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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 en volgens
Richtlijn 2009/65/EG als gewijzigd. Op datum van het verslag is de BEVEK onderworpen aan Deel |
van de wet van 17 december 2010 met betrekking tot de Instellingen voor Collectieve Belegging.

Rechtsvorm: BEVEK met meerdere compartimenten. DELTA LLOYD L is onderworpen aan de
bepalingen van artikel 27 van de 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 kopieé&n ervan
verkrijgbaar zijn.

Op dit ogenblik omvat de BEVEK de volgende compartimenten:

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

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
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 : kapitalisatieaandelen die verschillen van de aandelen van de klasse B door
een verschillende structuur van de beheerskosten en/of prestatievergoeding.

De inventariswaarden van elk van de compartimenten worden elke bankwerkdag in Luxemburg
berekend ("Evaluatiedag").

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 financiéle dienst van de BEVEK.
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Algemene informatie (vervolg)

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 financiéle staten die voor ieder compartiment zijn opgesteld. De
consolidatiemunt is de euro. De financiéle verslagen zijn gratis beschikbaar bij de instellingen belast
met de financiéle 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,
— het vereenvoudigd prospectus van de BEVEK,
— de financiéle verslagen van de BEVEK.

Een kopie van de overeenkomsten met de Vermogensbeheerders en Adviseurs van de BEVEK kan
kosteloos worden opgevraagd op de maatschappelijke zetel van de BEVEK.
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Beheerv erslag

Macro-economie

In 2011 nam de groei van de wereldeconomie af ten opzichte van 2010. Afgezien van een aantal voor
de economie exogene schokken zoals de politieke onrust in Noord-Afrika en in het Midden-Oosten,
alsmede de aardbeving/kernramp in Japan, was de eurozone de grootste bron voor de tegenvallende
economische activiteit. De terugval in de eurozone was vooral een gevolg van besparingsmaatregelen
door de zwakste overheden binnen de Europese muntunie. Onzekere huizenmarkten en stroef
verlopende kredietverlening droegen hier ook aan bij. In het eerste kwartaal beliep de economische
groei in de eurozone nog 3,2% (geannualiseerd). Daarna volgden twee kwartalen van slechts 0,8%
groei. Mogelijk kromp de muntunie zelfs in het vierde kwartaal (op het moment van schrijven waren de
definitieve cijfers nog niet bekend). Italié, Frankrijk, Nederland, Portugal, lerland en Griekenland
kenden ieder minimaal één kwartaal van krimp in 2011. De Duitse economie hield het best stand en
toonde aan het eind van het jaar licht verbeterende voorlopende indicatoren. De in Duitsland beperkte
private schuld vormde, naast de in de afgelopen decennia opgebouwde concurrentiekracht, de
belangrijkste onderscheidende factor in vergelijking tot de meeste andere eurolidstaten. Nadat
Griekenland en lerland al in 2010 de financiéle steun van het Internationaal Monetair Fonds (IMF) en
de rest van de eurozone hadden ingeroepen, gaf Portugal in maart aan zijn schulden op eigen kracht
niet meer te kunnen terugbetalen. In de loop van de zomer werd de roep vanuit de markt om een
sanering van de lItaliaanse staatsbegroting danig vergroot, terwijl ook het vertrouwen in Griekenland
verder afkalfde. Daarna kregen zowel Griekenland als Itali& technocratische bestuurders voor
bepaalde tijd. Nieuw eurobeleid bestond vooral uit inperking van de nationale fiscale speelruimten.

In de zomer werd de economische groei voor de Verenigde Staten over de eerste helft van het jaar
neerwaarts bijgesteld naar een teleurstellende 0,2% (geannualiseerd). Ook de cijfers voor 2008 en
2009 werden verlaagd. Pas in het derde kwartaal van 2011 bereikten de Verenigde Staten hetzelfde
economische activiteitsniveau als voor de crisis in 2007. Ondanks het laag consumentenvertrouwen
als gevolg van de hoge werkloosheid en de stagnerende vermogensontwikkeling van consumenten
herstelde de consumptie opvallend goed in de zomer. De belangrijke oorzaken van het verbeterende
bestedingspatroon lijken enerzijds het gemakkelijker verkrijgen van krediet tegen lagere kosten en
anderzijds een minder hard stijgend prijspeil voor noodzakelijke goederen zoals energie en voeding.

Na het wuitstel van de afgelopen jaren zijn duur zame ¢

meer aan vervanging toe. De voor de economische cyclus belangrijke bouwmarkt toonde steeds meer
tekenen van uitbodeming. Bij gestegen huurprizen was het vooral het segment van de
appartementencomplexen dat aantrok. Huizenprijzen daalden gemiddeld genomen op jaarbasis met
3%, wat vooral werd bepaald door gedwongen verkopen. Amerikaanse bedrijven investeerden
mondjesmaat terwijl de bijdrage van de handelsbalans aan de economische groei stabiliseerde.

Japan zag de nijverheidsproductie in maart ten tijde van de aardbeving met meer dan 15% dalen.
Vanwege het aandeel van Japan in de werel dwi]j
lange tijd te voelen in de industriéle productie in de rest van de wereld. Hoewel het herstel snel op
gang kwam, was de Japanse nijverheidsproductie aan het eind van het jaar nog wel lager dan een
jaar eerder. De beperkte binnenlandse vraag en de kracht van de Japanse yen waren hier debet aan.

De groei in veel opkomende markten zwakte voornamelijk door eigen toedoen af. China gold als
exemplarisch voor deze groep landen. Gedurende het eerste deel van het jaar maakte de Chinese
overheid zich vooral zorgen over de door voedingskosten sterk stijgende consumentenprijzen en het
speculatieve karakter van de Chinese vastgoedmarkt. Maatregelen die daartegen werden genomen,
waren mede verantwoordelijk voor een lichte afkoeling van de Chinese economie in de laatste
maanden van het jaar. Ook Brazilié en India kampten met te hoge inflatie. De Braziliaanse
economische groei koelde in het derde kwartaal zelfs tot het nulpunt af mede omdat de wereldwijde
vraag naar grondstoffen taande.

De dynamiek in inflatieciffers werd in het jaar vooral bepaald door grondstoffen als energie en
voeding. Aanvankelijk stegen de prijzen op de wereldmarkt sterk, hetgeen direct in de benzineprijzen
tot uiting kwam en in een later stadium ook in de prijzen voor voedingsmiddelen in de winkels. De
grondstoffencomponent in de inflatie werd vanaf de zomer steeds minder belangrijk. In de eurozone

de

pr o
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steeg de inflatie gedurende het jaar van 2,2% naar 2,7%. In opkomende markten - waar de weging
voor deze primaire producten relatief hoog is - was de inflatoire dynamiek die eruit voortkwam des te
sterker. In de loop van het jaar trokken ook de prijzen van een aantal andere producten en diensten
aan. In de Verenigde Staten waren het de huren die voor een groot deel achter de stijging van de
kerninflatie van 0,8% ultimo 2010 tot 2,2% in december 2011 zaten. Een aantal eurolidstaten
verhoogde de BTW tarieven, hetgeen per jaarultimo circa 25 basispunten bijdroeg aan de kerninflatie
van 1,6% (1,0% aan het eind van 2010) voor de eurozone.

Groei nationaal product (jaaropj aar) Inflatie (jaargemiddelde)

2010 2011* 2012* 2010 2011* 2012*
Verenigde
Staten 2,8% 1,7% 1,8% 1,6% 3,2% 2,1%
Eurozone 1,7% 1,6% 0,1% 1,6% 2, 7% 1,7%
Japan 3,9% -0,8% 1,6% -0,8% -0,2% -0,3%
Bron: Datastream en Research Delta Lloyd Asset
Management

* verwachte cijfers
Aandelenmarkten

Het patroon van de wereldwijde aandelenmarkten in 2011 was er één van twee zijwaartse
bewegingen met daartussen een flinke daling begin augustus. De MSCI wereld rendementsindex in
lokale valuta steeg minder dan 1% in de eerste zeven maanden. In augustus daalde de index met
bijna 7% om in de rest van het jaar slechts iets meer dan 1% daarvan goed te maken. Het
belangrijkste koershepalende feit in de eerste helft van het jaar was de aardbeving/kernramp in maart
in Japan die de locale aandelenmarkt in zes dagen met bijna 20% drukte.

De eurozone perikelen beperkten zich in eerste instantie tot de hulpvraag van Portugal in maart.
Vooral het officiéle verzoek van de eurotop aan banken in juli om een deel van hun schulden aan
Griekenland af te schrijven vergrootte de onzekerheid onder beleggers. Ongeveer op hetzelfde
moment werden teleurstellende bijstellingen over de economische groei voor de Amerikaanse
economie gepubliceerd. Bovendien liet een akkoord tussen de politieke partijen over de Amerikaanse
schuldenlimiet tot het laatst wachten. Zelfs toen werd echte besluitvorming uitgesteld, hetgeen voor
kredietbeoordelaar S&P aanleiding was de rating van de Verenigde Staten te verlagen. Door
genoemde oorzaken nam begin augustus de onzekerheid onder aandelenbeleggers flink toe, wat blijkt
uit de buitengewone stijging van de aandelenoptiepremies. Terwijl Amerikaanse economische cijfers
vanaf augustus eerder meevielen dan tegenvielen, kwamen elders i en met name in Europa - vooral
tegenvallende cijfers naar buiten.

De verdere beweeglijkheid op de aandelenbeurzen was een gevolg van onzekerheid rondom de
eurocrisis. In aanloop naar een eurotop in oktober veerde de hoop op een goede oplossing op,
waarna beleggers weer met teleurstelling reageerden. Vooral de Europese Centrale Bank (ECB) lijkt
het vertrouwen aan het eind van het jaar enigszins ondersteund te hebben door Europese banken
bijna 500 miljard euro aan extra liquiditeiten voor drie jaar te verschaffen. Bovendien verlaagde de
ECB in het najaar het officiéle tarief tweemaal.

Bedrijven presteerden ondanks de verslechterende macro-economische en politieke
omgevingsfactoren boven verwachting goed. Met name Amerikaanse beursondernemingen maakten
keer op keer beter dan voorspelde cijfers bekend. Omzetgroei van meer dan 10% werd gesteund door
een gemiddeld lagere dollar, betere afzetprijzen en volumegroei in opkomende markten, terwijl de
marges baat hadden bij een beperkte groei van de loonkosten. Daarentegen vielen kwartaalcijfers van
Europese beursondernemingen vanaf het tweede kwartaal tegen mede vanwege de afkoeling van de
economische groei.

Gelet op de regionale verdeling van economische voor- en tegenspoed in 2011 verwondert het niet
dat de aandelenmarkten van de eurozone tot de zwakste behoorden, zeker na omrekening in dezelfde
valuta. De daling op de Japanse markt werd nog deels goedgemaakt door de stijging van de
effectieve wisselkoers van de yen, terwijl Amerikaanse aandelen een lichte koersstijging in lokale
valuta aan een appreciérende Amerikaanse dollar paarden. De aandelenkoersen in opkomende
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markten liepen het hardst terug. Deels kwam dit door een afkoeling van hun economieén, maar de
achterblijvende performance was ook een gevolg van het terugtrekken van financiering door vooral
Europese banken.

Passend bij het zwakke economisch klimaat rendeerden de aandelen van defensieve bedrijven uit de
gezondheidszorg en de voedingsindustrie het sterkst. Voedingsbedrijven hadden baat bij het
doorrekenen van eerder opgelopen grondstofprijzen, zoals bij ondernemingen met sterk gestegen
aandelenkoersen Unilever en Kraft het geval was. De positie van de voedingsmiddelendetailhandel
werd hierdoor echter ondermijnd, hetgeen blijkt uit de daling van de aandelenkoers van
grootwinkelbedrijf Carrefour. Financiéle waarden hoorden weer bij de achterblijvers, vooral door
toenemende solvabiliteitsrisicobs, blijkend wui
beleggingen in staatsleningen. De emissie activiteit was beperkt, met alleen een aantal grote uitgiftes
in het eerste halfjaar, waaronder van de sociale netwerksite Linkedin en van de Russische
zoekmachine Yandex. De verrassend sterke daling van de prijzen van industriéle metalen en de
afzetprijzen voor verwerkte producten uit de basisindustrie liet zich voelen in een daling van de
aandelenkoersen in de sector basismaterialen. De sector kreeg er in de vorm van het handelshuis
Glencore een geduchte vertegenwoordiger bij.

De fusie- en overnameactiviteit viel in het vierde kwartaal terug tot een niveau vergelijkbaar aan dat
van 2008. Het werd gaandeweg het jaar steeds moeilijker financiering te vinden voor grote deals.
Beleggers hadden de meeste belangstelling voor liquide aandelen, waardoor het verschil tussen grote
en kleine waarden in de Verenigde Staten volgens de MSCI indices meer dan 5% bedroeg en zelfs
meer dan het dubbele daarvan in Europa.

Regionale aandelenrendementen in EUR

Wereld -2,4%
Noord-Amerika 3,3%
Europa -8,1%
Eurozone -14,9%
Pacific -10,9%
Opkomende markten -15,7%

Bron: MSCI, Datastream

Sectorrendementen wereldwijd in EUR

Financieel -15,3%  Gezondheidszorg 13,9%
Energie 4,1%  Industrieel -4,6%
Basismaterialen -16,9%  Informatietechnologie 1,1%
Consumenten, basisbehoeften 13,0%  Telefonie 5,3%
Consumenten, overige -1,1%  Nutsbedrijven 1,0%

Bron: MSCI, Datastream
Rentemarkten

Kapitaalmarkten balanceerden het gehele jaar 2011, als gevolg van per saldo stagnerende
economische groei en neerwaarts bijgestelde verwachtingen, tussen hoop en vrees. Dit ging gepaard
met hoge volatiliteit en geringe liquiditeit. Bijlkomende storende factor was ook dat de politieke leiders
in Europa in de ogen van beleggers niet met concrete oplossingen kwamen om de crisis tegen te
gaan. Dit leidde tot het verder uitlopen van risicovergoedingen tussen de diverse landen.
Volksopstanden in Noord-Afrika en in het Midden-Oosten (Arabische Lente) plus een desastreuze
aardbeving in Japan droegen verder negatief bij aan het sentiment.

De rente fluctueerde het afgelopen jaar tussen de 3,5% en 1,6% (tienjaars rente Duitsland). De eerste
maanden van het jaar steeg de rente als gevolg van beter dan verwachte economische groeicijfers en
de hogere inflatie (veroorzaakt door oplopende energie- en voedselprijzen). In mei volgde echter een
scherpe ommekeer. Na enkele maanden van ontkenning vroeg Portugal toch om noodhulp. Voorts
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kwam in Finland door verkiezingen de Treu Fins partij in beeld, welke sterk anti-euro is. Dit samen met
een forse correctie van de olieprijs en naar beneden toe bijgestelde economische groeiverwachtingen
zorgde ervoor dat de rente in rap tempo zakte. De onrust ham verder toe toen de kredietwaardigheid
van lItalié naar beneden toe werd bijgesteld en ook de risicovergoeding voor obligaties van dit land
scherp opliep. De situatie van Griekenland kreeg een nieuwe wending. Terwijl alle partijen er in eerste
instantie van uitgingen dat een failissement geen optie was, bleek nu opeens een vrijwillige
afstempeling van circa 20% van de uitstaande schuld toch een mogelijkheid. Door alle ontwikkelingen
moest de ECB aan de noodrem trekken en kondigde ze begin augustus aan staatsleningen van
Spanje en Italié te gaan opkopen.

Als gevolg van veranderende inzichten over de ontwikkeling van inflatie en economische groei in het
eurogebied verlaagde de ECB haar tarief in het laatste kwartaal, in twee stappen, van 1,5% terug naar
1%. Eerder dit jaar besloot ze juist andersom en verhoogde ze haar tarief. Voorts besloot de ECB
begin december, als gevolg van de sterk verslechterende situatie van de financiéle sector, om
onbeperkt liquiditeit aan deze te verschaffen voor een periode van 3 jaar tegen een percentage van
1%. Al eerder was besloten om dit te doen voor een looptijd van 6 maanden.

In de Verenigde Staten bleef de economische groei teleurstellen, ondanks alle stimulerings-

maatregelen. De werkloosheid daalde nieten er was gedurende het gehel e | a:
qualityd vanwege de uitermate zorgelijke ontwikkelin
gevoerde monetaire beleid van de Federal Reserve (FED) voor een automatische demper op de

rente. De eerste helft van het jaar kocht de FED voor circa USD 600 miljard aan staatsleningen op om

de rente op een laag niveau te houden. Op deze manier hoopte de FED de economie te stimuleren en

de kans op deflatie tegen te gaan. Met dezelfde doelen voor ogen werd eind september besloten om

in tranches kortlopend staatspapier te verruilen voor langere looptijden (Operation Twist, ruim USD

400 miljard). Eind juli werd eindelijk, na veel getouwtrek tussen Republikeinen en Democraten, toch

wederom goedkeuring verleend aan het verhogen van het Amerikaanse schuldplafond om acute
betalingsproblemen te voorkomen. Helaas ging dit niet gepaard met structurele plannen (bv.
belastingverhogingen of lagere overheidsbestedingen) om op grote schaal deze zorgelijke

ontwikkeling tegen te gaan. Als gevolg hiervan besloot kredietbeoordelaar S&P om als eerste

agentschap de kredietwaardigheid van de Verenigde Staten te verlagen van AAA naar AA+.

Vanwege de grote onzekerheid (risk off) liepen risicovergoedingen van bedrijfsleningen gedurende het

jaar op. Met name de financiéle sector lag bijna het gehele jaar onder zware druk. Aanzienlijke
liquiditeitsproblemen en een vertrouwenscrisis binnen de sector lagen hieraan ten grondslag.

2010 2011-Q1 2011-Q2 2011-Q3 2011-Q4 2011

Rente 3-maands Euribor, eind 1,01% 1,24% 1,55% 1,55% 1,36%

Rente 10-jaars Verenigde Staten,

eind 3,31% 3,45% 3,16% 1,93% 1,88%

Rente 10-jaars Duitsland, eind 2,89% 3,35% 3,01% 1,90% 1,83%
Rendement iBoxx sovereign (EUR) 1,2% -1,1% 1,2% 3,8% -0,4% 3,4%
Rendement iBoxx non-sovereign

(EUR) 3,4% -0,3% 1,5% 1,3% 0,7% 3,2%

Bron: Datastream
Valutamarkten

2011 werd gekenmerkt door sterke wisselkoersschommelingen. Uiteenlopend monetair beleid en de
eurocrisis vormden de belangrijkste factoren achter de schommelingen van de euro. In de eerste
maanden van het jaar werd steeds duidelijker dat de ECB de rente zou verhogen omdat de inflatie in
de eurozone te sterk steeg. De FED, die zich traditioneel meer op de zwakke economische groei
richtte, was juist eerder geneigd de monetaire politiek te verruimen. De euro apprecieerde in de eerste
vier maanden 10% tegenover de Amerikaanse dollar, waarna de mening over verdere
renteverhogingen temperde en zelfs omsloeg in de verwachting dat het officiéle tarief in de eurozone
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verlaagd zou worden. De euro daalde tot onder het niveau van ultimo 2010, hetgeen de angst
reflecteerde dat de eurozone zou breken. Valuta in de meeste opkomende markten toonden eenzelfde
beweging tegenover de doll ar. I n het begin van
markten nog ten opzichte van de Amerikaanse dollar op grond van renteverhogingen en grote
kapitaalinstroom. Later gingen de opkomende markten over tot renteverlaging omdat dalende
grondstofprijzen de inflatie drukten. Ook trokken vooral Europese banken een deel van hun kapitaal
terug. Daarop deprecieerde bijvoorbeeld de Braziliaanse real in twee maanden met meer dan 20%
tegenover de dollar.

2010 2011-Q1 2011-Q2 2011-Q3 2011-Q4 2011

het

USD per EUR, eind 1,34 1,42 1,45 1,34 1,30
GBP; EUR per GBP, eind 1,17 1,13 1,11 1,16 1,20
JPY; EUR per 10.000 JPY, eind 91,91 85,02 85,40 96,69 100,12

Bron: Datastream
Vooruitzichten

De economische ontwikkeling zal in 2012, net als in 2011, voor een groot gedeelte door de politiek
bepaald worden. De uiteenlopende perspectieven voor groei op lange termijn voor de landen die deel
uitmaken van de eurozone zijn een betekenisvolle factor. Immers, het op orde brengen van de
overheidsbegrotingen en de kapitalisatie van banken is geboden. Een en ander weerspiegelt zich in
de renteverschillen tussen het kapitaalmarktpapier van de verschillende landen. Een aantal eurozone
landen heeft grote bezuinigingen en belastingverhogingen aangekondigd. De eurozone bevindt zich
echter nog steeds in een vicieuze cirkel. De ervaring van de voorgaande jaren heeft immers geleerd
dat besparingsmaatregelen tot lagere economische groei leiden, hetgeen vervolgens meer
besparingen noodzakelijk maakt. Wanneer overheden op de juiste wijze bezuinigen, kunnen de
effecten op de langere termijn juist positief uitvallen. Prioriteit moet worden gegeven aan de
ontwikkeling van de concurrentiekracht en de structuur van de economie, hetgeen perspectief op groei
biedt. Echter, dat effect lijkt in 2012 nog niet aan de orde. Banken en overheden zullen in de eerste
maanden van het jaar veel leningen moeten herfinancieren. Veel banken hebben een aanzienlijke
post overheidspapier op hun balans staan. Indien de markt deze obligaties verder afwaardeert,
kunnen overheden gedwongen worden bij te springen, waardoor staatsobligaties verder onder druk
kunnen komen. Ook hier doet zich dus een vicieuze cirkel voor. Politieke samenwerking blijft in deze
complexe situatie van cruciaal belang; echter, de kans op uiteenvallen van de euro is niet te
verwaarlozen.

Voor de Verenigde Staten is 2012 een verkiezingsjaar. Het begrotingstekort voor 2011 bedroeg meer
dan 8%. Ondanks de gepolariseerde opstelling van de twee politieke partijen zal Amerika in 2012 al
besparingsmaatregelen doorvoeren. Het ziet er echter naar uit dat vooral in 2013 het mes in de
staatsuitgaven zal worden gezet, hetgeen naar verwachting het economische sentiment al dit jaar zal
drukken. De economie van de Verenigde Staten versnelde in de tweede helft van 2011. Groei van de
consumptie was de belangrijkste motor achter deze positieve ontwikkeling. Echter, omdat de stijging
van de bestedingen gepaard ging met een verlaging van de besparingen bij lage groei van de
werkgelegenheid en uurlonen, kunnen er vraagtekens worden gesteld bij de houdbaarheid van deze
groei.

Nominale rendementen op staatsobligaties van veilig geachte landen waren aan het eind van 2011
historisch laag, terwijl de voor inflatie gecorrigeerde rendementen vaak zelfs negatief waren. Naar
verwachting zou de inflatie in de loop van het jaar dalen en daarmee een verklaring bieden voor de
lage nominale rentes. In het perspectief van de afgelopen decennia waren de dividendrendementen
voor de aandelenmarkten van veel regiodbs aan

het

e

termijn beschouwd waren ze dat in de Verenigde Staten

historische gemiddelden naderden. In de loop van 2011 zijn de winstverwachtingen voor
beursbedrijven al enigszins getemperd. De tekenen zijn dat de omzetgroei gaat verminderen, terwijl
het historische hoogterecord in de netto-marges een natuurlijke barriére lijkt te gaan vormen. Het
middellange termijn scenario blijft dat van schuldafbouw in alle geledingen van de economie. Hier
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hebben beleggers al een aantal jaren mee leren leven en waarschijnlijk hebben ze dit scenario ook

deel s al ingeprijsd. Dat betekent dat 2012 de belegg
de zeker ni et uit te sluiten doemscenariobs zouden
financiéle markten kunnen hebben, dat aan het begin van 2012 aandelenfondsen in de mixfondsen

zijn onderwogen en vastrentende fondsen zeer weinig in relatief risicovol papier beleggen.
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DELTALLOYD L BOND EURO

Beleggingsbeleid

Kapitaalmarkten balanceerden het gehele jaar 2011, als gevolg van per saldo stagnerende
economische groei en neerwaarts bijgestelde verwachtingen, tussen hoop en vrees. Dit ging gepaard
met hoge volatiliteit en geringe liquiditeit. Bijkomende storende factor was ook dat de politieke leiders
in Europa in de ogen van beleggers niet met concrete oplossingen kwamen om de crisis tegen te
gaan. Dit leidde tot het verder uitlopen van risicovergoedingen tussen de diverse landen.
Volksopstanden in Noord-Afrika en in het Midden-Oosten (Arabische Lente) plus een desastreuze
aardbeving in Japan droegen verder negatief bij aan het sentiment.

De rente fluctueerde het afgelopen jaar tussen de 3,5% en 1,6% (tienjaars rente Duitsland). De eerste
maanden van het jaar steeg de rente als gevolg van beter dan verwachte economische groeicijfers en
de hogere inflatie (veroorzaakt door oplopende energie- en voedselprijzen). In mei volgde echter een
scherpe ommekeer. Na enkele maanden van ontkenning vroeg Portugal toch om noodhulp. Voorts
kwam in Finland door verkiezingen de Treu Fins partij in beeld, welke sterk anti-euro is. Dit samen met
een forse correctie van de olieprijs en naar beneden toe bijgestelde economische groeiverwachtingen
zorgde ervoor dat de rente in rap tempo zakte. De onrust nam verder toe toen de kredietwaardigheid
van Italié naar beneden toe werd bijgesteld en ook de risicovergoeding voor obligaties van dit land
scherp opliep. De situatie van Griekenland kreeg een nieuwe wending. Terwijl alle partijen er in eerste
instantie van uitgingen dat een failissement geen optie was, bleek nu opeens een vrijwillige
afstempeling van circa 20% van de uitstaande schuld toch een mogelijkheid. Door alle ontwikkelingen
moest de Europese Centrale Bank (ECB) aan de noodrem trekken en kondigde ze begin augustus
aan staatsleningen van Spanje en ltalié te gaan opkopen.

Als gevolg van veranderende inzichten over de ontwikkeling van inflatie en economische groei in het
eurogebied verlaagde de ECB haar tarief in het laatste kwartaal, in twee stappen, van 1,5% terug naar
1%. Eerder dit jaar besloot ze juist andersom en verhoogde ze haar tarief. Voorts besloot de ECB
begin december, als gevolg van de sterk verslechterende situatie van de financiéle sector, om
onbeperkt liquiditeit aan deze te verschaffen voor een periode van 3 jaar tegen een percentage van
1%. Al eerder was besloten om dit te doen voor een looptijd van 6 maanden.

Binnen het DELTA LLOYD L BOND EURO is er begin juli afscheid genomen van Italiaanse obligaties.
Aan het begin van het jaar was dat reeds gebeurd met het resterende belang in Frankrijk. Het belang
van diverse andere staatsgerelateerde leningen werd verder uitgebreid om het risico terug te brengen.
Ook heeft het fonds ingespeeld op de volatiliteit van de markt door het aangaan van duration posities,
welke positief bijdroegen aan het resultaat. Het gevoerde beleid leverde het fonds een forse
outperformance op ten opzichte van de iBoxx Eurozone index.

Vooruitzichten

Zoals het er nu voorstaat, zal de schuldenlast van de diverse eurolanden alleen maar verder
toenemen de komende jaren. Er wordt door de politiek achter de schermen hard gewerkt aan het
oplossen van de problemen. De uitbreiding van het noodfonds (European Financial Stability Fund) en
het eventueel toch uitgeven van euro-obligaties zijn hier voorbeelden van. Echter, dit zijn ons inziens
slechts tijdelijke maatregelen die het daadwerkelijke schuldenprobleem niet oplossen.

Een uiteindelijk faillissement (default) of schuldsanering van een land zal dan ook niet langer een
verrassing meer zijn. Naar verwachting zal de ECB haar tarief verder verlagen naar 0,5%. Ook zal ze
vermoedelijk doorgaan met haar opkoopprogramma van staatsleningen totdat het noodfonds eind
maart dit stokje van haar overneemt. Uit hoofde van inflatie, economische groeiverwachtingen en het
proces van schuldenafbouw kan worden verondersteld dat de rente (tienjaars Duitsland) nog geruime
tijd laag zal blijven.
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DELTALLOYD L BOND DOLLAR

Beleggingsbeleid

De Amerikaanse kapitaalmarkt bewoog zich gedurende het gehele jaar tussen hoop en vrees (risk-on,
risk-off). Hoge volatiliteit, geringe liquiditeit en stagnerende economische groei waren onder andere
kenmerken hiervan. Volksopstanden in Noord-Afrika en in het Midden-Oosten (Arabische Lente) plus
een desastreuze aardbeving in Japan droegen verder negatief bij aan het sentiment.

De rente fluctueerde het afgelopen jaar tussen 3,75% en 1,75% (tienjaars Amerikaanse rente), waarbij
gedurende het gehele jaar sprake was van een dalende trend. Een aantal oorzaken lag hieraan ten
grondslag. Ondanks alle stimuleringsmaatregelen bleef de economische groei teleurstellen, de
wer kl oosheid daal de niet en er was gedurende het geh
de uitermate zorgelijke ontwikkelingen in met name Europa. Daarnaast zorgde het gevoerde
monetaire beleid van de Federal Reserve (FED) voor een automatische demper op de rente. De
eerste helft van het jaar kocht de FED voor circa USD 600 miljard aan staatsleningen op om de rente
op een laag niveau te houden. Op deze manier hoopte de FED de economie te stimuleren en de kans
op deflatie tegen te gaan. Met dezelfde doelen voor ogen werd eind september besloten om in
tranches kortlopend staatspapier te verruilen voor langere looptijden (Operation Twist, ruim USD 400
miljard). Eind juli werd eindelijk, na veel getouwtrek tussen Republikeinen en Democraten, toch
wederom goedkeuring verleend aan het verhogen van het Amerikaanse schuldplafond om acute
betalingsproblemen te voorkomen. Helaas ging dit niet gepaard met structurele plannen (bv.
belastingverhogingen of lagere overheidsbestedingen) om op grote schaal deze zorgelijke
ont wi kkeling tegen te gaan. Als gevolg hiervan beslo
eerste agentschap de kredietwaardigheid van de Verenigde Staten te verlagen van AAA naar AA+.
Het DELTA LLOYD L BOND DOLLAR was gedurende het gehele jaar belegd in obligatieleningen met
een hoog kwalitatief karakter. Dit beleid zal in het nieuwe jaar ook voorlopig worden gecontinueerd.

Vooruitzichten

2012 is een verkiezingsjaar in de Verenigde Staten. De uitkomst daarvan is op dit moment nog geheel

onduidelijk. De FED heeft aangegeven haar tarief in ieder geval tot midden 2013 niet te zullen

aanpassen, hetgeen betekent dat korte tarieven tot die tijd laag zullen blijven. Als de werkloosheid niet

afneemt en de economie opnieuw stagneert, zal de geldkraan zeker opnieuw worden opengedraaid

(Quantitative Easing 3). Vanwege de grote onzekerheid in met name Europa zal de Amerikaanse

kapitaalmarkt ook het komende jaar als viuchthaven worden gebruikt.

Uit hoofde van de ontwikkelingen op het gebied van monetair beleid, economische groei en inflatie en

de fAisafe havend status zal de rente op de mégaigkr i kaans
nog laag blijven. Voor de langere termijn kunnen er grote vraagtekens worden gezet bij de
financierbaarheid van het snel verder oplopende tekort.
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DELTALLOYD L EQUITY SELECTION

Beleggingsbeleid

Het beleggingsbeleid van het fonds bestaat uit een thematische en een tactische component. Het
thematische deel is gericht op marktsegmenten waar structurele veranderingen in vraag- en
aanbodverhoudingen plaatsvinden. De tactische allocatie wordt bepaald door een inschatting te
maken van de toekomstige macro-economische ontwikkelingen. De performance van het DELTA
LLOYD L EQUITY SELECTION bedroeg -10,1% op basis van intrinsiecke waarde inclusief
herbelegging van dividend. De MSCI World index daalde in 2011 met 2,4%.

De bijdrage van de onderliggende themads aan
waren sl echts twee themads die een positieve
lifestyle en sterke merken. Bedrijven die er qua performance boven uitstaken waren IBM, Apple,
Samsung Electronics en Pepsico. Hoewel de bijdrage van het thema dat inspeelt op een hogere
benodigde productiviteit in de landbouw licht negatief was, was de relatieve performance goed. De
prijzen van soft commodities (mais, tarwe etc.) daalden pas in de tweede helft van het jaar. Dit
ondersteunde de performance van het thema. Zowel Syngenta als Monsanto lieten een positieve

het
bijdrag

perf ormance zien over het jaar. De twee theme&ebds

lijden van de zwakke performance van die opkomende markten. Een overspannen economie,
hardnekkige inflatie en een restrictieve monetaire politiek speelden opkomende markten parten. In het
geval van China leidde dit in de loop van het jaar zelfs tot de angst voor een zogenaamde harde
landing van de economie. De beurs in Shanghai daalde in 2011 met ruim 15%. Ook in Brazilié (-24%)

enindia(-34%) was het verlies in eurobs gemeten aanzi

de opkomende markten kwam van de financiéle instellingen. De vertraging van de wereldeconomie

bel

emer

enl i

richtte schade toe aan de meer cyclische sectoren, m €

een cyclisch karakter: global infrastructure en inflation hedge. Het eerstgenoemde thema stond onder
druk vanwege zijn industriéle karakter. De inflatie hedge werd vooral gezocht in de vorm van
commodity exposure in mijnbouwmaatschappijen en olieproducenten. De economische vertraging
zette de sector basismaterialen onder druk.

De performance van het non-thematische deel van de portefeuille stelde in 2011 teleur.
Tegenvallende resultaten werden gezien binnen Japan (Mitsui Fudosan, Mitsubishi), China (China
Yurun Food) en financiéle instellingen (Bank of America). In de loop van het jaar is de weging in de
themadés transmission & distribution en inflati
verminderd. Die van de Verenigde Staten is daarentegen opgehoogd.

Vooruitzichten

De groeivooruitzichten voor de wereldeconomie blijven uitermate onzeker. Belastingverhogingen en
het terugbrengen van overheidsbestedingen zijn onontkoombaar maar niet gunstig voor de
bestedingsbereidheid van bedrijven en consumenten. Een recessie in Europa kondigt zich al aan.
Vooralsnog zijn de economische data in de Verenigde Staten relatief gunstig, maar de vraag dringt
zich op hoe lang de bezuinigingen daar nog kunnen worden uitgesteld. Waarderingen op de beurs zijn
niet veeleisend maar marges zijn historisch hoog. Kortom: de verwachtingen voor 2012 moeten niet te
hoog gesteld worden.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L EQUITY EURO

Beleggingsbeleid

De Europese beurzen lieten in 2011 een sterk wisselend beeld zien. De eerste helft van het jaar werd
gekenmerkt door een zijwaartse beweging, onderbroken door een kort moment van paniek als gevolg
van de aardbeving in Japan en de massale protesten in de Arabische wereld. In het derde kwartaal
was sprake van een forse verslechtering van het marktsentiment (-16%) nadat kredietbeoordelaar
Standard & Poor 6s de k wa |rikans i sthsldpapeio vedaaddé remg dev an A me
problematiek van de Europese schuldencrisis verergerde. In het vierde kwartaal kenden de beurzen
een herstel, gedreven door onder meer meevallende economische cijfers.

De MSCI EMU index daalde in 2011 per saldo met 14,9%. DELTA LLOYD L EQUITY EURO daalde
met 13,5%, op basis van intrinsiecke waarde inclusief herbelegging van dividend. De
rendementsverschillen tussen de landen binnen Europa waren groot. De Zuid-Europese landen deden
het aanvankelijk veel beter dan de kwalitatief betere landen. In het tweede kwartaal kantelde dit beeld
grotendeels en bleef zo voor de rest van het jaar. Door de onderweging van de portefeuille in Zuid-
Europa en de overweging in met name Duitsland pakte de landenkeuze derhalve per saldo positief uit.
De sectorallocatie is in de eerste helft van het jaar meer in lijn met de benchmarkt gebracht. De
bijldrage aan het beleggingsresultaat viel derhalve, zonder noemenswaardige verschillen tussen de
sectoren, neutraal uit. De voornaamste reden waarom het fonds beter presteerde dan de benchmark
is de gunstige aandelenselectie. In de meeste sectoren was sprake van een positieve bijdrage, met
als uitschieters niet-duurzame gebruiksgoederen (Unilever en Anheuser-Busch), materialen (door de
nadruk op de minder cyclische namen als Air Liquide, Linde en Symrise) en financiéle instellingen
(met name door het vermijden van de grootste verliezers zoals Unicredito en Commerzbank). Een
minder goede bijdrage leverde de aandelenselectie in de sector utiliteitsbedrijven (Suez
Environnement en Electricité de France).

Afgezien van de eerder genoemde wijziging in de sectorallocatie, is in de eerste helft van het jaar
eveneens de sterke onderweging in Zuid-Europa voor een deel teruggebracht. Het fonds blijft
vooralsnog echter onderwogen in die regio en heeft nog steeds geen belangen in Griekenland,
Portugal en lerland.

Vooruitzichten

De groeivooruitzichten voor de wereldeconomie blijven uitermate onzeker. Belastingverhogingen en
het terugbrengen van overheidsbestedingen zijn onontkoombaar maar niet gunstig voor de
bestedingsbereidheid van bedrijven en consumenten. Een recessie in Europa kondigt zich al aan.
Waarderingen op de beurs zijn niet veeleisend maar marges zijn historisch hoog. Kortom: de
verwachtingen moeten niet te hoog gesteld worden. De portefeuillestructuur is dan ook op dit scenario
aangepast.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L NEW ENERGY FUND

Beleggingsbeleid

De olieprijs heeft in 2011 sterke schommelingen doorgemaakt. Hieraan lagen vooral de politieke
onrust in het Midden-Oosten en de weerslag van de Europese financiéle crisis op de mondiale
economische groei ten grondslag. De prijs van een vat Brentolie steeg met 13,3%. De gestegen
olieprijs heeft echter niet geleid tot een verbetering van het sentiment ten aanzien van aandelen
gericht op duurzame energie. De koers van het DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND daalde met
liefst circa 42%.

In het segment energie-opwekking daalden aandelen van producenten van zonnecellen sterk. De
opleving medio maart, ingegeven door de nucleaire ramp in Japan, was slechts van korte duur. De
bestaande overcapaciteit, opgebouwd in 2010 en begin 2011, leidde tot een forse daling van
verkoopprijzen en winstmarge. Daarnaast hield aan de vraagzijde onzekerheid over bestaande
subsidieregelingen veel investeerders aan de zijlin. De aandelenkoersen van producenten van
windturbines daalden eveneens sterk, vooral veroorzaakt door de lage gasprijs (die gascentrales
aantrekkelijker maakt) en een tegenvallende vraag. Het fonds profiteerde van drie overnames:
Sunpower, Hansen Transmission en Roth & Rau. Een belang werd opgebouwd in bedrijven als
Solazyme en Kior, gericht op tweede en derde generatie biobrandstoffen. De weging van het segment
werd sterk teruggebracht.

Ook het koersverloop van aandelen in de segmenten energiebesparing, -efficiency en -opslag was
tegenvallend. Zo daalden aandelen van led-producenten sterk, vooral door neergaande
verkoopprijzen, toenemende (Aziatische) concurrentie en dreigende overcapaciteit. Gunstige
uitzonderingen waren Polypore (membranen voor batterijen) en Capstone Turbine (microturbines). In
het segment energie-opslag werd een belang opgebouwd in Tesla, makervanelek t r i sche aut obs.
Het best presteerden aandelen in het segment transmissie en distributie. Door de economische
gevoeligheid daalden de koersen, maar dit werd deels opgevangen door de gunstige langjarige
groeivooruitzichten. Deze komen voort uit de toenemende investeringsbereidheid van nutsbedrijven in
een upgrade van hun elektriciteitsnetwerk (O6smart gr
van Telvent door het Franse Schneider Electric. De weging van het segment werd uitgebreid, mede
door aankoop van de kabelfabrikanten Prysmian en General Cable.

Vooruitzichten

Vooralsnog blijven de vooruitzichten voor producenten van zonnecellen zwak. Door de bestaande

overcapaciteit en de sterke margedruk zal de sector moeten consolideren. Kwalitatief goede bedrijven

met een onderscheidende propositie zullen uiteindelijk het sterkst uit deze slag komen. De snelle

prijsverlaging zal naar verwachting een positief effect hebben op de groei van markten als de

Verenigde Staten, China en India. Ondernemingen met producten en diensten die bijdragen aan het

0sl i mmeré maken van het elektriciteitsnet hebben int
het segment transmissie en distributie kunnen hiervan profiteren.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L WATER & CLIMATE FUND

Beleggingsbeleid

In de verslagperiode konden milieugerelateerde aandelen zich niet onttrekken aan het negatieve
beurssentiment. Wel was sprake van een duidelijk rendementsverschil tussen de segmenten.
Positieve uitschieters waren te vinden in de segmenten water en lucht. Tegenvallend presteerden
aandelen gericht op duurzame energie. De koers van het DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE
FUND daalde met circa 20%.

De meeste aandelen in het segment lucht presteerden beter dan het beursgemiddelde. Producent van
fiters Donaldson en leverancier van industriéle gassen Praxair stegen op grond van gunstige
winstvooruitzichten en van hun defensieve groeikwaliteiten. Daarnaast hadden beleggers interesse in
ondernemingen die kunnen profiteren van een strengere regulering van de uitstoot van schadelijke
stoffen. In deze groep werd aanvullend belegd in de Amerikaanse bedrijven Clarcor en ADA-ES.

De koersontwikkeling van aandelen in het segment water liep uiteen. Dit werd veroorzaakt door de
economische gevoeligheid en de afhankelijkheid van overheidsbestedingen. Om deze redenen
daalden aandelen van Aegion (waterinfrastructuur) en Badger Meter (watermeters) in koers. Door
goede bedrijfsresultaten en de mogelijkheid om hogere grondstofprijzen door te berekenen aan
afnemers steeg de koers van bedrijven als Calgon Carbon en Pall. Positieve uitschieter was Nalco,
waar een overnamebod op werd uitgebracht door Ecolabs. De weging van het segment werd vergroot
door beleggingen in bedrijven als Lindsay (irrigatie), American Water Works (nutsbedrijf) en het
Engelse Halma (UV-desinfectie en lekkageopsporing).

In het segment energie-opwekking daalden aandelenkoersen van producenten van zonnecellen en
windturbines sterk. Overcapaciteit leidde tot een forse daling van verkoopprijzen en winstmarges.
Daarnaast hield aan de vraagzijde onzekerheid over bestaande subsidieregelingen investeerders aan
de zijlijn. Ook aandelen van bedrijven gericht op energiebesparing, waaronder producenten van led-
verlichting, presteerden tegenvallend. De weging van het segment is sterk verlaagd.

Aandelen binnen het segment aarde toonden een uiteenlopend koersbeeld. Defensieve groeiers als
afvalverwerker Clean Harbors en recyclingbedrijf LKQ realiseerden een interessante stijging. Slechter
verging het producenten van kunstmest en zaden, vooral vanwege de prijsdalingen van agrarische
producten in de tweede helft van het jaar. Ook de koersontwikkeling van producenten van
biomaterialen bleef hier, mede vanwege het hogere risicoprofiel, duidelijk bij achter.

Vooruitzichten

De huidige economische en financiéle onzekerheden zullen het sentiment op de aandelenmarkten
voorlopig nog sterk blijven beinvloeden. Vandaar dat de voorkeur van beleggers vooral uit zal gaan
naar financieel gezonde ondernemingen met defensieve groeikwaliteiten. Dergelijke bedrijven zijn te
vinden in de segmenten water, lucht en aarde (recycling). Aan een verbetering van de vooruitzichten
van bedrijven gericht op (opwekking van) duurzame energie zal een fase van consolidatie vooraf
gaan. Vooralsnog zullen vooral marktrisico (subsidies), overcapaciteit en margedruk koersbepalende
factoren zijn.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

Beleggingsbeleid

Het jaar 2011 was het jaar van de schuldencrisis in Europa, een oververhitte onroerend goed markt in
China en Singapore en een vastgoedmarkt in de Verenigde Staten die, ondanks tegenwind in de rest
van de wereld, goed presteerde. Al met al bleven verliezen op beursgenoteerde vastgoedaandelen
beperkt met name door beter dan verwachte macro-economische cijfers uit de Verenigde Staten in het
vierde kwartaal. Daarop herstelden de koersen wereldwijd en sloot het jaar uiteindelijk af met slechts
een klein verlies. Vastgoedaandelen profiteerden van de relatief hoge cashflow die dit soort bedrijven
genereren ten opzichte van andere sectoren, een tendens die overigens zichtbaar was in de gehele
aandelenmarkt. Bedrijven met relatief hoge, stabiele en duurzame cashflow deden het relatief beter,
gesteund door historisch lage rente op de kapitaalmarkt. Aan het einde van het jaar werd het wel
duidelijk lastiger voor bedrijven om hun financieringen door te rollen en dus stegen de
financieringslasten van vastgoedbedrijven aan het einde van het jaar.

De samenstelling van de portefeuille is gedurende het jaar redelijk constant gebleven. De beperkte
onderweging in de Verenigde Staten en Japan, de overweging in Hongkong en Groot-Brittanié zijn
gedurende het jaar niet aangepast. Het rendement na kosten is uitgekomen op circa -2% (ter
vergelijking: de FTSE/EPRA Developed index daalde met 2,79%). Dit is met name te danken aan
enkele specifieke namen in de Verenigde Staten zoals Digital Realty Trust, American Campus
Communities en Simon Property Group. Deze namen maakten het verlies in Hongkong en Singapore
met namen als Hang Lung Properties en CapitaMalls Asia meer dan goed. Opvallend in Europa was
dat een zeer defensieve naam als Eurocommercial Properties dankzij hun belang in Italié dit jaar
slecht presteerde. Ondanks het feit dat de Japanse centrale bank wederom met maatregelen kwam
om de lokale vastgoedmarkt te ondersteunen, presteerde deze regio opnieuw relatief minder dan
andere regiods en kon het fonds daarvan profit

Vooruitzichten

Op dit moment is nog niet duidelijk hoe en wanneer de schuldencrisis in Europa zal worden opgelost.
Wat wel duidelijk is, is dat de consumenten in een groot deel van Europa hiervan last zullen gaan
ondervinden in hun portemonnee. Historisch gezien is een dalend besteedbaar inkomen geen goede
omgeving voor onroerend goed. Dit gegeven op zich is genoeg om te kunnen veronderstellen dat
vastgoedbedrijven een moeilijk jaar tegemoet gaan in Europa. Onze verwachting is dat in een
dergelijke markt professioneel beheerd vastgoed op A-locaties beter zal presteren. Daarom houden
wij vast aan ons huidige beleid en zullen wij ook in het komende jaar vastgoedaandelen selecteren
met een hoge kwaliteit vastgoed en management in combinatie met een gezonde balans.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND

Beleggingsbeleid

Technologieaandelen begonnen het jaar met een fraaie stijging op basis van goede bedrijfsresultaten.
Daarna werden beleggers heen en weer geslingerd tussen sterke bedrijfsresultaten en signalen van
afzwakkende groei. Beleggers bleven onverminderd kritisch; kleine tegenvallers in winst of
vooruitzichten werden met forse koersdalingen afgestraft. Per saldo werd het jaar afgesloten met een
koersdaling van circa 2,4%.

In het segment hardware werd de impact van de afzwakkende economische groei duidelijk gevoeld.
De afnemende groei van investeringen in apparatuur voor data-opslag, servers en netwerkapparatuur
zette de koers van bedrijven zoals HP en NetApp onder druk. Kleinere leveranciers van
netwerkapparatuur zoals Acme Packet en Juniper Networks kregen daarnaast te maken met
terughoudende investeringsbereidheid van telecombedrijven en waren de grootste dalers.
Belangrijkste positieve trend was echter de explosieve groei van smartphones en tablets. Dit was
vooral positief voor de koersontwikkeling van Apple en Samsung en halfgeleiderfabrikanten zoals

Qualcomm.Verder kozen beleggers voor o6veilige havensé

De software sector profiteerde aanvankelijk van het laat cyclische karakter van softwarebestedingen,
maar de winstwaarschuwingen van Oracle en RedHat toonden aan dat ook deze bedrijven niet
immuun zijn. Positieve opstekers waren het overnamebod van HP op Autonomy en de sterke
ontwikkeling van aanbieders van security- en netwerkmanagement software. De positie in Autonomy
werd verkocht en gebruikt voor aanvullende investeringen in VMware (virtualisatie) en CommVault
(data management).

Een belangrijke positieve bijdrage aan het rendement kwam van de aandelen van zoekmachines
Google en Baidu.com die profiteerden van de groei van online advertising en e-commerce. Veel

zoal

aandacht ging uit naar spraakmakende beursint r oducti es van Osoci al net wor Kk s
enkele van deze | PO6s heeft het fonds deel genomen;

de belangen inmiddels weer verkocht. De investeringsplannen van bedrijven zoals Amazon.com
(magazijncapaciteit) en Sina (social networking) hebben op kortere termijn een negatieve invioed op
de winstmarges, waarop de koersen van deze aandelen daalden.

Door de sterke koersontwikkelingen van datacenters zoals Rackspace en Equinix leverden de
aandelen in het segment infrastructuur de grootste positieve bijdrage aan het resultaat. De
verbeterende vraag naar datacenter capaciteit en overnames in de sector zorgden voor een positieve
stemming. In de loop van het jaar werden de posities in deze aandelen uitgebreid.

Vooruitzichten

De groei van technologiebesteding van bedrijven en consumenten zal in de periode mogelijk afhnemen
als gevolg van de wereldwijde groeivertraging. De focus in de portefeuille ligt daarom op

technologieén die het mogelijk makenom slimenef f i ci tnt te kunnen operer
en data management en op groeimarkten zoals mobi

de scherpe focus van technologiebedrijven op kosten en de gezonde balansverhoudingen een stevig
fundament voor de vooruitzichten van bedrijven in het thema.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND

Beleggingsbeleid

Aandelen in de gezondheidszorg waren het afgelopen jaar in trek door de voorkeur van beleggers

voor meer defensieve sectoren. Vooral bedrijven met stabiele kasstromen in farmacie en
zorgmanagement presteerden sterk. Door het accent in de portefeuille op toekomstige groei

tegenover gevestigde orde, kon niet ten volle worden geprofiteerd van deze opleving. Met een

negatief rendement van circa 14% bleef het DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT achter bij het
sectorgemiddelde.

De combinatie van het uitblijven van nieuwe hervormingsmaatregelen in het Amerikaanse zorgstelsel

met de voorkeur voor defensieve bedrijven maakte de farmaceuten tot favoriet onder beleggers.

Nieuwe productintroducties leidden tot hogere koersen van Allergan, producent van onder meer

Botox, en Watson Pharmaceuticals, producent van generieke medicijnen. Kleinere
biotechnologiebedrijven, waarvan de winstgevendheid ver in de toekomst ligt, stonden onder druk. Dit

was het gevolg van de hogere risicoaversie onder beleggers en tegenvallende productintroducties. Zo

daalde de koers van Dendreon en Intermune fors nadat de eerste verkoopcijfers van een nieuw

medicijn tegenvielen. Alexion en Biomarin verrasten echter met sterke kwartaalresultaten en positieve

berichten over potentieel nieuwe producten. In de groep life science en diagnostiek leidden dalende

orders en zorgen over de dalende overheidsbudgetten voor Amerikaanse researchlaboratoria tot forse

koersdruk. lllumina en Pacific Biosciences presteerden tegenvallend. Op aantrekkelijke niveaus is

bijgekocht in een selecte groep biotechnologie en life science bedrijven. Gedurende het jaar is het

segment zorgmanagement verder uitgebreid. Amerikaans e fimanaged care organi zat
Humana en Wellpoint werden in de portefeuille opgenomen. Deze groep profiteert van een groeiend

volume verzekerden in de groep 65+ door de vergrijzing onder de Amerikaanse bevolking.
Tegelijkertijd zorgen schaalvoordel en en kostenefficitntie voor | agere
benef it managerso CVS en Express Scripts toegevoegd.
verschuiving van merkmedicijnen naar generieke medicijnen. Er was veel interesse in de groep

bedrijven die bijdragen aan kostenbesparingen in de zorg. Automatiseerders AthenaHealth en

Accretive Health verrasten met sterke groei in het aantal projecten om het administratieve proces van
ziekenhuizen en dokterspraktijken te digitaliseren.

Vooruitzichten

De vooruitzichten voor aandelen in de zorgindustrie zijn overwegend goed, waarbij de tendens die in
2011 te zien was, zich voor een belangrijk deel voortzet in 2012. De producenten van generieke
geneesmiddelen en bedrijven in zorgmanagement kunnen profiteren van de vele patentexpiraties.
Tevens zullen nieuwe (negatieve) maatregelen in de zorg in het Amerikaanse verkiezingsjaar veelal
uitblijven. In het licht van de huidige economische en financiéle onzekerheden gaat de voorkeur uit
naar zorgbedrijven met stabiele kasstromen en solide balansverhoudingen, die een bijdrage kunnen
leveren aan vernieuwing in de zorg. Voor de themapositionering vertaalt dit zich in een verlaging van
het gewicht in biotechnologie en een verhoging in farmacie en zorgmanagement.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L GLOBAL THEME FUND

Beleggingsbeleid

De beurzen hebben een bewogen jaar achter de rug. To

digitalisering, vergrijzing en milieutechnologie het jaar positief afsluiten. Vooral door forse
koersdalingen van aandelen gericht op duurzame energie daalde het DELTA LLOYD L GLOBAL
THEME FUND uiteindelijk met circa 11,9%.

Aandelen in het thema digitalisering presteerden het best. Interessante stijgingen werden gerealiseerd
bij aandelen van datacenters en internetbedrijven als Baidu, Tencent en Priceline.com. Daarnaast was
de explosieve groei van smartphones en tablets positief voor bedrijven als Apple en Qualcomm. De
afnemende groei van investeringen in apparatuur voor data-opslag, servers en netwerkapparatuur
zette de koers van bedrijven zoals NetApp en Riverbed onder druk.

In het thema vergrijzing profiteerden farmabedrijven als Allergan en Watson Pharmaceutical van de
introductie van nieuwe geneesmiddelen. In de sector biotechnologie liep het koersverloop sterk uiteen.
Positief verrassende bedrijven als Alexion en Biomarin stegen sterk. Tegenvallend presteerden
bedrijven als Intercell en Dendreon, die met negatief nieuws uitkwamen over productintroducties.
Dalende orders en zorgen over de slinkende overheidsbudgetten Amerikaanse researchlaboratoria
leidden tot forse koersdruk in de groep life science en diagnostiek. De weging van het thema werd
ver hoogd, voor al door het opnemen van belangen in z
CVS Caremark en Express Scripts werden toegevoegd. Beide bedrijven hebben voordeel van de
verschuiving van gepatenteerde geneesmiddelen naar generieke medicijnen.

In het thema milieutechnologie toonden beleggers interesse in wateraandelen met goede resultaten
en gunstige vooruitzichten, zoals Danaher, Pall en Pentair. Negatieve uitschieter was het
Amerikaanse Aegion, dat tegenvallende resultaten publiceerde. Leverancier van industriéle gassen
Praxair toonde een interessante stijging. Slechter verging het producenten van kunstmest en zaden,
vooral vanwege de prijsdalingen van agrarische producten in de tweede helft van het jaar. Aanvullend
werd belegd in Syngenta (zaden) en het Russische Uralkali (meststoffen).

In het thema (duurzame) energie daalden aandelen van producenten van zonnecellen en windturbines
sterk. Overcapaciteit leidde tot een forse daling van verkoopprijzen en winstmarges. Daarnaast hield
aan de vraagzijde onzekerheid over bestaande subsidieregelingen investeerders aan de zijliin. Ook
aandelen van bedrijven gericht op energiebesparing, waaronder producenten van led-verlichting,
presteerden tegenvallend. De weging van het segment is sterk verlaagd.

Vooruitzichten

De huidige economische en financiéle onzekerheden zullen het sentiment op de aandelenmarkten
voorlopig nog sterk blijven beinvioeden. Vandaar dat de voorkeur van beleggers vooral uit zal gaan

naar financieel gezonde ondernemingen met defensieve groeikwaliteiten. Deze ondernemingen zijn

voor al t e vi nden i n t hemaods al s v eherger fogus ivam g en
technologiebedrijven op kosten en de gezonde balansverhoudingen bieden een stevig fundament voor

de vooruitzichten in het thema digitalisering.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND

Beleggingsbeleid

Het DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND werd in 2011 hard getroffen door vrees
voor hoge Europese staatsschulden en een nieuwe recessie. Het fonds noteerde een negatief
rendement van circa -23%.

Zwaargewicht Zumtobel (-47%) werd fors lager gezet op voorraadafbouw bij klanten van de relatief
kleine maar winstgevende componentendivisie. Renovatieprojecten zorgen echter voor een
onverminderd goede orderstroom waar Zumtobel met zijn nieuwe energiezuinige verlichting goed
scoort. Palfinger (-57%) is voornemens een strategisch belangrijke overname in China te doen.
Vooruitzichten van een aandelenuitgifte ter financiering hiervan drukte de koers. Operationeel gezien
nemen de orderontvangsten af, maar dit is goed beheersbaar in vergelijking tot de overspannen
situatie van 2008 toen er veel onverkochte voorraden bij dealers stonden. Bovendien kan een terugval
met de aangescherpte bedrijfsvoering uitstekend opgevangen worden. Sabaf (-55%), marktleider in
kritische componenten voor gasfornuizen, kampt met een verslechterende markt voor
keukenapparatuur. McBride (-37%) werd in de eerste jaarhelft hard geraakt door een ongekende
stijging van grondstoffenprijzen die vertraagd doorbelast worden en door, ons inziens tijdelijke,
agressieve verkooppromoties van merkfabrikanten. Als internationale marktleider is McBride goed
gepositioneerd om te profiteren van de trend bij supermarkten naar meer huismerkproducten en een
geconcentreerdere inkoop. Surteco (-32%), leverancier van laminaatstrips aan de meubelindustrie,
voorziet slechtere afzetmarkten door de kredietcrisis. Management is hierop goed voorbereid en kan
snel terugschakelen. Bij internetbroker Binck (-25%) liggen de commissie-inkomsten door de
beursmalaise onder druk. Met de sterke balans werd eind 2011 het aandeleninkoopprogramma
hervat. Beter Bed (-29%) kampt in Nederland met matige consumentenbestedingen, maar groei in
Duitsland en de sterke balans faciliteren een hoog dividend. De nieuwe topman van Bang&Olufsen (-
7%) kwam met een sterke strategie-update. Vrees voor de koopkracht van consumenten
overschaduwde de aanvankelijke koerssprong en succesvolle productlanceringen. Uitblinker was
Ricardo (+31%), die profiteert van de noodzaak voor voertuigproducenten om strengere
emissiestandaarden te halen. Producent van lichtgewicht auto-onderdelen Polytec (+18%) profiteerde
van een sterk omzetherstel, waarbij een belangrijke desinvestering het bedrijf sterke kasmiddelen
biedt om de overnamestrategie te hervatten. Lectra (+13%) zag goede vraag naar zijn geavanceerde
textielmachines, waarbij significant hogere winstmarges geboekt worden dankzij eerdere forse
kostenrationalisering. De terugkeer van het dividend werd positief ontvangen. Castings (+4%) is sinds
de vorige crisis succesvol gebleken de afzet bij de bestaande klantenbasis uit te bouwen, terwijl het
Daimler als belangrijke truckfabrikant gewonnen heeft.

In de eerste jaarhelft werd Dairy Crest, Britse fabrikant van zuivelmerken, als 5% belang toegevoegd.
Aan het eind van het jaar zakte het belang in lingeriefabrikant Van de Velde onder de 5%.

Vooruitzichten

Op korte termijn zijn de economische vooruitzichten onzeker. De bedrijven in portefeuille beschikken
echter operationeel en financieel over een sterke uitgangspositie, mede dankzij de aangescherpte
bedrijfsvoering. Daarbij zijn veel van die belangen sinds de vorige crisis in staat geweest hun
franchise verder te verstevigen. Wij hebben veel vertrouwen in onze portefeuille, die een aantrekkelijk
dividendrendement en, naar onze mening, hoog herwaarderingspotentieel biedt.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

Beleggingsbeleid

Voor de Aziatische aandelenmarkten was 2011 een lastig jaar. Het marktsentiment werd gedrukt door
de tegenvallende wereldwijde groei en de verheviging van de Europese schuldencrisis. Als gevolg van
een hevige volatiliteit en een aanzienlijke uitstroom van kapitaal liepen aandelen uit Aziatische
opkomende landen de zwaarste klappen op.

Het Delta Lloyd Azié Deelnemingen Fonds is na intensieve research en een groot aantal
bedrijfsbezoeken eind april 2011 opgericht, tezamen met zusterfonds DELTA LLOYD L ASIAN
PARTICIPATION FUND. Sindsdien hebben de marktomstandigheden ons in staat gesteld
substantiéle deelnemingen in negen bedrijven uit de regio Azié/Pacific op te bouwen. De fondsen zijn
tevens gepositioneerd in een tiental andere bedrijven uit deze regio, die over verschillende sectoren
verspreid zijn. Deze belangen zullen verder worden uitgebreid.

Het fonds is sinds de oprichting 9% in waarde gedaald. Het rendement van de portefeuille werd het
sterkst gedrukt door aandelenbelangen die in de eerste maanden waren verworven, zoals Eagle Nice
International (rendement in 2011: -52%) en Specialty Fashion Group (-57%). Eagle Nice is een
topfabrikant van sportkleding die aan vooraanstaande merken als Nike en Puma levert. De
onderneming had te kampen met kosteninflatie als gevolg van loonsverhogingen en de waardestijging
van de renminbi (de nationale munt van China), waardoor de financiéle resultaten op de korte termijn
onder druk stonden. Eagle Nice blijft echter de nadruk leggen op superieure dienstverlening,
kwaliteitsproducten en stipte levering. De balanspositie van het bedrijf is bovendien solide en de
productiecapaciteit is uitgebreid naar het westen van China, waar de loonkosten lager zijn. Eagle Nice
verkeert dan ook in een goede uitgangspositie voor de lange termijn. Het Australische modebedrijf
Specialty Fashion verkoopt dameskleding in meerdere leeftijdscategorieén en maten. De belangrijkste
sterke punten van de onderneming zijn het uitgebreide winkelnetwerk in Australié, dat 85% van de
potentiéle klanten bestrijkt, en een omvangrijk, relatief trouw klantenbestand. Het vertrouwen van de
Australische consument bleef in 2011 echter zwak, ook al zorgden hogere grondstoffenprijzen voor
een krachtige economische impuls. Door de onzekere wereldwijde economische vooruitzichten op de
korte termijn waren Australiérs minder bereid om geld uit te geven. Wij zijn er echter nog steeds van
overtuigd dat Specialty Fashion door haar sterke klantgerichtheid goed gepositioneerd is om van een
positieve omslag in het sentiment te profiteren. De belangrijkste positieve bijdragen aan de
performance van het fonds waren afkomstig van Kyungdong Pharm (Koreaanse fabrikant van
generieke geneesmiddelen), Woongjin Thinkbig (Koreaanse dienstverlener in de markt van particulier
onderwijs) en Kuroda Electric (Japanse elektronicafabrikant en -leverancier).

Vooruitzichten

Sinds de oprichting van het fonds zijn er geen belangen afgestoten. De fondsbeheerders zullen zich
binnen het omvangrijke universum van ondergewaardeerde en aantrekkelijke ondernemingen blijven
richten op onderzoek naar en belegging in bedrijven die een duurzaam bedrijfsmodel en voldoende
opwaarts potentieel combineren met een dividendrendement van minimaal 3%. In vergelijking met
andere delen van de wereld is Azié de regio met sterkere macro-economische grondbeginselen en
een grote groep consumenten die weldra tot de middenklasse zullen behoren. De bedrijven van het
fonds zullen op lange termijn een aanzienlijk voordeel halen uit deze trends. Zelfs op korte termijn
zou het fonds een aanzienlijk rendement moeten opleveren omdat de filosofie "Deelnemingen
beleggen” gericht is op bedrijven met een sterke balans en nichemarktpositie.
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DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

DELTALLOYD L MONEY MARKET FUND

Beleggingsbeleid

De Europese Centrale Bank (ECB) heeft de verhogingen van het officiéle rentetarief (tot 1,5%)
gedurende het jaar in twee stapjes teruggebracht naar het niveau van 1%. Geldmarkttarieven hebben
in navolging van de renteaanpassingen in juli de hoogste tarieven bereikt, waarna een geringe daling
optrad. Per saldo zijn de tarieven gestegen.

In april en juli verhoogde de ECB haar tarieven vanwege toegenomen inflatieverwachtingen. Het
interbancaire depositotarief voor drie maanden steeg tot 1,62% (ultimo 2010 1,01%). Later is het
beleid aangepast aan de veranderende macro-economische omstandigheden. Het driemaands tarief
daalde tot 1,36%. De projectie voor de Europese groei in 2012 ligt tussen de -0,4% en 1,0%. Dit is
een significante bijstelling van eerdere ramingen. De verwachting voor de inflatie in 2012 is tussen de
15% en 2,5%. Dit ligt iets hoger dan voorheen als gevolg van de hogere olieprijs en
belastingverhogingen.

De ECB blijft zich inspannen om de liquiditeitspositie van Europese banken te ondersteunen. Zij hoopt
hiermee de kredietverlening richting huishoudens en bedrijfsleven te waarborgen. De ECB heeft
hiervoor een aantal niet-standaard maatregelen getroffen. Zo zijn er twee lange termijn
bel eningsprogrammads aangekondi g#i2) netl een ooptjcewan 35011 en
maanden, is het pallet aan papier dat mag dienen als onderpand verbreed en is het percentage van
de reserveratio voor aan te houden minimumreserve verlaagd van 2% naar 1%. Ratingbureaus kijken
kritisch naar de waarderingen van Europese overheden. Een afwaardering zal ook de rating van het
European Financial Stability Facility (EFSF) en het European Stability Mechanism (ESM) schaden.
Financiéle instellingen hebben grote belangen in perifeer schuldpapier. Hun rating is verlaagd.

Het fondsvermogen is belegd in obligaties met een vaste coupon indien de resterende looptijd niet
langer is dan één jaar. Bij obligaties met een variabele coupon is de looptijd niet langer dan twee jaar.
De waardering van de debiteur dient, door één van de rating instituten, minimaal AA-/ Aa3 bij aankoop
te zijn. Vanwege ratingverlagingen, de vereisten van spreiding en de negatieve rendementen voor
core Europese korte staatsobligaties is het aanbod beperkt. Vrijgekomen middelen zijn vooral
herbelegd in kortlopende obligatieleningen van financiéle instellingen. Individuele belangen zijn niet
groter dan 5%. De belangen in kortlopend schuldpapier van perifere overheden zijn afgebouwd.

Vooruitzichten

De ECB heeft in haar persconferentie nadrukkelijk gewezen op de noodzaak van fiscale
duurzaamheid voor de gehele eurozone. De in december gehouden Europese top heeft afspraken
opgeleverd over de hoogte van structurele begrotingstekorten, sancties bij overschrijding en de
tijdspanne dat de staatsschuld daadwerkelijk moet zijn teruggebracht tot 60%. Het ESM zal vervroegd
worden ingevoerd. Het is de vraag in hoeverre de afspraken in een verzwakkende economie haalbaar
Zijn. Bezuinigingsmaatregelen zullen een zware wissel trekken op de bestedingspatronen van zowel
de overheid als de consument. Naar verwachting zullen de rentetarieven laag blijven.

26



DELTALLOYD L

Beheerv erslag (vervolg)

Het tekstfragment "Verantwoordelijkheid van de Raad van Bestuur van de BEVEK voor de financiéle
verslagen" in het verslag van de erkende bedrijfsrevisor beantwoordt aan de "International Standards
on Auditing" (ISA) van de "International Federation of Accountants”.

Zonder enig oordeel te vellen over het betrokken tekstfragment, verklaart de Raad van Bestuur dat
zijn verantwoordelijkheid door de wet is bepaald. In dat opzicht is de Raad van Bestuur
verantwoordelijk voor het opstellen en waarheidsgetrouw presenteren van de jaarrekening in
overeenstemming met de Europese richtlijnen zoals deze in de Luxemburgse wetgeving zijn omgezet.

De Raad van Bestuur is van oordeel dat hij deze verplichtingen volledig is nagekomen.

Luxemburg, 14 februari 2012 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
DELTALLOYDL

Wij hebben de controle uitgevoerd van de bijgevoegde financiéle 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 2011, 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 financiéle verslagen.

Verantwoordelijkheid van de Raad van Bestuur van de BEVEK voor de financiéle verslagen

De Raad van Bestuur van de BEVEK is verantwoordelijk voor het opstellen en waarheidsgetrouw
presenteren van deze financiéle verslagen in overeenstemming met de in Luxemburg geldende wet
en regelgeving met betrekking tot het opstellen en presenteren van financiéle verslagen en voor een
intern controlesysteem dat volgens hen vereist is om het opstellen van financiéle 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 financiéle
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
financiéle 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 financiéle verslagen. De keuze van deze procedures
ligt bij de erkende bedrijfsrevisor, net als de inschatting van de risicos dat de financiéle verslagen
significante onjuistheden bevatten hetzij voortkomend uit fraude, hetzij als resultaat van fouten. In het
kader van deze beoordeling houdt de erkende bedrijffsrevisor rekening met het interne
controlesysteem voor het opstellen en waarheidsgetrouw presenteren van financiéle verslagen, zodat
hij de controleprocedures op de omstandigheden kan afstemmen, overigens zonder een oordeel uit te
spreken over de efficiénte 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 geévalueerd, evenals de algehele presentatie van de financiéle
verslagen.

Wij zijn van mening dat het verkregen bewijsmateriaal volstaat om een beoordeling te geven.

PricewaterhouseCoopers S. 7 r .-1014,Luxdnb@urgRout e dO6Esch, B. P. 14

T: +352 494848 1, F: +352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°00123693)
R.C.S. Luxembourg B 65477 - Capital social EUR 516 950 - TVA LU17564447
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Verslag van de erkende bedrijfsrevisor  (vervolg)

Oordeel

Naar ons oordeel geven de financiéle verslagen in overeenstemming met de in Luxemburg geldende
wet- en regelgeving met betrekking tot het opstellen en presenteren van financiéle verslagen een
getrouw beeld van de vermogens- en financiéle toestand van DELTA LLOYD L en de bijbehorende
compartimenten op 31 december 2011 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 financiéle verslagen gaf deze informatie evenwel geen aanleiding tot
opmerkingen onzerzijds.

PricewaterhouseCoopers S.ar.l. Luxemburg, 5 april 2012
R®viseur dbéentreprises
vertegenwoordigd door

Claude Jacoby
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DELTALLOYD L

Geconsolideerde staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op verkoop effecten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Niet-gerealiseerde minwaarde op termijncontracten
Niet-gerealiseerde minwaarde op wisselverrichtingen
op termijn

Te betalen kosten en bankinteresten

Andere schulden

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

31.12.2011

1.352.450.366,95
49.389.866,92
61.858,41

661.896,65
6.226.661,22
352.122,25

31.12.2010

1.446.293.315,93
42.111.646,34
67.797,45
104.375,99
29.785,34
2.930.836,69
5.993,97

1.409.142.772,40

1.491.543.751,71

1.538.564,77 7.304.786,87
1.446.356,39 1.037,80
374.122,25 -
1.277.325,70 102.142,09
4.173.192,03 10.101.647,50
17.029,07 -
8.826.590,21 17.509.614,26

1.400.316.182,19

1.474.034.137,45

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.
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DELTALLOYD L

Geconsolideerde staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief (in EUR)
01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010

Inkomsten

Dividenden, netto

Interesten op obligaties en andere waardepapieren, netto
Bankinteresten

Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Prestatievergoeding
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten

Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)
- op effectenportefeuille

- op termijncontracten

- op wisselverrichtingen op termijn
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer_-/minwaarde
- op effectenportefeuille

- op termijncontracten

- op wisselverrichtingen op termijn

Resultaat van de verrichtingen

Uitgekeerde dividenden

Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar
Herwaarderingsverschil

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

19.001.258,24
5.636.411,30
354.957,87
182.546,49

12.628.799,50
4.777.054,53
48.430,39
209.023,03

25.175.173,90

13.997.337,39

1.313.763,82
276.794,09
299.918,15
4.403,43
113.695,57
413.251,63
503.121,08
57.985,40
97.488,87
69.732,98

17.663.307,45

11.054.292,51
5.797.662,41
1.045.585,42
191.093,57
292.237,20
12.919,00
119.359,84
380.553,16
443.623,16
72.378,44
82.607,26
66.894,65

17.147.492,41

19.559.206,62

8.027.681,49

-11.653.875,20

-1.895.899,17

32.538.413,21

163.176,74 -
219.292,78 -303.460,13
2.101.278,47 -426.882,18
-1.142.445,72 29.912.171,73

-158.855.061,79
-374.122,25
-1.175.183,61

106.280.459,46

-92.848,51

-161.546.813,37

136.099.782,68

-10.099.146,50
1.835.514,90
464.786.100,71

-368.983.040,38

-340.589,55

1.322.577.853,81

-472.371.005,79

-74.007.384,64
1.474.034.137,45

289.429,38

985.966.041,15
486.419.082,46

1.649.013,84

1.400.316.182,19

1.474.034.137,45

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.
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DELTA LLOYD L BOND EURO

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Niet-gerealiseerde minwaarde op termijncontracten
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Cd in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Cd

31.12.2011

221.202.074,06
16.750.905,95
620.864,76
4.486.947,60
352.122,25

31.12.2010
54.624.098,15
889.661,18

1.095.411,90
500,00

243.412.914,62

56.609.671,23

295.488,29 -
156.172,21 -
374.122,25 -
267.637,69 131.872,21
1.093.420,44 131.872,21

242.319.494,18

56.477.799,02

24.881,046
277,23

89.436,963
498,34

7.264.079,462
26,27

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.
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DELTA LLOYD L BOND EURO

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

Inkomsten

Interesten op obligaties en andere waardepapieren, netto
Bankinteresten

Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)
- op effectenportefeuille

- op termijncontracten

- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer_-/minwaarde
- op effectenportefeuille
- op termijncontracten

Resultaat van de verrichtingen

Uitgekeerde dividenden

Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
3.710.101,46 2.211.767,17
27.373,94 1.684,15
26.043,50 -
3.763.518,90 2.213.451,32
439.008,05 361.594,03
103.358,38 54.455,92
15.305,04 8.529,61
17.845,96 16.450,00
451,82 -
8.910,17 5.931,61
36.257,09 28.670,61
71.667,86 29.867,89
19.969,77 31.191,20
1.135,94 113,30
1.055,73 1.752,25
714.965,81 538.556,42
3.048.553,09 1.674.894,90
-1.281.850,35 1.289.714,29
163.176,74 -
-12.132,11 -
1.917.747,37 2.964.609,19
4.490.657,82 -764.096,30
-374.122,25 -
6.034.282,94 2.200.512,89
-3.909.663,79 -300.450,32
204.297.068,77 2.614.134,47
-20.579.992,76 -9.519.403,20
185.841.695,16 -5.005.206,16

56.477.799,02

61.483.005,18

242.319.494,18

56.477.799,02

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.
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DELTA LLOYD L BOND EURO

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Betaalde dividenden
Betalingsdatum

Dividend per aandeel

Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

242.319.494,18

56.477.799,02
61.483.005,18

46,83

29.083,916
546,464
-4.749,334

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011
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24.881,046

277,23
277,85
277,15

0,86

29.04.2011
9,00
27.799,579

12.09.2011
3,00
26.077,663

19.12.2011
3,00
24.738,683

102.367,563
4.828,957
-17.759,557

89.436,963

498,34
472,78
456,60

0,85
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Statistieken (vervolg) (in EUR)
op 31 december 2011

Aantal aandelen klasse Cd

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Cd
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse Cd (in %)
-o0p 31.12.2011

* geannualiseerd

Betaalde dividenden
Betalingsdatum

Dividend per aandeel

Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden
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0,000
7.674.775,309
-410.695,847

7.264.079,462

26,27

*0,39

12.09.2011
0,30
4.590.185,072

19.12.2011
0,30
7.099.876,726



DELTA LLOYD L BOND EURO

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt

Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-

actief

Effectenportefeuille

Effecten toegelaten tot de officiéle notering aan een effectenbeurs

Obligaties
DEM 100.000 Oesterreich 6.5% 94/10.01.24 64.985,20 67.689,93 0,03
EUR 1.000.000 Agence Frangaise de Dév SA 3.375% EMTN Sen 05/16.11.15 1.052.350,00 1.047.050,00 0,43
EUR 1.600.000 Agence Frangaise de Dév SA 3.625% EMTN 10/21.04.20 1.667.208,00 1.630.480,00 0,67
EUR 750.000 Agence Frangaise de Dév SA 4% EMTN Sen 09/28.01.19 818.325,00 790.687,50 0,33
EUR 800.000 Autobahn- und Schnellstrfin AG 4.375% EMTN 09/08.07.19 820.690,00 869.080,72 0,36
EUR 500.000 Autobahn- und Schnellstrfin AG EMTN 3.375% 10/22.09.25 496.980,00 489.825,00 0,20
EUR 1.050.000 Autobahnen-Schnellstrassen-Fin 4.5% EMTN 07/16.10.17 1.170.990,00 1.145.352,70 0,47
EUR 650.000 Baden-Wuerttemberg (Land) 3.5% Ser 64 05/14.01.15 691.600,00 691.486,64 0,29
EUR 750.000 Bundeslaender BRD 4.25% Ser 30 08/02.05.14 805.500,00 801.157,20 0,33
EUR 2.400.000 Canada 3.5% 10/13.01.20 2.650.125,00 2.709.600,00 1,12
EUR 800.000 Cassa Depositi e Prestiti SpA 3% EMTN 05/31.01.13 797.943,33 784.040,00 0,32
EUR 1.000.000 Comunidad de Madrid 4.051% 09/12.06.13 1.009.046,87 985.157,30 0,41
EUR 100.000 Corporacion Andina de Fomento 4.625% EMTN Sen 99.603,00 100.750,00 0,04
10/29.03.18
EUR 2.200.000 Denmark 1.75% EMTN 10/05.10.15 2.193.340,00 2.244.880,00 0,93
EUR 2.150.000 Denmark 2.75% EMTN Reg-S Sen 11/16.03.16 2.194.095,00 2.279.215,00 0,94
EUR 850.000 Deutsche Bahn Finance BV 3.75% EMTN Sen 10/09.07.25 873.777,00 891.055,00 0,37
EUR 600.000 Deutsche Bahn Finance BV 5% EMTN Ser 1 07/24.07.19 697.260,00 691.170,00 0,29
EUR 525.000 Deutschland 2.5% 10/04.01.21 507.916,50 561.487,50 0,23
EUR 500.000 Deutschland 3.25% Ser 05 05/04.07.15 542.350,00 548.550,00 0,23
EUR 750.000 Deutschland 3.25% Ser 09 09/04.01.20 822.600,00 847.308,67 0,35
EUR 500.000 Deutschland 3.75% 08/04.01.19 580.500,00 581.000,00 0,24
EUR 1.500.000 Deutschland 3.75% Ser 04 04/04.01.15 1.638.770,00 1.650.600,00 0,68
EUR 4.500.000 Deutschland 4% Ser 05 05/04.01.37 5.212.771,33 5.796.000,00 2,39
EUR 1.000.000 Deutschland 4.25% 07/04.07.17 1.172.900,00 1.175.550,00 0,49
EUR 1.050.000 Deutschland 4.25% Ser 151 07/12.10.12 1.139.040,00 1.084.146,00 0,45
EUR 1.250.000 Deutschland 4.75% Ser 0301 03/04.07.34 1.529.232,06 1.741.797,37 0,72
EUR 8.800.000 Deutschland 4.75% Ser 98 98/04.07.28 10.563.918,00 11.577.754,32 4,78
EUR 2.000.000 Deutschland 5.5% Ser 00 00/04.01.31 2.846.800,00 2.910.000,00 1,20
EUR 2.300.000 EIB 4% EMTN Ser INTL 05/15.10.37 2.405.650,00 2.503.787,13 1,03
EUR 500.000 Eksportfinans ASA 4.75% EMTN Reg S Ser 92.06 08/11.06.13 529.550,00 488.387,10 0,20
EUR 2.000.000 Eurofima 4% EMTN Ser 163 09/27.10.21 2.149.371,00 2.181.300,00 0,90
EUR 1.600.000 Eurofima 4.375% EMTN Sen 04/21.10.19 1.737.570,00 1.788.800,00 0,74
EUR 2.250.000 European Economic Community 3.125% 09/27.01.15 2.347.755,00 2.348.531,55 0,97
EUR 750.000 European Economic Community 3.625% EMTN 09/06.04.16 810.975,00 801.126,82 0,33
EUR 3.200.000 FIH Erhvervsbank A/S 2.125% EMTN 10/21.03.13 3.225.490,00 3.236.960,00 1,34
EUR 3.650.000 Finland 3.375% 10/15.04.20 3.862.025,00 3.969.010,00 1,64
EUR 2.900.000 Finland 3.5% 11/15.04.21 3.067.370,00 3.192.900,00 1,32
EUR 4.450.000 Finland 3.875% 06/15.09.17 4.938.985,00 4.962.640,00 2,05
EUR 4.000.000 Finland 4% 09/04.07.25 4.532.598,00 4.614.400,00 1,90
EUR 3.000.000 Finland 4.25% T-Bonds 04/04.07.15 3.285.721,00 3.339.000,00 1,38
EUR 4.500.000 Finland 4.375% Sen 08/04.07.19 5.164.225,00 5.198.913,90 2,15
EUR 4.500.000 IBRD 3.875% EMTN Ser GDIF 09/20.05.19 4.876.540,00 5.060.349,00 2,09
EUR 1.850.000 KA Finanz AG 1.75% 10/17.06.13 1.860.076,00 1.855.180,00 0,77
EUR 700.000 KA Finanz AG 2.25% 09/17.12.12 708.750,00 705.145,00 0,29
EUR 1.500.000 KA Finanz AG 3.125% 09/08.07.13 1.546.875,00 1.532.700,00 0,63
EUR 900.000 KFW AG 4.625% EMTN 07/04.01.23 1.006.940,00 1.067.850,00 0,44
EUR 500.000 Kommunekredit 4.375% EMTN Sen 07/02.10.12 514.350,00 512.200,00 0,21
EUR 500.000 LKB Baden-Wuert-Foerderbank 4.125% EMTN Ser 5228 520.350,00 518.830,10 0,21
08/15.04.13
EUR 2.600.000 Landwirtschaftliche Rentenbk 3.125% EMTN 1032 11/02.03.18 2.650.663,00 2.765.620,00 1,14
EUR 2.500.000 Landwirtschaftliche Rentenbk 4.375% EMTN 07/27.11.17 2.763.375,00 2.832.797,25 1,17
EUR 1.900.000 Luxembourg (Grand Duchy of) 3.375% 10/18.05.20 2.006.930,00 2.081.703,46 0,86
EUR 1.700.000 Nederlandse Waterschapsbank NV 3.375% EMTN 10/01.02.17 1.770.620,00 1.794.350,00 0,74
EUR 4.000.000 Nederlandse Waterschapsbank NV 3.5% EMTN RegS 4.130.950,00 4.191.000,00 1,73
11/14.01.21
EUR 5.250.000 Netherlands 2.5% 11/15.01.17 5.466.877,50 5.527.200,00 2,28
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Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
EUR 3.000.000 Netherlands 2.75% 09/15.01.15 3.119.300,00 3.177.750,00 1,31
EUR 2.000.000 Netherlands 3.25 11/15.07.21 2.180.100,00 2.180.200,00 0,90
EUR 4.000.000 Netherlands 3.5% 10/15.07.20 4.292.925,00 4.438.400,00 1,83
EUR 2.000.000 Netherlands 3.75% 04/15.07.14 2.177.740,00 2.162.000,00 0,89
EUR 6.000.000 Netherlands 3.75% 06/15.01.23 6.387.200,00 6.817.780,20 2,81
EUR 900.000 Netherlands 3.75% 10/15.01.42 944.330,00 1.149.120,00 0,47
EUR 500.000 Netherlands 4% 05/15.01.37 597.800,00 637.364,00 0,26
EUR 5.000.000 Netherlands 4% 08/15.07.18 5.641.251,50 5.685.000,00 2,35
EUR 2.500.000 Netherlands 4% 09/15.07.19 2.848.775,00 2.861.691,25 1,18
EUR 4.000.000 Netherlands 4.5% 07/15.07.17 4.570.250,00 4.613.600,00 1,90
EUR 1.500.000 Netherlands 5.5% 98/15.01.28 2.071.050,00 2.077.746,45 0,86
EUR 300.000 Nordic Investment Bank 3% EMTN 09/08.04.14 313.860,00 312.391,62 0,13
EUR 3.150.000 Oesterreich 3.5% EMTN 05/15.07.15 3.318.205,00 3.370.428,18 1,39
EUR 1.000.000 Oesterreich 3.5% EMTN 06/15.09.21 1.052.980,00 1.049.200,00 0,43
EUR 500.000 Oesterreich 3.65% Ser 144A 11/20.04.22 537.980,00 527.850,00 0,22
EUR 5.000.000 Oesterreich 3.9% Sen 05/15.07.20 5.381.043,81 5.385.000,00 2,22
EUR 2.750.000 Oesterreich 4% 06/15.09.16 2.811.645,00 3.014.412,50 1,24
EUR 3.500.000 Oesterreich 4.15% 07/15.03.37 4.048.800,00 3.946.420,45 1,63
EUR 3.100.000 Oesterreich 4.3% 07/15.09.17 3.461.515,00 3.422.163,47 1,41
EUR 1.000.000 Oesterreich 4.35% 08/15.03.19 1.130.000,00 1.104.721,40 0,46
EUR 5.350.000 Oesterreich 4.65% Sen Ser 2 03/15.01.18 5.971.485,00 6.008.440,01 2,48
EUR 3.700.000 Oesterreich 4.85% Ser 144A 09/15.03.26 4.432.717,50 4.348.618,14 1,79
EUR 178.000 Oesterreichisch Volksbanken AG 2.25% EMTN Reg-S 181.026,00 179.094,70 0,07
09/14.09.12
EUR 1.400.000 Oesterreichische Kontrollbk AG 3.875% EMTN 06/15.09.16 1.489.874,00 1.497.337,66 0,62
EUR 1.300.000 Ontario (Province of) 3% EMTN Ser 107 10/28.09.20 1.292.425,00 1.338.610,00 0,55
EUR 1.300.000 Ontario (Province of) 4% EMTN 09/03.12.19 1.401.480,00 1.442.675,00 0,60
EUR 450.000 Ontario (Province of) 4.75% EMTN Sen 09/23.04.19 506.685,00 521.527,50 0,22
EUR 100.000 Poland 4% EMTN Ser 27 10/23.03.21 101.310,00 91.515,00 0,04
EUR 1.500.000 Quebec (Province of) 3.375% EMTN Ser 172 05/20.06.16 1.575.050,00 1.605.825,00 0,66
EUR 1.800.000 Quebec (Province of) 3.625% EMTN Ser 169 Tr 1 05/10.02.15 1.912.215,00 1.918.649,52 0,79
EUR 3.050.000 Réseau Ferré de France SA 5% EMTN 03/10.10.33 3.467.781,00 3.417.677,50 141
EUR 1.400.000 SNCF 4.125% 10/19.02.25 1.500.112,00 1.456.350,00 0,60
EUR 2.500.000 Slovakia 4% No 241 10/27.04.20 2.460.188,00 2.251.276,25 0,93
EUR 350.000 Spar Nord Bk A/S 2.5% Reg S Ser 7 09/10.07.12 354.170,00 352.047,50 0,15
EUR 550.000 Swedbank AB 3.375% Ser G57 09/27.05.14 578.980,00 578.682,50 0,24
EUR 450.000 Sweden 3.125% EMTN 09/07.05.14 473.965,00 475.127,14 0,20
EUR 2.900.000 Swedish Export Credit 3.625% EMTN 09/27.05.14 3.033.155,00 3.024.721,75 1,25
EUR 1.300.000 Un Nat Interprf Empl Comm Ind 2.125% 09/03.12.12 1.307.480,00 1.311.050,00 0,54
EUR 2.500.000 Un Nat Interprf Empl Comm Ind 2.375% EMTN 11/31.03.14 2.550.150,00 2.543.375,00 1,05
203.953.211,40 207.991.701,92 85,85
usb 100.000 Qatar (State of) 9.75% Sen 00/15.06.30 119.419,21 123.594,64 0,05
Totaal obligaties 204.137.615,81 208.182.986,49 85,93
Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt
Obligaties
EUR 4.000.000 Council of Europe Dev Bank 3% EMTN 10/13.07.20 4.050.141,00 4.094.800,00 1,69
EUR 3.250.000 Leaseplan Corp NV 3.25% EMTN 09/22.05.14 3.393.900,00 3.402.006,07 1,40
EUR 1.450.000 OEBSB Infrastruktur AG 4.5% 09/02.07.19 1.593.670,00 1.586.826,50 0,65
EUR 1.900.000 Quebec (Province of) 5% 09/29.04.19 2.191.630,00 2.230.695,00 0,92
EUR 2.000.000 Slovakia 4.35% Ser 216 10/14.10.25 1.905.241,00 1.704.760,00 0,70
Totaal obligaties 13.134.582,00 13.019.087,57 5,36
Totaal effectenportefeuille 217.272.197,81 221.202.074,06 91,29
Banktegoeden 16.750.905,95 6,91
Bankschulden -295.488,29 -0,12
Andere nettoactiva/(-passiva) 4.662.002,46 1,92
Totaal 242.319.494,18 100,00
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Sectorspreiding en geografische  spreiding van de effectenportefeuille
op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Landen en overheden 60,11 %
Banken 11,30 %
Internationale instellingen 7,88 %
Lokale openbare administratie 477 %
Transport 3,69 %
Diverse financiéle diensten 3,54 %
Totaal 91,29 %

Geografische spreiding

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

Nederland 21,57 %
Oostenrijk 17,36 %
Duitsland 15,34 %
Finland 10,57 %
Frankrijk 6,72 %
Canada 4,86 %
Denemarken 3,57 %
Groothertogdom Luxemburg 3,19 %
Verenigde Staten van Amerika 2,09 %
Zweden 1,69 %
Zwitserland 1,64 %
Slowakije 1,63 %
Spanje 0,41 %
Italié 0,32 %
Noorwegen 0,20 %
Katar 0,05 %
Venezuela 0,04 %
Polen 0,04 %
Totaal 91,29 %
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Staat van het vermogen (in USD)

Activa
Effectenportefeuille
Banktegoeden

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille

Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

31.12.2011

11.615.376,02
1.922.032,55
124.754,34

31.12.2010

11.870.240,35
31.741,83
137.564,11
662,86

13.662.162,91

12.040.209,15

74.296,51 357.916,46
108.525,12 -
36.069,34 34.322,09
218.890,97 392.238,55

13.443.271,94

11.647.970,60

2.427,736
642,57

10.496,580
1.132,11
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Staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief (in USD)

Inkomsten

Interesten op obligaties en andere waardepapieren, netto
Bankinteresten

Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)
- op effectenportefeuille

- op wisselverrichtingen op termijn
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde
- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen

Uitgekeerde dividenden

Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
407.377,32 498.740,94

210,67 436,37
676,00 -
408.263,99 499.177,31
71.976,94 77.054,90
37.232,32 25.528,82
2.697,07 2.918,80
3.379,03 6.937,29
632,10 -
940,16 1.256,78
16.025,83 20.628,10
5.954,67 6.325,29
8.384,35 3.822,25
1.935,97 3.160,26
146,43 373,19
149.304,87 148.005,68
258.959,12 351.171,63
176.936,09 173.356,58
90,40 434,22
2.310,27 49.433,66
438.295,88 574.396,09
431.733,08 196.949,48
870.028,96 771.345,57
-31.530,38 -38.534,35
3.990.331,20 1.901.870,35
-3.033.528,44 -3.750.930,79
1.795.301,34 -1.116.249,22

11.647.970,60

12.764.219,82

13.443.271,94

11.647.970,60
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Statistieken (in USD)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Betaalde dividenden
Betalingsdatum

Dividend per aandeel

Aantal uitgekeerde dividenden

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

13.443.271,94
11.647.970,60
12.764.219,82

76,98

1.817,498
841,000
-230,762

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011
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2.427,736

642,57
614,42
597,28

1,25

29.04.2011
17,50
1.801,736

10.016,580
3.183,000
-2.703,000

10.496,580

1.132,11
1.051,38
992,30
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DELTA LLOYD L BOND DOLLAR

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in USD)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief

Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€le notering aan een effectenbeurs

Obligaties
CAD 350.000 Canada 4.25% 07/01.06.18 381.904,81 401.090,37 2,98
usD 375.000 African Development Bank 3% Sen 09/27.05.14 377.925,00 395.287,50 2,94
USD 400.000 Asian Development Bank 5.25% 07/12.06.17 454.718,70 481.200,00 3,58
usb 300.000 Bank Nederlandse Gemeenten NV 5% EMTN Ser 653 320.879,80 323.746,20 2,41
07/16.05.14
UsD 200.000 Bank Nederlandse Gemeenten NV 5.125% EMTN Sen 220.322,58 224.521,94 1,67
06/05.10.16
uUsD 125.000 Bank of America Corp 5.75% Sen 07/01.12.17 126.775,00 119.050,00 0,89
UsD 50.000 Barclays Bank Plc FRN EMTN Reg S Ser 155 05/11.09.17 43.875,00 43.910,00 0,33
UsD 125.000 Credit Suisse New York 5.4% Sub 10/14.01.20 123.937,50 118.941,25 0,89
usD 250.000 EBRD 5% EMTN Sen Sub Tr 39 04/19.05.14 276.300,00 274.987,50 2,05
uUsD 500.000 Eurofima 5% 07/03.04.17 562.460,00 563.359,30 4,19
usD 500.000 Export & Development Canada 4.5% 07/25.10.12 517.750,00 516.642,10 3,84
usD 200.000 FIH Erhvervsbank A/S FRN Reg-S 10/13.06.13 200.000,00 198.035,50 1,47
uUsD 500.000 Finland 1.25% REGS 10/19.10.15 497.495,00 503.675,00 3,75
uUsD 100.000 IBRD 4.75% Ser 1312 05/15.02.35 86.750,00 126.252,62 0,94
usD 250.000 Kommunalbanken A/S 2.75% Reg-S Sen 10/05.05.15 248.590,00 260.062,50 1,93
UsD 200.000 Kommunekredit 1.25% EMTN 10/03.09.13 199.380,00 201.150,00 1,50
uUsD 200.000 Landwirtschaftliche Rentenbank 4.875% EMTN 07/10.01.14 216.827,73 215.604,70 1,60
uUsD 500.000 OEBB Infrastruktur AG 4.625% EMTN 03/21.11.13 534.498,38 525.460,15 3,91
UsD 300.000 Oesterreich 3.25% EMTN Sen 03/25.06.13 312.600,00 309.660,00 2,30
UsD 90.000 Oesterreichische Kontrollbk AG 4.75% 07/16.10.12 97.156,16 93.119,31 0,69
uUsD 300.000 Ontario (Province of) 4.4% 10/14.04.20 299.016,00 341.970,00 2,54
usD 100.000 Qatar (State of) 9.75% Sen 00/15.06.30 156.150,00 160.500,00 1,19
UsD 500.000 Shell Intl Finance BV 4.3% 09/22.09.19 498.343,63 577.888,00 4,30
uUsD 125.000 Standard Chart Bk Hong Kong FRN EMTN Ser 14 07/13.04.17 117.500,00 117.812,50 0,88
UsD 125.000 State Bank of India London 4.5% Sen Reg S 10/27.07.15 124.635,00 123.456,25 0,92
UsD 500.000 Swedish Export Credit 1.75% Tr 28 10/20.10.15 500.650,00 493.050,00 3,67
usD 200.000 US 5.25% T-Bonds 99/15.02.29 233.488,28 276.250,00 2,06
UsD 150.000 US 5.25% T-Notes 98/15.11.28 185.112,66 206.765,63 1,54
UsD 300.000 US 5.375% T-Bonds 01/15.02.31 403.203,12 427.429,68 3,18
7.936.339,54 8.219.787,63 61,16
Totaal obligaties 8.318.244,35 8.620.878,00 64,14
Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt
Obligaties
usD 100.000 Commonwealth Bank of Australia 5% Tr 81 Reg S 09/15.10.19 99.888,37 106.595,00 0,79
UsD 500.000 Quebec (Province of) 3.5% 10/29.07.20 498.035,00 536.825,00 3,99
uUsD 500.000 US 2.125% T-Notes Ser E-2021 11/15.08.21 502.148,44 512.617,15 3,81
usD 400.000 US 3.5% T-Bonds 09/15.02.39 437.968,75 449.343,72 3,34
usD 300.000 US 3.5% T-Notes 08/15.02.18 339.480,47 342.070,29 2,54
usD 300.000 US 3.875% T-Bonds 10/15.08.40 342.750,00 358.921,86 2,67
usD 500.000 US 4.75% 11/15.02.41 617.640,62 688.125,00 512
Totaal ob|igaties 2.837.911,65 2.994.498,02 22,26
Totaal effectenportefeuille 11.156.156,00 11.615.376,02 86,40
Bank[egoeden 1.922.032,55 14,30
Bankschulden -74.296,51 -0,55
Andere nettoactiva/(-passiva) -19.840,12 -0,15
Totaal 13.443.271,94 100,00
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DELTA LLOYD L BOND DOLLAR

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille
op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Landen en overheden 39,82 %
Banken 14,47 %
Internationale instellingen 13,70 %
Diverse financiéle diensten 7,97 %
Lokale openbare administratie 6,53 %
Transport 3,91 %
Totaal 86,40 %

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika 26,98 %
Canada 13,35 %
Nederland 8,38 %
Oostenrijk 6,90 %
Zwitserland 4,19 %
Finland 3,75%
Zweden 3,67 %
Filippijnen 3,58 %
Verenigd Koninkrijk 3,30 %
Denemarken 2,97 %
Ivoorkust 2,94 %
Noorwegen 1,93 %
Duitsland 1,60 %
Katar 1,19%
Hong-Kong 0,88 %
Australié 0,79 %
Totaal 86,40 %
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa
Effectenportefeuille
Banktegoeden

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille

Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

31.12.2011

29.470.281,60
587.222,75
55.238,01

31.12.2010

46.000.351,60
165.177,25
37.165,91
500,00

30.112.742,36

46.203.194,76

0,83 155,02
7.662,75 -
113.991,36 188.717,42
121.654,94 188.872,44

29.991.087,42

46.014.322,32

8.588,974
163,59

167.968,811
170,19
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

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

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010

Inkomsten
Dividenden, netto 610.568,27 519.878,95
Bankinteresten 7.423,76 2.714,14
Andere inkomsten 17.506,43 263,70
Totaal van de inkomsten 635.498,46 522.856,79
Kosten
Beheerscommissie 423.998,33 427.624,84
Depothoudende bank 30.866,49 30.912,00
Bankkosten en andere commissies 7.992,55 8.061,78
Transactiekosten 25.235,04 42.339,97
Kosten centrale administratie 301,82 -
Beroepskosten 2.662,40 3.365,01
Andere administratiekosten 22.476,20 21.171,89
Abonnementstaks 15.793,15 17.188,61
Andere belastingen 6.557,65 10.513,80
Betaalde bankinteresten 672,86 423,23
Andere kosten 1.937,08 1.532,65
Totaal van de kosten 538.493,57 563.133,78
Netto beleggingsinkomsten 97.004,89 -40.276,99
Gerealiseerde nettowinst/(verlies)
- op effectenportefeuille 514.864,41 -1.081.733,30
- op deviezen -47.999,05 -34.987,32
Gerealiseerd resultaat 563.870,25 -1.156.997,61
Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde
- op effectenportefeuille -4.153.629,55 7.341.494,35
Resultaat van de verrichtingen -3.589.759,30 6.184.496,74
Uitgekeerde dividenden -8.966,97 -10.787,97
Herbeleggingen - -
Inschrijvingen 929.462,92 13.791.697,09
Terugkopen -13.353.971,55 -4.393.578,79

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief -16.023.234,90 15.571.827,07

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar 46.014.322,32 30.442.495,25

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar 29.991.087,42 46.014.322,32
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Betaalde dividenden
Betalingsdatum

Dividend per aandeel

Aantal uitgekeerde dividenden

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

29.991.087,42
46.014.322,32
30.442.495,25

71,47

9.600,974
727,000
-1.739,000

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011
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8.588,974

163,59
183,10
157,27

1,54

29.04.2011
1,00
8.966,974

233.756,642
4.803,000
-70.590,831

167.968,811

170,19
189,33
161,64
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
CHF 24.819 ABB Ltd Reg 368.821,00 361.354,18 1,20
CHF 12.893 Cie Financiére Richemont SA 344.361,60 504.435,40 1,68
CHF 13.074 Nestlé SA Reg 415.250,42 581.391,64 1,94
CHF 10.602 Novartis AG Reg 426.003,24 468.844,29 1,56
CHF 3.400 Roche Holding AG B de jouis Pref 402.388,96 445.747,10 1,49
CHF 1.927 Syngenta AG Reg 308.122,86 436.396,19 1,46
CHF 40.363 UBS AG Reg 466.997,24 371.613,76 1,24
2.731.945,32 3.169.782,56 10,57
EUR 14.988 Boskalis Westminster NV 395.567,48 425.509,32 1,42
EUR 5.690 Daimler AG Reg 293.211,85 193.004,80 0,64
EUR 10.658 Danone 458.824,07 517.659,06 1,73
EUR 15.400 Delta Lloyd NV 246.400,00 200.200,00 0,67
EUR 20.311 Unilever NV Certif of Shares 515.292,73 539.663,27 1,80
1.909.296,13 1.876.036,45 6,26
GBP 20.554 Antofagasta Plc 296.395,64 298.913,86 1,00
GBP 50.564 BG Group Plc 628.172,15 833.088,34 2,78
GBP 30.604 BHP Billiton Plc 775.316,62 687.751,52 2,29
GBP 12.323  British American Tobacco Plc 333.848,36 450.684,02 1,50
GBP 103.029 HSBC Holdings Plc 736.072,92 605.562,00 2,02
GBP 349.330 Vodafone Group Plc 705.519,13 748.031,08 2,49
GBP 31.779 WPP Plc 292.938,03 256.944,31 0,86
3.768.262,85 3.880.975,13 12,94
HKD 138.357 China Resources Ent Ltd 411.400,65 365.597,48 1,22
HKD 50.153 Ping An Ins Gr Co of China Ltd H 296.288,74 254.607,81 0,85
HKD 18.825 Sun Hung Kai Properties Ltd 215.715,04 181.708,73 0,61
HKD 13.889 Tencent Holdings Ltd 235.307,31 214.970,43 0,72
HKD 1.097.551 VODone Ltd 226.876,32 111.001,73 0,37
1.385.588,06 1.127.886,18 3,77
JPY 1.551 Fanuc Corp 185.542,53 182.840,79 0,61
JPY 102.763  Mitsubishi UFJ Fin Group Inc 426.059,38 336.279,60 1,12
JPY 35.148 Mitsui & Co Ltd 445.306,51 421.027,79 1,40
JPY 11.351 Nabtesco Corp 199.335,30 159.370,45 0,53
JPY 4.165 Nitto Denko Corp 150.768,50 114.787,59 0,38
JPY 9.843 Toyota Motor Corp 299.968,78 252.656,72 0,84
1.706.981,00 1.466.962,94 4,88
SGD 52.330 City Developments Ltd 318.571,22 276.583,22 0,92
SGD 51.251 DBS Group Holdings Ltd 376.868,70 350.622,61 1,17
695.439,92 627.205,83 2,09
usb 17.638 AT&T Inc 385.169,74 410.729,34 1,37
usD 29.727  Altria Group Inc 543.793,41 678.735,21 2,26
uUsD 1.936 Amazon Com Inc 337.037,04 258.063,76 0,86
usb 9.440 Apache Corp 648.907,04 658.459,26 2,20
usb 2.969 Appleinc 395.952,89 925.954,87 3,09
usD 2.433 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 248.060,98 218.213,08 0,73
usD 76.042 Bank of America Corp 766.111,06 325.576,41 1,09
usD 9.428 Celgene Corp 359.560,22 490.784,54 1,64
usD 5.447 Check Point Software Tec Ltd 229.413,14 220.379,93 0,73
usD 18.272  Citigroup Inc 389.530,76 370.195,84 1,23
usb 17.818 ConocoPhillips 949.291,25 999.844,19 3,33
uUsD 14.873 Ctrip.Com Intl Ltd ADR Repr 1/4 Shares 329.379,62 268.002,62 0,89
usD 5.647 Deere and Co 263.637,98 336.358,73 1,12
usb 17.274 EMC Corp 304.214,15 286.525,46 0,96
uUsD 9.644 Emerson Electric Co 342.399,12 345.998,74 1,15
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva

op 31 december 2011

(vervolg) (in EUR)

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief
usb 6.230  Fluor Corp (New) 252.308,21 241.073,08 0,80
UsD 2.107 Google Inc A 787.411,94 1.047.983,44 3,49
UsD 7.929 IBM Corp 649.190,88 1.122.735,65 3,74
usb 10.768 ICICI Bank Ltd ADR repr 2 Shares 315.250,96 219.157,74 0,73
UsD 26.388 Itau Unibanco Hg SA spons ADR Repr 1 Share 349.741,64 377.145,60 1,26
UsD 21.271 JPMorgan Chase & Co 530.080,65 544.633,26 1,82
usb 11.589 Johnson & Johnson 540.093,06 585.250,75 1,95
usb 3.002 Joy Global Inc 184.614,00 173.309,67 0,58
UsD 10.742  Mindray Medical Intl Ltd ADR repr 1 Sh A 273.012,31 212.093,70 0,71
usD 8.501 Monsanto Co 370.598,42 458.697,88 1,53
usD 3.309 NovaTek OAO spons GDR repr 10 Shares 301.087,97 319.025,72 1,06
usb 12.963 Oracle Corp 302.508,14 256.045,70 0,85
usD 12.563 Pepsico Inc 600.764,94 641.887,46 2,14
usD 36.111  Pfizer Inc 478.836,06 601.757,31 2,01
usD 10.579 Potash Corp of Saskatschew Inc 396.048,88 336.286,09 1,12
usD 7.278 Qlik Technologies Inc 155.576,64 135.628,83 0,45
uUsD 34.231 Quanta Services Inc 524.882,52 567.792,81 1,89
usD 1.792 Samsung Electronics Co Ltd spons GDR repr 0.5 Share 413.373,00 635.741,88 2,12
usD 27.373  Sberbank of Russia OJSC spons ADR repr 4 Shares 198.261,08 209.102,23 0,70
usD 15.331 Schlumberger Ltd 792.990,84 806.453,57 2,69
usD 9.517 Teva Pharma Ind Ltd ADR repr 1 Share 318.278,90 295.784,78 0,99
usb 23.953  Verizon Communications Inc 587.147,76 740.023,38 2,47
15.814.517,20 17.321.432,51 57,75
Totaal effectenportefeuille 28.012.030,48 29.470.281,60 98,26
Banktegoeden 587.222,75 1,96
Bankschulden 0,83 0,00
Andere nettoactiva/(-passiva) -66.416,10 -0,22
29.991.087,42 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Energie

Voeding, drank en tabak

Farmaceutische producten en biotechnologie
Banken

Uitrusting

Informatica - Materieel en uitrusting
Materieel

Software en diensten

Telecommunicatie

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden
Diverse financiéle diensten

Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders
Consumptiegoederen en kleding

Vastgoed

Verzekeringen

Voertuigen en auto-onderdelen

Media

Hotel, restaurant en vrije tijd

Kleinhandel

Gezondheid - uitrusting en diensten

Totaal

12,06 %
11,37 %
9,64 %
9,39 %
8,81 %
7,79 %
7,78 %
6,97 %
6,33 %
3,11 %
2,99 %
2,12 %
1,68 %
1,53 %
1,52 %
1,48 %
1,23 %
0,89 %
0,86 %
0,71 %

98,26 %
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DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille (vervolg)
op 31 december 2011

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika 44,02 %
Verenigd Koninkrijk 12,08 %
Zwitserland 10,57 %
Japan 4,88 %
Nederland 3,89 %
Nederlandse Antillen 2,69 %
China 2,45 %
Hong-Kong 2,20 %
Zuid-Korea 2,12 %
Singapore 2,09 %
Rusland 1,76 %
Frankrijk 1,73%
Israél 1,72 %
Kaaiman eilanden 1,45 %
Brazilié 1,26 %
Canada 1,12 %
Jersey 0,86 %
India 0,73 %
Duitsland 0,64 %
Totaal 98,26 %
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DELTA LLOYD L EQUITY EURO

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa
Effectenportefeuille
Banktegoeden
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

31.12.2011

26.708.987,42
593.183,85

31.12.2010

35.501.535,46
232.091,76
500,00

27.302.171,27

35.734.127,22

109.963,57

144.481,62

109.963,57

144.481,62

27.192.207,70

35.589.645,60

181.288,455
149,99
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DELTA LLOYD L EQUITY EURO

Staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het

nettoactief (in EUR)

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
879.738,80 759.012,63

1.602,69 730,66
881.341,49 759.743,29
384.854,68 373.106,53

28.529,17 27.743,42
3.723,75 3.366,79
15.800,00 36.975,00
451,82 -
2.399,87 2.967,34
16.694,05 19.406,48
15.402,03 14.834,02
6.894,13 17.518,42
1.203,35 101,13
441,39 797,23
476.394,24 496.816,36
404.947,25 262.926,93
942.167,36 696.198,80

5.321,96 26.878,83

1.352.436,57 986.004,56

-6.020.685,58 874.263,59
-4.668.249,01 1.860.268,15
9.502.935,42 8.630.152,92
-13.232.124,31 -4.774.088,79
-8.397.437,90 5.716.332,28

35.589.645,60

29.873.313,32

27.192.207,70

35.589.645,60
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DELTA LLOYD L EQUITY EURO

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011
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12,56
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DELTA LLOYD L EQUITY EURO

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt

Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-

actief

Effectenportefeuille

Effecten toegelaten tot de offici€le notering aan een effectenbeurs

Aandelen

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

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

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief
EUR 12.437 Vinci SA 480.722,35 419.873,12 1,54
EUR 17.357  Vivendi 388.464,45 293.680,44 1,08
EUR 4.144 Volkswagen AG Pref 366.544,66 479.668,00 1,76
Totaal aandelen 29.153.161,28 26.369.515,82 96,97

Gesloten beleggingsfondsen

EUR 2.444  Unibail-Rodamco Se 316.273,42 339.471,60 1,25
Totaal gesloten beleggingsfondsen 316.273,42 339.471,60 1,25
Totaal effectenportefeuille 29.469.434,70 26.708.987,42 98,22
Banktegoeden 593.183,85 2,18
Andere nettoactiva/(-passiva) -109.963,57 -0,40
Totaal 27.192.207,70 100,00
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DELTA LLOYD L EQUITY EURO

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Uitrusting

Materieel

Voeding, drank en tabak

Banken

Energie

Verzekeringen

Telecommunicatie

Consumptiegoederen en kleding
Farmaceutische producten en biotechnologie
Openbare diensten

Voertuigen en auto-onderdelen
Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders
Software en diensten

Media

Huishoudartikelen en verzorging

Diverse financiéle diensten
Vastgoedfondsen

Informatica - Materieel en uitrusting

Totaal

Geografische spreiding

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

Duitsland

Frankrijk

Nederland

Italié

Spanje

Belgié

Groothertogdom Luxemburg
Finland

Totaal

13,73 %
11,40 %
9,81 %
9,49 %
8,10 %
6,41 %
6,37 %
6,29 %
4,95 %
4,79 %
4,78 %
2,47 %
2,43 %
2,15%
1,67 %
1,45 %
1,25%
0,68 %

98,22 %

38,26 %
28,44 %
9,41 %
8,59 %
7,87 %
4,03 %
0,94 %
0,68 %

98,22 %
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille

Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

31.12.2011

24.637.075,90
254.738,48
17.251,53
3.501,62

31.12.2010

47.619.472,48
699.725,60
2.071,84

500,00

24.912.567,53

48.321.769,92

208.673,16 1.085.536,45
29.548,20 -
93.553,38 171.928,03

331.774,74 1.257.464,48

24.580.792,79

47.064.305,44

5.659.298,283
3,30

338.906,597
3,30

14.393,673
331,15
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten
Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op wisselverrichtingen op termijn
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
230.997,65 104.352,98

3.373,71 712,84
82.207,10 12.000,00
316.578,46 117.065,82
455.958,32 399.464,45
35.085,58 35.726,94
6.095,27 4.903,68
7.635,00 9.285,00
301,82 2.175,00
2.930,07 3.560,76
20.642,93 17.546,55
15.086,89 18.473,07

- 6.575,51

5.198,33 3.598,13
1.394,23 1.167,89
550.328,44 502.476,98
-233.749,98 -385.411,16
-2.805.707,24 152.503,55
-7.286,56 -
27.119,41 16.634,48
-3.019.624,37 -216.273,13
-15.876.926,00 -444.692,78
-18.896.550,37 -660.965,91

2.643.238,59

-6.230.200,87

53.891.930,87

-14.143.554,90

-22.483.512,65

47.064.305,44

39.087.410,06

7.976.895,38

24.580.792,79

47.064.305,44
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

24.580.792,79
47.064.305,44
7.976.895,38

53,52

6.432.904,368
406.912,466

-1.180.518,551

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

5.659.298,283

3,30
573

1,47

346.588,690
134.027,924
-141.710,017

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic
-op 31.12.2011
-op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
CAD 68.930 WaterFurnace Renew Energy Inc 1.421.672,07 811.324,69 3,30
CHF 78.390 ABB Ltd Reg 1.041.924,58 1.141.325,37 4,64
CHF 39.190 Meyer Burger Technology AG Reg 728.403,61 474.415,80 1,93
1.770.328,19 1.615.741,17 6,57
DKK 58.790 Vestas Wind Systems A/S 1.883.433,50 490.430,01 2,00
EUR 63.490 Abengoa SA 1.033.304,73 1.041.236,00 4,24
EUR 29.400 Centrotherm Photovoltaics AG 744.873,95 290.913,00 1,18
EUR 17.640 Manz AG 945.363,63 384.552,00 1,56
EUR 21.560 Phoenix Solar AG 702.290,76 46.354,00 0,19
EUR 83.290 Prysmian SpA 1.204.394,59 799.167,55 3,25
EUR 34.240 SAFT Groupe SA Reg 899.142,25 748.144,00 3,04
EUR 19.600 SMA Solar Technology AG 1.533.856,30 846.034,00 3,44
EUR 24.500 Schneider Electric SA 1.377.656,29 996.660,00 4,06
8.440.882,50 5.153.060,55 20,96
GBP 1.532.500 Ceramic Fuel Cells Ltd 245.914,69 121.523,37 0,49
HKD 686.880 China High Speed Tra Eq Gr Ltd 1.181.787,22 231.560,58 0,94
usb 85.650 A123 SystInc 729.442,88 106.188,59 0,43
usD 440.940 Active Power Inc 411.200,04 224.103,19 0,91
usD 680.000 Capstone Turbine Corp 753.673,43 607.423,38 2,47
uUsbD 19.600 Cooper Industries Plc A 655.122,48 817.295,55 3,33
uUsD 58.790 Cree Inc 2.595.143,56 997.791,16 4,06
usbD 117.580 Echelon Corp 872.513,56 440.947,64 1,79
UsD 51.500 Elster Group SE spons ADR repr 0.25 Share 509.795,78 515.555,21 2,10
usD 78.390 EnerNoc Inc 1.766.672,85 656.167,64 2,67
usbD 26.460 First Solar Inc 2.318.330,76 687.886,65 2,80
usbD 293.960 FuelCell Energy Inc 647.564,99 197.391,90 0,80
uUsD 146.980 GT Advanced Technologies Inc 958.131,93 819.448,02 3,33
usbD 44.090 General Cable Corp 1.163.709,21 849.138,23 3,45
usbD 31.360 Gevo Inc 395.663,76 151.897,74 0,62
uUsD 58.790 JinkoSolar Hdgs Co Ltd ADR Repr 2 Shs 790.238,03 226.359,16 0,92
uUsbD 29.400 KiORInc A 318.911,45 230.472,82 0,94
usbD 88.190 MYR Group Inc 1.157.691,31 1.299.827,97 5,29
uUsD 61.730 Maxwell Technologies Inc 622.917,46 771.981,52 3,14
usD 34.300 Polypore Intl Inc 568.948,54 1.161.910,52 4,73
UsD 25.000 Power Integrations Inc 659.888,92 638.379,79 2,60
usD 146.980 Power One Inc 910.806,53 442.547,20 1,80
uUsD 63.690 Quanta Services Inc 1.019.225,66 1.056.432,00 4,30
uUsD 65.000 Rubicon Technology Inc 1.343.260,02 470.006,16 1,91
uUsD 78.390 STR Holdings Inc 1.232.416,03 496.804,02 2,02
usD 342.950 Satcon Technology Corp 788.593,91 158.481,67 0,65
uUsD 39.190 Solazyme Inc 638.617,93 359.125,98 1,46
usD 14.700 Tesla Motors Inc 284.880,03 323.295,86 1,32
usD 97.990 Trina Solar Ltd spons ADR repr 50 Shares 1.355.189,27 504.060,68 2,05
uUsD 14.000 Universal Display Corp 363.237,64 395.549,05 1,61
usD 32.000 Veeco Instruments Inc 1.007.504,40 512.551,98 2,09
26.839.292,36 16.119.021,28 65,59
Totaal aandelen 41.783.310,53 24.542.661,65 99,85
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief

Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt

Aandelen

GBP 450.740  PowerFilm Inc 428.081,67 94.414,25 0,38
Totaal aandelen 428.081,67 94.414,25 0,38
Totaal effectenportefeuille 42.211.392,20 24.637.075,90 100,23
Banktegoeden 254.738,48 1,04
Bankschulden -208.673,16 -0,85
Andere nettoactiva/(-passiva) -102.348,43 -0,42
Totaal 24.580.792,79 100,00
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DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Uitrusting

Informatica - Materieel en uitrusting

Energie

Materieel

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden
Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders
Farmaceutische producten en biotechnologie
Openbare diensten

Voertuigen en auto-onderdelen

Kleinhandel

Totaal

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika
Duitsland
Frankrijk
Zwitserland
Spanje

Kaaiman eilanden
lerland

Canada

Italié
Denemarken
Australié

Totaal

48,22 %
20,10 %
10,24 %
4,73 %
4,30 %
4,06 %
3,48 %
2,86 %
1,32 %
0,92 %

100,23 %

57,57 %
8,47 %
7,10 %
6,57 %
4,24 %
3,91 %
3,33%
3,30 %
3,25%
2,00 %
0,49 %

100,23 %
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DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Te ontvangen op verkoop effecten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

31.12.2011

74.799.164,31
1.350.528,01

349,40
35.015,28

31.12.2010

138.711.807,08
1.524.418,86
104.375,99
60,00

7.330,21
500,00

76.185.057,00

140.348.492,14

19.449,19 1.473.036,82
14.748,76 94,30
502.048,69 440.050,19
536.246,64 1.913.181,31

75.648.810,36

138.435.310,83

2.753.731,269
5,40

429.847,548
4,98

116.486,817
503,40
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DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten
Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
747.534,52 628.371,95

3.154,37 1.491,11
46.815,25 16.000,00
797.504,14 645.863,06
1.153.021,90 1.522.337,61
98.902,29 131.536,78
19.464,62 27.207,00
29.005,04 13.890,00
451,82 4.576,00
8.564,42 14.325,26
29.319,40 48.599,77
19.203,67 25.933,40
3.723,70 1.008,00
17.592,79 7.190,45
2.205,83 7.039,26
1.381.455,48 1.803.643,53

-583.951,34 -1.157.780,47

-9.536.622,43 1.976.790,76
417.309,12 3.059,23
-9.703.264,65 822.069,52
-15.180.253,25 -4.917.703,43
-24.883.517,90 -4.095.633,91

5.543.079,85

-43.446.062,42

34.912.929,45

-31.554.948,22

-62.786.500,47

138.435.310,83

-737.652,68

139.172.963,51

75.648.810,36

138.435.310,83
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DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

75.648.810,36
138.435.310,83
139.172.963,51

116,85

3.378.493,465
90.976,169
-715.738,365

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

2.753.731,269

5,40
6,77
7,01

1,45

975.537,644
34.448,833
-580.138,929

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

429.847,548

4,98
6,24
6,45

1,45

174.055,178
7.779,140
-65.347,501

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse
-op 31.12.2011
-op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011

@ Denetto-i nventari swaarde pe

r

116.486,817

503,40
W629,02
6,49

1,16

aandeel houdt rekening
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DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
CAD 70.790 Potash Corp of Saskatschew Inc 1.921.511,57 2.254.934,74 2,98
CHF 10.120 Syngenta AG Reg 2.395.959,84 2.291.816,02 3,03
DKK 107.520 Vestas Wind Systems A/S 3.497.014,73 896.938,84 1,19
EUR 103.070 Abengoa SA 1.983.515,74 1.690.348,00 2,23
EUR 109.276 BWT AG 2.465.583,46 1.426.598,18 1,89
EUR 214.250 Metabolic Explorer 1.427.942,26 619.182,50 0,82
EUR 23.100 SMA Solar Technology AG 1.603.789,06 997.111,50 1,32
7.480.830,52 4.733.240,18 6,26
GBP 346.050 Halma Plc 1.388.161,43 1.368.523,66 1,81
GBP 862.490 Plant Health Care Plc 2.598.170,07 350.999,42 0,46
GBP 170.000 TyraTech Inc 712.067,46 59.009,28 0,08
4.698.398,96 1.778.532,36 2,35
JPY 177.040 NGK Insulators Ltd 2.351.898,30 1.619.323,38 2,14
NOK 61.610 Yara Intl ASA 2.346.317,98 1.908.327,24 2,52
usD 68.720 A.O.Smith Corp 1.845.567,87 2.123.091,33 2,81
usb 65.000 ADAES Inc 1.103.621,47 1.133.220,39 1,50
usb 132.000 Aegion Corp 1.878.160,54 1.559.279,22 2,06
usD 73.060 Agilent Technologies Inc 2.257.421,40 1.965.182,35 2,60
usD 50.000 Ameresco Inc A 445.601,54 528.261,20 0,70
uUsD 94.490 American Water Works Co Inc New 1.931.505,99 2.318.228,40 3,06
usD 89.000 Amyris Inc 1.343.012,84 790.897,89 1,05
UsD 70.400 Badger Meter Inc 1.713.279,71 1.595.465,89 2,11
uUsD 138.000 Calgon Carbon Corp 1.572.229,18 1.669.474,82 2,21
usbD 60.320 Clarcor Inc 1.913.043,38 2.322.036,65 3,07
usD 60.130 Clean Harbors Inc 2.154.881,63 2.950.935,55 3,90
usb 125.000 Cree Inc 4.704.472,70 2.121.515,48 2,80
usbD 81.950 Danaher Corp 2.159.536,58 2.968.526,11 3,92
usbD 47.090 Donaldson Co Inc 1.348.144,36 2.468.725,70 3,26
uUsD 48.580 Du Pont de Nemours (El) & Co 1.845.814,47 1.712.607,73 2,26
uUsbD 4.305 Ecolab Inc 162.131,51 191.646,43 0,25
UsD 491.770 Energy Recovery Inc 2.389.483,82 977.026,49 1,29
usb 47.090 First Solar Inc 4.489.334,01 1.224.209,46 1,62
usD 254.490 Fuel Tech Inc 2.361.789,55 1.289.499,61 1,70
usbD 86.100 Idex Corp 2.562.344,16 2.460.473,59 3,25
uUsD 70.400 Johnson Controls Inc 2.073.479,91 1.694.674,26 2,24
usb 85.000 Kadant Inc 1.193.536,36 1.479.939,94 1,96
uUsD 105.640 LKQ Corp 1.864.145,15 2.446.982,29 3,23
usb 40.000 Lindsay Corp 1.677.063,34 1.690.743,88 2,24
usb 217.220 Metabolix Inc 2.145.699,13 761.089,63 1,01
usD 266.750 Ocean Power Technologies inc 1.175.572,31 554.616,51 0,73
usb 68.500 Pall Corp 2.032.635,14 3.014.611,89 3,99
usb 67.250 Pentair Inc 1.481.140,93 1.723.973,89 2,28
usD 42.260 Praxair Inc 2.385.728,13 3.478.818,73 4,60
usD 80.100 Sensata Technologies Hg NV 1.939.677,15 1.620.998,00 2,14
usD 172.090 Trina Solar Ltd spons ADR repr 50 Shares 2.225.295,03 885.231,17 1,17
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DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief
usb 67.040 Uralkaliy OJSC GDR repr 5 Shares 2.213.783,37 1.858.493,76 2,46
usD 81.650 Watts Water Technologies Inc A 1.891.821,87 2.150.967,58 2,84
usD 80.100 Xylem Inc 1.466.942,72 1.584.605,73 2,10
65.947.897,25 59.316.051,55 78,41
Totaal effectenportefeui"e 90.639.829,15 74.799.164,31 98,88
Banktegoeden 1.350.528,01 1,79
Bankschulden -19.449,19 -0,03
Andere nettoactiva/(-passiva) -481.432,77 -0,64
Totaal 75.648.810,36 100,00
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DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille
op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Uitrusting 40,19 %
Materieel 20,85 %
Diensten aan ondernemingen en benodigdheden 10,36 %
Informatica - Materieel en uitrusting 6,85 %
Voertuigen en auto-onderdelen 5,47 %
Openbare diensten 4,61 %
Voeding, drank en tabak 3,06 %
Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders 2,80 %
Investeringsmaatschappijen 1,81 %
Energie 1,05 %
Gezondheid - uitrusting en diensten 1,01 %
Farmaceutische producten en biotechnologie 0,82 %
Totaal 98,88 %

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika 72,64 %
Zwitserland 3,03 %
Canada 2,98 %
Noorwegen 2,52 %
Rusland 2,46 %
Spanje 2,31 %
Verenigd Koninkrijk 2,27 %
Nederland 2,14 %
Japan 2,14 %
Oostenrijk 1,89 %
Duitsland 1,32 %
Denemarken 1,19%
Kaaiman eilanden 1,17 %
Frankrijk 0,82 %
Totaal 98,88 %
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DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

31.12.2011

273.432.028,01
5.976.190,34
8.117,43
886,40
1.049.226,69

31.12.2010

318.019.572,75
7.719.286,57
11.717,01
9.624,64
766.894,50
500,00

280.466.448,87

326.527.595,47

- 2.541.984,20
57.569,46 943,50
846.299,42 927.821,23
903.868,88 3.470.748,93

279.562.579,99

323.056.846,54

12.177.783,531
17,85

16.021,390
18,32

33.163,607
1.868,15

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.

69

12.566.010,820
18,71

18.061,564
18,73

46.188,634
1.896,06



DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten
Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
8.194.547,01 6.449.273,18
50.125,89 9.700,93

- 26.992,55
8.244.672,90 6.485.966,66
3.006.791,23 2.268.919,77
263.891,17 210.705,97
74.187,74 53.154,64
20.045,00 37.785,00
452,12 200,00
22.641,37 25.957,23
65.397,47 52.166,19
115.871,48 104.324,37
2.131,80 -
23.288,19 24.413,47
7.513,37 7.850,42
3.602.210,94 2.785.477,06
4.642.461,96 3.700.489,60
7.442.327,82 12.367.634,82
880.744,90 169.528,92

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

12.965.534,68

-18.105.484,34

16.237.653,34

24.295.843,01

-5.139.949,66

40.533.496,35

-5.495.643,19
1.817.979,72
43.026.240,96

-77.702.894,38

390.068.940,60

-177.014.975,62

-43.494.266,55

323.056.846,54

253.587.461,33

69.469.385,21

279.562.579,99

323.056.846,54
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DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- herbeleggingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Betaalde dividenden
Betalingsdatum

Dividend per aandeel

Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011
@' De netto-inventariswaarde peraandeel

houdt

rekeni

ng

279.562.579,99
323.056.846,54
69.469.385,21

-2,23

12.566.010,820
2.360.747,478

99.998,885

-2.848.973,652

12.177.783,531

17,85
18,71

1,40

29.04.2011

0,25

12.043.796,985

12.09.2011

0,10

12.728.534,341

19.12.2011

0,10

12.118.405,080

18.061,564

4.202,041

-6.242,215

16.021,390

18,32
18,73
15,18

1,40

46.188,634

314,368

-13.339,395

me t
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DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt

Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-

actief

Effectenportefeuille

Effecten toegelaten tot de offici€le notering aan een effectenbeurs

Aandelen
CAD 263.865 First Capital Realty Inc 2.922.219,10 3.453.064,69 1,24
EUR 778.200 Citycon Oyj 2.044.262,59 1.797.642,00 0,64
EUR 46.900 Icade EMGP 3.202.775,71 2.851.051,00 1,02
5.247.038,30 4.648.693,00 1,66
GBP 589.587 Land Securities Group Plc REIT 4.376.050,17 4.484.735,90 1,60
HKD 1.478.680 China Overseas Land & Inv Ltd 2.254.180,20 1.903.065,51 0,68
HKD 1.980.000 Hang Lung Properties Ltd 5.578.918,33 4.338.726,87 1,55
HKD 543.046 Henderson Land Dev Co Ltd 2.631.049,47 2.078.398,27 0,74
HKD 1.925.531 New World Development Co Ltd 2.465.813,61 1.195.170,03 0,43
HKD 3.799.500 Sino Land Co Ltd 4.544.620,18 4.166.644,27 1,49
HKD 1.283.000 Sun Hung Kai Properties Ltd 13.885.270,16 12.384.185,83 4,43
HKD 733.200 Wharf Hgs Ltd (The) 4.141.514,28 2.551.728,24 0,91
35.501.366,23 28.617.919,02 10,23
JPY 547.500 Mitsubishi Estate Co Ltd 6.625.866,35 6.300.832,79 2,25
JPY 546.000 Mitsui Fudosan Co Ltd 6.572.235,07 6.130.578,96 2,19
JPY 158.000 Sumitomo Realty & Dev Co Ltd 2.215.945,12 2.131.390,23 0,76
15.414.046,54 14.562.801,98 5,20
SEK 191.300 Castellum AB 1.379.170,94 1.832.116,67 0,66
SEK 377.000 Hufvudstaden AB A 2.391.536,49 2.965.095,02 1,06
3.770.707,43 4.797.211,69 1,72
SGD 3.271.000 CapitaMalls Asia Ltd 3.892.534,71 2.195.048,29 0,79
SGD 2.053.000 Capitaland Ltd 4.219.008,12 2.694.426,33 0,96
SGD 1.328.000 Global Logistic Properties Ltd 1.581.098,98 1.384.077,11 0,50
9.692.641,81 6.273.551,73 2,25
usD 142.100 Boston Properties Inc 8.234.630,23 10.898.783,31 3,90
uUsD 357.100 Brookfield Office Prop Inc 4.077.054,42 4.300.819,34 1,54
usD 245.400 Digital Realty Trust Inc 10.923.232,59 12.598.812,57 4,51
usD 68.300 Home Properties Inc 2.802.409,65 3.027.900,05 1,08
uUsD 1.439.400 Hong Kong Land Hg Ltd 6.214.688,93 5.032.247,04 1,80
usD 118.300 Macerich Co 4.101.358,78 4.609.564,15 1,65
usD 93.200 Public Storage 6.602.766,47 9.650.140,15 3,45
usD 70.100 SL Green Realty Corp 3.188.400,75 3.597.307,87 1,29
usD 84.900 Ventas Inc 3.088.019,17 3.604.294,62 1,29
49.232.560,99 57.319.869,10 20,51
Totaal aandelen 126.156.630,57 124.157.847,11 44,41

Gesloten beleggingsfondsen

AUD
AUD

CAD

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

1.225.400 Westfield Group Stapled Sec Dist 8.089.248,70 7.555.112,36 2,70
1.892.300 Westfield Retail Trust Units 3.554.690,79 3.719.643,81 1,33
11.643.939,49 11.274.756,17 4,03

201.970 Riocan Real Estate Inv Trust Units 2.899.497,12 4.037.949,21 1,44
77.800 Corio NV 3.026.833,70 2.614.469,00 0,94
208.617 Eurocommercial 5.470.503,66 5.117.375,01 1,83
110.000 Klepierre 2.506.336,61 2.424.400,00 0,87
111.600 Mercialys 2.685.866,76 2.778.840,00 0,99
68.610 Unibail-Rodamco Se 7.719.794,33 9.529.929,00 3,41
21.409.335,06 22.465.013,01 8,04
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DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva  (vervolg) (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief
GBP 719.600 British Land Co Plc 3.925.101,43 3.983.605,38 1,42
GBP 664.981 Great Portland Estates Plc 2.380.583,21 2.570.899,96 0,92
GBP 728.779 Hammerson Plc 3.255.916,88 3.140.304,56 1,12
GBP 792.055 Segro Plc 2.685.049,62 1.976.672,95 0,71
12.246.651,14 11.671.482,85 4,17
HKD 2.052.271 Link Real Esta Inv Trust (The) Units 4.058.579,42 5.819.766,89 2,08
JPY 237 Japan Real Estate Invest Corp 1.606.524,20 1.423.035,02 0,51
JPY 1.239 Japan Retail Fd Inv Corp 1.171.349,00 1.413.488,07 0,51
JPY 347  Nippon Building Fund Inc 2.243.474,40 2.187.691,18 0,78
5.021.347,60 5.024.214,27 1,80
SGD 2.897.000 Ascendas Real Estate Inv Trust Units 3.117.546,34 3.148.362,10 1,13
SGD 2.478.600 CapitaCommercial Trust REITS Uts 2.146.187,98 1.552.901,81 0,56
5.263.734,32 4.701.263,91 1,69
usb 66.500 Alexandria Real Estate Eq Inc 3.336.215,39 3.531.884,34 1,26
usD 103.800 Camden Property Trust 3.700.919,16 4.974.982,29 1,78
usD 119.400 Corporate Office Pro Trust Inc 3.501.405,22 1.954.754,35 0,70
UsD 87.200 Equity Residential Sh of Benefit Interest 2.870.375,40 3.829.521,02 1,37
usD 84.500 Federal Realty Invest Trust 4.779.511,12 5.905.109,35 2,11
usb 174.900 HCP Inc 4.322.501,09 5.579.937,63 2,00
usb 410.000 Host Hotels & Resorts Inc 5.017.498,56 4.663.252,73 1,67
usD 208.735 Simon Property Group Inc 13.653.830,53 20.725.620,59 7,41
usD 146.700 Tanger Fact Outlet Centers Inc 2.401.039,21 3.312.216,23 1,18
usb 155.000 Vornado Realty Trust 9.024.827,54 9.173.956,57 3,28
52.608.123,22 63.651.235,10 22,76
Totaal gesloten beleggingsfondsen 115.151.207,37 128.645.681,41 46,01

Andere roerende waarden

Aandelen
uSsD 163.300 ProLogis Inc 3.227.650,64 3.595.215,62 1,29
Totaal aandelen 3.227.650,64 3.595.215,62 1,29

Open beleggingsfondsen

Vastgoedfondsen (ICB)

AUD 1.973.100 Stockland Stapled Security 5.125.498,11 4.968.803,21 1,78
CAD 97.200 Boardwalk Real Estate Invt Tr 3.058.332,94 3.708.669,79 1,33
usD 258.600 American Campus Communities Inc REIT 5.863.810,05 8.355.810,87 2,99
Totaal vastgoedfondsen (ICB) 14.047.641,10 17.033.283,87 6,10
Totaal effectenportefeuille 258.583.129,68 273.432.028,01 97,81
Banktegoeden 5.976.190,34 2,14
Andere nettoactiva/(-passiva) 154.361,64 0,05
Totaal 279.562.579,99 100,00
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DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Vastgoed

Vastgoedfondsen

Investeringsmaatschappijen

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden
Totaal

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika
Hong-Kong

Japan

Frankrijk

Australié

Verenigd Koninkrijk
Canada

Singapore
Nederland

Zweden

Finland

Totaal

50,19 %
45,69 %
1,02 %
0,91 %

97,81 %

44,21 %
14,11 %
7,00 %
6,29 %
5,81 %
5,77 %
5,55 %
3,94 %
2,77 %
1,72 %
0,64 %

97,81 %

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.

74



DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

31.12.2011

59.976.162,76
810.654,94
4.819,28
8.061,86
3.121,70

31.12.2010

63.559.095,53
3.062.553,07
12.019,23
11.126,36

500,00

Totaal van de activa

60.802.820,54

66.645.294,19

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

- 317.984,51
62.366,27 }
212.633,36 1.527.565,44
274.999,63 1.845.549,95

Nettoactief op het einde van het boekjaar

60.527.820,91

64.799.744,24

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

3.862.893,567
12,68

9.000,000
1.283,62
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DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten
Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Prestatievergoeding
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op wisselverrichtingen op termijn
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet-gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 18.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
154.164,70 78.521,67

4.541,94 2.443,33

- 11,50

158.706,64 80.976,50
765.545,57 460.240,67

- 1.304.489,42

57.448,51 38.828,64
11.636,02 5.308,55
2.434,99 5.719,99
451,82 1.395,00
4.906,82 4.086,19
24.707,01 15.115,29
26.461,43 21.807,29
107,60 -
2.739,46 5.191,39
1.079,41 3.174,80
897.518,64 1.865.357,23
-738.812,00 -1.784.380,73
727.810,82 1.955.203,86
-5.409,54 -
44.399,19 -211.660,43
27.988,47 -40.837,30
-1.710.549,60 9.579.671,00
-1.682.561,13 9.538.833,70
5.676.520,58 69.687.750,32
-8.265.882,78 -14.426.839,78
-4.271.923,33 64.799.744,24

64.799.744,24

60.527.820,91

64.799.744,24
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DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief

-op 31.12.2011
- op 31.12.2010

Portfolio Turnover Rate (in %)

-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A
- in omloop aan het begin van het boekjaar

- inschrijvingen
- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A

-o0p 31.12.2011
- 0p 31.12.2010

TER per aandeel klasse A (in %)

-o0p 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic
- in omloop aan het begin van het boekjaar

- inschrijvingen
- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic

-op 31.12.2011
-op 31.12.2010

TER per aandeel klasse Ic (in %)

-op 31.12.2011
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60.527.820,91
64.799.744,24

514

4.080.253,152
431.442,794
-648.802,379

3.862.893,567

12,68
12,99

1,46

9.000,000
0,000
0,000

9.000,000

1.283,62
1.311,27

1,17



DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
GBP 170.500 Telecity Group Plc 801.865,91 1.320.389,56 2,18
HKD 150.000 Tencent Holdings Ltd 2.393.880,43 2.321.662,09 3,84
usD 30.000 Acme Packet Inc 749.296,90 714.076,70 1,18
usD 14.480 Amazon Com Inc 1.491.146,35 1.930.146,31 3,19
usD 9.650 Apple Inc 1.970.790,90 3.009.587,25 4,97
usb 30.000 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 1.726.071,93 2.690.666,87 4,45
usD 35.000 Broadcom Corp A 911.547,77 791.313,72 1,31
usb 36.200 Check Point Software Tec Ltd 919.611,68 1.464.614,20 2,42
usD 144.780 Cisco Systems Inc 2.762.106,01 2.015.726,47 3,33
usD 24.130 Citrix Systems Inc 859.129,11 1.128.271,68 1,86
usb 35.000 Cognizant Tec Solutions Corp 1.447.634,94 1.733.289,70 2,86
usD 20.000 CommVault Systems Inc 657.457,65 657.939,32 1,09
usb 66.350 EBay Inc 1.186.981,89 1.549.665,41 2,56
uUsD 145.460 EMC Corp 2.194.662,07 2.412.758,66 3,99
uUsD 22.100 Equinix Inc 1.641.384,46 1.725.658,40 2,85
usD 18.000 F5 Networks Inc 983.891,47 1.470.937,93 2,43
usD 7.000 Google Inc A 2.896.274,03 3.481.672,57 5,75
usD 48.260 Hewlett-Packard Co 1.860.753,36 957.321,42 1,58
usD 70.000 HiSoft Technology International Ltd ADR 705.130,56 497.535,81 0,82
usD 15.680 IBM Corp 1.609.492,41 2.220.266,75 3,67
usD 15.000 Informatica Corp 640.640,34 426.574,77 0,70
uUsD 60.000 Interxion Holding N.V 617.490,44 621.438,47 1,03
usD 72.390  Juniper Networks Inc 1.501.310,23 1.137.748,27 1,88
usD 25.000 LogMeln Inc 633.664,77 742.145,39 1,23
uUsD 12.000 Mail.RU Group Ltd spons GDR Repr 1 Sh Reg-S 299.137,95 240.258,74 0,40
usD 132.710 Microsoft Corp 2.907.981,26 2.652.973,66 4,38
usD 39.810 NetApp Inc 1.214.566,28 1.111.896,43 1,84
usb 90.000 Oracle Corp 1.734.540,84 1.777.683,66 2,94
usbD 6.500 Priceline.com Inc 984.180,78 2.341.071,15 3,87
usD 60.000 Qlik Technologies Inc 1.031.923,72 1.118.127,21 1,85
uUsD 48.260 Qualcomm Inc 1.475.756,84 2.032.821,50 3,36
usD 71.000 Rackspace Hosting Inc 1.038.634,86 2.351.540,12 3,89
usD 47.000 Red Hat Inc 1.265.536,07 1.494.401,66 2,47
uUsD 50.000 Riverbed Technologies Inc 547.591,19 904.820,58 1,49
usbD 4.830 Samsung Electronics Co Ltd spons GDR repr 0.5 Share 1.274.197,03 1.713.523,02 2,83
usD 17.000 Sina Corp Reg 1.073.017,04 680.733,10 1,12
uUsD 72.390 SolarWinds Inc 1.139.096,89 1.557.505,47 2,57
usD 25.000 Teradata Corp 877.205,96 933.890,34 1,54
usD 16.000 VMware Inc A 1.049.330,97 1.024.980,75 1,69
usb 82.000 Yahoo Inc 1.032.128,07 1.018.527,65 1,68
48.911.295,02 56.334.111,11 93,07
Totaal effectenportefeuille 52.107.041,36 59.976.162,76 99,09
Banktegoeden 810.654,94 1,34
Andere nettoactiva/(-passiva) -258.996,79 -0,43
60.527.820,91 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Software en diensten

Informatica - Materieel en uitrusting
Kleinhandel

Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders
Telecommunicatie

Totaal

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika
Kaaiman eilanden

Zuid-Korea

Israél

Verenigd Koninkrijk
Nederland

Maagden eilanden (V.K.)
Totaal

58,85 %
2545 %
9,62 %
4,14 %
1,03 %

99,09 %

80,00 %
10,23 %
2,83 %
2,42 %
2,18 %
1,03 %
0,40 %

99,09 %

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.

79



DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

31.12.2011

27.382.768,71
927.166,10
4.649,92
1.120,02
1.388,03

31.12.2010

33.978.067,56
1.135.440,46
12.019,23
99,99

500,00

Totaal van de activa

28.317.092,78

35.126.127,24

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

807.810,22 928.973,06
42.255,26 -
90.885,54 122.059,15

940.951,02 1.051.032,21

Nettoactief op het einde van het boekjaar

27.376.141,76

34.075.095,03

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

2.067.343,871
9,22

9.000,000
925,03
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DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten
Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 18.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
107.103,28 75.083,06

4.990,33 1.281,55
5.541,16 1.316,25
117.634,77 77.680,86
353.509,55 280.898,18
28.259,85 27.191,88
5.570,41 2.968,21
15.905,00 17.980,00
150,00 1.395,00
2.326,57 2.585,84
19.792,73 13.297,80
11.193,30 12.757,33
113,80 -
8.718,60 14.136,88
519,98 3.034,08
446.059,79 376.245,20
-328.425,02 -298.564,34
-90.532,86 -230.629,50
98.043,41 -102.037,52
-320.914,47 -631.231,36
-4.202.288,78 1.165.627,62
-4.523.203,25 534.396,26
208.517,40 44.872.763,29
-2.384.267,42 -11.332.064,52
-6.698.953,27 34.075.095,03

34.075.095,03

27.376.141,76

34.075.095,03
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DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief

-op 31.12.2011 27.376.141,76
-op 31.12.2010 34.075.095,03
Portfolio Turnover Rate (in %)

-op 31.12.2011 154,79
Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar 2.286.584,976
- inschrijvingen 20.734,447
- terugkopen -239.975,552
- in omloop aan het einde van het boekjaar 2.067.343,871
Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A

-op 31.12.2011 9,22
- op 31.12.2010 10,69
TER per aandeel klasse A (in %)

-op 31.12.2011 1,49
Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar 9.000,000
- inschrijvingen 0,000
- terugkopen 0,000
- in omloop aan het einde van het boekjaar 9.000,000
Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic

-op 31.12.2011 925,03
- op 31.12.2010 1.070,03

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011 1,20
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DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
CHF 12.191 Actelion Ltd 476.726,31 323.769,25 1,18
CHF 58.000 Nobel Biocare Holding AG Reg 516.218,65 521.575,49 1,91
CHF 10.000 Novartis AG Reg 432.614,76 442.222,49 1,62
CHF 16.414 Tecan Group AG 875.957,24 858.330,80 3,14
2.301.516,96 2.145.898,03 7,85
EUR 11.323 Fresenius SE & Co KGaA 604.873,37 809.368,04 2,96
EUR 16.600 Gerresheimer AG 551.866,29 534.437,00 1,95
EUR 117.768 Qiagen NV 1.874.200,26 1.254.229,20 4,58
EUR 41.494 ThromboGenics NV 703.424,51 784.236,60 2,86
EUR 24500 UCB 694.780,04 796.495,00 2,91
4.429.144,47 4.178.765,84 15,26
GBP 16.500 Shire Plc 387.610,02 442.982,57 1,62
usD 86.322 3SBio Inc ADR repr 7 Shares 854.094,53 679.355,34 2,48
UsD 18.200 AetnaInc 474.497,91 591.296,78 2,16
usD 24,900 Agilent Technologies Inc 654.635,10 669.765,13 2,45
usD 47.451  Alere Inc 1.081.946,67 843.711,37 3,08
usD 14.436  Alexion Pharmaceuticals Inc 307.757,26 794.835,98 2,90
usD 16.365 Allergan Inc 806.283,16 1.105.702,37 4,04
usD 36.625  Auxilium Pharmaceuticals Inc 772.350,96 562.094,76 2,05
usD 15.122 BG Medicine Inc 66.361,60 54.963,68 0,20
uUsD 21.157 BioMarin Pharmaceutical Inc 353.263,43 560.124,49 2,05
usD 22.000 CVS Caremark Corp 506.880,37 690.867,09 2,52
UsD 41.700 Dendreon Corp 711.489,47 244.047,44 0,89
uUsD 11.739 Edwards Lifesciences Corp 723.806,10 639.109,27 2,33
usD 18.500 Express Scripts Inc 640.426,91 636.658,71 2,33
usD 17.151 Genomic Health Inc 280.884,31 335.333,35 1,22
usD 13.400 Heartware Intl Inc 797.815,30 711.997,54 2,60
usD 38.735 Hospira Inc 1.378.660,45 905.884,76 3,31
usD 10.300 Humana Inc 557.769,26 694.889,11 2,54
usb 41.368 lllumina Inc 988.834,95 970.966,15 3,55
usD 34.900 InterMune Inc 969.296,10 338.626,21 1,24
usD 19.100 Johnson & Johnson 920.399,44 964.560,30 3,52
uUsD 18.954 Life Technologies Corp 647.047,94 567.919,41 2,07
usD 74.789 Mylan Inc 1.100.603,35 1.235.924,80 4,51
usD 134.205 Pacific Bio Calif Inc 747.333,07 289.368,55 1,06
uUsD 45.210 Pharmstandard Oktyabr OAO GDR repr 1 Share 827.504,31 490.883,26 1,79
usD 71.191 ShangPharma Corp spons ADR Repr 18 Shares 586.525,13 398.551,19 1,46
UsD 47.500 Spectranetics Corp 170.428,31 264.092,10 0,96
uUsD 41.832 Teva Pharma Ind Ltd ADR repr 1 Share 1.777.488,98 1.300.122,84 4,75
usb 35.000 WebMD Health Corp A 996.819,96 1.012.051,44 3,70
usD 16.700 WellPoint Inc 730.639,10 851.975,20 3,11
usD 142.263 WuXi PharmaTech (Cayman) Inc ADR repr 8 Shares 1.869.314,99 1.209.443,65 4,42
23.301.158,42 20.615.122,27 75,29
Totaal effectenportefeuille 30.419.429,87 27.382.768,71 100,02
Banktegoeden 927.166,10 3,39
Bankschulden -807.810,22 -2,95
Andere nettoactiva/(-passiva) -125.982,83 -0,46
27.376.141,76 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Farmaceutische producten en biotechnologie
Gezondheid - uitrusting en diensten
Levensmiddelenindustrie, drogisterijen en apotheken
Informatica - Materieel en uitrusting

Materieel

Totaal

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika
Kaaiman eilanden

Zwitserland

Belgié

Duitsland

Israél

Nederland

Rusland

Jersey

Totaal

58,38 %
34,72 %
2,52 %
2,45 %
1,95 %

100,02 %

60,39 %
8,36 %
7,85 %
5,77 %
4,91 %
4,75 %
4,58 %
1,79%
1,62 %

100,02 %
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DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

31.12.2011

328.656.183,41
5.615.121,51
7.735,01
216,72
73.539,23

31.12.2010

416.518.932,83
1.214.665,74
11.994,85

5.190,12
500,00

334.352.795,88

417.751.283,54

117.913,91 67.773,64
824.462,45 -
1.113.159,30 1.323.485,66
2.055.535,66 1.391.259,30

332.297.260,22

416.360.024,24

30.657.497,198
9,01

28.374,522
1.001,36

De toelichtingen maken integraal deel uit van dit financieel verslag.

85

33.238.827,902
11,25

37.504,984
1.128,45



DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten
Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 15.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
1.553.983,66 626.307,96
6.806,59 4.183,99

- 133.010,43
1.560.790,25 763.502,38
4.210.620,04 3.147.165,16
337.785,10 245.205,93
67.186,33 35.845,79
32.990,04 51.305,00

- 200,00

28.925,73 30.631,22
66.970,08 53.012,33
166.224,65 155.815,91
527,70 -
15.292,64 19.487,39
3.636,42 5.439,44
4.930.158,73 3.744.108,17
-3.369.368,48 -2.980.605,79
-7.286.013,33 2.182.599,35
566.593,11 -236.850,71
-10.088.788,70 -1.034.857,15

-37.167.602,57

31.436.475,32

-47.256.391,27

30.401.618,17

24.304.601,03

-61.110.973,78

489.595.295,66

-103.636.889,59

-84.062.764,02

416.360.024,24

416.360.024,24

332.297.260,22

416.360.024,24
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DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011

W Denetto-i nvent ari swaarde per aandeel

houdt

332.297.260,22
416.360.024,24

66,35

33.238.827,902
2.224.294,334
-4.805.625,038

30.657.497,198

9,91
11,25

1,38

37.504,984
1.261,000
-10.391,462

rekening
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DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
CHF 346.280 ABB Ltd Reg 4.742.607,20 5.041.690,88 1,52
CHF 65.430 Sonova Holding AG 5.807.858,87 5.293.903,54 1,59
CHF 23.410 Syngenta AG Reg 5.575.559,46 5.301.523,03 1,60
16.126.025,53 15.637.117,45 4,71
DKK 233.940 Vestas Wind Systems A/S 7.439.493,76 1.951.542,71 0,59
EUR 267.680 Abengoa SA 4.555.639,35 4.389.952,00 1,32
EUR 159.740 Arcadis NV 2.311.051,49 1.932.854,00 0,58
EUR 90.840 Fresenius SE & Co KGaA 4.723.861,70 6.493.243,20 1,95
EUR 374.260 Prysmian SpA 5.046.709,77 3.591.024,70 1,08
EUR 428.770 Qiagen NV 6.942.798,69 4.566.400,50 1,37
EUR 71.480 SMA Solar Technology AG 5.273.272,53 3.085.434,20 0,93
EUR 121.700 Schneider Electric SA 5.229.071,54 4.950.756,00 1,49
EUR 37.440 Siemens AG Reg 3.594.151,55 2.768.313,60 0,83
37.676.556,62 31.777.978,20 9,55
HKD 301.300 Tencent Holdings Ltd 4.701.009,08 4.663.445,25 1,40
usD 97.532  A.0.Smith Corp 3.008.502,82 3.013.232,59 0,91
usb 262.020 Aegion Corp 4.359.295,51 3.095.169,26 0,93
usb 165.000 Aetna Inc 4.543.468,67 5.360.657,63 1,61
usb 263.870 Alere Inc 6.161.733,60 4.691.789,85 1,41
uUsD 133.400 Alexion Pharmaceuticals Inc 3.004.067,16 7.344.909,90 2,21
usD 90.820 Allergan Inc 4.550.845,04 6.136.259,66 1,85
uUsbD 43.000 Amazon Com Inc 4.342.465,88 5.731.788,08 1,72
uUsD 165.000 American Water Works Co Inc New 4.006.408,04 4.048.128,75 1,22
usbD 38.130 AppleInc 7.880.319,80 11.891.768,06 3,58
usD 56.170 Baidu Inc ADR repr 0.1 Share A 3.173.925,95 5.037.825,27 1,52
uUsD 204.880 BioMarin Pharmaceutical Inc 3.377.654,13 5.424.129,37 1,63
UsD 187.000 CVS Caremark Corp 4.696.195,64 5.872.370,24 1,77
usbD 133.500 Celgene Corp 5.536.927,70 6.949.484,06 2,09
usb 118.970 Cerner Corp 3.692.060,50 5.611.360,31 1,69
usbD 138.380 Check Point Software Tec Ltd 4.400.500,92 5.598.710,30 1,68
usbD 102.880 Cognizant Tec Solutions Corp 5.197.018,89 5.094.881,26 1,53
usb 224580 Cree Inc 9.047.290,35 3.811.599,57 1,15
uUsbD 140.330 Danaher Corp 5.162.806,36 5.083.261,36 1,53
usbD 341.000 EMC Corp 5.091.384,28 5.656.198,98 1,70
uUsD 88.930 Edwards Lifesciences Corp 5.592.997,01 4.841.637,92 1,46
usD 187.130 Elster Group SE spons ADR repr 0.25 Share 1.852.849,83 1.873.317,42 0,56
usD 230.430 EnerNoc Inc 5.237.317,30 1.928.826,51 0,58
usb 79.580 Equinix Inc 5.815.366,90 6.213.931,93 1,87
usD 145.000 Express Scripts Inc 5.021.671,98 4.990.027,72 1,50
uUsD 67.380 F5 Networks Inc 4.177.367,93 5.506.211,00 1,66
usD 95.270  First Solar Inc 8.052.006,71 2.476.755,89 0,75
usb 24.280 Google Inc A 9.850.381,89 12.076.430,00 3,63
usD 74.890 Heartware Intl Inc 4.694.225,20 3.979.216,08 1,20
usb 238.000 lllumina Inc 6.431.738,84 5.586.200,52 1,68
usD 210.530 Johnson Controls Inc 5.996.217,42 5.067.894,50 1,53
UsD 179.720 Life Technologies Corp 7.138.207,61 5.384.957,03 1,62
usb 262.020 MYR Group Inc 3.705.859,24 3.861.899,58 1,16
usD 274.990 Microsoft Corp 5.920.370,17 5.497.258,89 1,65
uUsD 409.850 Mylan Inc 6.063.108,59 6.772.971,66 2,04
usb 152.000 NetApp Inc 4.570.276,42 4.245.371,94 1,28
usb 230.430 Oracle Corp 5.582.201,96 4.551.462,73 1,37
usD 154.460 Pall Corp 4.534.781,96 6.797.619,74 2,05
usD 102.880 Polypore Intl Inc 2.619.945,04 3.485.054,06 1,05
usD 163.760 Potash Corp of Saskatschew Inc 5.600.496,81 5.205.615,89 1,57
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DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva

op 31 december 2011

(vervolg) (in EUR)

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het

Hoeveelheid netto-

actief
usb 77.130 Praxair Inc 4.741.651,96 6.349.296,94 191
UsD 15.000 Priceline.com Inc 2.283.409,78 5.402.471,89 1,63
UsD 173.000 Qlik Technologies Inc 3.571.529,82 3.223.933,47 0,97
usb 167.830 Qualcomm Inc 5.151.305,40 7.069.383,18 2,13
UsD 309.220 Quanta Services Inc 4.981.241,52 5.129.061,14 1,54
UsD 150.000 Rackspace Hosting Inc 2.181.596,42 4.968.042,51 1,50
usb 28.240 Red Hat Inc 691.849,01 897.912,83 0,27
uUsD 233.940 Riverbed Technologies Inc 2.872.475,65 4.233.474,51 1,27
UsD 240.000 Teva Pharma Ind Ltd ADR repr 1 Share 9.232.337,24 7.459.109,81 2,24
usD 416.390 Trina Solar Ltd spons ADR repr 50 Shares 6.160.024,06 2.141.910,67 0,64
usD 159.140 Uralkaliy OJSC GDR repr 5 Shares 5.264.576,95 4.411.704,91 1,33
usbD 163.730 Veeco Instruments Inc 4.903.452,18 2.622.504,24 0,79
usb 104.640 Watson Pharmaceuticals Inc 3.855.146,76 4.862.142,00 1,46
usb 190.930 WebMD Health Corp A 5.682.047,56 5.520.885,18 1,66
usD 533.800 WuXi PharmaTech (Cayman) Inc ADR repr 8 Shares 7.181.321,31 4.538.081,01 1,37
268.444.225,67 274.626.099,80 82,65
Totaal effectenportefeui"e 334.387.310,66 328.656.183,41 98,90
Banktegoeden 5.615.121,51 1,69
Bankschulden -117.913,91 -0,04
Andere nettoactiva/(-passiva) -1.856.130,79 -0,55
332.297.260,22 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Software en diensten

Farmaceutische producten en biotechnologie
Uitrusting

Gezondheid - uitrusting en diensten

Informatica - Materieel en uitrusting

Materieel

Kleinhandel

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden
Levensmiddelenindustrie, drogisterijen en apotheken
Voertuigen en auto-onderdelen

Voeding, drank en tabak

Halfgeleiders en uitrusting voor halfgeleiders
Openbare diensten

Totaal

Geografische spreiding

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

Verenigde Staten van Amerika
Kaaiman eilanden
Zwitserland
Duitsland

Israél

Nederland
Canada

Frankrijk

Rusland

Spanje

Italié
Denemarken
Totaal

20,33 %
19,83 %
15,73 %
13,80 %
10,03 %
7,46 %
3,35%
2,12%
1,77 %
153 %
1,22 %
1,15 %
0,58 %

98,90 %

71,74 %
4,93 %
4,71 %
4,27 %
3,92 %
1,95 %
1,57 %
1,49 %
1,33 %
1,32 %
1,08 %
0,59 %

98,90 %
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DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Niet-gerealiseerde minwaarde op wisselverrichtingen
op termijn

Te betalen kosten en bankinteresten

Andere schulden

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

31.12.2011

168.340.996,28
4.530.781,13
6.816,84
4.195,19
77.612,85

31.12.2010

192.509.062,14
24.819.371,98
9.814,23
6.802,51
70.432,38
500,00

172.960.402,29

217.415.983,24

398,59 622.619,52
99.236,76 -
1.277.325,70 102.142,09
536.223,52 5.027.227,25
17.029,07 -
1.930.213,64 5.751.988,86

171.030.188,65

211.663.994,38

1.012.097,751
13,37

113.248,279
1.390,72
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DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND

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

Inkomsten
Dividenden, netto
Bankinteresten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Prestatievergoeding
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)

- op effectenportefeuille
- op wisselverrichtingen op termijn
- op deviezen

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde

- op effectenportefeuille
- op wisselverrichtingen op termijn

Resultaat van de verrichtingen
Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief
Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
5.648.236,84 3.274.336,94
78.587,28 20.652,76
5.726.824,12 3.294.989,70
2.203.691,51 1.491.016,38
- 4.493.172,99

195.120,28 130.641,17
42.416,05 24.737,26
22.865,02 45.300,02
451,82 2.375,00
16.687,45 13.888,31
56.078,36 42.969,83
27.893,54 24.416,27
8.788,50 154,00
8.873,43 4.181,24
38.570,31 4.746,95
2.621.436,27 6.277.599,42
3.105.387,85 -2.982.609,72
-8.752,38 12.150.665,73
231.919,27 -303.783,72
29.152,01 -97.546,08
3.357.706,75 8.766.726,21

-58.960.625,84
-1.175.183,61

39.445.962,12
-902.848,51

-56.778.102,70

48.119.839,82

68.656.252,04

-52.511.955,07

187.406.521,65

-72.778.655,97

-40.633.805,73

211.663.994,38

162.747.705,50

48.916.288,88

171.030.188,65

211.663.994,38
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DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011

@ Denettoi nvent ari swaarde per

aandeel

houdt
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171.030.188,65
211.663.994,38

48.916.288,88

-11,52

1.008.164,103
400.618,083
-396.684,435

1.012.097,751

13,37
17,47
13,09

1,47

107.104,942
35.839,532
-29.696,195

rekening

113.248,279

1.390,72
®1.811,78
13,29

1,18

me t
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DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de officiéle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
DKK 1.722.083 Bang and Olufsen AS 14.854.747,01 12.512.086,11 7,32
EUR 1.370.589 Benetton Group SpA 7.149.608,49 4.048.719,91 2,37
EUR 350.000 Beter Bed Holding NV 6.904.347,09 4.894.750,00 2,86
EUR 710.000 Binckbank NV 8.532.016,62 5.914.300,00 3,46
EUR 183.039 ECA Reg 2.291.124,48 2.507.634,30 1,47
EUR 1.100.000 Lectra 2.377.821,01 5.060.000,00 2,96
EUR 508.018 Mediq N.V. 6.925.032,37 5.976.831,77 3,49
EUR 698.662 Palfinger AG 11.038.403,83 8.614.502,46 5,04
EUR 88.500 Pfeiffer Vacuum Technology AG 5.924.437,70 5.984.370,00 3,50
EUR 790.000 Polytec Hgs AG 3.424.511,36 4.277.850,00 2,50
EUR 66.962 Progress-Werk Oberkirch AG 1.256.126,12 2.098.589,08 1,23
EUR 561.801 SABAF SpA 9.066.893,06 6.286.553,19 3,67
EUR 274,797  Surteco SE 4.088.454,70 4.700.402,69 2,75
EUR 487.937 TKH Group NV Certif 8.122.875,16 8.270.532,15 4,83
EUR 266.000 Ten Cate NV 5.202.039,12 5.655.160,00 3,31
EUR 113.647 Van De Velde 3.539.508,88 4.015.148,51 2,35
EUR 1.239.000 Zumtobel AG 19.078.516,70 13.275.885,00 7,76
104.921.716,69 91.581.229,06 53,55
GBP 2.228.267 Castings Plc 4.546.980,41 7.241.198,98 4,23
GBP 1.200.000 Charles Taylor Consulting Plc 2.790.845,11 1.825.936,34 1,07
GBP 2.425.000 Dairy Crest Group Plc 10.539.415,11 9.752.690,44 5,70
GBP 5.915.000 Mcbride Plc 11.634.632,75 7.929.507,07 4,64
GBP 613.943 Personal Group Holdings 1.980.077,70 1.925.319,29 1,13
GBP 1.402.339 Ricardo Plc 4.170.267,51 6.200.031,98 3,62
GBP 4.724.730  St. Ives Plc 3.905.142,45 4.693.842,43 2,74
GBP 1.040.831 Vitec Group Plc (The) 5.017.607,99 6.923.618,17 4,05
44.584.969,03 46.492.144,70 27,18
SEK 800.500 Indutrade AB 14.928.603,30 16.447.562,72 9,62
Totaal aandelen 179.290.036,03 167.033.022,59 97,67
Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt
Aandelen
GBP 850.000 Alumasc Group Plc 947.587,13 1.220.881,72 0,71
GBP 746.277 Eleco Plc 355.490,71 87.091,97 0,05
Totaal aandelen 1.303.077,84 1.307.973,69 0,76
Totaal effectenportefeuille 180.593.113,87 168.340.996,28 98,43
Bank[egoeden 4.530.781,13 2,65
Bankschulden -398,59 0,00
Andere nettoactiva/(-passiva) -1.841.190,17 -1,08
171.030.188,65 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Uitrusting

Consumptiegoederen en kleding
Informatica - Materieel en uitrusting
Diensten aan ondernemingen en benodigdheden
Voeding, drank en tabak
Huishoudartikelen en verzorging
Diverse financiéle diensten
Voertuigen en auto-onderdelen
Gezondheid - uitrusting en diensten
Software en diensten

Kleinhandel

Verzekeringen

Materieel

Totaal

Geografische spreiding

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

Verenigd Koninkrijk
Nederland
Oostenrijk

Zweden

Duitsland
Denemarken

Italié

Frankrijk

Belgié

Totaal

32,33 %
18,50 %
12,15 %
6,36 %
5,70 %
4,64 %
4,53 %
3,73 %
3,49 %
2,96 %
2,86 %
1,13 %
0,05 %

98,43 %

27,94 %
17,95 %
15,30 %
9,62 %
7,48 %
7,32 %
6,04 %
4,43 %
2,35%

98,43 %
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DELTALLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa
Effectenportefeuille
Banktegoeden
Oprichtingskosten

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille

Totaal van de activa

Passiva

Bankschulden

Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic
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31.12.2011

67.742.711,42
9.397.625,41
22.469,23
55.148,48

77.217.954,54

31.617,80
3.701,74
218.650,99

253.970,53

76.963.984,01

200,000
10,26

835.124,232
9,60

71.652,000
962,20



DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

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

12.05.2011 -
31.12.2011

Inkomsten
Dividenden, netto 874.383,51
Bankinteresten 157.285,85
Totaal van de inkomsten 1.031.669,36
Kosten
Beheerscommissie 406.711,44
Depothoudende bank 35.917,59
Bankkosten en andere commissies 6.600,69
Transactiekosten 103.955,00
Beroepskosten 5.980,00
Andere administratiekosten 15.131,89
Abonnementstaks 7.097,61
Betaalde bankinteresten 10.441,94
Andere kosten 7.127,69
Totaal van de kosten 598.963,85
Netto beleggingsinkomsten 432.705,51
Gerealiseerde nettowinst/(verlies)
- op deviezen 90.947,47
Gerealiseerd resultaat 523.652,98
Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde
- op effectenportefeuille -2.433.364,36
Resultaat van de verrichtingen -1.909.711,38

Uitgekeerde dividenden
Herbeleggingen
Inschrijvingen

Terugkopen

80.255.572,97

-1.381.877,58

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

76.963.984,01

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

76.963.984,01
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DELTALLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief
-op 31.12.2011

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

* TER niet berekend want niet representatief

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

76.963.984,01

-18,41

0,000
200,000
0,000

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
-op 31.12.2011

TER per aandeel klasse B (in %)
-op 31.12.2011

* geannualiseerd

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- terugkopen

200,000

10,26

0,000
978.177,232
-143.053,000

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic
-op 31.12.2011

TER per aandeel klasse Ic (in %)
-op 31.12.2011

* geannualiseerd
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835.124,232

9,60

*1,48

0,000

71.652,108
-0,108

71.652,000

962,20

*1,19



DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)
op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de offici€éle notering aan een effectenbeurs
Aandelen
AUD 143.317 APA Group Stapled Security 454.412,70 507.991,06 0,66
AUD 1.910.683 Mcpherson'S Ltd 4.208.050,28 2.564.186,32 3,33
AUD 2.300.000 Programmed Maintenanc Serv Ltd 3.292.160,58 4.012.657,82 5,21
AUD 3.857.078 Speciality Fashion Group Ltd 2.385.501,85 1.385.421,22 1,80
10.340.125,41 8.470.256,42 11,00
HKD 39.046.678 AUPU Gr Hgs Co Ltd 2.620.028,08 2.284.235,89 2,97
HKD 1.636.000 China High Speed Tra Eq Gr Ltd 540.076,94 551.527,36 0,72
HKD 22.750.000 China Metal Intl Holdings Inc 3.288.053,48 3.022.672,17 3,93
HKD 18.778.000 China Sanjia Fine Chem Co Ltd 4.074.624,82 3.444.497,79 4,48
HKD 14.371.021 Eagle Nice Intl Hgs Ltd 1.871.382,05 2.151.639,06 2,80
HKD 32.566.739 Pacific Andes Intl Hgs Ltd 2.967.557,38 2.195.776,00 2,85
15.361.722,75 13.650.348,27 17,75
JPY 374.901 Artnature Inc 2.883.560,82 3.402.827,05 4,42
JPY 4.479 BEST BRIDAL Inc 3.048.718,77 3.133.099,80 4,07
JPY 112.152  Hutech Norin Co Ltd 713.094,12 852.975,60 1,11
JPY 635.023 Kuroda Electric Co Ltd 5.137.806,56 5.293.591,79 6,88
11.783.180,27 12.682.494,24 16,48
KRW 77.955 KPX Chemical Co Ltd 2.578.128,50 2.988.165,81 3,88
KRW 406.901 Woongjin Thinkbig Co Ltd 4.556.952,95 4.298.043,28 5,58
7.135.081,45 7.286.209,09 9,46
NzZD 351.000 Nuplex Industries Ltd 445.980,45 482.670,14 0,63
SGD 12.628.492 Broadway Industrial Gr Ltd 2.698.251,09 2.212.374,28 2,87
SGD 4.500.000 Eratat Lifestyle Ltd 530.851,77 272.582,38 0,35
SGD 2.821.563 GP Batteries Intl Ltd 1.725.641,38 1.675.617,33 2,18
SGD 5.788.540 Kingsmen Creatives Ltd 1.878.943,14 1.976.614,49 2,57
SGD 23.730.000 Yongnam Holdings Ltd 3.123.998,26 3.241.236,08 4,21
9.957.685,64 9.378.424,56 12,18
TWD 4.500.000 Taiwan Shinkong Co Ltd 2.744.464,80 3.089.394,05 4,01
Totaal aandelen 57.768.240,77 55.039.796,77 71,51
Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt
Aandelen
KRW 306.861 Kyungdong Pharma Co Ltd 1.966.945,42 2.036.535,98 2,65
TWD 2.204.000 Microlife Corp 2.350.314,82 2.530.267,12 3,29
TWD 2.000.000 Sporton Intl Inc 3.090.861,63 3.127.534,71 4,06
5.441.176,45 5.657.801,83 7,35
Totaal aandelen 7.408.121,87 7.694.337,81 10,00
Open beleggingsfondsen
Beleggingsfondsen (ICBE)
EUR 24.756 Robeco Euro Money Market C Cap 2.499.663,32 2.503.079,16 3,25
Totaal beleggingsfondsen (ICBE) 2.499.663,32 2.503.079,16 3,25
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DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (vervolg) (in EUR)

op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Beleggingsfondsen (ICB)

EUR 2.244,024  SICAV Il (Lux) Aberdeen Money Market EUR B Cap 2.500.049,82 2.505.497,68 3,26
Totaal beleggingsfondsen (ICB) 2.500.049,82 2.505.497,68 3,26
Totaal effectenportefeuille 70.176.075,78 67.742.711,42 88,02
Banktegoeden 9.397.625,41 12,21
Bankschulden -31.617,80 -0,04
Andere nettoactiva/(-passiva) -144.735,02 -0,19
76.963.984,01 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille

op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Diensten aan ondernemingen en benodigdheden

Uitrusting

Materieel

Consumptiegoederen en kleding
Informatica - Materieel en uitrusting
Beleggingsfondsen

Media

Gezondheid - uitrusting en diensten
Voeding, drank en tabak
Farmaceutische producten en biotechnologie
Huishoudartikelen en verzorging
Kleinhandel

Transport

Openbare diensten

Totaal

Geografische spreiding

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

Japan

Kaaiman eilanden
Singapore
Zuid-Korea

Taiwan

Australié
Groothertogdom Luxemburg
Frankrijk

Bermuda (eilanden)
Nieuw-Zeeland
Totaal

19,92 %
12,19 %
11,86 %
10,54 %
6,88 %
6,51 %
5,58 %
3,29 %
2,85 %
2,65 %
2,18 %
1,80 %
1,11 %
0,66 %

88,02 %

16,48 %
14,90 %
12,18 %
12,11 %
11,36 %
11,00 %
3,26 %
3,25%
2,85 %
0,63 %

88,02 %
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DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND

Staat van het vermogen (in EUR)

Activa

Effectenportefeuille

Banktegoeden

Oprichtingskosten

Te ontvangen op uitgifte van aandelen

Te ontvangen inkomsten op effectenportefeuille
Andere vorderingen

Totaal van de activa

Passiva
Te betalen op wederinkoop van aandelen
Te betalen kosten en bankinteresten

Totaal van de passiva

Nettoactief op het einde van het boekjaar

Aantal aandelen klasse A in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse A

Aantal aandelen klasse B in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse B

Aantal aandelen klasse Ic in omloop
Netto-inventariswaarde per aandeel klasse Ic

31.12.2011

41.157.395,86
1.115.667,94
7.250,70
8.950,77
289.853,39

31.12.2010

90.405.474,65
625.599,48
10.232,90

845.897,24
500,00

42.579.118,66

91.887.704,27

65.061,67 -
40.369,65 70.862,07
105.431,32 70.862,07

42.473.687,34

91.816.842,20

1.639.600,461
9,93

616.087,816
10,33

19.129,270
1.036,24
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DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND

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

Inkomsten

Interesten op obligaties en andere waardepapieren, netto
Bankinteresten

Andere inkomsten

Totaal van de inkomsten

Kosten

Beheerscommissie
Depothoudende bank
Bankkosten en andere commissies
Transactiekosten

Kosten centrale administratie
Beroepskosten

Andere administratiekosten
Abonnementstaks

Andere belastingen

Betaalde bankinteresten
Andere kosten

Totaal van de kosten
Netto beleggingsinkomsten

Gerealiseerde nettowinst/(verlies)
- op effectenportefeuille

Gerealiseerd resultaat

Wijziging van de niet -gerealiseerde meer -/minwaarde
- op effectenportefeuille

Resultaat van de verrichtingen

Uitgekeerde dividenden

Herbeleggingen

Inschrijvingen

Terugkopen

Totaal van de wijzigingen in het nettoactief

Totaal van het nettoactief aan het begin van het boekjaar

Totaal van het nettoactief aan het einde van het boekjaar

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
1.612.604,83 2.193.619,62
9.529,29 2.509,74
3.912,49 14.739,32
1.626.046,61 2.210.868,68
138.200,20 146.678,18
69.928,29 79.969,12
14.538,71 13.340,56
3.600,00 4.450,00
451,82 603,00
6.036,72 10.126,31
27.443,57 36.010,62
6.640,02 9.053,10
2.714,30 450,43
840,53 517,48
4.138,78 5.273,92
274.532,94 306.472,72
1.351.513,67 1.904.395,96
-407.818,44 -1.054.802,03
943.695,23 849.593,93
133.229,86 -194.312,67
1.076.925,09 655.281,26
-660.592,26 -635,00
17.535,18 -

16.669.815,48

-66.446.838,35

25.594.179,04

-9.633.160,12

-49.343.154,86

91.816.842,20

16.615.665,18

75.201.177,02

42.473.687,34

91.816.842,20
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DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND

Statistieken (in EUR)
op 31 december 2011

Totaal van het nettoactief

-op 31.12.2011
-op 31.12.2010
- op 31.12.2009

Portfolio Turnover Rate (in %)
-op 31.12.2011
Aantal aandelen klasse A

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen

- herbeleggingen

- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse A
-op 31.12.2011
- op 31.12.2010
- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse A (in %)
-op 31.12.2011

Betaalde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Betalingsdatum
Dividend per aandeel
Aantal uitgekeerde dividenden

Aantal aandelen klasse B

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen
- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse B
- op 31.12.2011

- op 31.12.2010

- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse B (in %)

-op 31.12.2011

Aantal aandelen klasse Ic

- in omloop aan het begin van het boekjaar
- inschrijvingen
- terugkopen

- in omloop aan het einde van het boekjaar

Netto -inventariswaarde per aandeel klasse Ic
-op 31.12.2011

- op 31.12.2010

- op 31.12.2009

TER per aandeel klasse Ic (in %)

-op 31.12.2011

42.473.687,34
91.816.842,20
75.201.177,02

58,96

1.222.195,161
1.462.652,192
1.744,794
-1.046.991,686

1.639.600,461

9,93
110,19
1.208,24

0,43

29.04.2011
0,20
1.590.088,812

12.09.2011
0,10
1.772.334,351

19.12.2011
0,10
1.653.410,577

537.986,212
174.773,026
-96.671,422

616.087,816

10,33
10,19
10,13

0,41

72.366,680
18,992
-53.256,402

@ De netto-inventariswaarde per aandeel houdt rekening met de "stock split* van 21 mei 2010.

@Denetto-i nvent ari swaarde per

aandeel

houdt

rekening
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DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND

Samenstelling van de effectenportefeuille en andere nettoactiva (in EUR)

op 31 december 2011

Munt Nominale Benaming Aanschaffings- Evaluatiewaarde % van
waarde/ prijs het
Hoeveelheid netto-
actief
Effectenportefeuille
Effecten toegelaten tot de officiéle notering aan een effectenbeurs
Obligaties
EUR 1.000.000 ABN AMRO Bank NV FRN EMTN Ser 13 10/30.03.12 1.001.600,00 1.000.441,90 2,35
EUR 1.000.000 ABN AMRO Bank NV FRN Sen 10/03.02.12 1.004.300,00 1.001.100,00 2,36
EUR 1.000.000 Abbey Natl T Serv Plc FRN EMTN 11/04.10.12 1.000.200,00 990.800,00 2,33
EUR 1.750.000 Aegon Global Istl Markets Plc 4.25% EMTN 07/23.01.12 1.779.400,00 1.751.225,00 4,12
EUR 2.000.000 BNP Paribas SA FRN EMTN Sen 11/28.03.12 2.000.200,00 1.998.700,00 4,71
EUR 2.000.000 Bank of Scotland Plc 1.191% FRN EMTN Reg-S 05/10.10.12 1.977.500,00 1.989.689,60 4,68
EUR 1.750.000 Barclays Bank Plc FRN 09/28.01.13 1.740.200,00 1.746.237,50 4,11
EUR 1.000.000 CS London FRN EMTN Sen 09/07.01.13 999.250,00 999.700,00 2,35
EUR 750.000 Caisse Cent Desjardins Quebec FRN EMTN Sen 10/12.03.12 749.851,93 750.937,50 1,77
EUR 1.600.000 Credit Agricole SA London FRN EMTN Ser 185 07/27.04.12 1.597.920,00 1.597.920,00 3,76
EUR 1.400.000 Depfa ACS Bank 3.25% 05/15.02.12 1.398.950,00 1.400.000,00 3,30
EUR 2.000.000 Dexia Créd Local de France FRN EMTN 10/28.06.12 1.999.933,33 1.984.950,00 4,67
EUR 880.000 DnB Bank ASA FRN EMTN Ser 496 08/28.02.12 886.600,00 881.540,00 2,08
EUR 1.000.000 Eurohypo AG FRN Ser 2272 08/09.07.12 998.650,00 1.000.394,50 2,35
EUR 2.000.000 Fortis Banque SA FRN EMTN Sen 07/01.02.12 1.997.600,00 2.000.400,00 4,71
EUR 1.750.000 GE Capital European Funding FRN EMTN 05/25.05.12 1.749.500,00 1.748.775,00 4,12
EUR 1.000.000 Hypo Alpe-Adria-Bank AG FRN EMTN Ser 206 Tr 1 05/24.05.12 998.400,00 993.400,00 2,34
EUR 2.000.000 ING Bank NV FRN EMTN Sen 11/08.01.13 2.001.200,00 1.981.700,00 4,67
EUR 1.350.000 Instituto de Credito Oficial FRN EMTN Ser 323 09/24.07.12 1.318.950,00 1.333.462,50 3,14
EUR 1.950.000 Nordea Bank AB FRN EMTN Sen 11/11.02.13 1.948.946,92 1.946.587,50 4,58
EUR 2.000.000 Rabobank Nederland NV FRN Sen 10/08.10.12 1.999.790,00 2.000.200,00 4,71
EUR 500.000 Royal Bank Canada London FRN EMTN 07/23.03.12 498.650,00 500.225,00 1,18
EUR 2.000.000 Royal Bank of Scotland Plc FRN EMTN 10/17.09.12 2.010.443,51 1.996.300,00 4,70
EUR 1.500.000 Santander Intl Debt SA FRN 10/26.04.12 1.459.800,00 1.490.775,00 3,51
EUR 1.250.000 Société Générale FRN EMTN Sen 07/05.03.12 1.243.955,29 1.248.937,50 2,94
EUR 250.000 Swedbank Mortgage AB FRN Ser 860 10/03.08.12 249.875,00 250.057,05 0,59
EUR 1.000.000 Toyota Motor Credit Corp 5.25% EMTN Ser 500 09/03.02.12 1.033.800,00 1.003.600,00 2,36
EUR 1.350.000 UBS AG Jersey Branch EMTN FRN Sen 07/18.04.12 1.347.150,00 1.349.392,50 3,18
38.992.615,98 38.937.448,05 91,67
FRF 3.400.000 CECA FRN Reg-S Sen 92/06.07.12 516.149,68 516.797,60 1,22
Totaal obligaties 39.508.765,66 39.454.245,65 92,89
Effecten verhandeld op een andere gereglementeerde markt
Obligaties
EUR 1.250.000 Unicredit SpA 3.2% 09/30.04.12 1.256.875,00 1.242.937,50 2,93
Totaal obligaties 1.256.875,00 1.242.937,50 2,93
Asset Backed Securities
EUR 5.000.000 Hipotebansa IX Fd Tituliz Hipo FRN A Ser IX 09/18.08.29 447.759,85 460.212,71 1,08
Totaal Asset Backed Securities 447.759,85 460.212,71 1,08
Totaal effectenportefeuille 41.213.400,51 41.157.395,86 96,90
Bank[egoeden 1.115.667,94 2,63
Andere nettoactiva/(-passiva) 200.623,54 0,47
42.473.687,34 100,00

Totaal
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DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND

Sectorspreiding en geografische spreiding van de effectenportefeuille
op 31 december 2011

Sectorspreiding
(in % van het nettoactief)

Banken 78,62 %
Diverse financiéle diensten 17,06 %
Internationale instellingen 1,22 %
Totaal 96,90 %

Geografische spreiding

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

Verenigd Koninkrijk 23,11 %
Nederland 14,09 %
Frankrijk 12,32 %
lerland 11,54 %
Spanje 7,73 %
Groothertogdom Luxemburg 5,93 %
Zweden 5,17 %
Jersey 3,18 %
Italié 2,93 %
Verenigde Staten van Amerika 2,36 %
Duitsland 2,35 %
Oostenrijk 2,34 %
Noorwegen 2,08 %
Canada 1,77 %
Totaal 96,90 %
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DELTALLOYD L

Toelichtingen bij de financiéle rekeningen
op 31 december 2011

Toelichting 1 - Voornaamste boekhoudkundige methodes

De financiéle rekeningen worden conform de geldende reglementering in Luxemburg inzake de
Instellingen voor Collectieve Beleggingen opgesteld.

a) Waardering van het effectenportefeuille

De waarde van alle effecten die op een beurs genoteerd zijn of er verhandeld worden, wordt
vastgesteld volgens hun laatste beschikbare koers.

De waarde van alle effecten die verhandeld worden op andere gereglementeerde, regelmatig
functionerende, erkende en open markten wordt op de laatst beschikbare koers gebaseerd.

De waarde van de effecten die representatief zijn voor een Instelling voor Collectieve Belegging
wordt bepaald volgens de laatste offici€éle netto inventariswaarde per deelbewijs of volgens de
geraamde netto inventariswaarde indien deze laatste recenter is dan de officiéle netto
inventariswaarde, op voorwaarde dat de BEVEK de verzekering heeft dat de gebruikte
waarderingsmethode voor deze raming coherent is met de methode die gebruikt wordt voor de
berekening van officiéle netto inventariswaarde.

In de mate dat de effecten in portefeuille op de waarderingsdag niet genoteerd zijn noch

verhandeld worden op een beurs noch op een andere gereglementeerde, regelmatig
functionerende, erkende en open markt, of ingeval, voor de waarden die ter beur s o f op zobn
andere markt genoteerd zijn of verhandeld worden, de prijs die vastgesteld werd volgens de vorige
alineads niet representatief is voor de werkelijke
gebaseerd op de waarschijnlijke realisatiewaarde, die zorgvuldig en te goeder trouw geschat moet

worden.

b) Termijncontracten
De termijncontracten worden buitenbalans opgenomen en gewaardeerd aan de hand van de laatst
gekende koers. De gerealiseerde en niet-gerealiseerde meer- of minwaarden worden opgenomen
in de staat van de verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief.

c) 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.

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 van de verkochte effecten.

e)Omzetting van vreemde valutabds voor el k comparti men:

De boekhouding van de verschillendec o mpar t i ment en wordt gehouden in d
Compartiment Valuta van de boekhouding

DELTA LLOYD L BOND EURO EUR

DELTA LLOYD L BOND DOLLAR UsD

DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION EUR

DELTA LLOYD L EQUITY EURO EUR
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DELTALLOYD L

Toelichtingen bij de financiéle rekeningen (vervolg)
op 31 december 2011

DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND EUR
DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND EUR
DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR
DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND EUR
DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND EUR
DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND EUR
DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR
DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND EUR
(gelanceerd op 12 mei 2011)

DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR

De financi*tl e staten van de compartimenten worden i

De banktegoeden, de ander nettoactiva zoals de waarderingswaarde van de effecten in
portefeuille, uitgedrukt in een andere valuta dan de valuta van het compartiment, worden
omgerekend in de munt van het compartiment op basis van de wisselkoers(en) geldend op de
verslagdatum.

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 wisselkoerswinsten en -verliezen die eruit voortvloeien worden in de staat van de verrichtingen
en andere wijzigingen van het nettoactief geregistreerd.

f)  Geconsolideerde financiéle rekeningen van de BEVEK

De geconsolideerde financiéle rekeningen van de BEVEK zijn uitgedrukt in euro en zijn gelijk aan
de som van de overeenstemmende posten in de financiéle rekeningen van elk compartiment
omgerekend in euro tegen de geldende wisselkoersen op datum van het verslag.

Op datum van het verslag werd voor de consolidatie de volgende wisselkoers gebruikt:
1 EUR = 1,2986000 usD Amerikaanse dollar
g) 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.

h) Oprichtingskosten

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 voor alle compartimenten afgeschreven,
behalve voor de compartimenten DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND, DELTA LLOYD L
TECHNOLOGY TRENDS FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND, DELTA
LLOYD L GLOBAL THEME FUND, DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND,
DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND (gelanceerd op 12 mei 2011) en DELTA LLOYD
L MONEY MARKET FUND.

108



DELTALLOYD L

Toelichtingen bij de financiéle rekeningen (vervolg)
op 31 december 2011

i) 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.

j) Transactiekosten
Door de BEVEK opgelopen transactiekosten in verband met de aankoop of verkoop van effecten
zZijn opgenomen in de transactieprijs die wordt gebruikt om de op de effecten gerealiseerde en niet
gerealiseerde waardevermeerdering/(waardevermindering) te berekenen.

Het gaat hier voornamelijk om makelaarskosten.

Voor de periode van 1 juli 2011 tot en met 31 december 2011 kwamen deze transactiekosten op:

DELTA LLOYD L BOND EURO EUR 0,00
DELTA LLOYD L BOND DOLLAR usD 0,00
DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION EUR 43.462,86
DELTA LLOYD L EQUITY EURO EUR 4.709,61
DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND EUR 19.623,74
DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND EUR 137.309,69
DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR 72.237,27
DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND EUR 20.585,98
DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND EUR 39.432,62
DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND EUR 266.881,55
DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR 68.252,95
DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND EUR 149.374,17
DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 0,00

Transactiekosten vermeld onder de post "Transactiekosten" in de kosten van de staat van de
verrichtingen en andere wijzigingen van het nettoactief bestaan voornamelijk uit vergoedingen die
doorgaans op het einde van de maand aan de bewaarder worden betaald en uit transactiekosten
voor afgeleide instrumenten. Deze vergoedingen zijn niet opgenomen in bovenvermelde bedragen.

Toelichting 2 - 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 het compartiment DELTA LLOYD L

MONEY MARKET FUND, hiervoor geldt een maximum van 3%.

Er worden geen uitstapkosten geheven bij de terugbetaling of de omzetting van aandelen.

Toelichting 3 - 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
het betreffende compartiment.
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Toelichting 4 - 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 :

Aandelenklassen

Compartiment Munt

A B Ic Cc Cd
DELTA LLOYD L BOND EURO EUR 0,60 % 0,60 % 0,40 % NA 0.30 %*
DELTA LLOYD L BOND DOLLAR USD 0,60 % 0,60 % 0,40 % NA NA
DELTA LLOYD L EQUITY SELECTION EUR 1,25% 1,25% 0,50% | NA NA
DELTA LLOYD L EQUITY EURO EUR 1,25 % 1,25 % 0,50 % NA NA
DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND EUR 1,25 % 1,25 % 1,00 % NA NA
DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND EUR 1,25 % 1,25 % 1,00 % NA NA
DELTA LLOYD L GLOBAL PROPERTY FUND EUR 1,20 % 1,20 % 0,50 % NA NA
DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS FUND EUR 1,25 % 1,25 % 1,00 % NA NA
DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND EUR 1,25 % 1,25 % 1,00 % NA NA
DELTA LLOYD L GLOBAL THEME FUND EUR 1,20 % 1,20 % 0,50 % NA NA
DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND EUR 1,25 % 1,25 % 1,00 % NA NA
DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND EUR 1,25 % 1,25 % 1,00 % NA NA
(gelanceerd op 12 mei 2011)
DELTA LLOYD L MONEY MARKET FUND EUR 0,25 % 0,25 % 0,15 % NA NA

*Sinds 23 november 2011 heeft de fondsmanager van de BEVEK afstand gedaan van de
beheersprovisie die van toepassing was voor de aandelenklasse Cd van het compartiment DELTA
LLOYD L BOND EURO en wel voor het gedeelte dat ervoor zorgde dat de TER meer dan 0,40%
bedroeg. De aan de fondsmanager uit te betalen beheersprovisie van 0,30% voor de aandelenklasse
Cd wordt verlaagd met het bedrag dat ervoor zorgde dat de TER van aandelenklasse Cd meer dan
0,40% bedroeg.

Indien de verzaking van het totaalbedrag van de beheersprovisie ontoereikend is om ervoor te zorgen
dat de TER niet meer bedraagt dan 0,40%, zal de fondsmanager het betrokken bedrag aan de
aandelenklasse Cd betalen.

Toelichting 5 - Prestatievergoeding
De Beheerder van de BEVEK heeft ook recht op een prestatievergoeding.

ledere dag dat de netto-inventariswaarde wordt berekend, wordt een prestatievergoeding geraamd en
doorberekend in de netto-inventariswaarde voor de compartimenten DELTA LLOYD L NEW ENERGY
FUND, DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND, DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS
FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND en DELTA LLOYD L EUROPEAN
PARTICIPATION FUND. De prestatievergoeding wordt als volgt bepaald:

e De prestatievergoeding werd tot 1 mei 2011als volgt berekend:
RBJ 1 = rendement in een boekjaar (inclusief het dividend) eventueel na aftrek van het negatieve
rendement van het vorige jaar

RBJ 2 = rendement in een boekjaar (inclusief het dividend) eventueel na aftrek van het negatieve
rendement van de vorige boekjaren

GN = gemiddelde nettoactiva in de periode tussen het einde van het laatste boekjaar
waarvoor een prestatievergoeding was verschuldigd en het einde van het jaar N

PVN = verschuldigde prestatievergoeding aan het eind van boekjaar N
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- Voor het compartiment DELTA LLOYD NEW ENERGY FUND:

Aandelen klasse A en B
Als RBJ 1 > 12%: PVN = (RBJ - 12%) x GN x 15%
Als RBJ1<12%: PVYN=0

Aandelen klasse Ic
Als RBJ 2 > 12%: PVN = (RBJ - 12%) x GN x 10%
Als RBJ 2 <12%: PYN=0

- Voor de compartimenten DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND, DELTA LLOYD L
TECHNOLOGY TRENDS FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND en DELTA
LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND:

Aandelen klasse A en B
Als RBJ 1 > 10%: PVN = (RBJ - 10%) x GN x 15%
Als RBJ 1< 10%: PVYN=0

Aandelen klasse Ic
Als RBJ 2 > 10%: PVN = (RBJ - 10%) x GN x 10%
Als RBJ 2 <10%: PVYN=0

Op elke Evaluatiedag wordt de prestatievergoeding geschat en in de netto-inventariswaarde
geprovisioneerd. Deze provisie is jaarlijks betaalbaar in de maand volgend op het einde van het
boekjaar.

e Sinds 2 mei 2011wordt de prestatievergoeding als volgt berekend::

Aandelen van klassen A en B

1. Wanneer over een boekjaar de performance van het compartiment meer bedraagt dan de
grenswaarde, wordt een prestatievergoeding berekend van 15% per jaar over de
gerealiseerde overperformance, met inachtneming van de in de tweede, derde en vierde
alinea hieronder genoemde voorwaarden.

2. De performance van het compartiment wordt gedefinieerd als het verschil tussen de netto-
inventariswaarde per aandeel aan het eind van het desbetreffende boekjaar ("NIW per einde
jaar") en de netto-inventariswaarde aan het eind van het voorgaande boekjaar ("aanvankelijke
NIW"), met inbegrip van uitgekeerde dividenden, uitgedrukt in %, (de "Performance"). Voor
het eerste boekjaar dat de prestatievergoeding wordt berekend, wordt de aanvankelijke NIW
gelijkgesteld aan de aanvankelijke inschrijvingsprijs.

3. De prestatievergoeding wordt uitsluitend berekend wanneer (1) de performance over het
desbetreffende boekjaar meer bedraagt dan de grenswaarde en (2) de NIW per einde jaar
(met inbegrip van uitgekeerde dividenden ) meer bedraagt dan de aanvankelijke NIW van het
jaar voorafgaande aan het desbetreffende boekjaar ("aanvankelijk NIW -1"); in dit geval wordt
de prestatievergoeding berekend over het verschil tussen de NIW per einde jaar en de
aanvankelijke NIW -1.

4. De "grenswaarde" wordt bepaald op 12% per jaar (voor de eerste maal dat deze

prestatievergoeding wordt berekend, wordt de grenswaarde vastgesteld op 12% boven de
aanvankelijke inschrijvingsprijs).
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Aandelen van klasse Ic:

1.

Wanneer over een boekjaar de performance van het compartiment meer bedraagt dan de
grenswaarde, wordt een prestatievergoeding berekend van 10% per jaar over de
gerealiseerde overperformance, met inachtneming van de in de tweede, derde en vierde
alinea hieronder genoemde voorwaarden.

De performance van het compartiment wordt gedefinieerd als het verschil tussen de netto-
inventariswaarde per aandeel aan het eind van het desbetreffende boekjaar ("NIW per einde
jaar") en de netto-inventariswaarde aan het eind van het voorgaande boekjaar ("aanvankelijke
NIW"), met inbegrip van uitgekeerde dividenden, uitgedrukt in %, (de "Performance"). Voor
het eerste boekjaar dat de prestatievergoeding wordt berekend, wordt de aanvankelijke NIW
gelijkgesteld aan de aanvankelijke inschrijvingsprijs.

De prestatievergoeding wordt uitsluitend berekend wanneer (1) de performance over het
desbetreffende boekjaar meer bedraagt dan de grenswaarde en (2) de NIW per einde jaar
(met inbegrip van uitgekeerde dividenden sinds de laatste maal dat een prestatievergoeding
verschuldigd was) meer bedraagt dan de hoogste historische NIW per einde jaar
("Watermark™); in dit geval wordt de prestatievergoeding berekend over het verschil tussen de
NIW per einde jaar en het Watermark.

De "grenswaarde" wordt bepaald op 12% per jaar (voor de eerste maal dat deze
prestatievergoeding wordt berekend, wordt de grenswaarde vastgesteld op 12% boven de
aanvankelijke inschrijvingsprijs).

Op elke waarderingsdag wordt de prestatievergoeding geschat en wordt daarvoor een
voorziening in de netto-inventariswaarde aangemaakt. Deze provisie wordt ieder jaar betaalbaar
gesteld in de maand volgend op het einde van het boekjaar.

e Voor het compartiment DELTA LLOYD L ASIAN PARTICIPATION FUND (gelanceerd op 12 mei
2011). De prestatievergoeding wordt als volgt bepaald:

1.

Wanneer over een boekjaar de performance van het compartiment meer bedraagt dan de
performance van de MSCI AC Asia Pacific Small Value USD Net Index (MSVUAAPN),
omgerekend in EUR (de "Benchmark"), wordt een prestatievergoeding berekend van 20%
over de gerealiseerde over-performance, met inachtneming van de in de tweede en derde
alinea hieronder genoemde voorwaarden.

De prestatievergoeding is uitsluitend verschuldigd in het geval dat
(1) de jaarlijkse waardestijging van het compartiment groter is dan de performance van
de Benchmark en
(2) de performance van het compartiment positief is.

In geval van een negatieve performance van de Benchmark en een positieve performance
van het compartiment wordt de prestatievergoeding berekend over de positieve performance
van het compartiment zonder rekening te houden met de negatieve performance van de
Benchmark.

De performance van het compartiment wordt gedefinieerd als het verschil tussen de netto-
inventariswaarde per aandeel aan het eind van het desbetreffende boekjaar ("NIW per einde jaar")
en de netto-inventariswaarde aan het eind van het voorgaande boekjaar ("aanvankelijke NIW"),
met inbegrip van uitgekeerde dividenden, uitgedrukt in %, (de "Performance").

Op elke waarderingsdag wordt de prestatievergoeding geschat en wordt daarvoor een voorziening
in de netto-inventariswaarde aangemaakt. Deze provisie wordt ieder jaar betaalbaar gesteld in de
maand volgend op het einde van het boekjaar.
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Toelichting 6 - Abonnementstaks

De BEVEK is onderworpen aan de Luxemburgse wetten.

Volgens de Luxemburgse reglementering is de BEVEK onderworpen aan een jaarlijkse belasting 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 wet van 17 december 2010 is een verlaagde taks van 0,01% van
toepassing op de aandelenklasse Ic die uitsluitend bestemd zijn voor institutionele beleggers.

Volgens artikel 175 (a) van de wet van 17 december 2010, zijn de nettoactiva
die reeds onderworpen zijn aan deze abonnementstaks hiervan vrijgesteld.

Toelichting 7 - Risicobeheer

Wat het risicobeheer betreft, heeft de Raad van Bestuur van de BEVEK beslist om de totale
blootstelling te berekenen op basis van aangegane verplichtingen ("commitment approach”).

Toelichting 8 - Verrichtingen met betrekking tot termijncontracten

Op 31 december 2011 stonden de volgende termijncontracten open:

DELTALLOYD L BOND EURO

Hoeveelhe Benaming Munt Evaluatiewaarde Niet
id (in EUR) gerealiseerd
resultaat
(in EUR)
Verkoop 100 Euro Bund 10 Years FUT EUR -13.904.000,00 -403.000,00
03/12 EUX
Verkoop 25 Euro-BOBL 5 Years FUT EUR -3.127.750,00 -27.250,00
03/12 EUX
Aankoop 200 Euro-Schatz 6% 2 Years EUR 22.068.000,00 56.127,75

FUT 03/12 EUX

-374.122,25

Toelichting 9 - Termijnwisselverrichtingen

Op 31 december 2011 heeft het volgende compartiment van de BEVEK de volgende termijn-
wisselverrichtingen aangegaan:

DELTALLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION FUND
Munt Aankopen Munt Verkopen Vervaldag Niet
gerealiseerd
resultaat in EUR

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

-1.277.325,70
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Toelichting 10 - Belgische abonnementstaks

Conform de artikels 307 tot 311 van de Belgische wet van 22 december 2003 zijn alle instellingen voor
collectieve belegging waaraan een vergunning werd verleend om producten op de Belgische markt te
brengen, verplicht om vanaf hun inschrijving bij de "Financial Services and Markets Authority"
("FSMA") (voorheen Commissie voor het bank-, financie- en verzekeringswezen) een jaarlijkse taks te
betalen van 0,08% op het totaal van de in Belgié netto uitstaande bedragen op 31 december van het
voorgaande jaar. Bovengenoemde artikelen 307 tot 311 zijn op 1 januari 2004 in werking getreden.

De BEVEK moet de taks op 31 maart van elk jaar betalen.

Toelichting 11 - Total Expense Ratio ("TER") en Portfolio Turnover Rate (  "PTR")

Voor het compartiment DELTA LLOYD L EUROPEAN PARTICIPATION, de in de
"STATISTIEKEN" van dit verslag vermelde TER en PTR werden 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 Zwitserse vereniging van de
beleggingsfondsen ("Swiss Funds Association, SFA").

De TER en de PTR werden berekend over de twaalf maanden voor de datum van dit verslag.
De transactiekosten zijn niet in de berekening van de TER opgenomen.
De PTR wordt berekend volgens de formule : [(Totaal 1 - Totaal 2)/M]*100
waarbij Totaal 1 = totaal van de transacties m.b.t. effecten =X +Y
X = aankopen van effecten
Y = verkopen van effecten
Totaal 2 = totaal van de uitgiftes en inkopen =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
De TER is inclusief prestatievergoeding in het geval dat een prestatievergoeding wordt voorzien

en werd berekend. Bovendien wordt de prestatievergoeding-ratio berekend als percentage van
het gemiddeld nettovermogen over de laatste 12 maanden voorafgaand aan de referentiedatum.

Voor alle andere compartimenten, de TER en de PTR die in de "Statistieken" van dit financieel
verslag zijn opgenomen, zijn berekend in overeenstemming met de omzendbrief CSSF 03/122
met betrekking tot de nadere gegevens over het vereenvoudigde prospectus, uitgegeven op 19
december 2003.

De TER en de PTR werden berekend over de twaalf maanden voor de datum van dit verslag.

De transactiekosten zijn niet in de berekening van de TER begrepen.
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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 = aankoop van effecten
Y = verkoop van effecten

Totaal 2 = totaal van de transacties op deelbewijzen/aandelen van icbe's gedurende
de betrokken periode =S+ T

S = inschrijvingen op deelbewijzen/aandelen van het compartiment

T = terugkoop van deelbewijzen/ aandelen van het compartiment

M = gemiddelde van het totale nettovermogen

De TER is inclusief prestatievergoeding in het geval dat een prestatievergoeding wordt voorzien
en werd berekend. Bovendien wordt de prestatievergoeding-ratio berekend als percentage van
het gemiddeld nettovermogen over de laatste 12 maanden voorafgaand aan de referentiedatum.

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 maatschappelijke zetel van de BEVEK en bij de
instellingen belast met de financiéle dienst.

Toelichtin g 13 - Gebeurtenissen na balansdatum

De Raad van Bestuur van de BEVEK heeft beslist om met ingang van 1 januari 2012 de volgende
wijzigingen aan het prospectus van de BEVEK aan te brengen:

- de berekening van de prestatievergoeding van DELTA LLOYD L NEW ENERGY FUND,
DELTA LLOYD L WATER & CLIMATE FUND, DELTA LLOYD L TECHNOLOGY TRENDS
FUND, DELTA LLOYD L HEALTH DEVELOPMENT FUND en DELTA LLOYD L EUROPEAN
PARTICIPATION FUND wordt gewijzigd,;

- de samenstelling van de vergoedingen voor aandelenklasse Cd van DELTA LLOYD L BOND
EURO wordt dusdanig gewijzigd dat de kosten opgelopen in verband met de transacties van
de aandelenklasse worden gedragen in de vorm van een forfaitaire vergoeding van 0,4% per
jaar.

Bovendien heeft de Raad van Bestuur beslist om vanaf 11 januari 2012 een nieuw compartiment te
lanceren, namelijk DELTA LLOYD L EUROPEAN MID-PARTICIPATION FUND.
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