallers bij enkele bedrijven ervoor dat 2014 afgesloten werd met een bescheiden plus van 
2,11% (Klasse Ic) . Dit was wat lager dan het rendement van de referentie-index, de MSCI Europe 
Small Cap Value Index (4,2%). 
 
Achtergrond/terugblik 
De belangrijkste positieve bijdragen kwamen van Zumtobel, St. Ives en Lectra. Bij verlichtingsexpert 
Zumtobel (+67%) begon het reorganisatieprogramma dat werd ingezet door de eind 2013 
aangetreden CEO, zijn vruchten af te werpen. Gedurende het jaar werd duidelijk dat het bedrijf 
geslaagd was in de overgang van traditionele verlichting naar LED, en ook wist het dankzij interne 
maatregelen de omzet en winstgevendheid op te voeren. St. Ives (+18%) is succesvol geëvolueerd 
van een traditionele drukker naar een marketing-dienstverlener. In 2014 deed het bedrijf enkele 
interessante en winstgevende overnames en was het goed op weg om meer dan de helft van de 
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omzet te behalen uit marktonderzoek en -advies. Lectra (+13%), dat software en machines produceert 
om kostenefficiënt textiel te ontwerpen en te snijden, profiteerde van het beleid om tijdens de crisis te 
blijven investeren in nieuwe producten en in de verkooporganisatie. Daarbij was het in 2014 vooral 
succesvol in Azië en Europa.  
 
De grootste negatieve bijdragen werden geleverd door Bang&Olufsen, Palfinger en McBride. 
Bang&Olufsen (-17%), de producent van hoogwaardige geluids- en beeldapparatuur, lanceerde 
gedurende het jaar een aantal sterke nieuwe producten. Echter, in de tweede jaarhelft zorgde een 
tegenvallend kwartaal binnen de automobielindustrie, waaraan B&O de afgelopen jaren succesvol 
muziekinstallaties voor luxe modellen levert, ervoor dat het sentiment met betrekking tot het aandeel 
omkeerde. Toen duidelijk werd dat er problemen waren om voldoende van de nieuwe producten te 
kunnen leveren verspeelde het aandeel de eerdere koerswinsten volledig. Het bedrijf oriënteert zich 
nu op haar zelfstandigheid. Kranenbedrijf Palfinger (-27%) schroefde de winstverwachting voor het 
jaar naar beneden bij. Dit nadat de investeringsbereidheid onder bedrijven in de zomer tijdelijk een tik 
kreeg, voornamelijk vanwege de onzekerheid rondom Rusland, waar het bedrijf slechts een klein deel 
van de omzet vandaan haalt. Producent van huismerken McBride (-14%) had last van de 
aanhoudende supermarktoorlog in het Verenigd Koninkrijk. Om de winstgevendheid op peil te houden 
werd een ingrijpende reorganisatie doorgevoerd. De ontwikkelingen in continentaal Europa waren een 
stuk positiever, en als blijk van vertrouwen werd het dividend gehandhaafd. 
 
Vooruitzichten 
Hoewel de vooruitzichten voor de Europese economie een wisselvallig beeld schetsen, laten onze 
deelnemingen onderliggend veelal gunstige ontwikkelingen zien. Dit is terug te voeren op strategische 
verbeteringen op het gebied van productontwikkeling, een versterkte verkooporganisatie en 
kostenrationalisatie. Daarbij heeft tweederde van de bedrijven binnen de portefeuille het dividend 
verhoogd, wat blijkt geeft van zowel de uitstekende financiële posities als het 
ondernemersvertrouwen. Dit geeft veel vertrouwen in het herwaarderingspotentieel van de 
portefeuille. Daarnaast wordt continu gezocht naar interessante toevoegingen aan de portefeuille. 
 
 
DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND 
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L European Fund belegt in aandelen van Europese beursgenoteerde ondernemingen. 
Het fonds heeft een bottom-up benadering, waarbij ondernemingen worden geselecteerd op basis van 
hun bedrijfsmodel, management, financiële positie, dividendbeleid en waardering.   
 
Rendement over 2014 
In 2014 nam de waarde van het Delta Lloyd L European Fund toe met 1,45% (Klasse A), terwijl de 
referentie- index, de MSCI Europa Net Total Return Index met 6,84% steeg.  
 
Achtergrond/terugblik 
Symrise, Compass Group en Oesterreichische Post droegen positief bij aan het resultaat. Symrise 
(+52% inclusief dividend), de Duitse geur- en smaakstoffenproducent, nam in 2014 het Franse bedrijf 
Diana over. Diana is wereldwijd marktleider op het gebied van smaakingrediënten voor diervoeding, 
met een marktaandeel van 50%. Door de acquisitie zal het groei- en margeprofiel op middellange 
termijn nog verder verbeteren. De Britse cateraar Compass steeg met 25%. De structurele groei van 
outsourcing bleek ook in 2014 een belangrijke rugwind voor de onderneming. Bovendien profiteerde 
het bedrijf van een aantrekkende werkgelegenheid in de Verenigde Staten. Compass heeft solide 
groeiende kasstromen. Deze zullen door middel van dividend en de terugkoop van aandelen naar 
aandeelhouders toevloeien. Oesterreichische Post beleefde wederom een jaar van stabiliteit en dito 
kasstromen. Een stijging van ruim 22% inclusief dividend was het gevolg.  
 
Negatieve bijdragen kwamen van Bilfinger, Prosafe en Porsche. Bilfinger moest de winstverwachting 
neerwaarts bijstellen in de zomer van 2014. De toename van het aandeel van groene energie 
veroorzaakt veel onzekerheid bij Bilfinger’s klanten, voornamelijk Duitse nutsbedrijven. Investeringen 
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in kolencentrales worden uitgesteld en nucleaire centrales uitgefaseerd. Dit tast de verdiencapaciteit 
van het bedrijf structureel aan. De problemen zijn niet snel op te lossen en daarom werd het belang 
verkocht. De verkoop past bovendien in het beleid om blootstelling aan projectgerelateerde 
ondernemingen in de portefeuille te reduceren. Prosafe daalde met 51% als gevolg van de lagere 
olieprijs, wat de vraag naar ‘floatels’ reduceert. Dit zal, in combinatie met het toegenomen aanbod 
door de bouw van nieuwe drijvende hotels, druk zetten op de dagprijzen. De weging van Prosafe in de 
portefeuille was in 2013 al fors gereduceerd. Automobielfabrikant Porsche moest 9% prijsgeven. De 
ban op handel met Rusland en de voortdurende onzekerheid in de rechtszaak over de mislukte 
overnamepoging van Volkswagen, speelden het bedrijf parten.  
 
In 2014 zijn naast Bilfinger ook Ziggo (overname door Liberty Global), Volkswagen, Ahold en 
Prysmian verkocht. Nieuwe belangen werden opgebouwd in Norma, IMCD, Spirax-Sarco, Royal 
Unibrew en Amadeus IT.  
 
Vooruitzichten 
Geopolitieke ontwikkelingen zullen waarschijnlijk voor meer volatiliteit op de Europese 
aandelenmarkten zorgen. Bij de huidige zeer lage rente blijft een robuust dividend aantrekkingskracht 
behouden. De vooruitzichten voor de ondernemingen in portefeuille blijven goed. Ze zijn veelal 
marktleider op hun gebied en hebben een solide financiële basis. Op lange termijn is het de 
verwachting dat het rendement van de portefeuille de onderliggende waardecreatie van de 
ondernemingen zal reflecteren.  
 
 
DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND 
 
Beleggingsbeleid  
Het Delta Lloyd L Asian Participation Fund investeert in kleinere bedrijven die in Azië aan de beurs 
zijn genoteerd. Het fonds streeft daarbij naar het nemen van belangen van minimaal 5%. Het fonds 
hanteert een bottom-up benadering, waarbij bedrijven worden geselecteerd op basis van hun 
businessmodel, het management, de financiële positie, het dividendbeleid en waardering. Ultimo 2014 
had het fonds beleggingen in 26 bedrijven. In 12 bedrijven werd een belang van minimaal 5% 
aangehouden. 
 
Rendement over 2014 
Na een sterk 2013, leverde het Delta Lloyd L Asian Participation Fund in 2014 een rendement van 
7,5% (Klasse A). Daarmee bleef het fonds achter bij de stijging van 15.70% van de MSCI AC Asia 
Pacific Small Value Index, voornamelijk als gevolg van het tegenvallende rendement van bepaalde 
bedrijven in de portefeuille en de onderwogen positie in Japan. (Het fonds streeft naar een brede 
spreiding van de beleggingen door de weging per land niet hoger te laten oplopen dan 25%.) 
 
Achtergrond/terugblik 
De grootste positieve bijdrage aan het rendement kwam van Kyungdong Pharm (+ 82%, rendement in 
lokale valuta), dat voor sterke resultaten bleef zorgen. Dat was te danken aan de solide vraag naar de 
marktleidende synthetische technologie voor actieve farmaceutische ingrediënten (API) van het 
bedrijf, vooral vanuit Japan. In reactie hierop voltooide het bedrijf de bouw van een nieuwe API-
fabriek, die naar verwachting een belangrijke bijdrage aan de winst over 2015 zal leveren. AUPU (+ 
68%), het toonaangevende Chinese badkamermerk, liet een aanzienlijke omzet- en margestijging 
zien. Het bedrijf profiteerde van de succesvolle transformatie van haar distributiekanaal en sterke 
introducties van nieuwe producten. Daarnaast was er Sporton (+ 21%), dat een aanhoudende groei 
kende door de sterke vraag naar het testen van nieuwe 4G-toestellen. 
 
Aan de negatieve kant bevond zich Tiangong (-38%), dat aanvankelijk last had van negatieve 
persverslagen over de financiële situatie van het bedrijf, voordat het bedrijf de verkeerde informatie in 
deze verslagen kon bijstellen en het vertrouwen van beleggers kon terugwinnen. Bij de ingang van het 
vierde kwartaal werd de koers van het aandeel geraakt door de algemene bezorgdheid in de markt 
over de overcapaciteit in de staalindustrie, dit gezien de vertragende Chinese economie. Belangrijk is 
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dat het bedrijf een sterke groei kent van het aantal orders van buitenlandse klanten, wat te danken is 
aan de superieure productkwaliteit en tijdige levering.  
 
Na een sterke stijging in 2013 kwam Programmed Maintenance (-22%) onder druk te staan door de 
vrees voor een lagere vraag naar arbeid als gevolg van de vertraging in de olie- en gasindustrie, 
samen met de voortdurende verplaatsing van de productieactiviteiten in het buitenland. Het bedrijf is 
echter actief voor een breed scala aan overheidsbedrijven en private ondernemingen, en heeft er alle 
vertrouwen in dat het langetermijncontracten gegund zal krijgen op het gebied van 
faciliteitmanagement.  
 
Verder was er Yongnam (-21%), dat leed onder toegenomen concurrentie in de Singaporese 
infrastructuurmarkt. In plaats van te concurreren op prijs, heeft het ondernemingsbestuur zich zeer 
gedisciplineerd gericht op het inzetten op projecten met een hogere marge. Zo kreeg het consortium 
dat het bedrijf samen met JGC en Changi Airport vormt, het nieuwe luchthavenproject in Myanmar 
gegund, dat naar verwachting voor terugkerende inkomsten op de lange termijn zal zorgen. 
 
Vooruitzichten 
Ondanks een schijnbaar sterk herstel in de Verenigde Staten, hebben de Aziatische centrale banken 
hun inflatieverwachtingen neerwaarts bijgesteld en de rente verlaagd, om zo een economische 
omgeving te creëren die gericht is op groei. Het beleggingsteam van het fonds ziet binnen de 
portefeuille een groot potentieel, dit gezien de sterke marktposities en de onderwaardering van de 
bedrijven waarin het fonds belangen heeft. Er zal onderzoek blijven worden uitgevoerd om bedrijven in 
beeld te brengen met een duurzaam businessmodel en voldoende opwaarts potentieel, ondersteund 
door een solide dividendrendement. 
 
 
DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND  
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L Money Market Fund is een ‘open-ended’ investeringsfonds gericht op institutioneel 
vermogensbeheer dat aandeelhouders in de gelegenheid stelt om te profiteren van professioneel 
portefeuillebeheer van verhandelbare effecten. De hoofddoelstelling van het fonds is kapitaalbehoud. 
Daarnaast is het beleggingsbeleid gericht op het behalen van een rendement  in lijn met dat van de 
geldmarktrente. De vergelijkingsmaatstaf is de Citi 3 Months Eurodeposit Index.   
 
Het fonds belegt in obligaties met een vaste rentevergoeding met een horizon van maximaal een jaar, 
of in obligaties met een variabele coupon van maximaal twee jaar. 
 
Rendement over 2014 
Het rendement van het fonds over 2014 bedroeg 0,52% (Klasse A), terwijl het rendement van de 
benchmark, de Citi 3 Months Eurodeposit Index, 0,16% bedroeg. Het fonds zorgde hiermee voor een 
outperformance van 0,36%.  
 
Het positieve resultaat hing samen met de allocatie naar een breed assortiment van obligaties met 
een hoge kortetermijnwaardering van ratingbureaus (Moody, S&P en/of Fitch). Het concentratie- en 
liquiditeitsrisico wordt hierdoor gereduceerd.  
 
Achtergrond/terugblik 
Onder het juk van een stagnerende economie en een dalende inflatie hanteerden de beleidsmakers  
in 2014 een ruim monetair beleid. De Europese Centrale Bank(ECB) verlaagde twee keer de officiële 
rentetarieven. Het tarief voor de depositofaciliteit werd in twee stapjes van 10 basispunten (bp.) 
verlaagd tot -0,20%. Banken die hun overtollige gelden onderbrengen bij de (nationale) centrale 
bank(en) moesten hiervoor dus betalen. Het tarief dat kredietinstellingen betalen voor extra 
liquiditeiten tegen onderpand, daalde zelfs met 45 bp. tot 0,30%.  
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In juni besloot de ECB om een reeks Targeted Longer Term Refinancing Operations (T-LTRO’s) uit te 
voeren. Het doel hiervan is om de kredietverlening aan de niet-financiële private sector te 
ondersteunen. Uitgezonderd zijn leningen aan huishoudens voor woningaankoop. Twee 
instapmomenten passeerden in 2014. Banken kregen op hun inschrijvingen in totaal voor EUR 212,4 
miljard toegewezen. In 2015 is het nog mogelijk om diverse keren deel te nemen. 
 
In september kondigde de ECB twee opkoopprogramma’s aan, te weten het Asset Backed Securities-
opkoopprogramma (ABSPP) en het Covered Bond-opkoopprogramma (CBPP3). Het Covered Bond-
programma werd eerder al in 2009 en 2011 beproefd.  In het vierde kwartaal werd onder dit 
programma voor circa EUR 30 miljard aan obligaties gekocht. Al deze acties moesten in het licht 
worden gezien van de wens van de ECB om haar balans te vergroten met ongeveer EUR 1000 
miljard.  De inflatie daalde. De geharmoniseerde Nederlandse inflatie op maandbasis bedroeg -0,74% 
(november ten opzichte van oktober) en op jaarbasis slechts 0,25%. Op basis van de 
consumentenprijsindex (CPI) bedroeg de inflatie op jaarbasis nog 1% (november 2014 ten opzichte 
van november 2013). Dit beeld, dat gold voor nagenoeg de gehele eurozone, tekende de uitdaging 
waar de ECB voor stond. In het licht van deze ontwikkelingen daalden de geldmarkttarieven. De 
depositotarieven voor drie, zes en twaalf maanden daalden met circa 21 bp., om eind 2014 niveaus te 
bereiken van respectievelijk 0,08%, 0,17% en 0,33%.  
 
Het toevertrouwde fondsvermogen kende in 2014 een volatiel karakter en vertoonde per saldo een 
stijging. Nieuwe en vrijkomende middelen werden herbelegd in een keur aan kortlopende obligaties. 
Het betrof onder meer obligaties van banken, senior papier en pandbrieven, staatsobligaties van 
Spanje en Italië, staatsgegarandeerde instellingen (ICO), bedrijfsobligaties in de gezondheidszorg en 
aan autofabrikanten gelieerde financiële instellingen (Volkswagen en BMW). Ten opzichte van eind 
2013 stegen de procentuele beleggingen in staatsobligaties, staatsgegarandeerde obligaties, 
supranationale instellingen, autogerelateerde leningen en financiële instellingen. Vooral het belang in 
pandbrieven nam af.  
 
Het concentratierisico was beperkt. Alleen Spaanse staatsobligaties vervallende in maart 2015 
vertegenwoordigden meer dan 5% van de portefeuille (te weten 6,6%).  
 
Vooruitzichten 
Het is geen gemakkelijke opgave voor de ECB om de inflatie dichter bij de doelstelling van 2% te 
brengen. Hoe ver moet en kan je gaan zonder de markten teveel te verstoren? De lage olieprijs kan 
een positieve uitwerking hebben op het bestedingspatroon van de consument en daarmee het 
economische groeicijfer gunstig beïnvloeden. Aan de andere kant blijft het noodzakelijk om schulden 
te reduceren en niet meer uit te geven dan er binnenkomt. Geopolitieke spanningen zijn nog steeds 
een risico voor zowel de economische ontwikkeling als de stabiliteit van de eurozone. De lage 
rentestanden kunnen nog wel even stand houden.  
 
 
DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND  
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L Cyrte Global Fund belegt in ondernemingen die profiteren van verdere digitalisering 
van de wereld. Investeringen worden bottom-up geselecteerd en geanalyseerd. De investeringen 
concentreren zich in de technologie-, media- en telecomsector. Dit resulteert in een portefeuille die als 
‘GARP’ (Growth at a reasonable price) gekwalificeerd kan worden. 
 
Rendement over 2014 
Het rendement van het fonds over 2014 bedroeg 13,57% (Klasse Ic). Het fonds bleef daarmee 5,93% 
achter bij de benchmark, de MSCI Daily Net TR World, die met 19,5% steeg. 
 
Achtergrond/terugblik 
Het fonds had te maken met de verminderde voorkeur van investeerders voor software- en 
internetbedrijven, waarbij veel van de waarde afhankelijk is van toekomstige groei. Veel van deze 
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ondernemingen lieten echter goede omzetontwikkelingen zien. Waar sprake leek te zijn van een 
overdreven reactie, werden door het fonds posities uitgebreid op aantrekkelijke koersniveaus. 
 
Binnen de portefeuille hebben Zillow (+47,5%, ‘Commerce’-thema), Time Warner (+48,1%, ‘Content’-
thema) en LinkedIn (+20,6%, ‘Communities’-thema) de grootste bijdragen aan het rendement 
geleverd. De grootste negatieve bijdragen aan het rendement kwamen van Angie’s List (-53,2%, 
‘Communities’-thema), E2Open (-54,2%, ‘Enterprise software’-thema) en Entel (-12,8%, ‘Mobile Data’-
thema). De thema’s ‘Commerce’ (+44%), ‘Content’ (+23%) en ‘Cloud Infrastructure’ (+32%) droegen 
het meest bij aan het rendement. De positieve bijdrage van het ‘Commerce’-thema was te danken aan 
het aandeel Zillow. De investeringen in naamsbekendheid, nieuwe producten en het aangekondigde 
overnamebod op concurrent Trulia, vertaalden zich in een steeds dominantere positie in de markt voor 
vastgoedmarktplaatsen. Het ‘Content’-thema presteerde vooral goed door de investering in Time 
Warner. Het bedrijf bleef profiteren van een sterke vraag naar content door consumenten, mede 
gedreven door digitale distributeurs en van een acquisitiepoging door concurrent Fox.  In ‘Cloud 
Infrastructure’ profiteerden datacenters Equinix en Telecity van de sterke groei van (mobiel) 
dataverkeer. 
 
De thema’s ‘Communities’ en ‘Mobile Data’ leverden een negatieve bijdrage aan het rendement. De 
koersdaling van Angie’s List was de belangrijkste reden dat het ‘Communities’-thema 
benedengemiddeld presteerde. Deze koersdaling was het gevolg van licht tegenvallende groei van de 
abonnees en dienstverleners op het platform, terwijl de kosten voor het verwerven van nieuwe klanten 
sterk stegen. In ditzelfde thema droegen LinkedIn, Tencent en OpenTable positief bij. In het ‘Mobile 
Data’-thema bleven Latijns-Amerikaanse telecombedrijven achter. De koers van het aandeel E2Open 
in het thema ‘Enterprise Software’ daalde sterk. Tegenvallende groei van het aantal klanten en uitstel 
van bestaande implementaties waren aanleiding voor het bedrijf om de groeiverwachtingen naar 
beneden bij te stellen. 
 
Vooruitzichten 
De digitalisering van het dagelijks leven van consumenten zal zich ondanks de turbulente economie 
verder ontwikkelen. Consumentenbestedingen zullen verder verschuiven richting ondernemingen die 
zich goed gepositioneerd hebben om van deze trend te profiteren. Zij moeten onafhankelijk van de 
economische cycli kunnen groeien en de winstmarges kunnen verhogen.  
 
 
DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND 
 
Beleggingsbeleid 
Het Delta Lloyd L Cyrte Latam Fund belegt in ondernemingen die profiteren van een verdere 
digitalisering van de wereld en die het grootste deel van hun activiteiten in Latijns-Amerika hebben. 
Investeringen worden bottom-up geselecteerd en geanalyseerd. De investeringen concentreren zich in 
de technologie-, media- en telecomsector.  
 
Rendement over 2014 
Het rendement van het fonds over 2014 bedroeg 1,90% (Klasse Ic). Het fonds presteerde daarmee 
2,03% beter dan de benchmark, de MSCI EM Latin America Daily Net TR EUR, die met 0,13% 
daalde.  
 
Achtergrond/terugblik 
Binnen de portefeuille leverden MercadoLibre (+35,7%, ‘Commerce’-thema), Cielo (+33,1%, ‘Service 
Provider’-thema) en MegaCable (+31,8%, ‘Cloud infrastructure’-thema) de grootste bijdrage aan het 
rendement. De grootste negatieve bijdragen aan het rendement kwamen van Saraiva (-74,9%, 
‘Commerce’-thema), Oi (-74,3%, ‘Cloud infrastructure’-thema) en Time4Fun (-46,0%, ‘Commerce’-
thema).  
 
De thema’s ‘Online Learning’ (+19%) en ‘Service Providers’ (+20%) droegen het meest bij aan het 
rendement. De educatiesector in Brazilië heeft sterk geprofiteerd van het stimuleringsbeleid van de 
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overheid. Dit is erop gericht om de instroom in het hoger onderwijs te vergroten. Die instroom ligt sterk 
lager dan in ontwikkelde landen. In het Braziliaanse overheidsbeleid is ervoor gekozen om de 
commerciële educatiesector te stimuleren, onder meer door een leenstelsel voor studenten. Het 
zogenoemde ‘Distance Learning’, leren op afstand ondersteund door ICT, vervult hierbij een steeds 
belangrijkere rol. In de portefeuille is een gediversifieerd belang in commerciële partijen opgebouwd.  
 
Cielo profiteerde verder van de digitalisering van het betalingsverkeer. Ook in Brazilië is er duidelijk 
een trend dat mensen steeds meer bankpassen en creditcards gebruiken. Cielo profiteert hiervan 
omdat zij de daaruit voortkomende transacties verwerkt. Megacable profiteerde van een toenemende 
vraag naar breedbandinternet en -TV in Mexico. Ook in Mexico levert kabel veelal betere kwaliteit dan 
de klassieke telefoonnetwerken. Megacable kon goed van de groei profiteren en wist marktaandeel te 
winnen. 
 
De thema’s ‘Commerce’ (-22%) en ‘Mobile data’ (-1,4%) leverden een negatieve bijdrage aan het 
rendement. Binnen het thema ‘Commerce’ zaten zowel de best als de minst presterende aandelen. 
De koers van het aandeel MercadoLibre steeg op basis van de aantrekkende groei van de 
belangrijkste marktplaatsen in Brazilië en Mexico en het succes van het online betaalplatform. Dit 
werd echter meer dan teniet gedaan door het rendement op Saraiva, veroorzaakt door de 
reorganisatie die langer duurt dan verwacht en tot hogere kosten leidt. Time4Fun zag de omzet 
enigszins herstellen, maar dit vertaalde zich niet in een beter resultaat, waardoor het aandeel verder 
wegzakte. De consolidatie binnen de Braziliaanse telecomsector was het belangrijkste thema van het 
afgelopen jaar. Hoewel er veel geruchten en ontwikkelingen over consolidaties waren, leidde dit niet 
tot ontknopingen. Dit heeft er voor gezorgd dat het rendement van het ‘Mobile data’-thema achter is 
gebleven. 
 
Vooruitzichten 
De verwachting is dat het besteedbaar inkomen van de consument in Latijns-Amerika verder zal 
toenemen als gevolg van de verdere groei van de middenklasse. Dit zal resulteren in een toenemende 
vraag naar digitale diensten. Latijns-Amerikaanse ondernemingen die inspelen op deze vraag zouden 
daarom een verdere groei van de resultaten moeten kunnen realiseren. Deze ondernemingen vormen 
de kern van onze portefeuille. 
 
 
DELTA LLOYD  L BOND DOLLAR  
 
Vanwege de minimale grootte van het Delta Lloyd L Bond Dollar Fonds is besloten tot opheffing van 
het fonds per december 2014.  
 
Rendement over 2014 
Het fonds sloot af met een minder resultaat dan dat van de benchmark. Dit werd in het bijzonder 
veroorzaakt door de verkoop met verlies van een positie in Transneft.  
 
Het fonds heeft het gehele jaar een zware onderweging in haar belang in staatsobligaties 
aangehouden tegenover ander hoogkwalitatief papier. Het belang in bedrijfsleningen was minimaal, 
wat negatief bijdroeg aan het resultaat. Binnen het fonds waren de activiteiten gedurende het jaar 
beperkt. Er waren geen uitgesproken posities qua duration. Er werd geparticipeerd in een aantal 
nieuwe leningen, waaronder leningen van Portugal. Ook verlengde het fonds diverse korte leningen.  
 
Achtergrond/terugblik 
Tegen alle verwachtingen in daalde de rente op de kapitaalmarkt gedurende het jaar. Deze zakte met 
horten en stoten van 3,02% naar circa 2,19% (rente op 10-jaars Amerikaanse staatsobligaties). Ten 
grondslag aan deze beweging in de VS lagen het gevoerde monetaire beleid van de Amerikaanse 
centrale bank (de Fed), een aantal bijzondere gebeurtenissen en de zoektocht naar rendement. 
 
Alle seinen stonden eind 2013 op groen. Dit dankzij beter dan verwachte economische groei in 
combinatie met het terugdraaien van monetaire stimulering (het zogenaamde ‘taperen’), een fors 
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dalende werkloosheid en een sterk verbeterde internationale concurrentiepositie voor de VS. Toch 
werd er roet in het eten gegooid. Extreem winterweer zorgde voor een forse stagnatie van de 
economische groei. Dit werd gevolgd door zorgen over de toekomstige groei in China en politieke en 
militaire strubbelingen op de Krim.  
 
Ook werd de rente deels meegezogen door de forse rentedaling die plaatsvond in Europa als gevolg 
van de sterk dalende inflatie, teleurstellende groei, geopolitieke onzekerheid en speculatie over een 
opkoopprogramma van de Europese Centrale Bank (ECB). Het renteverschil tussen de twee 
continenten liep hierdoor fors op, tot boven de 1,5%. Op basis van historische gegevens was dat een 
nieuw record. Vanaf de zomer zorgde de enorme daling van de olieprijs van meer dan USD 100 naar 
circa USD 55 per vat voor een verdere daling van de inflatie. De sancties die de westerse wereld 
oplegde aan Rusland leidde in combinatie met de dalende olieprijs tot een vertrouwensval van de 
Russische roebel. Grote paniek ontstond rond het dodelijke Ebola-virus dat in Afrikaanse landen de 
kop op stak en voor een nieuwe humanitaire ramp zorgde. Wereldwijd probeerde men om 
verspreiding tegen te gaan.  
 
Opvallend was de stijging van de waarde van de USD versus vooral de euro van meer dan 10%, dit 
als gevolg van de grote verschillen in economische cycli en de stand van zaken op het gebied van 
monetair beleid tussen de twee regio’s. De Fed was het monetaire beleid al aan het verkrappen, 
terwijl de ECB de geldkraan nog moest openzetten (wat ook een verklaring is voor het renteverschil 
tussen Europa en de Verenigde Staten).  
 
Janet Yellen nam in januari het stokje over van Ben Bernanke als voorzitter van de Fed, waarmee ze 
de taak kreeg om de monetaire politiek de komende jaren aan te sturen. Gedurende het jaar werd 
besloten om het maandelijkse activa-opkoopprogramma van de Fed, dat bij aanvang USD 85 miljard 
per maand omvatte, in geleidelijke stappen te reduceren tot nul per oktober 2014. De Fed liet de 
beleidsrente, die min of meer gekoppeld is aan de verwachtingen voor de werkloosheid en de 
ontwikkeling van de inflatie, het gehele jaar ongemoeid op 0,25%. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Luxemburg, 6 maart 2015 De Raad van Bestuur 
 
 
Opmerking: De gegevens van dit verslag verwijzen naar het verleden en zijn niet indicatief voor toekomstige 
resultaten. 
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Verslag van de erkende bedrijfsrevisor 
 
 
 
 

Aan de aandeelhouders van 
DELTA LLOYD L 
 

 
Wij hebben de controle uitgevoerd van de bijgevoegde financiële verslagen van DELTA LLOYD L en 
de bijbehorende compartimenten, bestaande uit: het overzicht van het vermogen, het overzicht van de 
effectenportefeuille en de overige nettoactiva op 31 december 2014, evenals het overzicht van de 
verrichtingen en overige wijzigingen van het nettovermogen in het op die datum afgesloten boekjaar, 
plus bijlagen met een samenvatting van de belangrijkste boekhoudmethodes en overige toelichtingen 
bij de financiële verslagen. 
 
Verantwoordelijkheid van de Raad van Bestuur  van de BEVEK voor de financiële verslagen 
 
De Raad van Bestuur van de BEVEK is verantwoordelijk voor het opstellen en waarheidsgetrouw 
presenteren van deze financiële verslagen in overeenstemming met de in Luxemburg geldende wet 
en regelgeving met betrekking tot het opstellen en presenteren van financiële verslagen en voor een 
intern controlesysteem dat volgens hen vereist is om het opstellen van financiële verslagen toe te 
laten zodanig dat deze geen significante onjuistheden bevatten hetzij voortkomend uit fraude, hetzij 
als resultaat van fouten. 
 
Verantwoordelijkheid van de erkende bedrijfsrevisor 
 
Het is onze verantwoordelijkheid om op basis van onze controle een oordeel over deze financiële 
verslagen uit te spreken. Wij hebben onze controle uitgevoerd in overeenstemming met de voor 
Luxemburg door de "Commission de Surveillance du Secteur Financier" overgenomen internationale 
controleprincipes. Volgens deze principes moeten wij de ethische regels eerbiedigen en onze controle 
zodanig plannen en uitvoeren dat wij na afloop met redelijke zekerheid kunnen stellen dat de 
financiële verslagen geen significante onjuistheden bevatten. 
 
Een controle houdt in dat volgens bepaalde procedures bewijsmateriaal wordt verzameld met 
betrekking tot de bedragen en gegevens in de financiële verslagen. De keuze van deze procedures 
ligt bij de erkende bedrijfsrevisor, net als de inschatting van de risicos dat de financiële verslagen 
significante onjuistheden bevatten hetzij voortkomend uit fraude, hetzij als resultaat van fouten. In het 
kader van deze beoordeling houdt de erkende bedrijfsrevisor rekening met het interne 
controlesysteem voor het opstellen en waarheidsgetrouw presenteren van financiële verslagen, zodat 
hij de controleprocedures op de omstandigheden kan afstemmen, overigens zonder een oordeel uit te 
spreken over de efficiënte werking van die interne controle. Een controle houdt tevens in dat de 
toegepaste boekhoudmethodes en de redelijkheid van de boekhoudkundige ramingen van de Raad 
van Bestuur  van de BEVEK worden geëvalueerd, evenals de algehele presentatie van de financiële 
verslagen. 
 
Wij zijn van mening dat het verkregen bewijsmateriaal volstaat om een beoordeling te geven. 
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Oordeel 
 
Naar ons oordeel geven de financiële verslagen in overeenstemming met de in Luxemburg geldende 
wet- en regelgeving met betrekking tot het opstellen en presenteren van financiële verslagen een 
getrouw beeld van de vermogens- en financiële toestand van DELTA LLOYD L en de bijbehorende 
compartimenten op 31 december 2014 en van de resultaten van de verrichtingen en wijzigingen in het 
nettovermogen in het op die datum afgesloten boekjaar. 
 
Overige 
 
De in de jaarrekening opgenomen aanvullende informatie is beoordeeld binnen de context van onze 
opdracht, maar is niet onderworpen aan specifieke controleprocedures overeenkomstig voornoemde 
principes. Derhalve onthouden wij ons van het geven van een mening over deze informatie. Binnen de 
gehele presentatie van deze financiële verslagen gaf deze informatie evenwel geen aanleiding tot 
opmerkingen onzerzijds. 
 
 
 
PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 19 maart 2015 
Réviseur d’entreprises 
vertegenwoordigd door 
 
 
 
 
 
Christelle Crépin 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 2.019.248.024,57  2.177.223.739,94 
Banktegoeden 36.189.693,11  87.400.316,16 
Oprichtingskosten, netto 32.339,19  59.434,53 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 97.170,55  127.855,43 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 9.803.745,49  13.650.048,31 
Niet-gerealiseerde meerwaarde op 
wisselverrichtingen op termijn 

-  2.937.662,34 

Te ontvangen op termijncontracten -  208.484,33 
Andere vorderingen -  9.882,67 
Voorafbetaalde kosten 18.601,66  30.808,74 

Totaal van de activa 2.065.389.574,57  2.281.648.232,45 

Passiva    
Bankschulden 6.158.491,30  16.855.335,12 
Te betalen op wederinkoop van aandelen 209.644,97  - 
Niet-gerealiseerde minwaarde op wisselverrichtingen 
op termijn 

1.726.386,65  - 

Te betalen kosten 4.711.137,52  9.474.927,77 
Te betalen op termijncontracten 14.925,23  - 
Andere schulden -  15,27 

Totaal van de passiva 12.820.585,67  26.330.278,16 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 2.052.568.988,90  2.255.317.954,29 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 
(1)

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 35.005.691,30  27.238.495,70 
Interesten op obligaties en andere waardepapieren, netto 17.697.099,09  21.302.217,32 
Bankinteresten 41.519,70  89.874,05 
Andere inkomsten 283.280,59  590.883,86 

Totaal van de inkomsten 53.027.590,68  49.221.470,93 

Kosten    
Beheerscommissie 16.014.572,00  18.007.995,07 
Performance commissie 194.115,48  4.595.586,65 
Depothoudende bank 1.320.401,01  1.331.320,74 
Bankkosten en andere commissies 333.180,68  419.181,25 
Transactiekosten 1.801.888,80  3.271.396,75 
Beroepskosten 71.203,22  101.322,39 
Andere administratiekosten 527.966,62  658.597,81 
Abonnementstaks 815.042,13  883.088,86 
Andere belastingen 131.265,82  135.369,59 
Betaalde bankinteresten 168.676,42  136.426,50 
Andere kosten 116.424,77  155.386,06 

Totaal van de kosten 21.494.736,95  29.695.671,67 

Netto beleggingsinkomsten 31.532.853,73  19.525.799,26 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 106.419.743,00  206.031.672,56 
- op termijncontracten -12.683.558,09  5.367.812,10 
- op wisselverrichtingen op termijn 1.710.427,99  4.698.823,40 
- op deviezen 1.457.655,18  -2.449.335,39 

Gerealiseerd resultaat 128.437.121,81  233.174.771,93 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-/minwaarde    
- op effectenportefeuille 131.985.702,20  -11.631.872,17 
- op termijncontracten -4.297.986,86  3.071.483,03 
- op wisselverrichtingen op termijn -4.664.048,99  575.393,95 

Resultaat van de verrichtingen 251.460.788,16  225.189.776,74 

Uitgekeerde dividenden -11.743.549,55  -23.979.340,97 
Herbeleggingen 264.121,70  4.790.777,71 
Inschrijvingen 805.099.490,67  1.418.441.948,24 
Terugkopen -1.248.595.115,56  -1.192.241.747,74 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -203.514.264,58  432.201.413,98 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar 2.255.317.954,29  1.823.537.863,50 

Herwaarderingsverschil 765.299,19  -421.323,19 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar 2.052.568.988,90  2.255.317.954,29 

 
(1) 

Die geconsolideerde staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief omvat het compartiment Delta Lloyd 
L Equity Selection, Delta Lloyd L New Energy Fund, Delta Lloyd L Walter & Climate Fund, Delta Lloyd L Health Development 
Fund gefuseerd op 19 december 2013 in het compartiment Delta Lloyd L Global Fund en het compartiment Delta Lloyd L 
Technology Trends Fund gefuseerd op 19 december 2013 in het compartminet Delta Lloyd L Cyrte Global Fund. 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 438.337.373,73  609.352.052,41 
Banktegoeden 2.902.812,11  13.217.176,59 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 4.798,48  50.079,38 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 6.610.787,02  9.998.918,89 
Niet-gerealiseerde meerwaarde op 
wisselverrichtingen op termijn 

-  2.937.662,34 

Te ontvangen op termijncontracten -  208.484,33 
Voorafbetaalde kosten 779,24  6.393,27 

Totaal van de activa 447.856.550,58  635.770.767,21 

Passiva    
Bankschulden 4.314.383,07  15.022.007,66 
Niet-gerealiseerde minwaarde op wisselverrichtingen 
op termijn 

1.726.386,65  - 

Te betalen kosten 495.391,49  640.487,57 
Te betalen op termijncontracten 14.925,23  - 

Totaal van de passiva 6.551.086,44  15.662.495,23 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 441.305.464,14  620.108.271,98 

Aantal aandelen klasse A in omloop 28.494,474  31.174,992 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 314,94  286,00 

Aantal aandelen klasse B in omloop 78.617,978  86.348,280 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 610,60  543,40 

Aantal aandelen klasse Cd in omloop 12.710.342,032  20.651.385,421 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cd 30,24  27,32 
 
 



DELTA LLOYD L BOND EURO 
 
 
 

Staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief (in EUR) 
 

 

 
 

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag. 

29 

 

 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Interesten op obligaties en andere waardepapieren, 
netto 

15.392.369,82  19.950.540,52 

Bankinteresten 2.715,96  249,28 
Andere inkomsten 16.835,52  108.034,32 

Totaal van de inkomsten 15.411.921,30  20.058.824,12 

Kosten    
Beheerscommissie 1.378.869,75  1.643.019,13 
Depothoudende bank 291.705,76  368.514,55 
Bankkosten en andere commissies 86.693,87  192.713,26 
Transactiekosten 51.903,11  63.234,32 
Beroepskosten 16.014,78  29.210,40 
Andere administratiekosten 99.934,19  135.600,74 
Abonnementstaks 224.279,15  309.368,84 
Andere belastingen 32.819,10  41.682,71 
Betaalde bankinteresten 53.064,45  35.117,62 
Andere kosten 9.593,75  12.965,66 

Totaal van de kosten 2.244.877,91  2.831.427,23 

Netto beleggingsinkomsten 13.167.043,39  17.227.396,89 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 13.931.929,00  -1.459.308,33 
- op termijncontracten -12.683.558,09  5.367.812,10 
- op wisselverrichtingen op termijn 1.708.515,28  3.822.186,86 
- op deviezen 88.556,00  97.962,68 

Gerealiseerd resultaat 16.212.485,58  25.056.050,20 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille 50.765.074,75  -32.684.804,78 
- op termijncontracten -4.297.986,86  3.071.483,03 
- op wisselverrichtingen op termijn -4.664.048,99  1.479.290,18 

Resultaat van de verrichtingen 58.015.524,48  -3.077.981,37 

Uitgekeerde dividenden -8.437.291,64  -12.226.289,89 

Herbeleggingen 230.402,34  - 

Inschrijvingen 111.322.622,25  305.617.926,41 

Terugkopen -339.934.065,27  -185.598.904,95 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -178.802.807,84  104.714.750,20 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

620.108.271,98  515.393.521,78 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

441.305.464,14  620.108.271,98 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  441.305.464,14 
 - op 31.12.2013  620.108.271,98 
 - op 31.12.2012  515.393.521,78 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  185,06 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  31.174,992 
 - inschrijvingen  5.414,735 
 - terugkopen  -8.095,253 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  28.494,474 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  314,94 
 - op 31.12.2013  286,00 
 - op 31.12.2012  294,77 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  12,32 
 - op 31.12.2013  -0,76 
 - op 31.12.2012  9,73 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  1,50 
 Aantal uitgekeerde dividenden  30.384,147 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  1,50 
 Aantal uitgekeerde dividenden  29.469,027 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  1,50 
 Aantal uitgekeerde dividenden  29.411,729 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  1,50 
 Aantal uitgekeerde dividenden  28.662,001 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  86.348,280 
 - inschrijvingen  2.975,708 
 - terugkopen  -10.706,010 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  78.617,978 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  610,60 
 - op 31.12.2013  543,40 
 - op 31.12.2012  546,84 
 

Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  12,37 
 - op 31.12.2013  -0,63 
 - op 31.12.2012  9,73 
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Statistieken (vervolg) (in EUR) 
op 31 december 2014 

 

 
 

De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK. 
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Aantal aandelen klasse Cd   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  20.651.385,421 
 - inschrijvingen  3.783.054,459 
 - herbeleggingen  7.959,805 
 - terugkopen  -11.732.057,653 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  12.710.342,032 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cd   

 - op 31.12.2014  30,24 
 - op 31.12.2013  27,32 
 - op 31.12.2012  28,01 
 

Prestatie per aandeel klasse Cd (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  12,85 
 - op 31.12.2013  -0,24 
 - op 31.12.2012  10,22 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  19.849.702,157 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  13.423.535,812 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  12.941.032,415 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  12.788.595,558 
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op 31 december 2014 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Obligaties      

DEM 1.230.000 Euro-DM Securities Ltd 0% Ser B 86/03.04.16 599.016,79  625.901,79  0,14 
DEM 2.110.000 Euro-DM Securities Ltd 0% Ser C 86/10.04.16 1.033.134,42  1.073.868,66  0,24 
DEM 900.000 Oesterreich 6.5% 94/10.01.24 621.311,67  671.285,33  0,15 

 2.253.462,88  2.371.055,78  0,53 

EUR 1.900.000 Agence Française de Dev SA 2.25% MTN Reg S Sen 
14/28.05.26 

1.897.036,00  2.112.277,50  0,48 

EUR 3.000.000 Agence Française de Dév SA 3.625% EMTN 10/21.04.20 3.310.945,93  3.504.285,00  0,79 
EUR 1.250.000 Agence Française de Dév SA 4% EMTN Sen 09/28.01.19 1.424.460,71  1.442.000,00  0,33 
EUR 6.100.000 Baden-Wuerttemberg (Land) 1% Ser 123 14/18.07.22 6.180.520,00  6.333.569,00  1,44 
EUR 760.000 Basque (Pays) 2% 14/23.07.18 790.768,00  789.636,20  0,18 
EUR 849.000 Bayerische Landesbodenkredit 1.875% Sen 13/25.01.23 856.747,29  930.104,97  0,21 
EUR 9.200.000 Belgium 2.25% OLO Reg S Ser 68 13/22.06.23 9.342.428,71  10.400.600,00  2,36 
EUR 8.300.000 Belgium 3 % OLO Reg S Ser 73 14/22.06.34 9.026.127,68  10.213.980,00  2,31 
EUR 6.600.000 Belgium 3% Ser 67 12/28.09.19 7.451.535,00  7.487.535,00  1,70 
EUR 4.500.000 Belgium 3.75% Reg S Ser 71 13/22.06.45 5.072.850,00  6.399.675,00  1,45 
EUR 750.000 Belgium 4% OLO 66 12/28.03.32 983.235,00  1.036.612,50  0,23 
EUR 3.500.000 Belgium 4.5% Ser 64 11/28.03.26 4.585.280,00  4.779.425,00  1,08 
EUR 2.200.000 Caisse Cent Crédit Immo France 1.125% EMTN Sen 

14/22.04.19 
2.198.834,00  2.284.865,00  0,52 

EUR 400.000 Ceska Exportni Banka AS 3.625% EMTN 12/15.03.19 400.438,40  451.340,00  0,10 
EUR 750.000 Comunidad de Madrid 4.622% Sen 09/23.06.15 788.437,50  764.628,75  0,17 
EUR 209.000 Comunidad de Madrid 5.5% Sen 12/14.02.17 231.070,40  229.676,37  0,05 
EUR 1.000.000 Corp Andina de Fomento 1.875% EMTN 14/29.05.21 997.270,00  1.058.255,00  0,24 
EUR 7.748.000 Council of Europe Dev Bank 3% EMTN 10/13.07.20 8.243.636,96  8.892.534,56  2,02 
EUR 279.000 DekaBank DGZ 4.625% Ser 40 Sub 04/21.12.15 291.820,05  289.268,59  0,07 
EUR 1.625.000 Deutsche Bahn Finance BV 2% EMTN Sen 12/20.02.23 1.618.048,25  1.787.329,38  0,41 
EUR 2.665.000 Deutsche Bahn Finance BV 2.5% EMTN Sen 13/12.09.23 2.654.979,60  3.037.700,25  0,69 
EUR 1.093.000 Deutsche Bahn Finance BV 3% EMTN Sen 12/08.03.24 1.169.837,90  1.285.061,96  0,29 
EUR 300.000 Deutsche Bahn Finance BV 3.375% EMTN Sen 10/04.11.22 334.133,00  357.414,00  0,08 
EUR 2.848.000 Deutsche Bahn Finance BV 3.75% EMTN Sen 10/09.07.25 3.200.368,99  3.562.919,20  0,81 
EUR 603.000 Deutsche Bahn Finance BV 4.375% EMTN 09/23.09.21 721.941,75  747.430,56  0,17 
EUR 1.200.000 Deutsche Bahn Finance BV 5% EMTN Ser 1 07/24.07.19 1.407.701,05  1.447.350,00  0,33 
EUR 7.000.000 Deutschland 2.25% 10/04.09.20 7.790.865,00  7.871.325,00  1,78 
EUR 5.000.000 Deutschland 2.5% 10/04.01.21 5.652.500,00  5.724.125,00  1,30 
EUR 10.600.000 Deutschland 4% Ser 05 05/04.01.37 12.917.920,13  16.205.015,00  3,67 
EUR 5.650.000 Deutschland 4.75% Ser 98 98/04.07.28 7.523.031,28  8.468.785,00  1,92 
EUR 2.680.000 Deutschland 5.5% Ser 00 00/04.01.31 4.070.824,74  4.454.428,00  1,01 
EUR 800.000 EIB 2.625% Reg S Sen 13/15.03.35 908.680,00  972.352,00  0,22 
EUR 5.000.000 EIB 2.75% EMTN Sen 12/15.09.25 5.191.242,17  5.981.000,00  1,36 
EUR 808.000 EIB 2.75% EMTN Sen 13/15.03.40 968.630,40  1.017.898,20  0,23 
EUR 1.830.000 EIB 2.75% EMTN Ser 1876/0100 11/15.09.21 2.010.255,00  2.120.878,50  0,48 
EUR 2.500.000 EIB 3.5% EMTN Sen 12/15.04.27 2.813.844,85  3.215.562,50  0,73 
EUR 6.850.000 Espana 4.65% Sen 10/30.07.25 7.212.937,68  8.753.615,00  1,98 
EUR 6.850.000 Espana 4.8% Sen 08/31.01.24 8.438.992,82  8.774.165,00  1,99 
EUR 150.000 Espana 5.15% 13/31.10.28 189.219,00  201.487,50  0,05 
EUR 5.360.000 Eurofima 3.125% EMTN Sen 10/15.11.22 5.807.079,80  6.323.352,80  1,43 
EUR 4.900.000 Eurofima 4% EMTN Ser 163 09/27.10.21 5.561.791,70  5.980.793,00  1,36 
EUR 3.184.000 Eurofima 4.375% EMTN Sen 04/21.10.19 3.676.483,63  3.781.191,04  0,86 
EUR 1.430.000 European Economic Community 2.5% EMTN 12/04.11.27 1.615.757,00  1.677.754,65  0,38 
EUR 3.000.000 European Economic Community 2.875% EMTN 12/04.04.28 3.233.751,93  3.662.925,00  0,83 
EUR 3.500.000 European Economic Community 3% EMTN 11/04.09.26 3.752.300,76  4.282.862,50  0,97 
EUR 2.427.000 European Economic Community 3.375% EMTN Sen 

12/04.04.32 
2.823.725,04  3.216.054,10  0,73 

EUR 1.900.000 European Fin Stability Facilit 2.35% 14/29.07.44 1.883.052,00  2.217.860,50  0,50 
EUR 4.000.000 European Stability Mechanism 2.125% 13/20.11.23 4.216.200,00  4.527.340,00  1,03 
EUR 5.500.000 Finland 2.75% 12/04.07.28 6.510.125,00  6.682.500,00  1,51 
EUR 3.500.000 Finland 3.375% 10/15.04.20 4.041.895,00  4.093.250,00  0,93 



DELTA LLOYD L BOND EURO 
 
 
 

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR) 
op 31 december 2014 

 

 
 

 

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag. 

33 

Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        
EUR 1.350.000 Finland 4% 09/04.07.25 1.655.452,87  1.785.273,75  0,40 
EUR 970.000 Finnvera Oyj 0.625% EMTN Reg S 14/19.11.21 968.215,20  979.961,90  0,22 
EUR 5.600.000 France 2.25% OAT 13/25.05.24 5.938.912,00  6.367.760,00  1,44 
EUR 4.000.000 France 3.25% T-Bond 11/25.10.21 4.640.783,00  4.770.100,00  1,08 
EUR 14.800.000 France 3.5% T-Bond 10/25.04.26 16.355.314,94  18.706.460,00  4,24 
EUR 4.600.000 France 4.25% OAT 07/25.10.23 5.337.184,53  6.027.150,00  1,37 
EUR 9.000.000 France 6% OAT 94/25.10.25 12.447.030,06  13.694.400,00  3,10 
EUR 2.500.000 Generalitat de Catalunya 3.875% Sen 10/07.04.15 2.530.790,00  2.505.737,50  0,57 
EUR 534.000 Generalitat de Catalunya 4.22% 05/26.04.35 330.465,90  539.508,21  0,12 
EUR 256.000 Generalitat de Valencia 3.25% EMTN Ser 29 05/06.07.15 259.718,00  258.888,96  0,06 
EUR 3.100.000 Ireland 3.4% T-Bond 14/18.03.24 3.227.953,79  3.679.312,50  0,83 
EUR 2.000.000 Ireland 3.9% T-Bonds 13/20.03.23 2.370.380,00  2.442.400,00  0,55 
EUR 3.900.000 Ireland 4.5% Treasury Stock 04/18.04.20 4.676.100,00  4.699.500,00  1,07 
EUR 800.000 Ireland 5.4% T-Bond Sen 09/13.03.25 1.064.200,00  1.102.520,00  0,25 
EUR 523.000 Israel 2.875% EMTN Sen 14/29.01.24 521.413,56  577.915,00  0,13 
EUR 2.100.000 Israel 4.625% EMTN Sen 10/18.03.20 2.430.215,07  2.496.480,00  0,57 
EUR 5.070.000 Italia 1.5% BdT 14/01.08.19 5.123.640,60  5.201.313,00  1,18 
EUR 4.550.000 Italia 3.75% BTP 06/01.08.21 5.029.388,00  5.237.618,75  1,19 
EUR 5.400.000 Italia 5.5% BTP 12/01.09.22 6.141.836,05  6.934.140,00  1,57 
EUR 150.000 Italia 5.5% BTP 12/01.11.22 187.677,00  192.956,25  0,04 
EUR 2.000.000 Japan Fin Org for Muni 0.875% EMTN Reg S 14/22.09.21 1.985.860,00  2.029.990,00  0,46 
EUR 5.170.000 KFW AG 3.5% 06/04.07.21 6.113.314,80  6.231.788,75  1,41 
EUR 636.000 Korea 3.625% 05/02.11.15 677.848,80  653.331,00  0,15 
EUR 2.076.000 Korea 4.25% Sen 06/07.12.21 2.326.383,65  2.515.935,54  0,57 
EUR 2.196.000 Morocco 4.5% Reg-S 10/05.10.20 2.298.892,02  2.437.560,00  0,55 
EUR 3.000.000 Nederlandse Waterschapsbank NV 3.25% EMTN 12/09.03.27 3.663.600,00  3.768.660,00  0,85 
EUR 4.000.000 Netherlands 1.75% Reg S 13/15.07.23 3.912.039,26  4.400.200,00  1,00 
EUR 500.000 Netherlands 2% 14/15.07.24 546.990,00  561.025,00  0,13 
EUR 4.000.000 Netherlands 2.25% 12/15.07.22 4.349.965,00  4.545.200,00  1,03 
EUR 4.000.000 Netherlands 3.75% 06/15.01.23 4.598.549,04  5.039.200,00  1,14 
EUR 4.108.000 Netherlands 3.75% 10/15.01.42 5.276.068,72  6.329.401,00  1,43 
EUR 4.500.000 Netherlands 4% 05/15.01.37 5.689.512,79  6.857.775,00  1,55 
EUR 4.400.000 Netherlands 5.5% 98/15.01.28 6.345.916,52  6.863.780,00  1,56 
EUR 1.022.000 Niedersachsen (Land) 3.5% Ausgabe 210 09/21.10.19 1.160.789,70  1.180.256,70  0,27 
EUR 2.500.000 Nordrhein Westfalen (Land) 1.25% Sen 13/13.03.20 2.553.375,00  2.621.800,00  0,59 
EUR 2.700.000 Nordrhein Westfalen (Land) 1.875% EMTN Sen 14/15.03.24 2.869.020,00  2.969.608,50  0,67 
EUR 944.000 Nordrhein Westfalen (Land) 2% Sen 13/15.10.25 942.395,20  1.047.901,36  0,24 
EUR 1.088.000 Nordrhein Westfalen (Land) 4.375% Ger Bds Ser790 

07/29.04.22 
1.292.474,87  1.385.622,40  0,31 

EUR 7.500.000 Oesterreich 1.75% 13/20.10.23 7.551.750,00  8.265.750,00  1,87 
EUR 4.700.000 Oesterreich 3.4% 12/22.11.22 5.286.947,30  5.772.070,00  1,31 
EUR 2.000.000 Oesterreich 4.15% 07/15.03.37 2.415.277,50  3.070.950,00  0,70 
EUR 6.600.000 Oesterreich 4.85% Ser 144A 09/15.03.26 8.789.880,00  9.452.685,00  2,14 
EUR 4.938.000 Ontario (Province of) 3% EMTN Ser 107 10/28.09.20 5.334.066,16  5.644.998,15  1,28 
EUR 1.408.000 Ontario (Province of) 4% EMTN 09/03.12.19 1.567.922,40  1.657.793,28  0,38 
EUR 2.725.000 Poland 5.25% EMTN 10/20.01.25 3.277.699,94  3.695.917,50  0,84 
EUR 700.000 Prague (City of) 3.125% 13/03.07.23 697.814,25  784.805,00  0,18 
EUR 600.000 Romania 4.625% EMTN Reg S 13/18.09.20 594.960,00  691.890,00  0,16 
EUR 2.053.000 Romania 6.5% Reg-S Sen  08/18.06.18 2.337.510,92  2.433.318,25  0,55 
EUR 3.152.000 Réseau Ferré de France SA 5% EMTN 03/10.10.33 3.756.390,86  4.804.656,64  1,09 
EUR 676.000 Wirtschafts und InfrastruktuBk 1.75% Sen 12/06.12.22 672.818,98  732.148,56  0,17 

 364.114.261,35  398.477.407,53  90,32 

USD 1.901.000 Bahrain 6.125% Reg S 12/05.07.22 1.561.570,53  1.731.786,66  0,39 
USD 1.900.000 Lettonie 5.25% Reg-S 12/22.02.17 1.656.131,73  1.689.359,77  0,38 
USD 1.069.000 Qatar (State of) 9.75% Sen 00/15.06.30 1.338.136,70  1.432.044,94  0,32 
USD 8.589.000 Waha Aerospace B.V. Sk 3.925% Reg S10/28.07.20 4.444.081,37  4.478.647,31  1,01 

 8.999.920,33  9.331.838,68  2,10 

Totaal obligaties 375.367.644,56  410.180.301,99  92,95 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        
Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt      

Obligaties      

CAD 645.000 Alberta (Province of) 4% Sen 09/01.12.19 566.694,10  510.035,65  0,12 
        
EUR 4.300.000 Banca Monte Paschi Siena SpA 3.5% 12/20.03.17 4.497.800,00  4.524.051,50  1,03 
EUR 1.572.000 Basque (Pays) 4.15% 09/28.10.19 1.497.490,27  1.802.596,68  0,41 
EUR 790.000 Comunidad Autonoma de Aragon 1.15% Sen 14/30.07.17 792.012,00  795.502,35  0,18 
EUR 2.600.000 Comunidad de Madrid 2.875% EMTN 14/06.04.19 2.597.348,00  2.796.794,00  0,63 
EUR 436.000 Comunidad de Madrid 5.75% Sen 13/01.02.18 487.775,00  498.864,66  0,11 
EUR 2.400.000 Export-Import Bank Korea (The) 2% EMTN Sen 13/30.04.20 2.421.382,33  2.531.628,00  0,57 
EUR 600.000 IBRD 0.5% EMTN Sen 02/20.12.22 574.320,00  574.806,00  0,13 
EUR 1.400.000 Lithuania 2.125% EMTN 14/29.10.26 1.371.398,00  1.441.160,00  0,33 
EUR 5.600.000 Quebec (Province of) 5% 09/29.04.19 6.766.106,02  6.715.268,00  1,52 

 21.005.631,62  21.680.671,19  4,91 

USD 4.529.000 Corp Andina de Fomento 4.375% Sen 12/15.06.22 3.671.308,49  4.051.350,45  0,92 
USD 2.500.000 Costa Rica 4.25% Reg S Sen 12/26.01.23 1.877.225,22  1.915.014,45  0,43 

 5.548.533,71  5.966.364,90  1,35 

Totaal obligaties 27.120.859,43  28.157.071,74  6,38 

Totaal effectenportefeuille 402.488.503,99  438.337.373,73  99,33 

Banktegoeden   2.902.812,11  0,66 

Bankschulden   -4.314.383,07  -0,98 

Andere nettoactiva/(-passiva)   4.379.661,37  0,99 

Totaal 
  441.305.464,14  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Landen en overheden 63,42 % 

Internationale instellingen 14,42 % 

Lokale openbare administratie 9,48 % 

Diverse financiële diensten 4,98 % 

Banken 4,93 % 

Transport 1,09 % 

Uitrusting 1,01 % 

Totaal 99,33 % 
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Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Frankrijk 16,46 % 

Duitsland 15,06 % 

Nederland 12,48 % 

België 9,13 % 

Luxemburg 7,46 % 

Spanje 6,50 % 

Oostenrijk 6,17 % 

Italië 5,01 % 

Zwitserland 3,65 % 

Canada 3,30 % 

Finland 3,06 % 

Ierland 2,70 % 

Zuid-Korea 1,29 % 

Venezuela 1,16 % 

Polen 0,84 % 

Roemenië 0,71 % 

Israël 0,70 % 

Marokko 0,55 % 

Japan 0,46 % 

Costa Rica 0,43 % 

Bahrein 0,39 % 

Letland 0,38 % 

Verenigd Koninkrijk 0,38 % 

Litouwen 0,33 % 

Katar 0,32 % 

Tsjechië 0,28 % 

Verenigde Staten van Amerika 0,13 % 

Totaal 99,33 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 466.900.801,50  390.661.250,58 
Banktegoeden 8.755.957,36  17.256.811,81 
Oprichtingskosten, netto -  908,45 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 15.443,37  50.787,73 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 1.247.143,20  892.078,80 
Voorafbetaalde kosten 1.990,00  5.650,46 

Totaal van de activa 476.921.335,43  408.867.487,83 

Passiva    
Bankschulden 0,14  2.775,08 
Te betalen kosten 1.159.746,35  1.104.543,75 

Totaal van de passiva 1.159.746,49  1.107.318,83 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 475.761.588,94  407.760.169,00 

Aantal aandelen klasse A in omloop 1.062.133,696  15.114.020,790 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 25,84  20,32 

Aantal aandelen klasse B in omloop 10.424.615,136  235.362,738 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 27,78  21,56 

Aantal aandelen klasse Cc in omloop 7.265.000,000  4.927.000,000 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cc 15,29  11,77 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 16.440,901  16.838,300 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 2.898,37  2.232,36 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 11.561.072,18  8.965.237,93 
Bankinteresten 22.653,63  60.443,28 
Andere inkomsten 60.569,99  95.058,80 

Totaal van de inkomsten 11.644.295,80  9.120.740,01 

Kosten    
Beheerscommissie 3.836.128,16  3.645.909,96 
Depothoudende bank 268.470,16  206.652,16 
Bankkosten en andere commissies 55.163,58  45.598,58 
Transactiekosten 287.858,97  349.440,45 
Beroepskosten 14.842,47  16.321,92 
Andere administratiekosten 84.117,20  87.464,73 
Abonnementstaks 209.733,99  158.032,72 
Andere belastingen 22.748,15  740,01 
Betaalde bankinteresten 73.249,22  42.758,73 
Andere kosten 10.598,27  26.000,28 

Totaal van de kosten 4.862.910,17  4.578.919,54 

Netto beleggingsinkomsten 6.781.385,63  4.541.820,47 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 26.168.652,64  3.375.136,51 
- op wisselverrichtingen op termijn -641,91  - 
- op deviezen 746.850,92  -578.121,66 

Gerealiseerd resultaat 33.696.247,28  7.338.835,32 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille 80.584.451,42  -24.510.184,10 

Resultaat van de verrichtingen 114.280.698,70  -17.171.348,78 

Uitgekeerde dividenden -513.098,77  -5.286.006,65 

Herbeleggingen 25.466,55  4.562.360,00 

Inschrijvingen 389.821.298,93  149.668.995,15 

Terugkopen -435.612.945,47  -33.837.243,81 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief 68.001.419,94  97.936.755,91 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

407.760.169,00  309.823.413,09 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

475.761.588,94  407.760.169,00 
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op 31 december 2014 

 

 
 

De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  475.761.588,94 
 - op 31.12.2013  407.760.169,00 
 - op 31.12.2012  309.823.413,09 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  5,47 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  15.114.020,790 
 - inschrijvingen  437.569,841 
 - herbeleggingen  1.106,265 
 - terugkopen  -14.490.563,200 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  1.062.133,696 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  25,84 
 - op 31.12.2013  20,32 
 - op 31.12.2012  21,66 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  29,39 
 - op 31.12.2013  -4,40 
 - op 31.12.2012  23,13 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.500.301,747 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.268.594,466 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.224.029,147 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.138.062,205 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  235.362,738 
 - inschrijvingen  14.763.588,552 
 - terugkopen  -4.574.336,154 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  10.424.615,136 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  27,78 
 - op 31.12.2013  21,56 
 - op 31.12.2012  22,56 
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Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  28,85 
 - op 31.12.2013  -4,43 
 - op 31.12.2012  23,14 
 

Aantal aandelen klasse Cc   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  4.927.000,000 
 - inschrijvingen  4.503.000,000 
 - terugkopen  -2.165.000,000 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  7.265.000,000 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cc   

 - op 31.12.2014  15,29 
 - op 31.12.2013  11,77 
 - op 31.12.2012  12,20 
 

Prestatie per aandeel klasse Cc 
(kapitalisatieaandelen) (in %) 

  

 - op 31.12.2014  29,91 
 - op 31.12.2013  -3,52 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  16.838,300 
 - inschrijvingen  651,051 
 - terugkopen  -1.048,450 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  16.440,901 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  2.898,37 
 - op 31.12.2013  2.232,36 
 - op 31.12.2012  2.317,50 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  29,83 
 - op 31.12.2013  -3,67 
 - op 31.12.2012  24,05 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

AUD 4.002.876 Scentre Group 7.849.914,90  9.480.665,48  1,99 
AUD 2.356.300 Westfield Corp 11.434.377,32  14.382.545,70  3,02 

 19.284.292,22  23.863.211,18  5,01 

CAD 323.465 First Capital Realty Inc 3.792.337,31  4.309.824,15  0,91 
        
EUR 1.288.110 Citycon Oyj 2.912.160,33  3.323.323,80  0,70 
EUR 144.200 Deutsche Annington Immo SE Reg 3.094.168,14  4.054.183,00  0,85 
EUR 57.300 Icade SA 3.891.751,45  3.804.720,00  0,80 

 9.898.079,92  11.182.226,80  2,35 

HKD 1.816.680 China Overseas Land & Inv Ltd 3.272.610,55  4.461.042,62  0,94 
HKD 2.431.000 Hang Lung Properties Ltd 6.397.867,65  5.632.889,45  1,18 
HKD 809.063 Henderson Land Dev Co Ltd 3.314.273,11  4.680.251,36  0,98 
HKD 2.363.531 New World Development Co Ltd 2.741.915,71  2.246.017,65  0,47 
HKD 4.714.811 Sino Land Co Ltd 5.420.235,43  6.288.623,94  1,32 
HKD 957.297 Sun Hung Kai Properties Ltd 9.982.779,78  12.064.753,42  2,54 
HKD 898.200 Wharf Hgs Ltd (The) 5.174.733,65  5.358.559,85  1,13 

 36.304.415,88  40.732.138,29  8,56 

JPY 728.500 Mitsubishi Estate Co Ltd 11.444.741,58  12.826.893,44  2,70 
JPY 672.000 Mitsui Fudosan Co Ltd 11.663.132,44  15.070.800,17  3,17 
JPY 255.000 Sumitomo Realty & Dev Co Ltd 6.200.843,41  7.258.785,83  1,53 

 29.308.717,43  35.156.479,44  7,40 

SEK 234.500 Castellum AB 2.131.515,48  3.022.297,59  0,64 
SEK 462.600 Hufvudstaden AB A 3.649.502,89  4.961.100,78  1,04 

 5.781.018,37  7.983.398,37  1,68 

SGD 2.515.000 Capitaland Ltd 4.916.734,26  5.189.822,87  1,09 
SGD 1.628.000 Global Logistic Properties Ltd 2.278.889,84  2.517.054,58  0,53 

 7.195.624,10  7.706.877,45  1,62 

USD 947.400 Hong Kong Land Hg Ltd 4.301.991,58  5.290.726,15  1,11 
        

Totaal aandelen 115.866.476,81  136.224.881,83  28,64 

Gesloten beleggingsfondsen      

AUD 2.496.796 Stockland Stapled Security 6.478.334,37  6.961.116,75  1,46 
        
CAD 261.513 Riocan Real Estate Inv Trust Units 4.178.869,65  4.935.271,64  1,04 
        
EUR 171.000 Eurocommercial 4.993.509,13  6.014.070,00  1,26 
EUR 212.540 Mercialys 3.349.758,49  3.918.174,90  0,82 
EUR 47.200 Unibail-Rodamco SE 7.369.147,15  10.046.520,00  2,11 

 15.712.414,77  19.978.764,90  4,19 

GBP 947.004 British Land Co Plc 6.129.957,46  9.477.242,86  1,99 
GBP 511.756 Great Portland Estates Plc 2.548.717,15  4.864.391,07  1,02 
GBP 1.019.839 Hammerson Plc 5.407.123,47  7.946.871,09  1,67 
GBP 654.285 Land Securities Group Plc Reits 6.001.144,49  9.750.109,67  2,05 
GBP 1.013.798 Segro Plc 3.598.420,55  4.835.198,63  1,02 

 23.685.363,12  36.873.813,32  7,75 

HKD 1.607.872 Link Real Esta Inv Trust (The) Units 4.517.180,14  8.316.253,40  1,75 
        
JPY 564 Japan Real Estate Invest Corp 2.063.891,69  2.253.840,32  0,47 

        



DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND 
 
 
 

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR) 
op 31 december 2014 

 

 
 

 

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag. 

42 

Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        
JPY 2.228 Japan Retail Fd Inv Corp 2.842.848,27  3.899.105,16  0,82 
JPY 1.102 Nippon Building Fund Inc 4.139.471,95  4.586.005,58  0,96 

 9.046.211,91  10.738.951,06  2,25 

SGD 3.554.000 Ascendas Real Estate Inv Trust Units 4.265.999,35  5.273.281,22  1,11 
SGD 3.039.600 CapitaCommercial Trust REITS Uts 2.661.058,83  3.325.677,32  0,70 

 6.927.058,18  8.598.958,54  1,81 

USD 151.900 Alexandria Real Estate Eq Inc 8.337.277,25  11.135.568,77  2,34 
USD 317.100 American Campus Communities Inc REIT 7.871.191,50  10.834.577,45  2,28 
USD 174.200 Boston Properties Inc 12.001.880,67  18.519.453,12  3,89 
USD 127.500 Camden Property Trust 5.302.104,53  7.777.447,34  1,63 
USD 104.845 Digital Realty Trust Inc 4.543.537,07  5.742.439,90  1,21 
USD 253.600 Equity Residential Sh of Benefit Interest 10.456.592,20  15.050.494,84  3,16 
USD 103.700 Federal Realty Invest Trust 7.072.280,06  11.433.128,46  2,40 
USD 512.800 General Growth Properties Inc 8.762.910,39  11.916.616,27  2,51 
USD 214.500 HCP Inc 5.921.898,28  7.802.094,18  1,64 
USD 83.800 Home Properties Inc 3.566.838,40  4.541.330,03  0,95 
USD 502.600 Host Hotels & Resorts Inc 6.606.051,93  9.869.311,85  2,07 
USD 106.100 Macerich Co 4.243.074,47  7.310.864,11  1,54 
USD 411.600 ProLogis Inc 11.096.671,89  14.631.266,42  3,08 
USD 81.200 Public Storage 7.589.558,78  12.399.686,08  2,61 
USD 137.700 SL Green Realty Corp 8.518.107,66  13.539.078,07  2,85 
USD 255.735 Simon Property Group Inc 21.787.127,32  38.473.276,21  8,09 
USD 283.500 Tanger Fact Outlet Centers Inc 6.290.072,11  8.656.059,48  1,82 
USD 104.400 Ventas Inc 4.350.152,09  6.183.791,82  1,30 
USD 189.800 Vornado Realty Trust 11.987.069,85  18.456.305,66  3,88 

 156.304.396,45  234.272.790,06  49,25 

Totaal gesloten beleggingsfondsen 226.849.828,59  330.675.919,67  69,50 

Totaal effectenportefeuille 342.716.305,40  466.900.801,50  98,14 

Banktegoeden   8.755.957,36  1,84 

Bankschulden   -0,14  0,00 

Andere nettoactiva/(-passiva)   104.830,22  0,02 

Totaal 
  475.761.588,94  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Vastgoedfondsen 69,50 % 

Vastgoed 26,71 % 

Diverse financiële diensten 1,13 % 

Investeringsmaatschappijen 0,80 % 

Totaal 98,14 % 

 
 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Verenigde Staten van Amerika 49,25 % 

Hong-Kong 11,42 % 

Japan 9,65 % 

Verenigd Koninkrijk 7,75 % 

Australië 6,47 % 

Frankrijk 3,73 % 

Singapore 3,43 % 

Canada 1,95 % 

Zweden 1,68 % 

Nederland 1,26 % 

Duitsland 0,85 % 

Finland 0,70 % 

Totaal 98,14 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 424.986.091,07  472.350.514,71 
Banktegoeden 3.117.824,25  13.894.424,23 
Oprichtingskosten, netto 176,21  4.243,48 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 9.953,86  24.634,95 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 414.713,58  289.020,12 
Andere vorderingen -  9.882,67 
Voorafbetaalde kosten 5.505,84  8.523,94 

Totaal van de activa 428.534.264,81  486.581.244,10 

Passiva    
Bankschulden 1.244.262,38  5.882,52 
Te betalen kosten 1.134.420,17  2.003.816,10 

Totaal van de passiva 2.378.682,55  2.009.698,62 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 426.155.582,26  484.571.545,48 

Aantal aandelen klasse A in omloop 9.458.258,195  9.973.190,532 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 17,13  15,23 

Aantal aandelen klasse B in omloop 15.432.253,491  17.346.676,763 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 17,03  15,23 

Aantal aandelen klasse D in omloop 5.489,732  326.490,562 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse D 227,99  203,69 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 1,313  1.243,313 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 1.764,28  1.561,62 
 
 



DELTA LLOYD L GLOBAL FUND 
 
 
 

Staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief (in EUR) 
 

 

 
 

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag. 

45 

 

 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 9.753.071,00  1.819.042,29 
Bankinteresten 3.573,24  779,11 
Andere inkomsten 22.035,25  2.622,12 

Totaal van de inkomsten 9.778.679,49  1.822.443,52 

Kosten    
Beheerscommissie 4.472.884,57  3.818.104,69 
Depothoudende bank 274.391,43  192.636,95 
Bankkosten en andere commissies 51.755,91  45.580,43 
Transactiekosten 836.736,07  844.446,42 
Beroepskosten 15.134,38  15.256,54 
Andere administratiekosten 82.533,87  78.081,21 
Abonnementstaks 224.536,82  159.556,73 
Andere belastingen -  302,00 
Betaalde bankinteresten 20.672,02  18.085,08 
Andere kosten 27.871,02  7.890,17 

Totaal van de kosten 6.006.516,09  5.179.940,22 

Netto beleggingsinkomsten 3.772.163,40  -3.357.496,70 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 23.792.456,94  102.778.205,90 
- op wisselverrichtingen op termijn 1.005,92  - 
- op deviezen 183.137,32  -210.540,54 

Gerealiseerd resultaat 27.748.763,58  99.210.168,66 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille 20.191.213,65  -3.556.927,69 

Resultaat van de verrichtingen 47.939.977,23  95.653.240,97 

Uitgekeerde dividenden -  - 

Herbeleggingen -  - 

Inschrijvingen 45.962.438,57  386.944.821,62 

Terugkopen -152.318.379,02  -319.478.332,24 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -58.415.963,22  163.119.730,35 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

484.571.545,48  321.451.815,13 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

426.155.582,26  484.571.545,48 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  426.155.582,26 
 - op 31.12.2013  484.571.545,48 
 - op 31.12.2012  321.451.815,13 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  110,89 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  9.973.190,532 
 - inschrijvingen  1.938.943,042 
 - terugkopen  -2.453.875,379 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  9.458.258,195 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  17,13 
 - op 31.12.2013  15,23 
 - op 31.12.2012  11,35 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  12,48 
 - op 31.12.2013  34,19 
 - op 31.12.2012  14,53 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  17.346.676,763 
 - inschrijvingen  1.012.358,452 
 - terugkopen  -2.926.781,724 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  15.432.253,491 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  17,03 
 - op 31.12.2013  15,23 
 - op 31.12.2012  - 
 

Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  11,82 
 - op 31.12.2013  - 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse D   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  326.490,562 
 - inschrijvingen  180,702 
 - terugkopen  -321.181,532 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  5.489,732 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse D   

 - op 31.12.2014  227,99 
 - op 31.12.2013  203,69 
 - op 31.12.2012  - 
 

Prestatie per aandeel klasse D (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  11,93 
 - op 31.12.2013  - 
 - op 31.12.2012  - 
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Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.243,313 
 - inschrijvingen  0,000 
 - terugkopen  -1.242,000 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  1,313 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  1.764,28 
 - op 31.12.2013  1.561,62 
 - op 31.12.2012  1.155,58 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  12,98 
 - op 31.12.2013  35,14 
 - op 31.12.2012  15,40 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

AUD 508.967 Amcor Ltd 3.499.351,65  4.677.222,57  1,10 
AUD 969.166 Super Retail Group Ltd 5.547.617,57  4.689.244,24  1,10 
AUD 138.468 Westpac Banking Corp 3.253.806,56  3.107.152,60  0,73 

 12.300.775,78  12.473.619,41  2,93 

CAD 414.284 Finning Intl Inc 8.949.006,54  7.463.388,13  1,75 
CAD 122.365 Royal Bank Canada 7.121.694,62  7.010.818,93  1,65 
CAD 166.409 Suncor Energy Inc 4.215.583,62  4.384.537,54  1,03 

 20.286.284,78  18.858.744,60  4,43 

CHF 76.243 Nestlé SA Reg 4.013.187,08  4.624.330,83  1,09 
CHF 1.511 Sika AG 3.864.402,08  3.688.452,03  0,87 
CHF 113.271 UBS Group SA 1.548.285,17  1.609.475,69  0,38 

 9.425.874,33  9.922.258,55  2,34 

EUR 33.837 Allianz SE Reg 4.327.612,60  4.647.511,95  1,09 
EUR 63.354 Amadeus IT Holding SA A 2.009.128,56  2.096.067,09  0,49 
EUR 106.583 Andritz AG 4.778.780,90  4.869.777,27  1,14 
EUR 304.264 Banco Bilbao Vizcaya Argent SA Reg 2.942.553,42  2.389.689,46  0,56 
EUR 212.855 Brenntag AG 9.394.180,14  9.899.886,05  2,32 
EUR 22.787 Hugo Boss AG Reg 2.334.831,71  2.317.437,90  0,54 
EUR 1.189.446 Intesa Sanpaolo SpA 2.940.568,18  2.880.838,21  0,68 
EUR 272.003 Royal Dutch Shell Plc A 8.122.056,04  7.523.602,98  1,77 
EUR 1.351.514 Snam SpA 5.617.107,26  5.541.207,40  1,30 
EUR 266.440 Symrise AG 9.049.770,77  13.356.637,20  3,13 
EUR 280.917 Unicredit SpA Post Raggruppamento 1.613.818,95  1.498.692,20  0,36 
EUR 188.202 Viscofan SA 7.688.427,65  8.293.121,13  1,95 

 60.818.836,18  65.314.468,84  15,33 

GBP 1.017.642 Barclays Plc 3.021.030,48  3.191.561,12  0,75 
GBP 763.116 Compass Group Plc 8.647.011,23  10.821.489,84  2,54 
GBP 798.999 HSBC Holdings Plc 6.224.317,45  6.263.071,38  1,47 
GBP 47.323 Spirax-Sarco Engineering Plc 1.683.957,22  1.752.953,23  0,41 

 19.576.316,38  22.029.075,57  5,17 

HKD 38.541.873 Bosideng International Hgs Ltd 4.899.781,49  4.270.248,64  1,00 
HKD 178.615 HSBC Holdings Plc 1.387.909,28  1.408.110,24  0,33 
HKD 7.045.103 Shenguan Holdings (Group) Ltd 1.908.134,14  1.936.395,48  0,45 
HKD 250.973 Standard Chartered Plc 3.808.014,68  3.104.175,23  0,73 
HKD 6.066.623 Yingde Gases Group Co Ltd 4.103.305,92  3.522.333,86  0,83 

 16.107.145,51  14.241.263,45  3,34 

JPY 173.477 Familymart Co Ltd 5.418.691,55  5.438.377,44  1,28 
JPY 792.074 Kuraray Co Ltd 6.439.275,81  7.520.228,22  1,76 
JPY 217.998 Otsuka Holdings Co Ltd 4.580.753,05  5.432.716,76  1,27 

 16.438.720,41  18.391.322,42  4,31 

SEK 136.582 Svenska Handelsbanken AB A 5.134.840,03  5.285.239,13  1,24 
        
SGD 20.588.552 Golden Agri-Resources Ltd 6.813.255,83  5.904.324,08  1,39 
SGD 2.637.503 Sembcorp Industries Ltd 8.076.039,19  7.317.109,02  1,72 

 14.889.295,02  13.221.433,10  3,11 

TWD 1.733.869 WPG Holdings Co Ltd 1.799.320,64  1.669.536,02  0,39 
        
USD 221.217 Altria Group Inc 6.307.243,94  9.004.016,18  2,11 
USD 109.059 Apple Inc 4.372.341,34  9.944.595,14  2,33 
USD 124.752 Baxter Intl Inc TEST 6.464.273,63  7.553.138,44  1,77 
USD 392.568 Cisco Systems Inc 6.215.443,16  9.020.469,99  2,12 
USD 162.751 Citigroup Inc 6.367.992,13  7.275.057,09  1,71 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        
USD 176.497 Coach Inc 6.667.746,45  5.476.437,27  1,28 
USD 134.210 Eastman Chemical Co 8.721.576,55  8.410.715,08  1,97 
USD 113.559 Eli Lilly & Co 4.412.972,38  6.472.065,60  1,52 
USD 150.917 Emerson Electric Co 7.618.755,78  7.696.081,30  1,81 
USD 146.391 Exxon Mobil Corp 10.702.099,91  11.180.378,31  2,62 
USD 304.657 General Electric Co 6.041.520,17  6.359.919,36  1,49 
USD 19.990 Google Inc C Pref 7.139.419,82  8.692.883,93  2,04 
USD 37.160 Hasbro Inc 1.726.277,90  1.688.086,25  0,40 
USD 169.234 JPMorgan Chase & Co 7.296.900,92  8.748.999,36  2,05 
USD 65.655 Johnson & Johnson 4.719.068,63  5.671.659,11  1,33 
USD 255.183 Linear Technology Corp 8.788.874,46  9.612.841,64  2,26 
USD 118.365 Medtronic Inc 5.026.052,93  7.059.853,78  1,66 
USD 181.055 Merck Co Inc 6.741.876,75  8.494.104,46  1,99 
USD 149.841 Metlife Inc 5.764.734,31  6.695.497,47  1,57 
USD 169.879 Microsoft Corp 5.025.834,91  6.518.694,38  1,53 
USD 202.444 Morgan Stanley 4.638.290,05  6.488.911,36  1,52 
USD 112.901 Pepsico Inc 6.859.078,26  8.819.428,80  2,07 
USD 404.683 Pfizer Inc 9.108.866,14  10.413.775,67  2,44 
USD 72.408 Procter & Gamble Co 4.306.629,45  5.448.694,52  1,28 
USD 107.823 Schlumberger Ltd 7.001.005,11  7.607.734,35  1,79 
USD 235.064 Seagate Technology Plc 9.383.621,53  12.913.470,47  3,03 
USD 1.042.836 Staples Inc 11.674.849,90  15.610.234,05  3,66 
USD 115.078 VF Corp 5.165.712,00  7.120.480,96  1,67 
USD 207.260 Wells Fargo & Co New 7.200.263,36  9.386.198,43  2,20 
USD 136.166 Yum Brands Inc 7.375.128,00  8.194.707,23  1,92 

 198.834.449,87  243.579.129,98  57,14 

Totaal effectenportefeuille 375.611.858,93  424.986.091,07  99,73 

Banktegoeden   3.117.824,25  0,73 

Bankschulden   -1.244.262,38  -0,29 

Andere nettoactiva/(-passiva)   -704.070,68  -0,17 

Totaal 
  426.155.582,26  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Banken 12,41 % 

Consumptiegoederen en kleding 9,68 % 

Energie 9,53 % 

Voeding, drank en tabak 8,61 % 

Farmaceutische producten en biotechnologie 8,55 % 

Materieel 7,07 % 

Uitrusting 6,60 % 

Kleinhandel 6,43 % 

Hotel, restaurant en vrije tijd 4,46 % 

Informatica - Materieel en uitrusting 4,45 % 

Diverse financiële diensten 3,95 % 

Software en diensten 3,57 % 

Gezondheid - uitrusting en diensten 3,43 % 

Verzekeringen 2,66 % 

Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders 2,26 % 

Openbare diensten 2,13 % 

Investeringsmaatschappijen 1,72 % 

Huishoudartikelen en verzorging 1,28 % 

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 0,49 % 

Levensmiddelenindustrie, drogisterijen en apotheken 0,45 % 

Totaal 99,73 % 
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Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Verenigde Staten van Amerika 52,32 % 

Verenigd Koninkrijk 8,00 % 

Duitsland 7,08 % 

Canada 4,43 % 

Japan 4,31 % 

Ierland 3,03 % 

Spanje 3,00 % 

Australië 2,93 % 

Zwitserland 2,34 % 

Italië 2,34 % 

Kaaiman eilanden 2,28 % 

Curaçao 1,79 % 

Singapore 1,72 % 

Mauritius 1,39 % 

Zweden 1,24 % 

Oostenrijk 1,14 % 

Taiwan 0,39 % 

Totaal 99,73 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 197.651.031,19  231.920.716,65 
Banktegoeden 11.084.743,49  13.625.751,56 
Oprichtingskosten, netto -  813,87 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen -  490,03 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille -  148.889,56 
Voorafbetaalde kosten 2.354,94  2.962,26 

Totaal van de activa 208.738.129,62  245.699.623,93 

Passiva    
Bankschulden 0,01  234.953,84 
Te betalen kosten 625.273,36  724.177,77 

Totaal van de passiva 625.273,37  959.131,61 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 208.112.856,25  244.740.492,32 

Aantal aandelen klasse A in omloop 1.970.703,079  2.401.390,000 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 18,54  18,69 

Aantal aandelen klasse B in omloop 906.792,915  2.349.297,475 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 19,39  18,99 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 75.895,907  78.125,634 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 2.028,97  1.987,03 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 5.412.231,84  5.130.634,09 
Bankinteresten 913,56  969,78 
Andere inkomsten 178.604,76  224.096,49 

Totaal van de inkomsten 5.591.750,16  5.355.700,36 

Kosten    
Beheerscommissie 2.523.059,86  2.264.018,53 
Depothoudende bank 142.002,20  126.977,77 
Bankkosten en andere commissies 19.567,93  16.230,21 
Transactiekosten 116.304,35  201.531,47 
Beroepskosten 7.791,53  10.046,02 
Andere administratiekosten 76.188,26  71.303,27 
Abonnementstaks 51.070,88  50.412,60 
Andere belastingen 23.701,93  22.656,00 
Betaalde bankinteresten 1.156,07  4.258,39 
Andere kosten 11.390,60  36.231,31 

Totaal van de kosten 2.972.233,61  2.803.665,57 

Netto beleggingsinkomsten 2.619.516,55  2.552.034,79 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 19.005.370,93  7.485.808,63 
- op wisselverrichtingen op termijn -  900.121,81 
- op deviezen 11.997,94  4.338,17 

Gerealiseerd resultaat 21.636.885,42  10.942.303,40 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille -15.117.020,56  41.796.586,32 
- op wisselverrichtingen op termijn -  -903.896,23 

Resultaat van de verrichtingen 6.519.864,86  51.834.993,49 

Uitgekeerde dividenden -1.128.771,13  -672.194,60 

Herbeleggingen -  - 

Inschrijvingen 40.614.764,91  98.579.960,66 

Terugkopen -82.633.494,71  -97.884.458,71 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -36.627.636,07  51.858.300,84 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

244.740.492,32  192.882.191,48 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

208.112.856,25  244.740.492,32 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  208.112.856,25 
 - op 31.12.2013  244.740.492,32 
 - op 31.12.2012  192.882.191,48 
 

Portfolio Turnover Rate (in %) 

(de inschrijvingen en terugkopen worden 
gecompenseerd per NIW-berekeningsdag) 

  

 - op 31.12.2014  -9,23 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  2.401.390,000 
 - inschrijvingen  84.620,000 
 - terugkopen  -515.306,921 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  1.970.703,079 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  18,54 
 - op 31.12.2013  18,69 
 - op 31.12.2012  - 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  2,04 
 - op 31.12.2013  - 
 - op 31.12.2012  - 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  2.162.647,747 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.955.995,079 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.970.977,079 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  0,14 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.973.031,079 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  2.349.297,475 
 - inschrijvingen  978.350,979 
 - terugkopen  -2.420.855,539 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  906.792,915 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  19,39 
 - op 31.12.2013  18,99 
 - op 31.12.2012  14,75 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK. 
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Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  2,11 
 - op 31.12.2013  28,75 
 - op 31.12.2012  10,32 
 

Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  78.125,634 
 - inschrijvingen  9.047,319 
 - terugkopen  -11.277,046 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  75.895,907 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  2.028,97 
 - op 31.12.2013  1.987,03 
 - op 31.12.2012  1.538,28 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  2,11 
 - op 31.12.2013  29,17 
 - op 31.12.2012  10,61 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

DKK 2.212.252 Bang and Olufsen AS 18.286.551,54  10.723.398,36  5,15 
        
EUR 497.761 Beter Bed Holding NV 9.109.362,18  8.559.000,40  4,11 
EUR 210.000 ECA Reg 2.521.695,85  1.885.800,00  0,91 
EUR 100.000 Kendrion NV 2.005.503,75  2.162.000,00  1,04 
EUR 1.195.895 Lectra 4.137.986,49  10.930.480,30  5,25 
EUR 59.007 Mersen 1.032.106,06  1.187.220,84  0,57 
EUR 363.051 Palfinger AG 5.843.204,08  7.620.440,49  3,66 
EUR 1.229.962 Polytec Hgs AG 6.198.314,21  7.687.262,50  3,69 
EUR 199.946 Progress-Werk Oberkirch AG 6.449.124,10  6.996.110,54  3,36 
EUR 715.000 SABAF SpA 10.050.633,94  7.986.550,00  3,84 
EUR 474.375 SAF Holland SA 4.492.307,92  5.265.562,50  2,53 
EUR 305.815 Surteco SE 4.868.931,31  7.339.560,00  3,53 
EUR 300.000 TKH Group NV Certif 5.078.951,49  7.908.000,00  3,80 
EUR 435.000 Ten Cate NV 8.301.002,97  8.130.150,00  3,91 
EUR 1.015.710 Zumtobel Group AG 13.705.381,85  18.998.855,55  9,13 

 83.794.506,20  102.656.993,12  49,33 

GBP 1.820.966 Castings Plc 4.584.471,15  9.501.672,54  4,57 
GBP 2.530.000 Charles Taylor Plc 5.317.415,22  8.146.474,60  3,91 
GBP 1.365.000 Dairy Crest Group Plc 6.084.604,46  8.772.883,75  4,21 
GBP 9.750.000 Mcbride Plc 16.139.246,78  10.046.245,35  4,83 
GBP 838.905 Ricardo Plc 2.864.930,10  6.796.301,02  3,27 
GBP 3.500.000 St. Ives Plc 3.034.427,14  8.565.068,15  4,12 
GBP 2.786.989 TT Electronics Plc 4.272.317,81  3.715.222,11  1,78 
GBP 2.436.406 Vitec Group Plc (The) 15.867.541,13  18.624.282,96  8,95 

 58.164.953,79  74.168.150,48  35,64 

Totaal aandelen 160.246.011,53  187.548.541,96  90,12 

Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt      

Aandelen      

GBP 904.855 Alumasc Group Plc 1.028.708,27  1.404.349,54  0,67 
GBP 1.444.560 Personal Group Holdings 5.626.224,87  8.698.139,69  4,18 

Totaal aandelen 6.654.933,14  10.102.489,23  4,85 

Totaal effectenportefeuille 166.900.944,67  197.651.031,19  94,97 

Banktegoeden   11.084.743,49  5,33 

Bankschulden   -0,01  0,00 

Andere nettoactiva/(-passiva)   -622.918,42  -0,30 

Totaal 
  208.112.856,25  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Uitrusting 20,55 % 

Consumptiegoederen en kleding 20,23 % 

Informatica - Materieel en uitrusting 10,73 % 

Voertuigen en auto-onderdelen 9,58 % 

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 7,39 % 

Software en diensten 5,25 % 

Huishoudartikelen en verzorging 4,83 % 

Voeding, drank en tabak 4,21 % 

Verzekeringen 4,18 % 

Kleinhandel 4,11 % 

Diverse financiële diensten 3,91 % 

Totaal 94,97 % 

 
 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Verenigd Koninkrijk 40,49 % 

Oostenrijk 16,48 % 

Nederland 12,86 % 

Duitsland 6,89 % 

Frankrijk 6,73 % 

Denemarken 5,15 % 

Italië 3,84 % 

Luxemburg 2,53 % 

Totaal 94,97 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 21.981.119,21  44.351.617,88 
Banktegoeden 1.951.071,86  3.868.846,30 
Oprichtingskosten, netto 5.594,32  8.346,42 
Voorafbetaalde kosten 1.125,00  380,00 

Totaal van de activa 23.938.910,39  48.229.190,60 

Passiva    
Bankschulden 599.845,70  1.027.037,44 
Te betalen kosten 85.406,94  156.322,98 

Totaal van de passiva 685.252,64  1.183.360,42 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 23.253.657,75  47.045.830,18 

Aantal aandelen klasse A in omloop 10.924,237  1.541.368,097 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 12,52  12,74 

Aantal aandelen klasse B in omloop 914.475,096  1.164.190,058 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 13,87  13,61 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 7.458,799  8.469,000 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 1.398,44  1.366,14 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 1.228.211,97  1.156.536,37 
Bankinteresten 2.443,50  1.302,45 
Andere inkomsten 566,66  127.725,60 

Totaal van de inkomsten 1.231.222,13  1.285.564,42 

Kosten    
Beheerscommissie 485.253,91  545.392,63 
Depothoudende bank 30.185,40  28.095,83 
Bankkosten en andere commissies 5.669,23  5.869,03 
Transactiekosten 83.996,36  162.141,73 
Beroepskosten 1.394,38  2.203,39 
Andere administratiekosten 25.436,92  26.486,50 
Abonnementstaks 12.941,92  18.426,40 
Andere belastingen 20.441,34  19.744,09 
Betaalde bankinteresten 9.423,59  10.369,84 
Andere kosten 5.290,80  15.294,07 

Totaal van de kosten 680.033,85  834.023,51 

Netto beleggingsinkomsten 551.188,28  451.540,91 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 1.717.036,37  3.495.081,69 
- op deviezen -46.411,06  24.287,94 

Gerealiseerd resultaat 2.221.813,59  3.970.910,54 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille -3.188.135,90  1.074.983,00 

Resultaat van de verrichtingen -966.322,31  5.045.893,54 

Uitgekeerde dividenden -286.948,64  -1.210.982,91 

Herbeleggingen -  81.480,04 

Inschrijvingen 18.946.285,37  36.293.893,67 

Terugkopen -41.485.186,85  -37.440.522,92 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -23.792.172,43  2.769.761,42 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

47.045.830,18  44.276.068,76 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

23.253.657,75  47.045.830,18 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  23.253.657,75 
 - op 31.12.2013  47.045.830,18 
 - op 31.12.2012  44.276.068,76 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  39,09 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.541.368,097 
 - inschrijvingen  4.346,429 
 - terugkopen  -1.534.790,289 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  10.924,237 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  12,52 
 - op 31.12.2013  12,74 
 - op 31.12.2012  12,17 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  1,45 
 - op 31.12.2013  11,65 
 - op 31.12.2012  - 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.431.217,504 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.416.349,818 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  10.962,176 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  10.956,941 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.164.190,058 
 - inschrijvingen  27.130,095 
 - terugkopen  -276.845,057 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  914.475,096 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  13,87 
 - op 31.12.2013  13,61 
 - op 31.12.2012  12,19 
 

Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  1,91 
 - op 31.12.2013  11,65 
 - op 31.12.2012  - 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK. 
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Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  8.469,000 
 - inschrijvingen  2.639,000 
 - terugkopen  -3.649,201 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  7.458,799 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  1.398,44 
 - op 31.12.2013  1.366,14 
 - op 31.12.2012  1.220,20 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  2,36 
 - op 31.12.2013  11,96 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse Id   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  - 
 - inschrijvingen  11.193,779 
 - terugkopen  -11.193,779 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  - 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

CHF 420 Sika AG 945.974,87  1.025.248,08  4,41 
        
DKK 1.600 Royal Unibrew A/S 230.935,07  233.528,65  1,00 
        
EUR 19.700 Amadeus IT Holding SA A 619.327,59  651.774,50  2,80 
EUR 18.444 Andritz AG 778.591,10  842.706,36  3,62 
EUR 1.927 Aurubis AG 86.343,78  89.692,22  0,39 
EUR 46.780 Brenntag AG 1.743.797,64  2.175.737,80  9,36 
EUR 10.505 Hugo Boss AG Reg 992.366,50  1.068.358,50  4,59 
EUR 32.384 IMCD BV 692.581,57  913.228,80  3,93 
EUR 10.000 Mayr-Melnhof Karton AG 806.310,21  860.000,00  3,70 
EUR 34.600 Norma Group SE Reg 1.281.718,86  1.371.544,00  5,90 
EUR 11.330 Nutreco NV 334.464,20  504.015,05  2,17 
EUR 27.187 Oesterreichische Post AG 801.571,41  1.097.811,06  4,72 
EUR 15.701 Porsche Automobile Hg SE Pref 1.045.635,29  1.054.479,16  4,53 
EUR 13.255 RTL Group SA 1.038.670,90  1.031.239,00  4,44 
EUR 4.000 Rational AG Reg 938.653,74  1.039.000,00  4,47 
EUR 28.141 Rubis SA 1.276.113,07  1.330.365,78  5,72 
EUR 250.000 Snam SpA 1.003.217,45  1.025.000,00  4,41 
EUR 40.962 Symrise AG 1.198.979,15  2.053.425,06  8,83 
EUR 22.700 Viscofan SA 908.169,61  1.000.275,50  4,30 

 15.546.512,07  18.108.652,79  77,88 

GBP 141.730 Compass Group Plc 1.365.807,77  2.009.825,18  8,64 
GBP 13.235 Spirax-Sarco Engineering Plc 473.178,71  490.254,97  2,11 

 1.838.986,48  2.500.080,15  10,75 

NOK 44.815 Prosafe SE 252.104,64  113.609,54  0,49 
        

Totaal effectenportefeuille 18.814.513,13  21.981.119,21  94,53 

Banktegoeden   1.951.071,86  8,39 

Bankschulden   -599.845,70  -2,58 

Andere nettoactiva/(-passiva)   -78.687,62  -0,34 

Totaal 
  23.253.657,75  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Materieel 21,26 % 

Energie 15,57 % 

Uitrusting 11,63 % 

Consumptiegoederen en kleding 9,06 % 

Hotel, restaurant en vrije tijd 8,64 % 

Voeding, drank en tabak 6,47 % 

Transport 4,72 % 

Voertuigen en auto-onderdelen 4,53 % 

Media 4,44 % 

Openbare diensten 4,41 % 

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 2,80 % 

Investeringsmaatschappijen 1,00 % 

Totaal 94,53 % 

 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Duitsland 38,07 % 

Oostenrijk 12,04 % 

Verenigd Koninkrijk 10,75 % 

Spanje 7,10 % 

Nederland 6,10 % 

Frankrijk 5,72 % 

Luxemburg 4,44 % 

Zwitserland 4,41 % 

Italië 4,41 % 

Denemarken 1,00 % 

Cyprus 0,49 % 

Totaal 94,53 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 127.373.844,29  102.295.476,55 
Banktegoeden 5.387.993,93  12.549.020,05 
Oprichtingskosten, netto 4.842,15  10.318,83 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 51.669,15  - 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 301.111,79  144.497,97 
Voorafbetaalde kosten 1.699,56  2.770,00 

Totaal van de activa 133.121.160,87  115.002.083,40 

Passiva    
Bankschulden -  562.670,17 
Te betalen kosten 441.726,13  2.602.892,21 

Totaal van de passiva 441.726,13  3.165.562,38 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 132.679.434,74  111.836.521,02 

Aantal aandelen klasse A in omloop 3.344.185,299  3.333.030,378 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 12,74  12,23 

Aantal aandelen klasse B in omloop 1.389.340,080  1.866.591,351 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 13,21  12,30 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 53.620,980  38.827,878 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 1.337,15  1.239,63 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 4.602.845,31  3.932.645,66 
Bankinteresten 7.306,97  22.482,31 
Andere inkomsten 1.266,65  882,14 

Totaal van de inkomsten 4.611.418,93  3.956.010,11 

Kosten    
Beheerscommissie 1.393.355,10  1.140.321,48 
Performance commissie -  2.260.380,50 
Depothoudende bank 74.654,34  61.782,16 
Bankkosten en andere commissies 44.727,40  35.727,64 
Transactiekosten 159.203,16  231.678,42 
Beroepskosten 4.143,70  4.851,01 
Andere administratiekosten 35.845,05  29.086,78 
Abonnementstaks 37.721,32  32.862,86 
Andere belastingen 19.417,23  13.208,00 
Betaalde bankinteresten 10.351,40  2.507,45 
Andere kosten 7.926,50  10.154,64 

Totaal van de kosten 1.787.345,20  3.822.560,94 

Netto beleggingsinkomsten 2.824.073,73  133.449,17 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 6.708.014,26  7.194.869,42 
- op wisselverrichtingen op termijn 2.261,05  -1.604,59 
- op deviezen 487.005,47  -407.845,35 

Gerealiseerd resultaat 10.021.354,51  6.918.868,65 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille -2.069.060,25  8.714.839,34 

Resultaat van de verrichtingen 7.952.294,26  15.633.707,99 

Uitgekeerde dividenden -1.336.881,28  -1.330.775,22 

Herbeleggingen 2.008,00  - 

Inschrijvingen 53.529.250,44  94.650.146,89 

Terugkopen -39.303.757,70  -88.538.253,54 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief 20.842.913,72  20.414.826,12 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

111.836.521,02  91.421.694,90 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

132.679.434,74  111.836.521,02 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  132.679.434,74 
 - op 31.12.2013  111.836.521,02 
 - op 31.12.2012  91.421.694,90 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  -16,37 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  3.333.030,378 
 - inschrijvingen  25.341,609 
 - herbeleggingen  153,635 
 - terugkopen  -14.340,323 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  3.344.185,299 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  12,74 
 - op 31.12.2013  12,23 
 - op 31.12.2012  10,84 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  7,49 
 - op 31.12.2013  16,60 
 - op 31.12.2012  8,63 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  3.334.787,032 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  3.341.269,109 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  3.348.550,226 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  0,10 
 Aantal uitgekeerde dividenden  3.344.206,487 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.866.591,351 
 - inschrijvingen  1.679.642,458 
 - terugkopen  -2.156.893,729 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  1.389.340,080 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  13,21 
 - op 31.12.2013  12,30 
 - op 31.12.2012  10,52 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK. 
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Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  7,40 
 - op 31.12.2013  16,92 
 - op 31.12.2012  9,58 
 

Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  38.827,878 
 - inschrijvingen  23.597,546 
 - terugkopen  -8.804,444 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  53.620,980 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  1.337,15 
 - op 31.12.2013  1.239,63 
 - op 31.12.2012  1.058,05 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  7,87 
 - op 31.12.2013  17,16 
 - op 31.12.2012  9,96 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

AUD 5.241.183 Mcpherson'S Ltd 7.708.467,69  4.397.943,55  3,31 
AUD 4.874.313 Programmed Maintenanc Serv Ltd 8.345.964,96  8.477.058,47  6,39 
AUD 2.954.620 Speciality Fashion Group Ltd 1.756.615,06  1.459.563,97  1,10 

 17.811.047,71  14.334.565,99  10,80 

HKD 40.634.279 AUPU Gr Hgs Co Ltd 2.893.504,40  6.060.488,08  4,57 
HKD 20.296.000 China Metal Intl Holdings Inc 2.998.906,31  5.729.851,09  4,32 
HKD 21.999.000 China Sanjia Fine Chem Co Ltd 6.572.079,69  5.812.214,43  4,38 
HKD 17.625.123 Eagle Nice Intl Hgs Ltd 2.458.194,62  2.609.960,68  1,97 
HKD 23.660.000 Oriental Watch Hgs Ltd 4.798.099,49  3.780.880,99  2,85 
HKD 50.722.199 Tiangong Intl Co Ltd 8.568.689,07  7.727.181,60  5,82 
HKD 50.105.611 Victory City Intl Hgs Ltd 4.405.304,76  5.978.488,42  4,51 

 32.694.778,34  37.699.065,29  28,42 

JPY 82.400 Alinco Inc 610.518,28  665.381,73  0,50 
JPY 446.002 Artnature Inc 1.717.648,81  4.123.873,81  3,11 
JPY 18.949 Fuji Pharma Co Ltd 213.055,30  276.521,11  0,21 
JPY 525.300 Hutech Norin Co Ltd 3.766.015,98  3.622.909,82  2,73 
JPY 580.723 Kuroda Electric Co Ltd 5.072.257,77  6.665.919,58  5,02 
JPY 1.172.800 Tsukada Global Holdings Inc 4.544.409,33  6.674.520,18  5,03 

 15.923.905,47  22.029.126,23  16,60 

KRW 42.548 KPX Chemical Co Ltd 1.436.985,20  1.889.978,83  1,42 
        
NZD 2.359.315 Nuplex Industries Ltd 3.770.300,47  4.541.678,45  3,42 
        
SGD 18.852.477 Broadway Industrial Gr Ltd 3.314.277,37  2.244.855,23  1,69 
SGD 2.829.461 Kingsmen Creatives Ltd 1.382.398,00  1.658.128,25  1,25 
SGD 67.991.375 Yongnam Holdings Ltd 9.936.323,77  8.011.284,98  6,04 

 14.632.999,14  11.914.268,46  8,98 

TWD 7.062.000 FSP Technology Inc 4.976.897,62  4.797.810,38  3,62 
TWD 2.800.869 G-Shank Enterprise Co Ltd 2.147.750,79  1.998.009,10  1,51 
TWD 1.900.000 Sunonwea Elec Mach Ind Co Ltd 914.797,40  985.498,87  0,74 
TWD 5.766.590 Taiwan Shinkong Co Ltd 4.414.076,36  5.951.935,12  4,49 
TWD 5.582.000 Thinking Ele Industrial Co Ltd 5.090.756,82  6.673.028,03  5,03 

 17.544.278,99  20.406.281,50  15,39 

Totaal aandelen 103.814.295,32  112.814.964,75  85,03 

Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt      

Aandelen      

KRW 220.705 Kyungdong Pharma Co Ltd 1.522.098,46  4.091.833,41  3,08 
        
TWD 1.140.900 Microlife Corp 1.327.012,96  2.018.265,36  1,52 
TWD 767.428 Sporton Intl Inc 1.197.822,97  3.138.296,71  2,37 
TWD 4.234.000 Taiwan Chinsa Ele Industria Co 4.956.687,50  5.310.484,06  4,00 

 7.481.523,43  10.467.046,13  7,89 

Totaal aandelen 9.003.621,89  14.558.879,54  10,97 

Totaal effectenportefeuille 112.817.917,21  127.373.844,29  96,00 

Banktegoeden   5.387.993,93  4,06 

Andere nettoactiva/(-passiva)   -82.403,48  -0,06 

Totaal 
  132.679.434,74  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 19,53 % 

Uitrusting 17,79 % 

Materieel 16,73 % 

Consumptiegoederen en kleding 14,90 % 

Informatica - Materieel en uitrusting 11,56 % 

Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders 4,00 % 

Kleinhandel 3,95 % 

Farmaceutische producten en biotechnologie 3,29 % 

Transport 2,73 % 

Gezondheid - uitrusting en diensten 1,52 % 

Totaal 96,00 % 

 
 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Taiwan 23,28 % 

Kaaiman eilanden 21,06 % 

Japan 16,60 % 

Australië 10,80 % 

Singapore 8,98 % 

Bermuda (eilanden) 7,36 % 

Zuid-Korea 4,50 % 

Nieuw-Zeeland 3,42 % 

Totaal 96,00 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 191.817.306,07  150.941.338,70 
Banktegoeden 530.704,31  7.960.639,74 
Oprichtingskosten, netto -  1.278,19 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 2.386,20  1.658,70 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 1.126.046,91  2.008.184,27 
Voorafbetaalde kosten 480,00  1.578,11 

Totaal van de activa 193.476.923,49  160.914.677,71 

Passiva    
Te betalen kosten 108.741,86  88.188,21 

Totaal van de passiva 108.741,86  88.188,21 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 193.368.181,63  160.826.489,50 

Aantal aandelen klasse A in omloop 374.894,853  1.625.078,314 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 9,71  9,70 

Aantal aandelen klasse B in omloop 1.668.885,571  383.241,923 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 10,48  10,46 

Aantal aandelen klasse Cc in omloop 15.618.000,000  12.413.500,000 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cc 10,19  10,15 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 12.412,616  14.281,296 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 1.055,94  1.052,16 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Interesten op obligaties en andere waardepapieren, 
netto 

2.125.878,32  1.134.928,65 

Bankinteresten 476,83  1,29 
Andere inkomsten 1.240,20  765,94 

Totaal van de inkomsten 2.127.595,35  1.135.695,88 

Kosten    
Beheerscommissie 264.345,08  125.275,79 
Depothoudende bank 106.278,25  43.511,64 
Bankkosten en andere commissies 18.515,67  7.005,40 
Transactiekosten 3.990,00  2.880,00 
Beroepskosten 5.842,16  3.190,06 
Andere administratiekosten 43.646,22  27.338,40 
Abonnementstaks 17.636,59  7.767,87 
Andere belastingen 9.913,45  4.144,00 
Betaalde bankinteresten 644,76  874,20 
Andere kosten 4.643,12  3.759,97 

Totaal van de kosten 475.455,30  225.747,33 

Netto beleggingsinkomsten 1.652.140,05  909.948,55 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille -1.473.859,70  -350.714,15 

Gerealiseerd resultaat 178.280,35  559.234,40 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille 454.703,52  -531.029,27 

Resultaat van de verrichtingen 632.983,87  28.205,13 

Uitgekeerde dividenden -15.778,43  -185.625,99 

Herbeleggingen 6.244,81  146.937,67 

Inschrijvingen 126.484.966,40  131.753.576,55 

Terugkopen -94.566.724,52  -13.599.845,61 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief 32.541.692,13  118.143.247,75 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

160.826.489,50  42.683.241,75 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

193.368.181,63  160.826.489,50 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  193.368.181,63 
 - op 31.12.2013  160.826.489,50 
 - op 31.12.2012  42.683.241,75 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  45,62 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.625.078,314 
 - inschrijvingen  122.333,642 
 - herbeleggingen  642,863 
 - terugkopen  -1.373.159,966 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  374.894,853 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  9,71 
 - op 31.12.2013  9,70 
 - op 31.12.2012  9,81 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  0,52 
 - op 31.12.2013  0,00 
 - op 31.12.2012  1,32 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  10.03.2014 
 Dividend per aandeel  0,01 
 Aantal uitgekeerde dividenden  382.200,380 
    
 Ex-dividend datum  10.06.2014 
 Dividend per aandeel  0,01 
 Aantal uitgekeerde dividenden  426.306,270 
    
 Ex-dividend datum  09.09.2014 
 Dividend per aandeel  0,01 
 Aantal uitgekeerde dividenden  393.418,561 
    
 Ex-dividend datum  08.12.2014 
 Dividend per aandeel  0,01 
 Aantal uitgekeerde dividenden  375.919,293 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  383.241,923 
 - inschrijvingen  1.412.676,720 
 - terugkopen  -127.033,072 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  1.668.885,571 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  10,48 
 - op 31.12.2013  10,46 
 - op 31.12.2012  10,47 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK. 
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Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  0,19 
 - op 31.12.2013  -0,10 
 - op 31.12.2012  1,36 
 

Aantal aandelen klasse Cc   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  12.413.500,000 
 - inschrijvingen  10.794.500,000 
 - terugkopen  -7.590.000,000 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  15.618.000,000 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cc   

 - op 31.12.2014  10,19 
 - op 31.12.2013  10,15 
 - op 31.12.2012  10,14 
 

Prestatie per aandeel klasse Cc 
(kapitalisatieaandelen) (in %) 

  

 - op 31.12.2014  0,39 
 - op 31.12.2013  0,10 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  14.281,296 
 - inschrijvingen  649,669 
 - terugkopen  -2.518,349 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  12.412,616 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  1.055,94 
 - op 31.12.2013  1.052,16 
 - op 31.12.2012  1.050,82 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  0,36 
 - op 31.12.2013  0,13 
 - op 31.12.2012  1,41 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Obligaties      

EUR 3.400.000 ABN AMRO Bank NV FRN EMTN Reg S Ser 165 13/03.12.15 3.398.300,00  3.405.219,00  1,76 
EUR 7.250.000 Abbey Natl T Serv Plc FRN EMTN Reg S Ser B-1456 

14/27.01.16 
7.254.050,00  7.256.960,00  3,75 

EUR 2.540.000 Achmea Bk NV FRN Reg S Sen 13/23.01.15 2.536.365,00  2.540.825,50  1,31 
EUR 3.500.000 BBVA Senior Finance SA 4.375% EMTN Sen 12/21.09.15 3.604.475,00  3.593.222,50  1,86 
EUR 400.000 BMW Finance NV FRN EMTN 13/03.06.16 400.380,00  400.454,00  0,21 
EUR 2.000.000 BMW Finance NV FRN EMTN 13/29.05.16 2.002.700,00  2.003.070,00  1,04 
EUR 2.000.000 BMW Finance NV FRN EMTN Reg S Sen 14/11.04.16 1.998.800,00  2.002.240,00  1,04 
EUR 2.383.000 BNP Paribas SA FRN EMTN Ser 13684 10/25.10.15 2.408.175,42  2.401.646,98  1,24 
EUR 1.200.000 BPCE SA FRN EMTN Sen 14/16.05.16 1.202.520,00  1.201.914,00  0,62 
EUR 2.500.000 BPCE SA FRN EMTN Ser 2013-59 13/30.06.15 2.500.648,00  2.502.462,50  1,29 
EUR 6.650.000 Bank of Ireland Mrtge Bk 3.25% EMTN Sen 05/22.06.15 6.756.400,00  6.739.775,00  3,49 
EUR 8.132.000 Barclays Bank Plc VAR EMTN 10/24.03.15 8.111.537,00  8.137.895,70  4,21 
EUR 5.000.000 Belfius Banque SA FRN EMTN Sen 14/11.04.16 5.007.200,00  5.011.500,00  2,59 
EUR 2.000.000 CS AG London FRN EMTN Sen 14/12.08.15 2.000.325,00  2.000.910,00  1,04 
EUR 2.000.000 CS AG London FRN EMTN Sen 14/23.09.16 2.002.300,00  2.001.500,00  1,04 
EUR 3.000.000 CS London FRN EMTN Sen 14/19.02.16 3.000.000,00  3.005.655,00  1,55 
EUR 1.008.000 Commonwealth Bank of Australia FRN EMTN Ser 4680 

10/10.03.16 
1.024.432,00  1.023.210,72  0,53 

EUR 5.000.000 Commonwealth Bank of Australia FRN EMTN Ser 5314 
12/17.09.15 

5.025.000,00  5.009.500,00  2,59 

EUR 1.313.000 Commonwealth Bank of Australia FRN Ser 4700 Tr 1 
10/31.03.16 

1.333.993,15  1.333.325,24  0,69 

EUR 3.500.000 Cred Agricole SA London 3% EMTN Reg S Ser 326 10/20.07.15 3.561.075,00  3.552.517,50  1,84 
EUR 1.700.000 Cred Agricole SA London FRN EMTN Reg S Sen 13/04.11.15 1.703.735,00  1.703.476,50  0,88 
EUR 1.500.000 Cred Agricole SA London FRN EMTN Reg S Ser 428 

13/28.08.15 
1.500.900,00  1.502.670,00  0,78 

EUR 200.000 Cred Agricole SA London FRN Sen 12/14.01.15 200.130,00  200.023,00  0,10 
EUR 650.000 DNB Bank ASA FRN EMTN Ser 526 Reg S 10/15.12.15 659.945,00  657.540,00  0,34 
EUR 5.000.000 Deutsche Bank AG FRN 13/28.05.15 4.998.500,00  5.000.825,00  2,59 
EUR 2.000.000 Deutsche Bank AG FRN EMTN 14/11.03.16 1.998.600,00  2.000.620,00  1,03 
EUR 1.500.000 Deutsche Bank AG FRN EMTN Sen 13/22.04.15 1.501.800,00  1.500.585,00  0,78 
EUR 200.000 Deutsche Bk AG London VAR EMTN  Ser 403 10/04.05.16 198.990,00  198.960,00  0,10 
EUR 2.000.000 Dexia Créd Local de France FRN EMTN Ser G 13-23 

13/04.11.15 
1.999.740,00  2.002.000,00  1,04 

EUR 2.200.000 DnB Bank ASA FRN EMTN Ser 520 Tr 1 10/27.01.16 2.267.450,00  2.247.366,00  1,16 
EUR 2.400.000 EIB VAR EMTN Euro-Zone Ex-Tobacco HICP 03/27.03.15 2.424.000,00  2.409.000,00  1,25 
EUR 1.500.000 EIB VAR EMTN Reg-S Ser 1629/71 05/25.07.15 1.509.000,00  1.507.260,00  0,78 
EUR 12.695.000 Espana FRN 10/17.03.15 12.695.378,79  12.705.156,00  6,57 
EUR 6.348.000 GE Capital European Funding FRN EMTN 06/22.02.16 6.334.318,72  6.354.316,26  3,29 
EUR 487.000 GE Capital European Funding FRN EMTN 13/03.05.16 489.702,85  489.400,91  0,25 
EUR 3.550.000 HSBC Finance Corp 3.75% EMTN Sen 05/04.11.15 3.657.210,00  3.652.098,00  1,89 
EUR 5.000.000 HSBC France FRN Sen 14/27.01.16 5.004.440,00  5.007.750,00  2,59 
EUR 3.000.000 ING Bank NV FRN EMTN Reg S Ser 5511 13/11.03.15 3.004.105,00  3.001.590,00  1,55 
EUR 2.500.000 ING Bank NV FRN Reg S Ser 5531 13/18.03.15 2.504.750,00  2.501.350,00  1,29 
EUR 8.000.000 Instituto de Credito Oficial 2.9% EMTN Ser 351 10/30.04.15 8.078.400,00  8.065.840,00  4,17 
EUR 8.400.000 Italia 4.25% BTP 04/01.02.15 8.512.510,00  8.427.300,00  4,36 
EUR 1.400.000 JP Morgan Chase & Co FRN EMTN Sen 13/03.05.16 1.403.400,00  1.403.122,00  0,73 
EUR 342.000 KBC Ifima NV FRN 10/31.08.15 348.498,00  349.267,50  0,18 
EUR 750.000 Lloyds Bank Plc FRN EMTN Sen 13/14.10.15 749.700,00  751.286,25  0,39 
EUR 5.400.000 Macquarie Bank Ltd FRN EMTN Sen 14/24.04.16 5.403.910,00  5.414.040,00  2,80 
EUR 7.425.000 Merck Fin Services GmbH 3.375% EMTN 10/24.03.15 7.488.112,50  7.452.324,00  3,85 
EUR 3.395.000 Nordea Bank AB FRN EMTN Reg S Ser 132 10/02.02.16 3.435.976,50  3.422.720,18  1,77 
EUR 2.000.000 Nordea Bank AB VAR EMTN Reg S Ser 138 10/23.04.16 1.987.400,00  1.997.300,00  1,03 
EUR 1.000.000 Nordea Bank Finland Plc FRN EMTN Reg S Ser FI 19 

12/20.02.15 
1.007.550,00  1.000.735,00  0,52 

EUR 2.000.000 Rabobank Nederland NV FRN EMTN Sen 14/15.01.16 2.000.120,00  2.003.050,00  1,04 
EUR 520.000 Rabobank Nederland NV FRN EMTN Ser 2176A 10/12.02.15 524.316,00  520.572,00  0,27 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        
EUR 445.000 Rabobank Nederland NV FRN EMTN Ser 2184A 10/01.03.15 448.871,50  447.718,95  0,23 
EUR 1.810.000 Rabobank Nederland NV VAR  Reg S Ser 1256A 05/24.02.15 1.817.865,00  1.807.104,00  0,93 
EUR 4.000.000 Raiffeisen Bank Intl AG FRN EMTN Reg S Ser 42 13/17.09.15 3.999.160,00  4.000.680,00  2,07 
EUR 1.000.000 Société Générale FRN EMTN 13/17.04.15 1.000.600,00  1.000.755,00  0,52 
EUR 200.000 Société Générale FRN EMTN Sen 13/14.01.15 200.150,00  200.025,00  0,10 
EUR 1.700.000 Société Générale FRN EMTN Sen 13/27.05.15 1.700.510,00  1.701.113,50  0,88 
EUR 4.467.000 Société Générale FRN Sen 10/12.08.15 4.464.033,53  4.456.286,65  2,30 
EUR 3.000.000 Standard Chartered Plc FRN EMTN Reg S Ser 115 13/02.12.15 3.005.400,00  3.003.885,00  1,55 
EUR 4.855.000 Volkswagen Intl Finance NV 2.125% EMTN 12/19.01.15 4.865.609,10  4.858.374,23  2,51 
EUR 4.000.000 Volkswagen Intl Finance NV FRN EMTN Sen 13/23.09.15 4.003.200,00  4.004.700,00  2,07 

Totaal obligaties 186.226.663,06  186.053.989,57  96,22 

Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt      

Obligaties      

EUR 2.150.000 Lloyds Bank Plc VAR EMTN Reg S Ser 4027 Sen 10/23.04.15 2.151.732,50  2.152.365,00  1,11 
EUR 3.300.000 Mizuho International Plc FRN Reg S Ser 1926 14/18.06.15 3.300.990,00  3.300.099,00  1,71 
EUR 310.000 Rabobank Nederland NV VAR EMTN Ser 1373A 05/30.06.15 312.821,00  310.852,50  0,16 

Totaal obligaties 5.765.543,50  5.763.316,50  2,98 

Totaal effectenportefeuille 191.992.206,56  191.817.306,07  99,20 

Banktegoeden   530.704,31  0,27 

Andere nettoactiva/(-passiva)   1.020.171,25  0,53 

Totaal 
  193.368.181,63  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Banken 69,39 % 

Diverse financiële diensten 16,85 % 

Landen en overheden 10,93 % 

Internationale instellingen 2,03 % 

Totaal 99,20 % 

 
 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Verenigd Koninkrijk 20,05 % 

Nederland 15,59 % 

Spanje 12,60 % 

Frankrijk 10,58 % 

Duitsland 8,25 % 

Ierland 7,03 % 

Australië 6,61 % 

Italië 4,36 % 

Zweden 2,80 % 

Verenigde Staten van Amerika 2,62 % 

België 2,59 % 

Oostenrijk 2,07 % 

Luxemburg 2,03 % 

Noorwegen 1,50 % 

Finland 0,52 % 

Totaal 99,20 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 125.562.657,01  121.397.873,96 
Banktegoeden 1.977.082,84  4.422.980,08 
Oprichtingskosten, netto 12.057,12  19.147,22 
Te ontvangen op uitgifte van aandelen 12.919,49  204,64 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 21.812,31  10.487,94 
Voorafbetaalde kosten 897,23  2.000,00 

Totaal van de activa 127.587.426,00  125.852.693,84 

Passiva    
Te betalen kosten 323.469,82  1.871.621,97 
Andere schulden -  15,27 

Totaal van de passiva 323.469,82  1.871.637,24 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 127.263.956,18  123.981.056,60 

Aantal aandelen klasse A in omloop 1.080.953,790  1.339.492,120 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A 36,83  32,32 

Aantal aandelen klasse B in omloop 160.747,006  68.339,649 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 36,60  32,30 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 49.222,994  53.787,556 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 1.657,11  1.459,08 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 1.620.007,51  792.628,19 
Bankinteresten 910,68  496,99 
Andere inkomsten 1.453,70  623,78 

Totaal van de inkomsten 1.622.371,89  793.748,96 

Kosten    
Beheerscommissie 1.132.279,79  618.113,10 
Performance commissie -  1.443.382,27 
Depothoudende bank 75.652,15  38.706,94 
Bankkosten en andere commissies 26.191,12  11.115,30 
Transactiekosten 193.613,33  319.113,75 
Beroepskosten 4.187,71  2.862,34 
Andere administratiekosten 39.137,09  25.641,26 
Abonnementstaks 30.258,95  7.541,23 
Andere belastingen 828,14  5,40 
Betaalde bankinteresten 43,57  47,01 
Andere kosten 14.893,94  9.094,88 

Totaal van de kosten 1.517.085,79  2.475.623,48 

Netto beleggingsinkomsten 105.286,10  -1.681.874,52 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 13.630.182,02  11.711.275,07 
- op wisselverrichtingen op termijn -712,35  -15.103,44 
- op deviezen 222.443,46  -139.557,44 

Gerealiseerd resultaat 13.957.199,23  9.874.739,67 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille 2.142.667,83  7.489.642,21 

Resultaat van de verrichtingen 16.099.867,06  17.364.381,88 

Uitgekeerde dividenden -  - 

Herbeleggingen -  - 

Inschrijvingen 18.378.647,40  84.397.848,00 

Terugkopen -31.195.614,88  -8.886.538,17 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief 3.282.899,58  92.875.691,71 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

123.981.056,60  31.105.364,89 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

127.263.956,18  123.981.056,60 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  127.263.956,18 
 - op 31.12.2013  123.981.056,60 
 - op 31.12.2012  31.105.364,89 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  97,51 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.339.492,120 
 - inschrijvingen  199.851,156 
 - terugkopen  -458.389,486 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  1.080.953,790 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  36,83 
 - op 31.12.2013  32,32 
 - op 31.12.2012  - 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) (in %)   

 - op 31.12.2014  13,95 
 - op 31.12.2013  - 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  68.339,649 
 - inschrijvingen  219.520,030 
 - terugkopen  -127.112,673 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  160.747,006 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  36,60 
 - op 31.12.2013  32,30 
 - op 31.12.2012  - 
 

Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) (in %)   

 - op 31.12.2014  13,31 
 - op 31.12.2013  - 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  53.787,556 
 - inschrijvingen  3.016,726 
 - terugkopen  -7.581,288 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  49.222,994 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  1.657,11 
 - op 31.12.2013  1.459,08 
 - op 31.12.2012  1.051,29 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) (in %)   

 - op 31.12.2014  13,57 
 - op 31.12.2013  38,79 
 - op 31.12.2012  - 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

BRL 1.395.491 Tim Participacoes SA 4.335.294,88  5.109.388,19  4,01 
        
CAD 83.741 Aimia Inc 1.000.974,13  873.592,66  0,69 
        
CLP 621.013 Entel SA 7.118.716,27  5.153.975,27  4,05 
        
EUR 71.040 RTL Group SA 5.226.649,25  5.526.912,00  4,34 
EUR 77.092 SAP SE 4.447.030,99  4.491.379,92  3,53 
EUR 145.341 Télévision Française 1 SA TF1 1.574.094,43  1.848.737,52  1,45 

 11.247.774,67  11.867.029,44  9,32 

GBP 226.382 Pearson Plc 3.339.087,56  3.469.748,78  2,73 
GBP 544.083 Telecity Group Plc 4.991.529,19  5.637.679,51  4,43 

 8.330.616,75  9.107.428,29  7,16 

HKD 3.104.000 China Unicom (Hong Kong) Ltd 3.892.845,08  3.439.078,27  2,70 
HKD 156.145 Tencent Holdings Ltd 1.182.869,96  1.871.404,25  1,47 

 5.075.715,04  5.310.482,52  4,17 

PHP 110.177 Globe Telecom Inc 2.843.756,91  3.515.533,06  2,76 
        
SEK 55.526 Millicom Intl Cellular SA SDR 3.687.860,02  3.414.059,07  2,68 
        
USD 62.658 2U Inc 592.082,68  1.017.642,53  0,80 
USD 3.983 Amazon.com Inc 1.096.895,92  1.021.168,15  0,80 
USD 471.983 Angie's List Inc 4.789.099,55  2.429.123,58  1,91 
USD 10.078 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 1.077.266,68  1.897.960,89  1,49 
USD 622.643 Bazaarvoice Inc 3.408.051,10  4.135.522,28  3,25 
USD 110.562 ChannelAdvisor Corp 1.381.189,72  1.971.026,82  1,55 
USD 79.164 Citrix Systems Inc 3.626.180,45  4.172.377,70  3,28 
USD 89.161 Cornerstone OnDemand Inc 2.472.660,88  2.592.703,18  2,04 
USD 211.530 Cvent Inc 4.942.906,75  4.864.927,88  3,82 
USD 253.836 E2open Inc 2.493.271,91  2.015.170,56  1,58 
USD 60.686 EBay Inc 2.383.359,87  2.813.464,12  2,21 
USD 10.158 Equinix Inc 1.403.907,17  1.902.621,51  1,50 
USD 77.408 Everyday Health Inc 798.838,70  943.220,16  0,74 
USD 40.000 FireEye Inc 920.704,37  1.043.535,73  0,82 
USD 22.287 Google Inc C Pref 8.149.146,44  9.691.761,09  7,62 
USD 69.016 GrubHub Inc 1.791.874,23  2.070.765,07  1,63 
USD 103.055 K12 Inc 1.340.876,72  1.010.543,45  0,79 
USD 44.994 LinkedIn Corp A 6.216.786,57  8.537.151,52  6,71 
USD 135.956 Mix Telematics Ltd spons ADR repr 25 Shares 1.217.463,99  730.040,48  0,57 
USD 149.654 Opower Inc 2.037.200,48  1.759.253,55  1,38 
USD 4.245 Priceline Group Inc (The) 3.667.176,37  3.998.505,95  3,14 
USD 251.459 Qlik Technologies Inc 4.674.412,68  6.416.826,53  5,04 
USD 17.370 ServiceNow Inc 641.842,37  973.609,67  0,77 
USD 112.289 Telefonica Brasil SA spons ADR repr 1 Share 1.739.828,03  1.640.040,91  1,29 
USD 83.204 Time Warner Inc 3.810.765,82  5.871.363,63  4,61 
USD 44.057 Veeva Syst Inc 681.192,52  961.210,55  0,76 
USD 21.984 Yelp Inc A 939.066,32  993.956,48  0,78 
USD 42.705 Zillow Inc A 2.792.609,51  3.735.673,23  2,94 

 71.086.657,80  81.211.167,20  63,82 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        
ZAR 6 Mix Telematics Ltd 102,34  1,31  0,00 
        

Totaal effectenportefeuille 114.727.468,81  125.562.657,01  98,66 

Banktegoeden   1.977.082,84  1,55 

Andere nettoactiva/(-passiva)   -275.783,67  -0,21 

Totaal 
  127.263.956,18  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Software en diensten 52,10 % 

Telecommunicatie 17,49 % 

Media 13,82 % 

Kleinhandel 7,70 % 

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 4,61 % 

Vastgoed 2,94 % 

Totaal 98,66 % 

 
 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Verenigde Staten van Amerika 60,47 % 

Verenigd Koninkrijk 7,16 % 

Luxemburg 7,02 % 

Brazilië 5,30 % 

Chili 4,05 % 

Duitsland 3,53 % 

Kaaiman eilanden 2,96 % 

Filippijnen 2,76 % 

Hong-Kong 2,70 % 

Frankrijk 1,45 % 

Canada 0,69 % 

Zuid-Afrika 0,57 % 

Totaal 98,66 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille 24.637.800,50  48.639.815,18 
Banktegoeden 255.907,52  419.078,21 
Oprichtingskosten, netto 9.669,39  14.378,07 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille 82.130,68  94.632,60 
Voorafbetaalde kosten 3.769,85  500,00 

Totaal van de activa 24.989.277,94  49.168.404,06 

Passiva    
Te betalen kosten 321.010,93  264.779,69 

Totaal van de passiva 321.010,93  264.779,69 

Nettoactief op het einde van het boekjaar 24.668.267,01  48.903.624,37 

Aantal aandelen klasse B in omloop 4.475,000  4.300,000 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B 24,28  23,83 

Aantal aandelen klasse Ic in omloop 23.611,986  47.810,847 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic 1.040,13  1.020,71 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Dividenden, netto 828.251,49  1.544.049,70 
Bankinteresten 459,96  646,87 
Andere inkomsten 620,00  450,73 

Totaal van de inkomsten 829.331,45  1.545.147,30 

Kosten    
Beheerscommissie 496.884,99  513.167,87 
Performance commissie 194.115,48  - 
Depothoudende bank 29.989,93  31.037,48 
Bankkosten en andere commissies 22.718,32  18.427,35 
Transactiekosten 65.918,81  115.621,65 
Beroepskosten 1.664,05  2.454,04 
Andere administratiekosten 23.496,43  31.853,87 
Abonnementstaks 4.548,28  5.124,24 
Betaalde bankinteresten 42,39  915,39 
Andere kosten 4.793,26  10.407,82 

Totaal van de kosten 844.171,94  729.009,71 

Netto beleggingsinkomsten -14.840,49  816.137,59 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 2.874.950,98  2.468.573,22 
- op deviezen -230.672,21  -22.866,32 

Gerealiseerd resultaat 2.629.438,28  3.261.844,49 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille -1.868.662,61  -3.339.506,63 

Resultaat van de verrichtingen 760.775,67  -77.662,14 

Uitgekeerde dividenden -  - 

Herbeleggingen -  - 

Inschrijvingen 14.010,25  112.822,40 

Terugkopen -25.010.143,28  -2.005.373,10 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -24.235.357,36  -1.970.212,84 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

48.903.624,37  50.873.837,21 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

24.668.267,01  48.903.624,37 
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Statistieken (in EUR) 
op 31 december 2014 

 

 
 

De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  24.668.267,01 
 - op 31.12.2013  48.903.624,37 
 - op 31.12.2012  50.873.837,21 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  31,97 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  4.300,000 
 - inschrijvingen  575,000 
 - terugkopen  -400,000 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  4.475,000 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  24,28 
 - op 31.12.2013  23,83 
 - op 31.12.2012  - 
 

Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  1,89 
 - op 31.12.2013  - 
 - op 31.12.2012  - 
 

Aantal aandelen klasse Ic   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  47.810,847 
 - inschrijvingen  0,000 
 - terugkopen  -24.198,861 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  23.611,986 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic   

 - op 31.12.2014  1.040,13 
 - op 31.12.2013  1.020,71 
 - op 31.12.2012  1.021,51 
 

Prestatie per aandeel klasse Ic (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  1,90 
 - op 31.12.2013  -0,08 
 - op 31.12.2012  - 
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Munt Nominale 
waarde/ 

Hoeveelheid 

Benaming Aanschaffings- 
prijs 

 Evaluatiewaarde  % van 
het 

netto- 
actief 

        

Effectenportefeuille      

Effecten toegelaten tot de officiële notering aan een effectenbeurs      

Aandelen      

BRL 625.842 Abril Educacao NM 2.300.906,23  2.211.677,19  8,96 
BRL 87.685 Cielo SA 831.871,61  1.135.652,28  4,60 
BRL 85.528 Estacio Participacoes SA 400.672,96  633.208,36  2,57 
BRL 22.658 Gaec Educacao SA 139.123,74  248.947,38  1,01 
BRL 841.264 Ideiasnet SA 507.483,74  468.038,85  1,90 
BRL 147.485 Kroton Educacional SA NM 495.599,22  710.519,69  2,88 
BRL 29.892 Linx SA 358.627,76  469.183,71  1,90 
BRL 37.145 Multiplus SA 631.810,14  369.442,55  1,50 
BRL 68.000 Oi SA 2.016.205,08  193.386,69  0,78 
BRL 308.531 Saraiva SA Livreiros Editores 2.088.909,38  618.521,91  2,51 
BRL 99.706 Ser Educacional SA 578.429,55  916.986,26  3,72 
BRL 1.066.060 T4F Entretenimento SA 3.045.524,59  954.268,76  3,87 
BRL 525.431 Tim Participacoes SA 1.517.539,55  1.923.789,51  7,80 
BRL 160.415 Totvs SA 2.005.816,34  1.745.056,89  7,07 

 16.918.519,89  12.598.680,03  51,07 

CLP 245.730 Entel SA 3.212.937,76  2.039.387,81  8,27 
CLP 128.760 Sonda SA 247.467,38  253.053,22  1,03 

 3.460.405,14  2.292.441,03  9,30 

GBP 1.728.180 Cable & Wireless Com Plc 820.476,21  1.104.917,68  4,48 
        
MXN 354.761 Megacable Holdings CPO cons 2 Shs A 748.252,93  1.143.619,18  4,64 
MXN 2.008.067 TV Azteca SAB de CV CPO cons 1 Shs A 1 Shs D-A  1 Shs D-L 934.789,14  697.502,21  2,83 

 1.683.042,07  1.841.121,39  7,47 

SEK 24.782 Millicom Intl Cellular SA SDR 1.600.296,21  1.523.740,45  6,18 
        
USD 64.114 America Movil SAB de CV spons ADR repr 20 L Shares 1.085.514,11  1.174.761,27  4,76 
USD 46.168 Cnova NV 274.768,09  301.684,33  1,22 
USD 35.832 Evertec Inc 567.523,48  655.069,94  2,65 
USD 34.275 Gr Televisa SA spons ADR repr 5 Ord Part Certif 650.430,00  964.400,25  3,91 
USD 10.110 MercadoLibre Inc 652.570,87  1.066.289,71  4,32 
USD 76.320 Telefonica Brasil SA spons ADR repr 1 Share 1.310.171,62  1.114.694,42  4,52 

 4.540.978,17  5.276.899,92  21,38 

Totaal effectenportefeuille 29.023.717,69  24.637.800,50  99,88 

Banktegoeden   255.907,52  1,04 

Andere nettoactiva/(-passiva)   -225.441,01  -0,92 

Totaal 
  24.668.267,01  100,00 
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Sectorspreiding 

(in % van het nettoactief) 
 

Telecommunicatie 36,79 % 

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 20,64 % 

Software en diensten 14,32 % 

Media 13,89 % 

Diverse financiële diensten 7,25 % 

Kleinhandel 5,09 % 

Investeringsmaatschappijen 1,90 % 

Totaal 99,88 % 

 
 
 
 

Geografische spreiding 

(naar woonplaats van de uitgever) 
(in % van het nettoactief) 
 

Brazilië 55,59 % 

Mexico 16,14 % 

Chili 9,30 % 

Luxemburg 6,18 % 

Verenigd Koninkrijk 4,48 % 

Argentinië 4,32 % 

Puerto Rico 2,65 % 

Nederland 1,22 % 

Totaal 99,88 % 
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 31.12.2014  31.12.2013 

Activa    
Effectenportefeuille -  7.319.303,58 
Banktegoeden 273.083,28  255.665,47 
Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille -  87.254,65 
Voorafbetaalde kosten -  69,85 

Totaal van de activa 273.083,28  7.662.293,55 

Passiva    
Bankschulden -  11,58 
Te betalen op wederinkoop van aandelen 253.775,24  - 
Te betalen kosten 19.308,04  24.931,15 

Totaal van de passiva 273.083,28  24.942,73 

Nettoactief op het einde van het boekjaar -  7.637.350,82 

Aantal aandelen klasse A in omloop -  1.947,736 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A -  613,75 

Aantal aandelen klasse B in omloop -  5.655,993 
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B -  1.138,96 
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 01.01.2014 -  
31.12.2014 

 01.01.2013 -  
31.12.2013 

Inkomsten    
Interesten op obligaties en andere waardepapieren, 
netto 

216.499,07  298.592,25 

Bankinteresten 79,13  25,87 
Andere inkomsten 106,36  76,34 

Totaal van de inkomsten 216.684,56  298.694,46 

Kosten    
Beheerscommissie 38.143,81  54.459,74 
Depothoudende bank 32.769,92  35.889,43 
Bankkosten en andere commissies 2.636,05  2.320,37 
Transactiekosten 2.862,40  2.927,16 
Beroepskosten 227,65  441,39 
Andere administratiekosten 21.342,80  21.027,14 
Abonnementstaks 2.801,38  4.197,50 
Andere belastingen 1.690,44  7.886,93 
Betaalde bankinteresten 35,05  635,68 
Andere kosten 23.512,16  142,50 

Totaal van de kosten 126.021,66  129.927,84 

Netto beleggingsinkomsten 90.662,90  168.766,62 

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)    
- op effectenportefeuille 78.694,07  63.395,25 
- op wisselverrichtingen op termijn -  294,17 
- op deviezen -6.358,34  2.044,65 

Gerealiseerd resultaat 162.998,63  234.500,69 

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer-
/minwaarde 

   

- op effectenportefeuille 109.514,36  -617.165,56 

Resultaat van de verrichtingen 272.512,99  -382.664,87 

Uitgekeerde dividenden -29.995,78  -41.659,78 

Herbeleggingen -  - 

Inschrijvingen 30.512,04  149.939,83 

Terugkopen -7.910.380,07  -5.106.139,40 

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -7.637.350,82  -5.380.524,22 

Totaal van het nettoactief aan het begin van het 
boekjaar 

7.637.350,82  13.017.875,04 

Totaal van het nettoactief aan het einde van het 
boekjaar 

-  7.637.350,82 
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De jaarlijkse prestaties werden berekend voor wat betreft de laatste 3 boekjaren. Voor de compartimenten en aandelenklassen 
gelanceerd of afgesloten in de loop van het boekjaar wordt de jaarlijkse prestatie niet berekend.  
 
De prestaties in het verleden zijn niet indicatief voor huidige of toekomstige resultaten. De berekening van de prestaties houdt 
geen rekening met de commissies en kosten op het inschrijven en terugkopen van aandelen van de BEVEK.  
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Totaal van het nettoactief   

 - op 31.12.2014  - 
 - op 31.12.2013  7.637.350,82 
 - op 31.12.2012  13.017.875,04 
 

Portfolio Turnover Rate (in %)   

 - op 31.12.2014  - 
 

Aantal aandelen klasse A   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  1.947,736 
 - inschrijvingen  30,000 
 - terugkopen  -1.977,736 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  0,000 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A   

 - op 31.12.2014  - 
 - op 31.12.2013  613,75 
 - op 31.12.2012  656,09 
 

Prestatie per aandeel klasse A (uitkeringsaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  - 
 - op 31.12.2013  -4,00 
 - op 31.12.2012  4,68 
 

Betaalde dividenden   

 Ex-dividend datum  28.04.2014 
 Dividend per aandeel  16,00 
 Aantal uitgekeerde dividenden  1.874,736 
 

Aantal aandelen klasse B   

 - in omloop aan het begin van het boekjaar  5.655,993 
 - inschrijvingen  10,150 
 - terugkopen  -5.666,143 

 - in omloop aan het einde van het boekjaar  0,000 
 

Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B   

 - op 31.12.2014  - 
 - op 31.12.2013  1.138,96 
 - op 31.12.2012  1.185,73 
 

Prestatie per aandeel klasse B (kapitalisatieaandelen) 
(in %) 

  

 - op 31.12.2014  - 
 - op 31.12.2013  -3,94 
 - op 31.12.2012  4,74 
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Toelichting 1 - Belangrijke boekhoudprincipes 
 
a) Presentatie van de financiële rekeningen 
 

De financiële rekeningen worden conform de geldende reglementering in Luxemburg inzake de 
Instellingen voor Collectieve Beleggingen opgesteld. 
 
Voor vergelijkingsdoeleinden werden de "Niet-gerealiseerde minwaarde op termijncontracten " en 
de "Niet-gerealiseerde meerwaarde op termijncontracten " per 31 december 2013 weergegeven in 
overeenstemming met de presentatie van de jaarrekening afgesloten op 31 december 2014 . 
 

b) Waardering van de activa 
 

De waarde van alle overdraagbare effecten, geldmarktinstrumenten en afgeleide financiële 
instrumenten die op een beurs zijn genoteerd of die worden verhandeld op een andere 
gereglementeerde, regelmatig werkende, erkende en voor het publiek toegankelijke markt, wordt 
bepaald op grond van de laatst beschikbare koers.  

 
Voor beleggingen van de BEVEK die op een beurs zijn genoteerd of die worden verhandeld op een 
andere gereglementeerde, regelmatig werkende, erkende en voor het publiek toegankelijke markt 
en die verhandeld worden door marktmakers buiten de beurs waarop de beleggingen zijn 
genoteerd of buiten de markt waarop ze worden behandeld, kan de Raad van Bestuur de 
belangrijkste markt voor de betrokken beleggingen bepalen die dan zal gewaardeerd worden op 
grond van de laatst beschikbare koers op die markt. 

 
De afgeleide financiële instrumenten die niet genoteerd zijn op een officiële beurs of die worden 
verhandeld op een andere gereglementeerde, regelmatig werkende, erkende en voor het publiek 
toegankelijke markt, worden gewaardeerd in overeenstemming met marktgebruiken. 

 
Geldmarktinstrumenten en vastrentende effecten met een resterende looptijd van minder dan één 
jaar, kunnen worden gewaardeerd op basis van de afgeschreven kost, een methode waarbij na de 
aankoop een lineaire afschrijving in acht wordt genomen om de terugbetalingprijs te verkrijgen op 
de vervaldag van het effect.  

 
De waarde van deelbewijzen van een instelling voor collectieve belegging wordt vastgesteld op 
basis van de laatste officiële netto-inventariswaarde per deelbewijs of op basis van de laatste 
geschatte netto-inventariswaarde indien deze recenter is dan de officiële netto-inventariswaarde, 
op voorwaarde dat de BEVEK beschikt over de zekerheid dat de voor deze schatting toegepaste 
waarderingsmethode coherent is met de waarderingsmethode die wordt gebruikt voor de 
berekening van de officiële netto-inventariswaarde. 

 
Voor zover 
 
- overdraagbare effecten, geldmarktinstrumenten en/of afgeleide financiële instrumenten in 

portefeuille op de Waarderingsdag niet zijn genoteerd of niet worden verhandeld op een beurs 
of op een andere gereglementeerde, regelmatig functionerende, erkende en voor het publiek 
toegankelijke markt, of, 

- voor overdraagbare effecten, geldmarktinstrumenten en/of afgeleide financiële instrumenten 
die op een beurs zijn genoteerd of die worden verhandeld op een markt, maar waarvoor de 
volgens de eerste paragraaf bepaalde prijs volgens de Raad van Bestuur niet representatief is 
voor de reële waarde van die effecten, geldmarktinstrumenten en/of afgeleide financiële 
instrumenten of, 

- voor onderhands verhandelde afgeleide financiële instrumenten en/of deelbewijzen van een 
instelling voor collectieve belegging, waarvoor de volgens de derde of vijfde paragraaf 
bepaalde prijs volgens de Raad van Bestuur niet representatief is voor de reële waarde van 
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die afgeleide financiële instrumenten of deelbewijzen van een instelling voor collectieve 
belegging,  

raamt de Raad van Bestuur de waarschijnlijke realisatiewaarde voorzichtig en te goeder trouw. 
 

c) Aanschaffingsprijs van de effecten in portefeuille 
 

De aanschaffingsprijs van de effecten uitgedrukt in een andere munt dan die van het compartiment 
wordt omgezet naar deze munt aan de wisselkoers geldend op de dag van de aankoop. 

 
d) Gerealiseerde winsten en verliezen op verkoop van effecten 

 
Gerealiseerde winsten en verliezen op verkoop van effecten worden berekend op basis van de 
gemiddelde aanschaffingsprijs. 
 

e) Inkomsten op effectenportefeuille 
 
Dividenden worden geregistreerd op datum van het knippen van de coupon, indien van toepassing 
na aftrek van de roerende voorheffing. 
 
De verlopen interesten worden geboekt op lineaire basis, indien van toepassing na aftrek van de 
roerende voorheffing. 
 

f) Wisselverrichtingen op termijn 
 
De winsten of verliezen uit niet-vervallen wisselverrichtingen op termijn worden bepaald op de 
sluitingsdatum op basis van de wisselkoersen voor de resterende looptijd die op die datum van 
toepassing zijn. De gerealiseerde en niet-gerealiseerde meer- of minwaarden worden opgenomen 
in de staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief. 
 

g) Termijncontracten 
 
De termijncontracten worden buitenbalans opgenomen en worden gewaardeerd aan de hand van 
de laatst gekende koers of slotkoers op de beurzen of gereglementeerde markten. De niet-
gerealiseerde meer- en/of minwaarden op termijncontracten worden opgenomen in de staat van 
het vermogen , tenzij zij dagelijks worden beslecht door middel van de ontvangst / betaling van een 
geldbedrag dat overeenkomt met de dagelijkse stijging / daling van de marktwaarde van elk open 
termijncontract. Dit bedrag is opgenomen onder de rubriek " Banktegoeden " in de staat van het 
vermogen. De gerealiseerde en niet-gerealiseerde meer- en/of minwaarden op termijncontracten 
worden opgenomen in de staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief. 
Niet-gerealiseerde meer- en/of minwaarden reeds verrekend via de ontvangst / betaling van een 
bedrag in contanten worden weergegeven als niet-gerealiseerde meer- en/of minwaarden in de 
staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief tot de beëindiging van het 
termijncontract. 
 

h) Oprichtingskosten 
 

De oprichtingskosten worden lineair afgeschreven over een periode van 5 jaar. 
 
Indien de lancering van een compartiment na de lanceringsdatum van de BEVEK plaatsvindt, 
zullen de oprichtingskosten in verband met de lancering van het nieuwe compartiment aan dat 
compartiment worden toegeschreven en kunnen ze over maximaal vijf jaar na de lanceringsdatum 
van dat compartiment worden afgeschreven. 
 
Op datum van het verslag zijn alle oprichtingskosten afgeschreven voor de compartimenten 
DELTA LLOYD L BOND EURO, DELTA LLOYD L GLOBAL PROBERTY FUND, DELTA LLOYD L 
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EUROPEAN PARTICIPATION FUND, DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND en DELTA 
LLOYD L BOND DOLLAR (afgesloten op 1 december 2014).  
 

i) Omzetting van vreemde valuta’s voor elk compartiment 
 
De boekhouding van de verschillende compartimenten wordt gehouden in de volgende valuta’s: 
 
Compartiment  Valuta van de boekhouding 

- DELTA LLOYD L BOND EURO  EUR 
- DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR 
- DELTA LLOYD L GLOBAL FUND EUR 
- DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR 
- DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND EUR 
  (voorheen DELTA LLOYD EUROPEAN MID-PARTICIPATION FUND)  
- DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND EUR 
- DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 
- DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND EUR 
- DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND EUR 
- DELTA LLOYD L BOND DOLLAR  USD 

(afgesloten op 1 december 2014) 
 
De liquide middelen, de andere netto-activa en passiva en de evaluatiewaarde van de effecten in 
portefeuille, uitgedrukt in een andere munt dan de munt van het compartiment, worden omgezet in 
de munt van het compartiment tegen de wisselkoers van kracht op datum van het verslag. De 
inkomsten en uitgaven, uitgedrukt in een andere munt dan deze van het betreffende compartiment, 
worden berekend in deze laatste munt op basis van de wisselkoers geldend op de 
transactiedatum. De hieruit voortvloeiende wisselkoerswinsten en -verliezen worden opgenomen in 
de staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief. 
 

j) Gegobaliseerde financiële rekeningen 
 
De geglobaliseerde financiële rekeningen van de BEVEK zijn opgesteld in EUR en zijn gelijk aan 
de som van de overeenkomstige rubrieken van de financiële rekeningen van elk compartiment   
omgezet naar EUR tegen de wisselkoers(en) geldend op datum van het verslag. 
 
Op datum van het verslag werden, voor de samenvoeging van de financiële rekeningen, de 
volgende wisselkoersen gebruikt: 
 

 1  EUR  =  1,2105000  USD  Amerikaanse dollar 
 

k) Transactiekosten 
 

Transactiekosten vermeld onder de post "Transactiekosten" in de kosten van de staat van de 
verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief zijn hoofdzakelijk samengesteld uit 
makelaarsvergoedingen gedragen door de BEVEK met betrekking tot aan- of verkopen van 
effecten, uit vergoedingen in verband met de liquidatie van transacties betaald aan de bewaarder 
en uit transactiekosten op afgeleide instrumenten. 

 
 
Toelichting 2 - Beheersprovisie 
 
Het beheer van de BEVEK wordt gevoerd door de Beheersmaatschappij DELTA LLOYD ASSET 
MANAGEMENT N.V. die een kwartaalvergoeding ontvangt op het gemiddelde nettovermogen van de 
compartimenten gedurende het betreffende kwartaal tegen de volgende jaartarieven : 
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Compartiment Munt 
Aandelenklassen 

A B Ic Id Cc Cd D 

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

DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY 
FUND 

EUR 0,60% 1,20% 0,50% NA * NA NA 

DELTA LLOYD L GLOBAL FUND EUR 0,60% 1,20% 0,50% NA NA NA 1,20% 

DELTA LLOYD L EUROPEAN 
PARTICIPATION FUND 

EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA NA NA 

DELTA LLOYD L EUROPEAN-
PARTICIPATION FUND  

(voorheen DELTA LLOYD L EUROPEAN 
MID-PARTICIPATION FUND) 

EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA NA NA 

DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION 
FUND 

EUR 1,25% 1,25% 1,00% NA NA NA NA 

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 0,125% 0,25% 0,15% NA * NA NA 

DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND EUR 0,625% 1,25% 1,00% NA NA NA NA 

DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND EUR NA 1,25% 1,00% NA NA NA NA 

DELTA LLOYD L BOND DOLLAR USD 0,30% 0,60% NA NA NA NA NA 
(afgesloten op 1 december 2014)         

 
* Uitgaven die gedaan worden met betrekking tot de exploitatie van de klasse Cc en Cd aandelen zijn 
voor rekening van de aandelenklasse in de vorm van een forfaitaire vergoeding van: 

- 0,5% voor de aandelenklasse Cc van het compartiment DELTA LLOYD L GLOBAL 
PROPERTY FUND 

- 0,25% voor de aandelenklasse Cc van het compartiment DELTA LLOYD L MONEY  
MARKET FUND 

- 0,4% voor de aandelenklasse Cd, 
die elk kwartaal moet worden betaald op grond van het gemiddelde nettovermogen van de 
aandelenklasse tijdens het desbetreffende kwartaal en met inbegrip van de volgende uitgaven: 

− de vergoedingen voor de Bewaarder, Domiciliëringsagent en Administratief agent, 
− de distributiekosten 
− de belastingen, rechten, bijdragen en lasten op vennootschappen die verschuldigd zijn door 

de BEVEK, 
− de registratiekosten en kosten voor het bijhouden van het register bij de bevoegde autoriteiten 

en bij de Beurs van Luxemburg, 
− de kosten voor jaarlijkse accountantscontrole en de kosten voor publicatie van de 

prospectussen en verslagen, 
− bestuurdersvergoedingen, 
− en meer algemeen, alle exploitatiekosten van de BEVEK in overeenstemming met Artikel 31 

van de statuten. 
 
De forfaitaire vergoeding omvat geen makelaarslonen en andere uitgaven die door financiële 
bemiddelaars gefactureerd worden voor het kopen en verkopen van effecten. Volgens de 
voorwaarden van de Beheersovereenkomst ontvangen de Beheerders het saldo van de forfaitaire 
vergoeding met aftrek van de bovenvermelde kosten voor de Cc en Cd aandelenklasse. Indien de 
door de Cc en Cd aandelenklasse werkelijk gemaakte kosten meer bedragen dan de forfaitaire 
vergoeding, dan zijn deze hogere kosten voor rekening van de Beheerder. 
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Toelichting 3 - Prestatievergoeding 
 
De Beheerder van de BEVEK heeft ook recht op een prestatievergoeding voor de hieronder vermelde 
compartimenten. 
 
Op elke waarderingsdatum wordt de prestatievergoeding geraamd en wordt een voorziening 
aangelegd bij de netto-inventariswaarde. Deze vergoeding wordt jaarlijks betaald tijdens de maand die 
volgt op het einde van het boekjaar 
 
De prestatievergoeding wordt als volgt bepaald voor de aandelenklassen A, B, en Ic: 
 
1. Indien voor een boekjaar de prestaties van het compartiment beter zijn dan de prestaties van zijn 

referentie index (de ʺIndexʺ), wordt een prestatievergoeding van 20% (behalve voor de 
compartimenten DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND en DELTA LLOYD L CYRTE LATAM 
FUND waarvoor de prestatievergoeding 15% bedraagt) van de gerealiseerde overprestatie 
vastgelegd volgens de voorwaarden toegelicht in paragrafen 2 en 3 hierna. 

 
2. De prestatievergoeding wordt enkel toegekend indien  

(1) de jaarlijkse toename van het compartiment meer bedraagt dan de prestaties van de Index en  
(2) indien het compartiment een positief resultaat behaalt. 

 
Bij negatieve prestaties van de Index en positieve prestaties van het compartiment wordt de 
prestatievergoeding berekend op grond van de positieve prestaties van het compartiment, zonder 
rekening te houden met de negatieve prestaties van de Index. 

 
3. De prestaties van het compartiment worden gedefinieerd als het verschil tussen de netto-

inventariswaarde per aandeel op het einde van een boekjaar (ʺnetto-inventariswaarde einde 
boekjaarʺ) en de netto-inventariswaarde aan het einde van het voorgaande boekjaar (ʺInitiële 
netto-inventariswaardeʺ), dat uitgekeerd wordt inclusief dividend, en dat uitgedrukt wordt in % (de 
ʺPrestatiesʺ). 

 
De referentie indexen van de betreffende compartimenten zijn als volgt bepaald: 
 

DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND MSCI Europe Small Cap Value EUR Net 
Total Return Index 

DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND 

(voorheen DELTA LLOYD L EUROPEAN MID-
PARTICIPATION FUND) 

 

MSCI Europe EUR Net Total Return Index 

 

DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND MSCI AC Asia Pacific Small Value USD Net 
Index, omgezet in EUR 

DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND MSCI World TR Index Euro 

DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND MSCI EM Latin America Daily Net TR Index 
Euro 

 
 
Toelichting 4 - Kosten in verband met bewaarder en centraal beheer 
 
In haar hoedanigheid van bewaarder en centraal beheerder ontvangt BANQUE DE LUXEMBOURG 
een indicatieve vergoeding van maximaal 0,10% per jaar op basis van de gemiddelde nettoactiva van 
de betreffende compartimenten. 
 
Dit tarief kan variëren naargelang de evolutie van het nettovermogen van het compartiment, terwijl 
een minimumkost van maximaal EUR 45.000 per compartiment van toepassing is. 
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Toelichting 5 - Provisie op uitgifte, terugkoop en omzetting van aandelen 
 
De uitgifteprijs per aandeel omvat de netto inventariswaarde verhoogd met instapkosten ten voordele 
van de plaatsingsagenten van maximaal 5%, behalve voor de compartimenten DELTA LLOYD L 
MONEY MARKET FUND, DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND en DELTA LLOYD L CYRTE 
LATAM FUND, hiervoor geldt een maximum van 3%. 
 
Er worden geen uitstapkosten geheven bij de terugbetaling of de omzetting van aandelen. 
 
 
Toelichting 6 - Abonnementstaks (“taxe d’abonnement”) 
 
De BEVEK is onderworpen aan de Luxemburgse wetten. 
 
Volgens de Luxemburgse reglementering is de BEVEK onderworpen aan een jaarlijkse belasting 
(“taxe d’abonnement”) van 0,05%, driemaandelijks betaalbaar en berekend op basis van de waarde 
van de nettoactiva van elk compartiment aan het einde van elk trimester. 
 
Volgens artikel 174 (2) van de gewijzigde wet van 17 december 2010 is een verlaagde taks van 0,01% 
van toepassing op de aandelenklasse lc die uitsluitend bestemd zijn voor institutionele beleggers en op 
de aandelenklassen van DELTA LLOYD L - MONEY MARKET FUND. 
 
Volgens artikel 175 (a) van de gewijzigde wet van 17 december 2010, zijn de nettoactiva die belegd 
zijn in ICB’s die reeds onderworpen zijn aan deze abonnementstaks hiervan vrijgesteld. 
 
 
Toelichting 7 - Jaarlijkse Belgische taks 
 
De Belgische wetgeving (het Wetboek der successierechten, Boek II bis) legt aan de instellingen voor 
collectieve belegging die in België aan het publiek mogen worden verhandeld de betaling op van een 
jaarlijkse taks. Deze taks bedraagt sinds 1 januari 2014 0,0925% (voorheen 0,0965%) op het totaal op 
31 december van het voorgaande jaar van de netto in België geplaatste bedragen, vanaf hun 
inschrijving bij de "Financial Services and Markets Authority" ("FSMA").  
 
De BEVEK moet de taks ten laatste op 31 maart van elk jaar betalen. 
 
Deze taks is opgenomen in de rubriek "Andere belastingen" in de staat van de verrichtingen en andere 
wijzigingen van het nettoactief. 
 
 
Toelichting 8 - Portfolio Turnover Rate ("PTR") 
 
De in de "STATISTIEKEN" van dit verslag vermelde PTR werd berekend met inachtneming van de 
richtlijn voor de berekening en de publicatie van de TER en de PTR voor collectieve beleggingen die 
op 16 mei 2008 is uitgevaardigd door de Swiss Funds & Asset Management Association "SFAMA" 
(Swiss Funds Association "SFA" tot 30 juni 2013). 
 
De PTR is berekend over de twaalf maanden voor de datum van dit verslag. 
 
De PTR wordt berekend volgens de formule : [(Totaal 1 - Totaal 2)/M]*100 
 

waarbij  Totaal 1 = totaal van de effectentransacties gedurende de betrokken periode = X + Y 
X = aankopen van effecten 
Y = verkopen van effecten 
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Totaal 2 = totaal van de terugkopen en inkopen van aandelen van de BEVEK 
gedurende de betrokken periode = S + T 
S = terugkopen 
T = inkopen  
S + T: de terugkopen en inkopen worden op de dag van de berekening van de NIW 
gecompenseerd.  
M = gemiddelde van het totale nettovermogen 

 
 
Toelichting 9 - Lopende kosten 
 
De lopende kostenpercentages berekend op 31 december 2014 en gepubliceerd in de jaarlijkse  
essentiële beleggersinformatie (“Key Investor Information Document - KIID”) zijn de volgende: 
 

Aandelenklasse  Munt 
Lopende 

kostenpercentage  
in % 

DELTA LLOYD L BOND EURO - CLASS A EUR 0.84 

DELTA LLOYD L BOND EURO - CLASS B EUR 0.80 

DELTA LLOYD L BOND EURO - CLASS CD EUR *0.40 

DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND - CLASS A EUR 0.80 

DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND - CLASS B EUR 1.39 

DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND - CLASS CC EUR *0.50 

DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND - CLASS IC EUR 0.65 

DELTA LLOYD L GLOBAL FUND - CLASS A EUR 0.74 

DELTA LLOYD L GLOBAL FUND - CLASS B EUR 1.34 

DELTA LLOYD L GLOBAL FUND - CLASS D EUR 1.35 

DELTA LLOYD L GLOBAL - CLASS IC EUR 0.60 

DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND - CLASS A EUR 1.41 

DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND - CLASS B EUR 1.47 

DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND - CLASS IC EUR 1.12 

DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND (voorheen DELTA LLOYD L EUROPEAN MID-
PARTICIPATION FUND) - CLASS A  

EUR 1.45 

DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND (voorheen DELTA LLOYD L EUROPEAN MID-
PARTICIPATION FUND) - CLASS B 

EUR 1.62 

DELTA LLOYD L EUROPEAN FUND (voorheen DELTA LLOYD L EUROPEAN MID-
PARTICIPATION FUND) - CLASS IC 

EUR 1.19 

DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND - CLASS A EUR 1.44 

DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND - CLASS B EUR 1.52 

DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND - CLASS IC EUR 1.14 

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND - CLASS A EUR 0.29 

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND - CLASS B EUR 0.42 

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND - CLASS CC EUR *0.25 

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND - CLASS IC EUR 0.26 

DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND - CLASS A EUR 0.80 

DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND - CLASS B EUR 1.42 

DELTA LLOYD L CYRTE GLOBAL FUND - CLASS IC EUR 1.14 

DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND - CLASS B EUR 1.47 

DELTA LLOYD L CYRTE LATAM FUND - CLASS IC EUR 1.17 

 
 * forfaitaire vergoeding   
 
 
Toelichting 10 - Risicobeheer 
 
Ingevolge de bepalingen van de circulaire 11/512 moet de Raad van Bestuur het totale risico van de 
BEVEK bepalen, ofwel aan de hand van de benadering op basis van de aangegane verplichtingen, 
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ofwel de VaR-benadering. De Raad van Bestuur van de BEVEK heeft gekozen voor de benadering op 
basis van de aangegane verplichtingen om het totale risico te bepalen. 
 
 
Toelichting 11 - Herbeleggingen 
 
De post "Herbeleggingen" in de staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief 
verwijst naar niet uitgekeerde dividenden die de aandeelhouders in het compartiment wensten te 
herbeleggen. 
 
 
Toelichting 12 - Wijzigingen in de samenstelling van de effectenportefeuille 
 
De lijst van de wijzigingen in de samenstelling van de effectenportefeuille tijdens de verslagperiode 
kan op eenvoudig verzoek gratis verkregen worden bij de maatschappelijke zetel van de BEVEK en bij 
de instellingen belast met de financiële dienst. 
 
 
Toelichting 13 - Termijnwisselverrichtingen 
 
Op 31 december 2014 heeft het volgende compartiment van de BEVEK de volgende  
termijnwisselverrichtingen aangegaan met Banque de Luxembourg SA, Luxemburg: 

 

DELTA LLOYD L BOND EURO 
 Munt  Aankopen  Munt  Verkopen  Vervaldag  Niet 

gerealiseerd 
resultaat in EUR 

   
 EUR  549.211,93  CAD  802.838,00  19.02.2015  -23.259,15 
 EUR  20.805.279,41  USD  27.755.283,00  19.02.2015  -2.114.361,23 
 USD  900.000,00  EUR  731.796,56  19.02.2015  11.376,55 
 USD  3.133.032,00  EUR  2.501.462,70  19.02.2015  85.652,11 
 USD  1.000.000,00  EUR  795.386,76  19.02.2015  30.368,93 
 USD  1.210.000,00  EUR  970.250,98  19.02.2015  28.909,96 
 USD  2.400.000,00  EUR  1.858.160,42  19.02.2015  123.675,51 
 USD  4.349.712,00  EUR  3.374.878,38  19.02.2015  216.958,26 
 USD  2.400.000,00  EUR  1.854.284,17  19.02.2015  127.553,46 
 EUR  3.763.586,81  USD  4.771.099,00  16.04.2015  -174.407,04 
 EUR  1.610.824,74  USD  2.000.000,00  16.06.2015  -38.854,01 

           -1.726.386,65 

 
 
Toelichting 14 - Termijncontracten  
 
Op 31 december 2014 heeft het volgende compartiment van de BEVEK de volgende 
termijncontracten aangegaan met Kas Bank NV, Amsterdam: 
 

DELTA LLOYD L BOND EURO 
   Hoeveelheid  Benaming  Munt  Verbintenis  

(in EUR) 
 Niet 

gerealiseerd 
resultaat 
(in EUR) 

 Verkoop  4  Canada Govt Bond 6% 10 
Year FUT 03/15 MSE 

 CAD  -395.633,53  -7.311,74 

 Aankoop  40  Euro BUXL 30 Years FUT 
03/15 EUX 

 EUR  6.199.200,00  279.678,00 

 Verkoop  580  Euro Bund 10 Years FUT 
03/15 EUX 

 EUR  -90.404.600,00  -1.566.000,00 

 Aankoop  25  Euro-BOBL 5 Years FUT 
03/15 EUX 

 EUR  3.257.000,00  22.125,00 
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   Hoeveelheid  Benaming  Munt  Verbintenis  
(in EUR) 

 Niet 
gerealiseerd 

resultaat 
(in EUR) 

 Aankoop  210  Euro-Schatz 6% 2 Years 
FUT 03/15 EUX 

 EUR  23.328.900,00  36.750,00 

 Verkoop  13  US Treasury Bond (Long) 
FUT 03/15 CBOT 

 USD  -1.552.509,29  -44.971,09 

 Verkoop  58  US Treasury Note 10 Years 
FUT 03/15 CBOT 

 USD  -6.075.356,26  -44.170,80 

 Verkoop  4  US Treasury Note 5 Years 
FUT 03/15 CBOT 

 USD  -392.993,60  -387,24 

           -1.324.287,87 

 
 
Niet-gerealiseerde meer- en / of minwaarden op termijncontracten worden dagelijks vereffend door de 
ontvangst / betaling van een geldbedrag dat overeenkomt met de dagelijkse stijging / daling van de 
marktwaarde van elk geopend termijncontract. 
 
Een bedrag van EUR 14.925,23 opgenomen in de rubriek "Te betalen op termijncontracten" in de 
staat van het vermogen komt overeen met een bedrag van niet-gerealiseerde verliezen op 
termijncontracten die nog niet werden voldaan aan Kas Bank NV, Amsterdam. 
 
Een bedrag van EUR 208.484,33 opgenomen in de rubriek "Te ontvangen op termijncontracten" in de 
staat van het vermogen komt overeen met een bedrag van niet-gerealiseerde winsten op 
termijncontracten die nog niet werden voldaan door Kas Bank NV, Amsterdam. 


