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1 Algemene informatie

1.1 Organisatie van de BEVEK

Maatschappelijke zetel
Kasteelpleinstraat 44 te 2000 Antwerpen

Oprichtingsdatum
15 september 1999

Raad van bestuur
Voorzitter
Dhr. Jean-Paul Vermeire, bestuurder Dierickx Leys Private Bank.
Bestuurders
Mevr. Monique Leys, lid raad van bestuur van Dierickx Leys Private Bank, effectieve leider.
Dhr. Werner Wuyts, vermogensbeheerder Dierickx Leys Private Bank, effectieve leider.
Dhr. Samuel Melis, zaakvoerder FIMACS bvba, onafhankelijk bestuurder.
Dhr. lve Mertens, bestuurder Leo Stevens & CieNV.
Dhr. Sven Sterckx, lid Directiecomité Dierickx Leys PrivateBank.

Type van beheer
Beheervennootschap
Capfi Delen Asset Management nv Jan Van Rijswijcklaan 178 2020 Antwerpen
Raad van Bestuur
Dhr. Jacques Delen, voorzitter
Dhr. Paul De Winter, bestuurder
Dhr. Patrick Francgois, effectieve leider
Mevr. Monigue Leys, bestuurder
Dhr. Gregory Swolfs, effectieve leider
Dhr. Chris Bruynseels, effectieve leider
Dhr. Alexandre Deveen, onafhankelijk bestuurder
Dhr. Vincent Camerlynck, onafhankelijk bestuurder
Commissaris: Ernst & Youngbedrijfsrevisoren bcbva, vertegenwoordigd door mevrouw
Christel Weymeersch.

Verloningsbeleid:
De beheervennootschap Cadelam heeft een beloningsbeleid opgesteld conform aan de Belgische
en Europese wetgeving. Het beloningsbeleid legt specifieke richtlijnen op voor medewerkers die
een materi+xtle impact zouden kunnen hebben op het
Il dentified Staff o). nikeecergpesahcijting eah desvizevardberekergng wamn e
de beloning en de uitkeringen, de identiteit van de personen die verantwoordelijk zijn voor het
toekennen van de beloning en de uitkeringen (met inbegrip van de samenstelling van het
remuneratiecomité), is op verzoek kosteloos verkrijgbaar op papier en via de link
https://www.cadelam.be/nl/loonb_eleid.
Verloning betaald door de beheervennootschap voor het boekjaar eindigend op 31/12/2019:
- Het totale bedrag van de beloning gedurende het boekjaar, onderverdeeld in de vaste en
variabele verloning die de beheerder aan zijn personeel betaalt, het aantal begunstigden en,
in voorkomend geval, elk rechtstreeks door de bevek betaald bedrag, met inbegrip van elke
prestatiebeloning of carried interest:
- Vaste + variabele verloning: G 3.585.613,37
Aantal begunstigden: 16
Rechtstreeks door de bevek betaaldb e dr ag: G O
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De administratieve vergoeding aangerekend aan DIERICKX LEYS FUND | door de
beheervennootschap maakt onrechtstreeks deel uit van de verloning betaald door de
beheervennootschap.

De administratieve vergoeding bedroeg voor het boekjaar 2019: (1 239.514,59 (zie ook punt IV.D.b.
van de resultatenrekening hierna)

- Het geaggregeerde bedrag van de beloning, onderverdeeld naar de hoogste directie en de
personeelsleden van de beheervennootschap wier handelen het risicoprofiel van de bevek in
belangrijke mate beinvioedt:
Bel oning directie: 0 0 *
Bel oning personeel sl eden wier handelen het risico

*. het beheer van de beleggingsportefeuille werd gedelegeerd aan Dierickx Leys Private Bank NV waardoor de
beheervennootschap geen invioed heeft op het risicoprofiel van de bevek.

Wijzigingen in 2019 en evaluaties:
In de loop van 2019 werd het belonings beleid gewijzigd. De jaarlijkse evaluatie heeft geen
onregelmatigheden in naleving van het verloningsbeleid vastgesteld.

Commissaris, erkende revisor
KPMG Bedrijfsrevisoren burg. CVBA, Luchthaven Brussel Nationaal 1K, 1930 Zaventerh
vertegenwoordigd door Dhr. F. Simonetti.

Bewaarder
KBCBank NV, Havenlaan 2, 1080 Brussel.

Financiéle groep die de beleggingsvennootschap promoot
Capfi Delen Asset Management nv, Jan Van Rijswijcklaan 178 te 2020 Antwerpen
Subdelegatie
Dierickx Leys Private Bank N.V.,Kasteelpleinstraat 44-46 te 2000 Antwerpen

Financieel portefeuillebeheer
Capfi Delen Asset Management nv, Jan Van Rijswijcklaan 178 te 2020 Antwerpen
Subdelegatie:
Dierickx Leys Private Bank NV, Kasteelpleinstraat 4446, 2000 Antwerpen.

Administratief en boekhoudkundig beheer
Capfi Delen Asset Management nv, Jan Van Rijswijcklaan 178 te 2020 Antwerpen

Financiéle dienst
Dierickx Leys Private Bank N.V., Kasteelpleinstraat 4446 te 2000 Antwerpen

Distributeurs
Dierickx Leys Private Bank N.V., Kasteelpleinstraat 4446 te 2000 Antwerpen

Lijst van de compartimenten
Dierickx Leys Fund | Balance
Klasse "C", Klasse "B", Klasse "B1", Klasse "B2", Klasse "B4" en Klasse "I"
Dierickx Leys Fund | Dynamic
Klasse "C", Klasse "B", Hasse "B1", Klasse "B2", Klasse "B4" en Klasse "|"

Dierickx Leys Fund | Systematic
Klasse "C", Klasse "B", Klasse "B1", Klasse "B2", Klasse "B4" en Klasse
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Dierickx Leys Fund | Defensive
Klasse "C", Klasse "B", Klasse "B1", Klasse "B2"Klasse "B4" en Klasse "I"

0 Kidsse
De 'C' aandelen worden aangeboden aan zowel natuurlijke personen als rechtspersonen.

'I'-klasse
De 'l' aandelen zijn voorbehouden voor de institutionele of professionele beleggers, zoals bepaald in
artikel 5 § 3 van de wet van 3 augustus 2012.
Deze klasse verschilt van de 'C'klasse door haar kostenstructuur en, gezien de hoedanigheid van de
belegger voor wie ze voorbehouden is, door een verminderde abonnementsbelasting.
Om te kunnen instappen in deze klasse moeten de inschrijvingen minstens 2.500.000 EUR per
compartiment bedragen.

'‘B-klasse
De 'B' aandelen zijn voorbehouden aan beleggers die één of meer lopende mandaten voor
discretionair-en adviserend beheer hebben bij Dierickx Leys Private Bank, en ze zijn voobehouden
voor de rekeningen waarvoor deze mandaten voor discretionair- en adviserend beheer gelden.
Deze klasse verschilt van de 'C'klasse door haar kostenstructuur, meer bepaald door een lagere
vergoeding van het financiéle beheer van de beleggingsportefeuille.

'‘B1'-klasse
De 'B1' aandelen zijn voorbehouden aan beleggers die één of meer lopende mandaten voor
discretionair-en adviserend beheer hebben bij Dierickx Leys Private Bank, en ze zijn voorbehouden
voor de rekeningen waarvoor deze mandaten voor discretionair- en adviserend beheer gelden. Deze
kl asse ver s c hklasse doerahaar rdimmundirBgsteringsbedrag, meer bepaald voor
investeringen boven 1.000.000 EUR. Ookkladse. kos

'‘B2'-klasse
De 'B2' aandelen Zjn voorbehouden aan beleggers die één of meer lopende mandaten voor
discretionair-en adviserend beheer hebben bij Dierickx Leys Private Bank, en ze zijn voorbehouden
voor de rekeningen waarvoor deze mandaten voor discretionair- en adviserend beheer gelden Deze
kl asse ver s c hklasse doerahaar rdimmundirBgsteringsbedrag, meer bepaald voor
investeringen boven 2.000.000 EUR. Ookkladse. kos

'‘B4'-klasse
De 'B4' aandelen zijn voorbehouden aan beleggers die één of meer lopende mandaten voor
discretionair-en adviserend beheer hebben bij Dierickx Leys Private Bank, en ze zijn voorbehouden
voor de rekeningen waarvoor deze mandaten voor discretionair- en adviserend beheer gelden. Deze
kl asse ver sc hklasse doerahaar rdiremundrBesteringsbedrag, meer bepaald voor
investeringen boven 4.000. 000 EUR. Ookkladse. kos

Indien blijkt dat aandelen van een bepaalde klasse in het bezit zijn van andere personen dan toegelaten of
indien er wijzigingen optreden in het minimuminvesteringsbedrag, zal de raad van bestuur overgaan tot
een conversie, zonder kosten, van deze aandelen naar aandelen van een andere klasse waartoe de
aandelen voortaan behoren.
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1.2 Beheersverslag

1.2.1 Informatie a__an de aandeelhouders

De Bevek naar Belgisch Recht, Dierickx Leys Fund I, werd op 15 september 1999 opgericht onder de haam
TRANSPARANT als een naamloze vennootschap, en is conform de wet va8 augustus 2012 betreffende de
instellingen voor collectieve belegging die voldoen aan de voorwaarden van Richtlijn 2009/65/EG en de
instellingen voor belegging in schuldvorderingen. Per 19 juli 2018 werd de naam TRANSPARANT gewijzigd
in DIERICKX LEYS FUND 1.

De statuten van de Bevek werden neergelegd op de Griffie van de Rechtbank van Koophandel te Antwerpen
alwaar iedere belangstellende persoon inzage ervan kan nemen of een kopie ervan verkrijgen. De
vennootschap is ingeschreven onder nr BE 0466.879.509 in het Rechtspersonenregister.

Een uitgebreide samenvatting van de statuten werd gepubliceerd in de bijlage van het Belgisch Staatsblad
op 29 september 1999.

De prospectus, de Essentiéle Beleggersinformatie, de halfjaarlijkse verslagen en jaarverslagen zijn
verkrijgbaar op de maatschappelijke zetel van de vennootschap.

De netto-inventariswaarde, de emissieprijs en de terugbetalingsprijs zowel alle berichten aan de houders

van de deel bewijzen worden bekendgemaakt in twee
op de website van www.beama.be . Deze gegevens zijn eveneens verkrijgbaar op de maatschappelijke

zetel van de vennootschap.

Voor de compartimenten die meer dan 10% van hun activa beleggen in schuldinstrumenten zoals bedoeld
bij art. 19bis van het WIB92 zal de belegger e en roerende voorheffing van 30% verschuldigd zijn op het
deel van de terugkoopwaarde van zijn aandelen dat overeenstemt met de inkomsten die onder de vorm
van intresten, meerwaarden of minderwaarden voortkomen van de opbrengsten uit activa die werden
belegd in schuldvorderingen.

De gedetailleerde gegevens:

Compartiment Dierickx Leys Fund | Balance 31/12/2019
Asset Test  Asset Test

Boekjaar boekjaar Ticker
Klasse KAP/DIS ISIN Code 2018 2019 Belgische RV
C KAP BE017228008¢ 49,81% 51,24% 194,2624
C DIS BE6284670401 49,81% 51,24% 50,4158
B KAP BE630606292¢ 49,81% 51,24% 0,0000
B DIS BE630606393: 49,81% 51,24% 16,7926
Bl KAP BE630606494¢ 49,81% 51,24% 20,6469
Bl DIS BE630606595: 49,81% 51,24% 21,5838
B2 KAP BE630606696¢ 49,81% 51,24% 0,0000
B2 DIS BE630606797¢ 49,81% 51,24% 36,4216
B4 KAP BE630606801¢ 49,81% 51,24% -7,6802
B4 DIS BE630606902( 49,81% 51,24% 17,9567
I KAP BE630607003¢ 49,81% 51,24% 7,3020
| DIS BE630607104: 49,81% 51,24% 0,0000
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Compartiment Dierickx Leys Fundystematic 31/12/2019
Asset Test  Asset Test
boekjaar boekjaar Ticker
Klasse KAP/DIS ISIN Code 2018 2019 Belgische RV
C KAP BE627028915¢ -0,24% 3,80% niet belast
C DIS BE628466838¢ -0,24% 3,80% niet belast
B KAP BE6306072057 -0,24% 3,80% niet belast
B DIS BE630607306: -0,24% 3,80% niet belast
Bl KAP BE630607407¢ -0,24% 3,80% niet belast
Bl DIS BE630607508¢ -0,24% 3,80% niet belast
B2 KAP BE630607609( -0,24% 3,80% niet belast
B2 DIS BE630607710¢ -0,24% 3,80% niet belast
B4 KAP BE630607811: -0,24% 3,80% niet belast
B4 DIS BE630607912¢ -0,24% 3,80% niet belast
| KAP BE630608013¢ -0,24% 3,80% niet belast
I DIS BE630608114( -0,24% 3,80% niet belast
Compartiment Dierickx Leys Fund | Defensive 31/12/2019
Asset Test  Asset Test
boekjaar boekjaar Ticker
Klasse KAP/DIS ISIN Code 2018 2019 Belgische RV
C KAP BE6308270691 71,53% 71,12% -8,0301
C DIS BE6308271707 71,53% 71,12% -8,0302
B KAP BE630827978: 71,53% 71,12% 0,0000
B DIS BE630828079¢ 71,53% 71,12% -8,0285
Bl KAP BE630828180¢ 71,53% 71,12% 0,0000
Bl DIS BE6308282811 71,53% 71,12% 13,0728
B2 KAP BE6308294931 71,53% 71,12% 0,0000
B2 DIS BE630829594¢ 71,53% 71,12% 13,0775
B4 KAP BE6308296951 71,53% 71,12% 0,0000
B4 DIS BE6308297967 71,53% 71,12% 0,0000
| KAP BE630829897: 71,53% 71,12% 0,0000
I DIS BE630829901: 71,53% 71,12% 0,0000
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Compartiment Dierickx Leys Fund | Dynamic 31/12/2019
Asset Test  Asset Test

boekjaar boekjaar Ticker
Klasse KAP/DIS ISIN Code 2018 2019 Belgische RV
C KAP BE630834648: 34,14% 33,23% -0,7944
C DIS BE630834749¢ 34,14% 33,23% -0,7944
B KAP BE630834850¢ 34,14% 33,23% 0,0000
B DIS BE6308349511 34,14% 33,23% -0,7935
Bl KAP BE6308350527 34,14% 33,23% 0,0000
B1 DIS BE630835153: 34,14% 33,23% -0,7935
B2 KAP BE630835254¢ 34,14% 33,23% 0,0000
B2 DIS BE630835355¢ 34,14% 33,23% 0,8663
B4 KAP BE630835456( 34,14% 33,23% 0,0000
B4 DIS BE630835557¢ 34,14% 33,23% -5,5814
| KAP BE630835860: 34,14% 33,23% 0,0000
I DIS BE630835961¢ 34,14% 33,23% 0,0000

9 Asset Test boekjaar 2018 geldig voor de periode 01/05/2019 1 30/04/2020
1 Asset Test boekjaar 2019 geldig voor de periode 01/05/2020 i 30/04/2021
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1.2.2 Algemeen overzicht van de markten

ECONOMISCHE CONTEXT.

Verenigde Staten.

In de VS blijft de economie op dreef en de werkloosheid op recordlaagte, maar ook hier zien we dit jaar
een vertraging tegenover de forse groei van 2018. Het effect van de belastingverlagingen is grotendeels
uitgewerkt, en de im pact van de handelsoorlog begint toe te nemen. Over het eerste kwartaal versnelde
de groei nog 3,1% op jaarbasis, maar voor de rest van het jaar lag de groei eerder dicht tegen 2%. De

groei komt vooral van de dienstensector.

Europa.

De Europese economie h het algemeen en de Duitse in het bijzonder, worden getroffen door de gevolgen

van het handelsconflict tussen de V.S. en China. Daar komt bij dat de Duitse economie sterk afhankelijk is
van de productie van autobdés. Op Hedwdenthmindert Dag koatbij h e t
dat de autonijverheid moet transformeren van verbrandingsmotoren naar elektrische motoren. De
transformatie vergt enorme investeringen. Daarenboven is er een enorm sociaal passief, omdat de
productie van elektrische motoren veel minder arbeidsintensief is.

De dienstensector blijft wel stabiel, maar gematigd, groeien. De werkloosheidsgraad in Europa ligt op zowat
het laagste peil sinds de financiéle crisis van 2008-2009.

Azié.

Sinds het begin van dit jaar komen er meer en m eer signalen dat de economische groei in belangrijke delen
van de wereld aan het vertragen is. Zo vertraagde de groei in China in 2019 tot iets meer dan 6%, het
laagste niveau sinds 1990. Over het eerste kwartaal lag de groei op 6,4% op jaarbasis, vertrage nd naar
een verwachte 6% op jaarbasis in het laatste kwartaal. Bedrijven beginnen de impact van de handelsoorlog
tussen de VS en China te voelen door importheffingen en uitgestelde of geannuleerde bestellingen. Ook
India heeft last van een groeivertraging. Het land groeide de laatste jaren regelmatig sterker dan China,
maar in 2019 vertraagde de economische groei tot ongeveer 5%. In de officiéle statistieken vertraagde de
groei tot het derde kwartaal van 2019 voor het vijfde opeenvolgende kwartaal.

MONETAI R BELEID.
De eerste maanden van het jaar waren een belangrijk keerpunt voor het rentebeleid van de centrale
banken, zowel in de VS als in Europa. Bij de start van het jaar was de Amerikaanse centrale bank, de

Federal Reserve, nog van plan om de kortetermiin r ent e dit jaar nog fAenkele keren

van 0.25%. Eind januari gaf de bank echter aan dat ze, gezien de groeivertraging in China en Europa,
voorlopig zou pauzeren met haar renteverhogingen. In maart ging de Federal Reserve nog een stap verder
en kondigde ze een eerste van in totaal drie renteverlagingen aan.

In Europa zagen we dezelfde evolutie: omwille van de zwakkere economische groei kondigde de Europese
centrale bank (ECB) in maart aan dat een eerste renteverhoging niet voor dit ja ar zal zijn. In navolging
van haar Amerikaanse tegenhanger verlaagde Europese Centrale Bank de rente in het najaar toti 0,40%

en startte ze de inkopen van obligaties opnieuw op.

WISSELMARKTEN.

Het was zelden zo rustig op de wisselmarkten als in 2019. Dollar, yen en euro hielden elkaar in evenwicht.
De vrij bruuske ommekeer van de Amerikaanse monetaire politiek had weinig tot geen impact op de koers
van de Amerikaanse dollar. Intuitief is een daling van dollar logisch, maar er gebeurde weinig. De
Amerikaanse dollar begon het jaar tegen 1,1467 voor een euro. Halverwege het jaar bedroeg de verhouding
1,1373 om te eindigen tegen 1,1213. De tussentijdse schommelingen bleven zeer beperkt.
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OBLIGATIEM ARKTEN.

In het begin van 2019 leek de Amerikaanse centrale bank, de Federal Reserve, nog van plan om de rente

dit jaar geleidelijk verder op te trekken. Toen de economische groei in de VS echter begon te vertragen,

voerde president Trump de druk op de centrale bank op om de rente terug te verlagen en zo de economie

terug aan te zwengelen. De Federal Reserve gaf toe aan de druk en wijzigde haar beleid volledig: ze stopte

met renteverhogingen en verlaagde de rente zelfs opnieuw in juli, een actie die ze herhaalde in september

en november . Hi er mee werd de vorig jaar voorzichtig ge
gestopt, en gaf de Federal Reserve het signaal dat ze de rente nog lang laag wil houden om de economie

te ondersteunen.

De Europese CentraleBank (E.C.B.) volgde in september het Amerikaanse voorbeeld: ze verlaagde de rente

en herstartte zelfs haar programma van kwantitatieve versoepeling, waarbij, zolang de inflatie ondermaats

bl ijft, opnieuw voor U 20 mil | ggedochh ©®ak deECB gedftaanadat o bl i ga
de rente nog een lage tijd op het huidige niveau, of zelfs nog lager, zal blijven.

De ommezwaai in het beleid van de centrale banken had ook een duidelijk effect op de langetermijnrente
dit jaar: in de VS daalde de rente op 10-jarige staatsobligaties opnieuw onder de 2%-grens.
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In Belgié werd de rente op 10 -jarige staatsobligaties zelfs negatief voor het eerst in de geschiedenis.

Rente Belgische Harige staatsleningen
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De Duitse rente op tienjarige staatsleningen haalden historische laagtepunten. Ze evolueerde van +
0,235% per einde 2018 naar i 0,185% op het einde van het jaar 2019.

Rente Duitse 1{arige staatsleningen

AANDELENMARKTEN.

De aandelenmarkten kenden wereldwijd, na het desastreuze vierde kwartaal van 2018, een mooi herstel
in 2019. De economische indicatoren bleven onverminderd op een vertraging van de groei wijzen, maar de

hoop dat de centrale banken het monetair beleid versoepelen nam dag na dag toe, waardoor het optimisme
op de financiéle markten toenam.
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Toch was er een tweespalt in de markt. De handelsoorlog tussen de VS en China zorgde voor een
wereldwijde groeivertraging in 2019. Importheffingen wogen op de wereldhandel, en het onzekere klimaat
zorgde ervoor dat bedrijven investeringen uitstelden of annuleerden. Vooral de industrie werd hierdoor
getroffen, de grotere dienstensector hield beter stand. Aandelen van bedrijven waarvan de resultaten
gevoeliger zijn voor wijzigingen van de economische conjunctuur kenden meestal een zwakke eerste
jaarhelft. Heel wat bedrijven uit deze groep van zogenaamd cyclische bedrijven biechtten
winstwaarschuwingen op: Umicore, Solvay, BASF, Daimler om er maar enkele te noemen, slikten dan ook
grote koersverliezen in de eerste jaarhelft. De traditioneel minder gevoelige bedrijven, de zogenaamde
defensieve aandelen hadden het, samen met heel wat technologiebedrijven, heel wat makkelijker om te
stijgen. Beleggers zijn bereid om heel wat meer te betalen voor bedrijven met stabiele cashflows.

In december sloten de twee grootmachten dan toch een beperkt handelsakkoord, dat de spanning tussen
de twee landen -toch minstens tijdelijk - lijkt te zullen verminderen. De acties van de Amerikaanse centrale
bank zorgden er in de laatste maanden van 2019 ook voor dat de groei in de VS niet verder meer
vertraagde. Deze twee zaken waren positief voor het beursklimaat in de laatste maanden van het jaar.

De oplopende spanning in het handelsconflict tussen de VS en China zorgde voor tijdelijke koersdalingen
op de beurzen in de loop van 2019, maar de trend op de meeste beurzen was duidelijk opwaarts. In de
VS vestigden de belangrijkste beursindexen nieuwe records en ook in Europa konden de meeste beurzen
forse winsten optekenen. De extreem lage rente, die dit jaar nog nieuwe dieptepunten opzocht, duwde
veel beleggersgeld, vooral via trackers, richting de aandelenmarkten, waardoor 2019 een sterk beursjaar
werd.
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1.3 Samenvatting van de waarderingsreqgels

131

Samenvatting van de regels

De waardering van de activa, passiva en resultatenrekening van de vennootschap, opgedeeld per
compartiment, gebeurt volgens het Koninklijk Besluit van tien november tweeduizend en zes op de
boekhouding, de jaarrekening en de periodieke verslagen van bepaalde openbare instellingen voor collectieve
belegging met een veranderlijk aantal rechten van de elneming en wordt als volgt vastgesteld:

a)

b)

c)

d)

e)

9)

Voor vermogensbestanddelen waarvoor een actieve markt bestaat die functioneert door toedoen
van derde financiéle instellingen die een doorlopende notering waarborgen van bied i en
laatkoersen, wordt de op die markt gevormde actuele biedkoers weerhouden voor de waardering,
voor vermogensbestanddelen die op een actieve markt worden verhandeld zonder toedoen van
financiéle instellingen wordt de slotkoers weerhouden voor de waardering aan reéle waarde;
Indien de actuele bied- of laatkoers niet beschikbaar is, wordt de prijs van de meest recente
transactie weerhouden voor de waardering aan reéle waarde op voorwaarde dat de economische
omstandigheden niet wezenlijk zijn gewijzigd sinds de transactie;
Indien er voor een bepaald vermogensbestanddeel wel een georganiseerde of onderhandse markt
bestaat doch deze markt niet actief is en de koersen die er zich vormen niet representatief zijn
voor de reéle waarde, of indien er voor een bepaald vermogensbestanddeel geen georganiseede
of onderhandse markt bestaat, wordt voor de waardering aan reéle waarde de actuele reéle waarde
van soortgelijke vermogensbestanddelen waarvoor een actieve markt bestaat weerhouden, mits
deze reéle waarde wordt aangepast rekening houdend met de verschillen tussen de gelijkaardige
vermogensbestanddelen;
Indien er geen reéle waarde voor een bepaald vermogensbestanddeel bestaat, wordt de reéle
waarde bepaald a.h.v. andere waarderingstechnieken, mits deze technieken rekening houden met
het maximaal gebruik van de marktgegevens, consistent zijn met de algemene aanvaarde
economische methodes voor de waardering van financiéle instrumenten en op regelmatige basis
worden geijkt en de validiteit wordt getest d.m.v. het gebruik van prijzen van actuele
markttransacties. Tevens dient er rekening gehouden worden met hun onzeker karakter op grond
van het risico dat de betrokken tegenpartijen hun verplichtingen niet zouden nakomen;
Onverminderd de verwerking van de gelopen intresten worden de volgende activa gewaardeerd
tegen hun nominale waarde na aftrek van de daarop toegepaste waardeverminderingen en
inmiddels verrichte terugbetalingen:

1) tegoeden op zicht op kredietinstellingen

2) verplichtingen in rekening -courant tegenover kredietinstellingen

3) op korte termijn t e ontvangen en te betalen bedragen, andere dan ten aanzien van

kredietinstellingen

4) fiscale tegoeden en schulden

5) andere schulden
Vorderingen op termijn die niet belichaamd zijn in verhandelbare effecten of
geldmarktinstrumenten, worden gewaardeerd tegen hun reéle waarde.
Uitstaande optiecontracten op aandelen en op aandelenindexen worden gewaardeerd op basis van
de reéle waarde van hun premies. De verschillen die voortvioeien uit de waardeschommelingen
van deze premies, worden in de resultatenrekening als niet-verwezenlijkte waardevermindering of
niet-verwezenlijkte waardevermeerdering geboekt. Bij uitoefening van het optiecontract of warrant
worden de premies ingeschreven als onderdeel van de aan-of verkoopprijs van de onderliggende
effecten. Bij aflopen van het contract zonder uitoefening wordt de oorspronkelijke betaalde of
ontvangen waarde van de premie als verwezenlijkte waardevermindering of verwezenlijkte
waardevermeerdering geboekt.
De onderliggende waarden van optiecontracten en warrants dienen te worden opgenomen in de
posten buiten-balansstelling.
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h) Termijncontracten, zoals futures, forward rate agreements en exchange rate agreements, dienen
als volgt te worden verwerkt;
De notionele bedragen van deze contracten dienen in de posten buiten-balansstelling te worden
opgenomen. Onder notioneel bedrag van een future dient te worden verstaan, de contractgrootte
(lotsize) vermenigvuldigd met enerzijds de overeengekomen aan- of verkoopwaarde van het
onderliggende instrument en anderzijds het aantal gekochte of verkochte contracten. Dit bedrag
wordt aangepast in de posten buiten-balansstelling bij wijziging van het aantal futures -contracten.
De waardeschommelingen (variation margin) worden enerzijds in de resultatenrekening en
anderzijds in de balans opgenomen in de desbetreffende posten die onderverdeeld worden in
functie van het onderliggende instrument.
De waarborgdeponeringen inzake futures (initial margin) zijn financiéle zekerheden en dienen aldus
geboekt en gewaardeerd te worden.

Om de waarde van het netto -actief te bepalen, wordt de aldus verkregen waardering verminderd met de
verplichtingen van de Vennootschap.

1.3.2 Wisselkoersen

31/12/2019 31/12/2018
1EUR 1,1213 USD 1,1467 USD
1,08559 CHF 1,12553 CHF
1,45668 CAD 1,5636 CAD
0,84593 GBP 0,89895 GBP
8,7323 HKD 8,9799 HKD
121,77 JPY 125,83 JPY
10,5008 SEK 10,1525 SEK
7,4709 DKK 7,4663 DKK
9,8426 NOK 9,9034 NOK

1.4 Risicoklasse

De waarde van een recht van deelneming kan stijgen of dalen en de belegger kan minder terugkrijgen dan
hij heeft ingelegd.

Overeenkomstig Verordening 583/2010 is een synthetische risico en opbrengstindicator bepaald. Deze
geeft een cijfermatige aanduiding van de mogelijke opbrengst van het compartiment, maar ook van het
bijhorende risico, berekend in de uitdrukkingsmunt van het compartiment. De indicator weerspiegelt de
volatiliteit van het compartiment en wordt geformuleerd als een cijfer tussen 1 en 7. Hoe hoger het cijfer,
hoe hoger de mogelijke opbrengst, maar ook hoe moeilijker voorspelbaar dit rendement. Ook hogere
verliezen zijn mogelijk. Het laagste cijfer betekent niet dat de belegging volledig risicoloos is. Wel wijst het
erop dat, vergeleken met hogere cijfers, dit product normaal een lager, maar eveneens beter voorspelbaar
rendement zal bieden.

De synthetische risico- en opbrengstindicator wordt geregeld geévalueerd en kan dus verlaagd of verhoogd
worden op basis van gegevens uit het verleden. Gegevens uit het verleden zijn niet altijd een betrouwbare
aanwijzing voor opbrengst en risico in de toekomst.

Het meest recente cijfer van de indicator is terug te vinden in de Essentiéle Beleggersinformatie onder de
afdelingnionpbremgst profield.
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15 Beschr

i Vi nag

van

de

vVoornaamst e

vennootschap geconfronteerd wo

rdt

(informatie die vereist is op grond van artikel 96 van het Wetboek van Vennootschappen)

De risicobs

waar mee

de

vennootschap

geconfronteerd

van ieder compartiment. Hierna vindt u van elk compartiment van de vennootschap een tabel die de

verschill ende

ri sicobs

internetsite www.beama.be :

I S1 C

wor d

Feterisicoadientan elk@@mpdrtiment ih gellaseerdhap v an h
een aanbeveling van de Belgische Vereniging van Asset Managers, die geconsulteerd kan worden op de

DIERICKX LE| DIERICKLEYY{ DIERICKX LE| DIERICKX LE
FUND I FUND I FUND | FUND |

BALANCE DEFENSIVE DYNAMIC | SYSTEMATI(
Marktrisico MIDDEL MIDDEL HOOG HOOG
Kredietrisico MIDDEL MIDDEL MIDDEL GEEN
Afwikkelingsrisico LAAG LAAG LAAG LAAG
Liquiditeitsrisico LAAG LAAG LAAG LAAG
Wisselkoersrisico MIDDEL MIDDEL MIDDEL HOOG
Bewaarnemingsrisico GEEN GEEN GEEN GEEN
Rendementsrisico MIDDEL MIDDEL HOOG HOOG
Concentratierisico LAAG LAAG LAAG LAAG
Kapitaalrisico GEEN GEEN GEEN GEEN
Flexibiliteitsrisico GEEN GEEN GEEN GEEN
Inflatierisico MIDDEL MIDDEL MIDDEL GEEN
Externe factoren LAAG LAAG LAAG LAAG

Overeenkomstig artikel 96 van het wetboek van vennootschappen worden ook volgende elementen
meegedeeld:

1 De balans en de resultatenrekening geven een getrouw gezicht van de ontwikkeling en de
resultaten van de instelling voor collectieve belegging. De tabel hierboven geeft een beschrijving
van de voornaamste risicods en onzekerheden
geconfronteerd wordt.

1 Na balansdatum (februari i maart) werden de financiéle markten geimpacteerd door de uitbraak
van het coronavirus waardoor de aandelenmarkten fors onderuit gingen. Dit zal een impact hebben
op de compartimenten van Dierickx Leys Fund I.

1 Voor omstandigheden die de ontwikkeling van de instelling voor collectieve belegging aanmerkelijk
kunnen beinvioeden, wordtve r we zen naar de paragraaf 6Toekomstig
hierna beschreven per compartiment.

1 In de instelling voor collectieve belegging zijn er geen werkzaamheden op het gebied van

onderzoek en ontwikkeling.

De instelling voor collectieve belegging heeft geen bijkantoren.

Bij de vaststelling en toepassing van de waarderingsregels, wordt er steeds van uitgegaan dat de
instelling voor collectieve belegging haar activiteiten zal voortzetten, zelfs wanneer uit de balans
een overgedragen verlies blijkt of uit de resultatenrekening gedurende twee opeenvolgende
boekjaren een verlies van het boekjaar blijkt.

1 Het risicoprofiel van de instelling voor collectieve belegging, vermeld in het prospectus, geeft een

overzicht inzake de beheersing van de risicd s .

1 Mogelijke belangenconflicten en/of bijzondere gebeurtenissen worden hierna in het verslag
beschreven in de paragraaf o6Toelichtingend bij elk

waar me

=a =4
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1.6 Gedlobaliseerde balans

Afdeling 1. - Balansschema

TOTAAL NETTO ACTIEF

\

Vaste activa

A. Oprichtings- en organisatiekosten
B. Immateriéle vaste activa

C. Materiéle vaste activa

Effecten, geldmarktinstrumenten, ICB's en financiéle derivaten
A. Obligaties en andere schuldinstrumenten
a. Obligaties
b. Andere schuldinstrumenten
b.1. Met "embedded" financiéle derivaten
b.2. Zonder "embedded" financiéle derivaten
B. Geldmarktinstrumenten
C. Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
c. Andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
D. Andere effecten
ICB's met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
F.  Financiéle derivaten
j.-  Opdeviezen
i. Optiecontracten (+/ -)
ii. Termijncontracten (+/ -)
iii. Swapcontracten (+/ -)
iv. Andere (+/ -)

m

Vorderingen en schulden op méér dan één jaar
A. Vorderingen
B. Schulden

Vorderingen en schulden op ten hoogste één jaar
A. Vorderingen

a. Te ontvangen bedragen

b. Fiscale Tegoeden

c. Collateral

d. Andere
B. Schulden

a. Te betalen bedragen (-)

b. Fiscale schulden ¢)
c. Ontleningen (-)

d. Collateral (-)

e. Andere (-)

Deposito's en liquide middelen
A. Banktegoeden op zicht
B. Banktegoeden op termijn
C. Andere

Overlopende rekeningen

A. Over te dragen kosten

B. Verkregen opbrengsten

C. Toe te rekenen kosten (-)

D. Over te dragen opbrengsten (-)

TOTAAL EIGEN VERMOGEN

A. Kapitaal

B. Deelneming in het resultaat

C. Overgedragen resultaat

D. Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

Algemene informatie

31/12/19
in EUR

31/12/18
in EUR

409.212.479,53

207.255.834,13

0,00

0,00

388.172.563,02

193.129.609,38

178.907.116,12

6.022.708,58

200.476.293,32

81.613.076,11

5.350.748,05

108.711.855,22

5.420.125,00
-2.653.680,00 -2.546.070,00
0,00 0,00
3.142.105,44 929.388,85
3.090.026,52 3.673.063,12
89.370,96 42.822,75
-37.292,04 -2.786.497,02

18.040.238,67

13.252.557,59

18.040.238,67

13.252.557,59

-142.427,60 -55.721,69
1.556.914,55 886.308,80
-1.699.342,15 -942.030,49

409.212.479,53

207.255.834,13

355.225.006,11

218.998.278,63

10.699.022,62 -302.038,49
43.288.450,80 -11.440.406,01
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Afdeling 2. - Posten buiten -balansstelling

Zakelijke zekerheden (+/ -)
A. Collateral

a. Effecten/geldmarktinstrumenten

b. Liquide middelen/deposito's
B. Andere zakelijke zekerheden (+/-)

a. Effecten/geldmarktinstrumenten

b. Liguide middelen/deposito's

Onderliggende waarden van optiecontracten en warrants (+)
A. Gekochte optiecontracten en warrants

B. Verkochte optiecontracten en warrants

Notionele bedragen van de termijncontracten (+)

A. Gekochte termijncontracten

B. Verkochte termijncontracten

Notionele bedragen van de swapcontracten (+)

A. Gekochte swapcontracten

B. Verkochte swapcontracten

Notionele bedragen van andere financiéle derivaten (+)

A.  Gekochte contracten

B. Verkochte contracten

Niet -opgevraagde bedragen op aandelen

Verbintenissen tot verkoop wegens cessie -retrocessie

Verbintenissen tot terugkoop wegens cessie -retrocessie

Uitgeleende financiéle instrumenten

Algemene informatie

453.873,29 265.295,10
453.873,29 265.295,10
0,00 0,00
2.674.821,90 2.542.157,44
2.674.821,90 2.542.157,44
0,00 0,00
0,00 0,00

18




1.7 Geaqglobaliseerde resultatenrekening

Afdeling 3. - Schema van de resultatenrekening
| Waardeverminderingen, minderwaarden en meerwaarden
A. Obligaties en andere schuldinstrumenten

a. Obligaties
b.  Andere schuldinstrumenten

b.1. Met "embedded" financiéle derivaten

b.2. Zonder "embedded" financiéle derivaten
Geldmarktinstrumenten
Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
c.  Andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
Andere effecten
ICB's met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
Financiéle derivaten
Vorderingen, deposito's, liquide middelen en schulden
Wisselposities en-verrichtingen
a.  Financiéle derivaten

i. Optiecontracten

ii. Termijncontracten

iii. Swapcontracten

iv. Andere
b.  Andere wisselposities en verrichtingen

O w

T OmMmo

1l Opbrengsten en kosten van de beleggingen
A. Dividenden
B. Interesten (+/ -)
a. Effecten en geldmarktinstrumenten
b.  Deposito's en liquide middelen
c. Collateral (+/-)
Intresten ingevolge ontleningen (-)
Swapcontracten
Roerende voorheffingen (-)
a. Van Belgische oorsprong
b.  Van buitenlandse oorsprong
F. Andere opbrengsten van beleggingen

moo

1] Andere opbrengsten

A. Vergoeding tot dekking van de kosten van verwerving en realisatie van de activa,
tot ontmoediging van uittredingen en tot dekking van leveringskosten
B. Andere

v Exploitatiekosten
A. Verhandelings-en leveringskosten betreffende beleggingen (-)
B. Financiéle kosten ()
C. Vergoeding van de bewaarder (-)
D Vergoeding van de beheerder (-)
a. Financieel beheer
Klasse C
Klasse B
Klasse B1
Klasse B2
Klasse B4
Klasse |
b.  Administratief- en boekhoudkundig beheer
c. Commerciéle vergoeding
Administratiekosten (-)
Oprichtings- en organisatiekosten (-)
Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen ()
Diensten en diverse goederen (-)
Afschrijvingen en voorzieningen voor risico's en kosten (-)
Taksen
Klasse C, B, B1, B2, B4
Klasse |
K. Andere kosten (-)

cmzemm

Algemene informatie

31/12/19
in EUR

31/12/18
in EUR

42.616.749,71

-11.873.893,03

2.846.066,16

-156.956,42

38.916.671,49

-1.718.276,53

-137.745,60

-11.798.418,32

420.635,24
-142.472,51 31.361,47
732.805,75 1.749.185,95
5.933.463,05 3.442.754,58
3.552.482,28 2.495.651,35
2.892.165,77 1.331.451,28
4.620,02 7.444,61
-193.008,11 -102.741,25
-322.796,91 -289.051,41
0,00 3.940,23
3.940,23
-5.261.761,96 -3.013.207,79
-431.906,03 -142.299,08
-68.559,99 -34.525,97
-2.701.013,82 -2.420.780,95
-991.472,60 -24.448,86
-225.745,95 -7.736,39
-95.937,84 -574,64
-37.475,25 -5.264,96
-18.061,95
-239.514,59 -125.475,90
-2.704,54 -796,89
-44.115,27 -33.438,58
-369.357,76 -188.194,91
-338,90
-35.557,47 -29.670,66
19



Opbrengsten en kosten van het boekjaar (halfjaar)

SUBTOTAAL Il + 1l + IV

\% Winst (verlies) uit de gewone bedrijfsuitoefening
voor belasting op het resultaat

\ Belastingen op het resultaat

VIl Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

Afdeling 4. - Resultaatverwerking
l. Te bestemmen winst (te verwerken verlies)
a. Overgedragen winst (overgedragen verlies) van het vorige boekjaar
b.  Te bestemmen winst (te verwerken verlies) van het boekjaar
c.  Ontvangen deelnemingen in het resultaat (uitgekeerde
deelnemingen in het resultaat)

1. (Toevoeging aan) onttrekking aan het kapitaal
1. Over te dragen winst (over te dragen verlies)
V. (Dividenduitkering)

Algemene informatie

671.701,09 |

433.487,02 |

671.701,09 |

433.487,02 |

43.288.450,80 |

-11.440.406,01 |

0,00 |

0,00 |

43.288.450,80 I

-11.440.406,01 I

53.987.473,42

-11.742.444,50

0,00
43.288.450,80
10.699.022,62

0,00
-11.440.406,01
-302.038,49

-51.854.753,72

11.742.444,50

0,00 0,00
-2.132.719,70 0,00
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2 Dierickx Leys Fund | Balance

2.1 Beheersverslag

2.1.1 Startdatum en inschrijvingsprijs van het compartiment

Het compartiment werd gestart op 15 september 1999.
Initiéle inschrijvingsprijs: 1.000,00 EURO

2.1.2 Beursnotering

De aandelen van het compartiment zijn op geen beurs genoteerd.

2.1.3 Krachtlijnen van het beleggingsbeleid

Dierickx Leys Fund | Balance schikt zich naar de Europese Richtlijr2009/65/EG en heeft derhalve een grote
vrijheid in de keuze van effecten en beurzen.

Dierickx Leys Fund | Balance is te karakteriseren als een compartiment dat in bekende internationale
aandelen en obligaties belegt op basis van een lange termijnvisie.

Dierickx Leys Fund | Balance heeft tot doel een hoge meerwaarde te bereiken, rekening houdend met de
principes van de risicospreiding. Wanneer de aandelenbeurzen geen duidelijke tendens vertonen, kan er
voor ongeveer de helft van het vermogen in obligaties belegd worden. Sinds de oprichting is er iets meer
dan de helft van het vermogen in aandelen belegd.

2.1.4 Benchmark

Er wordt geen Benchmark gevolgd.

Dierickx Leys Fund | Balance 21



2.1.5 Tijdens het boekjaar gevoerd beleid

DLF | Balance: evolutie netto-inventariswaarde
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De portefeuille van Dierickx Leys Fund | Balance bestaat uit aandelen, obligaties en een zo klein mogelijke
hoeveelheid cash, in de eerste plaats bedoeld om de eventuele uittredingen op te vangen. De bedoeling is,
via een portefeuille van kwalitatief hoogwaardige aandelen en obligaties, een goede balans te hebben
tussen risico en rendement. De lange termijn staat hierbij voorop. De portefeuille is zo goed als voortdurend

rond 50 % in aandelen belegd. Minimaal 40 % van de portefeuille moet in aandelen belegd zijn. Het

maximale percentage is 55 %. Door te kiezen voor aandelen van bedrijven met uitstekende producten en
diensten, liefst in een mono- of oligopoliepositie, die sneller groeien dan de economie en daarenboven
aanvaardbaar geprijsd zijn, ontstaat een portefeuille die mettertijd kan profiteren van de stijgende w insten
en dividenden van die bedrijven, wat het inkomen van het compartiment goed beschermt tegen

toekomstige inflatie.

DLF | Balance: verdeling activa

4,85%

49,58%

m Zichtrekening = Aandelen = Obligaties

Sectoraal levert dit een portefeuille aandelen met een sterke focus op diensten en consumptiegoederen.

De maakindustrie, de mijnbouw en de bank- en verzekeringssector zijn, in vergelijking met de voornaamste
aandel eni ndexen, ondervertegenwoordigd. De aandel
niche in de financiéle sector.
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DLF | Balance: sectorverdeling aandelenportefeuille
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De obligatieportefeuille bestaat, als gevolg van de extreem lage rente op staatspapier, volledig uit
bedrijfsobligaties. De beheerder is niet gebonden aan een minimale rating. De beheerder selecteert de
debiteuren op basis van strenge criteria: een voldoende hoge solvabiliteit, een bedrijfscashflow die de
rentebetalingen op de schuld ruimschoots dekt, een goede verhouding tussen de nettoschuld enerzijds en
het eigen vermogen en de bedrijfscashflow anderzijds. Ook de evolutie in de tijd van deze parameters
wordt van dichtbij opgevolgd. Indien nodig wordt ee n obligatie voor de eindvervaldag verkocht. Op deze
wijze beperkt de beheerder de kredietverliezen tot een absoluut minimum.

De duration van de obligatieportefeuille daalde van 4,1 jaar op het einde van 2018 naar 4,05 jaar op het
einde van 2019. De duration geeft een indicatie over het potenti€le risico/potentieel bij belangrijke
rentebewegingen. Een voorbeeld: als de marktrente binnen een korte periode met 1% stijgt tegenover het
huidige niveau dan verliest de obligatieportefeuille ongeveer 4% van zijn waa rde door de rentebeweging.
Als gevolg van de rentedaling op het staatspapier en de afnemende risicoaversie daalde het lopend
rendement van de obligatieportefeuille van 1,63% naar 0,74%. Het lopend rendement geeft weer hoeveel
rente er op 31 december op de obligatieportefeuille te verdienen was. Het uiteindelijke resultaat hangt af
van evolutie van de rente, de munten zoals de dollar en de evolutie van de risicoaversie van de beleggers.
Dat laatste wordt weerspiegeld door het renteverschil op obligaties met een BBB en een AAArating. In
een rustige beursomgeving daalt het verschil zienderogen. Mocht de economische situatie de komende
kwartalen flink verslechteren zodat de kans op faillissementen toeneemt, dan zal het renteverschil zeker
weer oplopen.
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DLF | Balance: obligatieportefeuille
verdeling rating

40,00% 35,76%
35,00%
30,00%

25,00% .
20,00% 18,36% 14,92%

15,00% 9,43%

10,00% 6,14%
5.00% 3.50% 3,09% 277% 2,06% 1,51% 1,33% 1,15%

0,00%
No BBB+ BBB BBB- A+ BB+ Bal A- A A2 Baal AA-
Rating

De cashpositie wordt zo klein mogelijk gehouden, maar de cash wordt alleen geinvesteerd wanneer aan de
bovenstaande criteria is voldaan. Als gevolg van de instroom van nieuwe middelen en de beperkte
beschikbaarheid van kwalitatief voldoende sterke obligaties ligt het cashgedeelte hoger dan de gebruikelijke
2% tot 3%.

DLF | Balance: muntverdeling
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De obligatieportefeuille is zo goed als volledig in euro belegd. Daar waar een deel in Amerikaanse dollar
belegd wordt om een hogere rente te ontvangen, loopt er in belangrijke mate een wisselt ermijncontract
om de koersschommelingen van de munt op te vangen en alzo het positieve renteverschil via de grotere
spread tussen AAA en BBBobligaties, veilig te stellen. Voor de aankoop van nieuw in de portefeuille
opgenomen leningen controleert de beheerder elk dossier op een hele reeks parameters die betrekking
hebben op zijn solvabiliteit en rendabiliteit. Voor nieuwe obligaties gaat de voorkeur uit naar
bedrijfsobligaties met een restlooptijd tussen vier en acht jaar met een minimale spread van 0,50% . Per
dossier worden volgende gegevens gecheckt:

1 Solvabiliteit: bij voorkeur minimaal 30%.

1 Dekking intrestlasten door de brutobedrijfscashflow: bij voorkeur minimaal 3

1 Nettoschulden tegenover brutobedrijfscashflow: bij voorkeur maximum 3

1 Bij voorkeur bedrijven die vrije cashflow genereren.

1 De evolutie van deze factoren over de tijd.
De huidige spread tussen BBB en AAA-obligaties viel, als gevolg van de toegenomen rust op de financiéle
markten, terug tot minder dan 1%. Daarom is de beheerder n iet gehaast om obligaties bij te kopen. Zwakke
munten en debiteuren worden vermeden om de risico's tot een minimum te beperken.
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In de aandelenportefeuille opteerde de beheerder ervoor om het gewicht van bedrijven waarvan de

resultaten zeer gevoelig zijn voor de schommelingen in de economische activiteit verder te verminderen.
Daarnaast laait het debat in de V.S. over de exuberante kost van de gezondheidssector, in aanloop naar
de verkiezingen van 2020, op. De beheerder neemt een voorzichtigere houding tegenover de Amerikaanse
sectorgenoten aan. Tot slot wijzigde ook de houding van de beheerder tegenover de Amerikaanse
banksector. Een rente die opnieuw daalt zet de marges onder druk. Dat weerspiegelt zich in de keuze voor
de nieuwe namen en de namen die uit de portefeuille verdwenen.

Nieuw in de portefeuille:
AB Inbev : De grootste brouwer ter wereld werd de voorbije jaren relatief duur gewaardeerd op de beurs.
Het afgelopen jaar viel de waardering terug door zwakkere prestaties in de belangrijke markt Brazil i€ en
bezorgdheid over de relatief hoge schuldgraad. De vooruitzichten in Brazilié zijn ook opnieuw verbeterd
met de nieuwe wind die door het land waait na de recente verkiezingen. Rond Nieuwjaar was de waardering
opnieuw redelijk en AB Inbev neemt initiat ieven om haar schuldgraad te verlagen. Recent verkocht het de
Australische activiteiten voor een mooie prijs. Met de opbrengsten verlaagt het management de
schuldenberg. Met de verbeterende vooruitzichten en de lagere waardering vond de beheerder het dan ook
een goed moment om het aandeel aan te kopen.
Eurofins Scientific : Het Franse Eurofins Scientific is de wereldleider in bio-analytische testen die ze
uitvoert in 650 | abobs wereldwiijd. Het bedrijfs.groeide
Na een aantal grote overnames in 2018 was de schuldgraad opgelopen en zag ook dit aandeel haar hoge
waardering dalen. Net als bij AB Inbev nam ook Eurofins maatregelen om de schuldenlast terug te dringen.
Burford Capital:  Het Britse Burford isde marktl ei der i n de relatief nieuwe nic
waarbij het bedrijf kapitaal verschaft aan andere bedrijven om rechtszaken te financieren in ruil voor een
vergoeding. Deze niche is sterk winstgevend en Burford groeide de voorbije jaren fors. Burford kan ook de
komende jaren nog verder groeien. Het aandeel is aantrekkelijk gewaardeerd.
Aalberts Industries:  Aalberts wordt na enkele jaren afwezigheid opnieuw opgenomen in de portefeuille.
De waardering van het aandeel was in het verleden te hoog opgelopen, maar is vandaag opnieuw veel
redelijker. Het bedrijf is ondertussen niet veranderd: Aalberts is nog altijd actief in interessante niches in
de industrie, en groeit verder door gerichte overnames.
Aena Aeropuertos : AENA is een bedrijf belast met het beheer, de ontwikkeling en de uitbating van
luchthavens en vliegvelden in Spanje. De Spaanse staat heeft een belang van 51% in het bedrijf. Het is
wereldwijd de grootste publiekgenoteerde luchthavenbeheerder op vlak van passagiersaantallen.
De onderneming heeft 46 Spaanse en 16 buitenlandse luchthavens in beheer en ontvangt jaarlijks ongeveer
331 miljoen passagiers waarvan 265 miljoen in Spanje zelf. De buitenlandse participaties betreffen onder
andere een meerderheidsbelang (51%) in de luchthaven van Luton (VK) en minderheidsbelangen in
luchthavens in Mexico, Colombia en Jamaica. De drie grootste luchthavens in de portefeuille, Madrid,
Barcelona en Palma de Mallorca, ontvangen jaarlijks meer dan de helft van het totaal aantal passagiers.
Bovendien fungere n =z i |j als 6hubd voor verschillende luchtvaartr
Tencent: Tencent Holdings is de Chinese investeringsmaatschappij, genoteerd in Hong Kong, boven een
hele reeks dochterbedrijven die media-, entertainment (games), internet - en mobiele diensten aanbieden.
Het bedrijf kent een grote groei die zichzelf versterkt vanwege zijn grote klantenbasis.
De activiteiten zijn hoofdzakelijk gelokaliseerd in China zelf. Tencent omvat o.a. :

1 WeChat: mobiele text- en voice messaging service en alomvattende app, een soort "Chinese

Facebook" maar met meer uitgebreide functies om te betalen, daten, reizen, enz.

1 QQ: Chatten, basisplatform voor games.

1 Riot Games: Amerikaanse producent van League of Legends.

1 Supercell: Finse producent van mobile games (Clash of Clans).
Medtronic :Van oorsprong een producent van pacemakers, maar gaandeweg werd de focus via acquisities
verlegd. Vandaag de dag is het bedrijf wereldwijd de grootste producent van allerhande medisc he toestellen
en instrumenten. In het uitgebreide gamma van de groep bevinden zich toestellen m.b.t.
hartritmestoornissen: defibrillatoren en pacemakers, hartmonitoren,...; chirurgisch materiaal en
instrumenten; toestellen m.b.t. hart & bloedvaten: stents (kokers om bloedvaten open te houden),
hartkleppen, katheters (buisjes),...; sensoren, monitoren en ander materiaal m.b.t. ademhaling, maag -
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darmstelsel en nierfunctie; implantaten en instrumenten voor de ruggegraat. Tot slot zijn er de
diabetesproducten, speciale instrumenten en toestellen. Medtronic realiseert 53% van de omzet in de
Verenigde Staten, de rest wordt wereldwijd gerealiseerd.

S ot h e bkodpsen verkoopt kunstwerken, verleent financiering m.b.t. tot aankopen van kunst (of
leningen met kunstals onder pand) en herstelt ook kunstwer
vestigingen over de ganse wereld, waarvan de belangrijkste in Londen en New York gevestigd zijn. Verder
is het bedrijf aanwezig in, onder andere, Amsterdam, Brussel, Parijs, Genéve, Milaan en Zurich. Grootste
concurrent en aartsrivaal i s werel dwi jd nr . 1
toetredingsbarriéres zijn zeer hoog. Na de instap van een activistische aandeelhouder in 2014 ligt de nadruk
steeds meer op de creatie van waarde voor de aandeelhouders. Een nieuw managementteam werd
aangesteld en een derde van de eigen aandelen ingekocht.

De doortocht in de portefeuille is echter van korte duur, want midden juni bracht de Fransman Drahi een
bod uit tegen $ 57 per a andeel, ruim 60% meer dan de koers een dag eerder.

Check Point Software : Check Point Software Technologies is een hard en software bedrijf
gespecialiseerd in de beveilig van IT-infrastructuur van bedrijven. Dit impliceert onder andere
netwerkbeveiliging, databeveiliging, mobiele beveiliging en aanverwante diensten. Het bedrijf telt drie
divisies: Software updates, Maintenance & Services, goed voor 44 % van de omzet; Subscriptions die 28%
van de omzet vertegenwoordigen en ten slotte Products & Licenses, 27 % van de omzet. 47% van de
omzet wordt op het Amerikaanse continent gerealiseerd, 36% in Europa, het Midden-Oosten en Afrika en
17% in het Verre Oosten.

Check Point levert aan bijna elk bedrijf uit de Fortune 500 en heeft een zeer grote gebruikersbasis van
meer dan 100 000 ondernemingen. De omslag van productverkoop richting een software subscriptie model
zal zorgen voor recurrente stabiele jaarlijkse inkomsten waardoor de operationele marges op peil kunnen
worden gehouden. Het bedrijf beschikt over een sterke balans met een hoge nettokaspositie. Bovendien is
er ruimte voor verdere acquisities.

Kering: is een holdingmaatschappij die wereldwijd actief is in het ontwerpen, produceren en vermarkten
van luxegoederen zoals modekledij, schoenen, juwelen en horloges. Onder hun beheer vallen merken als
0.a. Balenciaga, Gucci en Yves Saint Laurent. De belangrijkste hiervan zijn Gucci en Yves Saint Laurent met
een bijdrage tot het operationeel resultaat van respectievelijk 78% en 11%. Het bedrijf is geografisch goed
gespreid. Zo vertegenwoordigt Azié 41%, West-Europa 33% en Noord Amerika 20% van de omzet. Gezien
de beheerder van mening was dat het aandeel goedkoop noteerde, werd Kering toegevoegd aan de
portefeuille.

Cofinimmo: is een Gereglementeerde Vastgoedvennootschap (GVV) met een gediversifieerde portefeuille
bestaande uit kantoorruimtes, voornamelijk in het Brusselse, verzekeringskantoren, zorgvastgoed

ken.

Chr i

Sc

S

(rusthuizen, ziekenhuizen, wellness, ...), en cafés. Eind 2018 had Coff ni mmo een portefeuil |l €

miljard, verspreid over Belgié (66%), Frankrijk (14%), Duitsland (10,7%) en Nederland (9,5%). Na de
verkoop van het voormalige AXA-gebouw in Watermaal-Bosvoorde maakt het gedeelte zorg- en residentieel
vastgoed, dat zeer stabiele inkomsten genereert, ruim 50% van de totale vastgoedportefeuille uit.

National Grid : National Grid is de eigenaar en beheerder van het transmissienet voor elektriciteit en
aardgas in het Verenigd Koninkrijk. Daarnaast beheert het ook het distributi enetwerk voor aardgas in het
VK en heeft het aan de Oostkust van de VS ook activiteiten in transmissie, distributie, productie en levering
van elektriciteit. National Grid heeft een monopoliepositie in Engeland en Wales, maar de activiteiten zijn
sterk gereguleerd en de overheid bepaalt welk rendement National Grid op haar investeringen mag halen.

Prosus: Prosus is een in Nederland gevestigde holding met als voornaamste deelneming een belang van 31

% in het Chinese Tencent. Bij de overige participaties zitten onder andere maaltijdbezorgers Delivery Hero

uit Duitsland, het Braziliaanse iFood en het Indische Swiggy, alsook OLX, een online platform voor zoekertjes

voor voornamelijke tweedehandswagens en de online betalingsdienst PayU. Tencent is goed voor ietsmeer
dan 90 % van de intrinsieke waarde.

Activision Blizzard:  Activision Blizzard is één van de grootste gamesproducenten wereldwijd, met een
marktkapitalisatie van om en bij de $ 42 miljard, en is in de VS genoteerd. Het bedrijf produceert onder
anderede popul aire r eek eeaaorloySeelwaarvantjaarljks een dieuwe episode wordt

uitgebracht-en f Wor | d o feenfaatasy-neekd. Activision-Blizzard is een van de meest rendabele

gamesproducenten.
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Capri Holdings: Capri Holdings (voordien Michael Kors Holdings) werd opgericht door de Amerikaanse

designer Michael Kors in 1981. In 2017 kocht het bedrijf Jimmy Choo over voor GBP 896 miljoen. In 2018

werd Versace overgekocht voor $ 2,1 miljard. Het bedrijf verkoopt handtassen, kledij, schoenen, juwelen,

horloges, parfums en accessoires.

Nintendo: Het Japanse bedrijff Nintendo ontwikkelt en produceert spelcomputers en de bijbehorende

games. Belangrijke merknamen zijn onder andere Donkey Kong, Super Mario Bros en The Legend of Zelda.

Bekende spelconsoles zijn onder andere Nintendo Wii (en de Wii U), de Gameboy, Nintendo 3DS, de NES

enz... Nintendo lanceerde in maart 2017 haar laatste nieuwe, draagbare console : de "Nintendo Switch".

Nintendo publiceerde erg mooie resultaten over het tweede kwartaal. De Switch met verbeterde batterij

en vooral de nieuwe, goedkopere Switch Lite verkochten erg goed.

SS&C Technologies: SS&C is actief als leverancier van kritieke software voor de financiéle dienstensector.

Het bedrijf werd gesticht in 1986, tel t ongeveer 22 000 medewerkers en heeft meer dan 100 kantoren

wereldwijd. De eindklanten van het bedrijf zijn divers: gaande van hefboomfondsen, private equity bedrijven,

banken tot fondsenhuizen, verzekeringsbedrijven en vermogensbeheerders. Door een uitgebreide
acquisitiestrategie heeft het bedrijf-szioph she padf gvalt o phee
portfolio management. Dit gaat zowel van uitgebreide portfolio -analyse & modellering tot het automatisch
verwerken van transactiesenandere6 b aecrkd 6 pr ocessen zoals bijvoorbeeld be
actions. De O0tools6 die het bedrijf ontwikkelt zijn er
front-, middle- en back office zoveel mogelijk te automatiseren.

Madis on Square Garden: Madison Square Garden genereert ongeveer de helft van zijn omzet uit live

events waaronder in zijn Theater in de Madison Square Garden. Daarnaast bezit de groep nog een aantal

andere grote locaties. Het organiseert concerten en theaterproducties. De andere helft van de inkomsten

haalt de groep uit sportactiviteiten. De groep is 0.a. eigenaar van de legendarische NBA-basketbalploeg

The New York Knicks. De groep splitst binnenkort de sportactiviteiten in een afzonderlijk bedrijf af.

Diverse obligaties .

Uit de portefeuille gelicht:

Henkel: A-merken ondervinden veel concurrentie vanwege de huismerken van supermarkten, die vaak
gelijkaardig van kwaliteit zijn. Om de verkoop van zijn producten aan te zwengelen verhoogt Henkel het
marketingbudget drastisch, zonder dat het management zeker is van het succes van de strategie. De
producten van Henkel, gaande van wasmiddelen, over reinigingsmiddelen tot lijmen, zijn te weinig
onderscheidend om een veilige marktpositie te hebben. Zonder groei moet het aandeel plaats maken voor
andere, beloftevollere bedrijven.

WPP: als de consumentengoederen het moeilijker hebben, geldt dat ook voor de reclameagentschappen
die de publiciteitscampagnes voor die producten opzetten. WPP kon de beloofde groeiniet leveren en werd
uit de portefeuille verwijderd.

Johnson & Johnson: Het bedrijf voldoet aan de kwaliteitsstandaarden, maar is kwetsbaar voor de
discussie over de dure gezondheidszorg in de V.S. Zowel de president, de Democraten als de Republikeinen
vinden dat de prijzen doorheen de hele gezondheidszorg te hoog zijn. Daar komt de onzekerheid over de
aanwezigheid van asbest in het talkpoeder van Johnson & Johnson en de dure juridische procedures
daarrond bovenop. Daarom werden de aandelen Johnson & John®n verkocht.

United Health: net als Johnson & Johnson zit de ziekteverzekeraar is het vizier van de politiek.
Daarbovenop komt dat de waardering van het aandeel de laatste jaren opliep tot boven 16 keer de
jaarwinst, waar dat jaren eerder 10 tot 11 keer wa s.

Ryanair Holdings: een combinatie van toenemende concurrentie, verhoogde kosten als gevolg van de
nieuwe personeelspolitiek en een volatiele olieprijs zorgen voor druk op de winst van Ryanair Holdings. De
laatste aandelen werden verkocht.

Bank of America & JP Morgan: het Stelsel van Centrale Banken in de V.S., de Federal Reserve, heeft
op enkele maanden tijd de monetaire politiek volledig veranderd. In november ging ze er nog van uit dat
de rente dit jaar drie keer zou verhoogd worden en dat de balans ver der zou ingekrompen worden. Nu zijn
de kansen op een rentedaling groter dan op een stijging. Daarnaast zal het ritme waartegen de balans
afgebouwd wordt flink verlaagd worden. Daarmee is de voornaamste reden om in Amerikaanse banken te
beleggen volledig verdwenen. De beheerder verkocht daarom beide aandelenposities.
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HCA Healthcare: Het bedrijf voldoet aan de kwaliteitsstandaarden, maar is kwetsbaar voor de discussie
over de dure gezondheidszorg in de V.S. Zowel de president, de Democraten als de Republikeien vinden
dat de prijzen doorheen de hele gezondheidszorg te hoog zijn. De koers, die de vorige jaren steevast rond
10 keer de winst draaide, haalt nu viot meer dan 15 keer de winst, dankzij het mooie parcours dat de
resultaten de afgelopen jaren gelopen hebben. Dat maakt het aandeel kwetsbaarder voor een terugval.
BMW Vorzugsaktien: de combinatie van een verzwakkende economische groei en toenemende
spanningen tussen de V.S. en China zorgen voor zwakke vooruitzichten voor de auteindustrie. Daar komt
nog de uitdagende omschakeling naar meer elektrische voertuigen bovenop. Het aandeel BMW werd,
anticiperend op een langere periode van onzekerheid, verkocht.

Apple Computer: kende een stormachtige groei met de lancering van de eerste |-pod waarvan de groei
moeiteloos is overgenomen door de I-Phone. Consumenten lijken even genoeg te hebben van de alsmaar
duurdere nieuwe versies van de I-Phone waarvan de graad van vernieuwing steeds afneemt. Ook Apple
Computer is een potentieel slachtoffer van de handelsoorlog tussen de V.S. en China. Bij de opvering van
de koers rond de publicatie van de eerstekwartaalresultaten werd het aandeel verkocht.

BHP Group: de aandelen BHP Group kwamen drie jaar geleden in de portefeuille toen de
grondstoffensector de minst populaire sector onder de fondsbeheerders was. Met het herstel van de
rendabiliteit verdubbelde de koers van het aandeel sinds zijn dieptepunten begin 2016. Nu de sector
herontdekt is zoekt de beheerder rendement in andere sectoren met stabielere marges en meer
toegevoegde waarde.

Sipef: is een agro-industriéle vennootschap die participaties beheert in plantagebedrijven in tropische en
subtropische gebieden. Veruit de belangrijkste activiteit is de productie van palmolie. Gezien enkele
ongunstige klimatologische omstandigheden gepaard met een aanhoudende lage palmolieprijs zijn de
resultaten van het bedrijf teleurstellend. Omdat er nog niet meteen beterschap in het vooruitzicht ligt werd
besloten de positie in Sipef te verkopen.

DSV: is een Deense firma actief in de logistieke sector en biedt diensten aan voor transport over de weg,
door de lucht, over zee, en per trein. Ondanks het bedrijf tot op heden goed blijft standhouden lijken enkele
macro-economische indicatoren te wijzen op moeilijkere tijden voor de sector. Ook zijn er nog aanzienlijke
ri sicoés verbonden aan de nakende overname van Panal pi
laatste. Vanwege deze factoren werd er besloten om de positie in DSV dicht tegen de recordkoersen van
het afgelopen jaar te verko pen.

Burford Capital: een Amerikaanse shorter, genaamd Muddy Waters, wees in augustus op tekortkomingen
in de boekhouding van Burford Capital. Als gevolg van de beschuldigingen tuimelde het aandeel dramatisch
naar beneden. De voornaamste beschuldiging draait rond de waardering en boeking van nog onzekere
opbrengsten. Volgens het management van Burford Capital wordt dit opgelegd door IFRS en vinden zij
deze regel zelf ook verwarrend, waardoor ze zich meer concentreren op de cashwinsten. Muddy Waters
wijst er echter op dat er sectorgenoten zijn die ook volgens de principes van IFRS rapporteren en pas
opbrengsten boeken indien ze 100% zeker zijn. Muddy Waters bracht ook aan het licht dat een belangrijke
investeerder, via een complexe en niet-transparante constructie, een bailout zou hebben voorzien om de
continuiteit van de gerapporteerde (en dus eventueel overgewaardeerde) groei te waarborgen. Op basis
van de rapporten van beide partijen gaat de beheerder ervan uit er geen fraude in het spel was.
Desondanks werd het aandeel verkocht gezien er nog te veel onzekerheden zijn.

International Workplace Group: is een toonaangevende Engelse speler in de markt van kantoorverhuur
op korte termijn. Het bedrijf kondigde aan haar activiteiten in Japan te verkopen aan het J apanse TKP. TKP
betaalt hiervoor £ 320 miljoen en mag voortaan de merken Regus, Spaces en OpenOffice gebruiken in
Japan. IWG sloot daarnaast ook een partnerdeal met TKP. Sinds de start van het jaar is de beurskoers met
meer dan 85% toegenomen. Gecorrigeerd voor de meerwaarde van de verkoop van de Japanse activiteiten
noteert het aandeel duur. Daarom besloot de beheerder winst te nemen.

Amsterdam Commodities: of kortweg ACOMO is een handelaar en verdeler van thee, specerijen, zaden
en andere agrarische producten. De prijzen van voedingsgrondstoffen blijven op een laag niveau, wat
weegt op de resultaten van het bedrijf. Daarom werd beslist om het aandeel uit de portefeuille te halen.
Sot hebHeéts:veilingshuis Sothebyds verrichtte de eerste
het oudste veilinghuis maakt dat nog steeds actief is. Het werd opgericht door Samuel Baker maar het
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kreeg de naam van de neef en erfgenaam John Sotheby. Het bedrijf kwam in oktober na een overnamebod
in handen van de Fransman Drahi.

Facebook: De beheerder besliste de aandelen Facebook te verkopen omdat het bedrijf in het verleden
verschillende keren in opspraak kwam omdat het slordig omsprong met de persoonlijke data van zijn
gebruikers.

2.1.6 Toekomstig beleid

Na de verschroeiende rit die aandelen er in 2019 hebben opzitten, en met de tekenen van lage economische
groei op de achtergrond, zoekt de beheerder aandelen van bedrijven waarvan de resultaten niet of veel
minder gevoelig zijn voor een groeivertraging. Dan komen snel bedrijven uit de dienstensector in het vizier.

Bedrijven uit de verwerkende nijverheid en de grondstoffensector maken in deze omstandigheden minder
kans om in de portefeuille te belanden. De beheerder houdt het aandelenpercentage, behoudens bijzondere
omstandigheden, in de buurt van 50% van de totale portefeuille.

Voor de obligaties blijft een onberispelijke kwaliteit zeer belangrijk. In de huidige omgeving van lag e rente
en lage risicovergoeding op bedrijfsobligaties leidt elke misstap tot verliezen die snel de geinde rente
overstijgen. Daarenboven wil de beheerder de duration rond 4 jaar houden. Er is geen beperking naar de
rating.

2.1.7 Risicoklasse
Het compartiment bevindt zich in risicoklasse 4 op een schaal van 1 tot 7.

Overeenkomstig Verordening 583/2010 is een synthetische risico en opbrengstindicator bepaald. Deze
geeft een cijffermatige aanduiding van de mogelijke opbrengst van het fonds, maar ook van het bij horende
risico, berekend in de uitdrukkingsmunt van het fonds. De indicator weerspiegelt de volatiliteit van het
fonds en wordt geformuleerd als een cijfer tussen 1 en 7. Hoe hoger het cijfer, hoe hoger de mogelijke
opbrengst, maar ook hoe moeilijker voorspelbaar dit rendement. Ook hogere verliezen zijn mogelijk. Het
laagste cijfer betekent niet dat de belegging volledig risicoloos is. Wel wijst het erop dat, vergeleken met
hogere cijfers, dit product normaal een lager, maar eveneens beter voorspelbaar rendement zal bieden.

De synthetische risico- en opbrengstindicator wordt geregeld geévalueerd en kan dus verlaagd of verhoogd
worden op basis van gegevens uit het verleden. Gegevens uit het verleden zijn niet altijd een betrouwbare
aanwijzing voor opbrengst en risico in de toekomst.

Het meest recente cijfer van de indicator is terug te vinden in de Essentiéle Beleggersinformatie onder de
afdelingnionpbremagst profielod.

2.1.8 Bestemming van de resultaten

Over het boekjaar 2019 werd op xx april 2020 aan de distributieaandeelhouders een bruto-dividend

uitgekeerdvan 20050eur o voor de di str i b@t idBaba,n déeB ledn, véabB2 6k | eans sGeB 46
Het saldo van het te bestemmen resultaat voor de distributieaan deelhouders en het te bestemmen resultaat

voor de kapitalisatieaandeelhouders werd toegevoegd aan het kapitaal.
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2.2 Balans

Afdeling 1. - Balansschema
TOTAAL NETTO ACTIEF

| Vaste activa
A.  Oprichtings- en organisatiekosten
B. Immateriéle vaste activa
C. Materiéle vaste activa

1l Effecten, geldmarktinstrumenten, ICB's en financiéle derivaten
A. Obligaties en andere schuldinstrumenten
a. Obligaties
b.  Andere schuldinstrumenten
b.1. Met "embedded" financiéle derivaten
b.2. Zonder "embedded" financiéle derivaten
B. Geldmarktinstrumenten
C. Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
c. Andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
D. Andere effecten
ICB's met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
F.  Financiéle derivaten
j.  Op deviezen
i. Optiecontracten (+/ -)
ii. Termijncontracten (+/ -)
iii. Swapcontracten (+/ -)
iv. Andere (+/ -)

m

1] Vorderingen en schulden op méér dan één jaar
A. Vorderingen
B. Schulden

v Vorderingen en  schulden op ten hoogste één jaar
A. Vorderingen
a. Te ontvangen bedragen
b. Fiscale Tegoeden
c. Collateral
d. Andere
B. Schulden
a. Te betalen bedragen (-)

b. Fiscale schulden ¢)
c. Ontleningen (-)
d. Collateral (-)
e. Andere (-)
\Y Deposito's en liquide middelen

A. Banktegoeden op zicht
a. Beheerde futuresrekening
B. Banktegoeden op termijn

C. Andere
\ Overlopende rekeningen
A. Over te dragen kosten
B. Verkregen opbrengsten
C. Toe te rekenen kosten (-)
D. Over te dragen opbrengsten (-)

TOTAAL EIGEN VERMOGEN
A. Kapitaal
B. Deelneming in het resultaat
C. Overgedragen resultaat
D. Resultaat van het boekjaar (halfjaar)
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31/12/19
in EUR

31/12/18
in EUR

257.923.709,36

162.849.422,11

0,00

0,00

242.757.035,48

152.808.467,76

112.446.567,61

4.466.104,00

124.813.668,87

71.497.455,26

5.350.748,05

78.506.334,45

3.684.375,00

-2.653.680,00 -2.546.070,00
0,00 0,00

2.758.095,32 910.620,16
2.736.097,65 2.832.632,01
52.461,71 32.046,99
-30.464,04 -1.954.058,84

12.554.502,19 9.114.337,22
12.554.502,19 9.114.337,22

-145.923,63 15.996,97
986.382,80 786.667,74
-1.132.306,43 -770.670,77

257.923.709,36

162.849.422,11

222.564.544,42

170.127.726,47

4.938.117,13 -167.923,36

0,00 0,00

30.421.047,81 -7.110.381,00
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\

Vil

VI

Afdeling 2. - Posten buiten -balansstelling

Zakelijke zekerheden (+/ -)

A. Collateral
a. Effecten/geldmarktinstrumenten
b. Liquide middelen/deposito's

B. Andere zakelijke zekerheden (+/-)
a. Effecten/geldmarktinstrumenten
b. Liquide middelen/deposito's

Onderliggende waarden van optiecontracten en warrants (+)
A. Gekochte optiecontracten en warrants

B. Verkochte optiecontracten en warrants

Notionele bedragen van de termijncontracten (+)

A. Gekochte termijncontracten

B. Verkochte termijncontracten

Notionele bedragen van de swapcontracten (+)

A. Gekochte swapcontracten

B. Verkochte swapcontracten

Notionele bedragen van andere financiéle derivaten (+)

A.  Gekochte contracten

B.  Verkochte contracten

Niet -opgevraagde bedragen op aandelen

Verbintenissen tot verkoop wegens cessie -retrocessie

Verbintenissen tot terugkoop wegens cessie -retrocessie

Uitgeleende financiéle instrumenten
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453.873,29 265.295,10
453.873,29 265.295,10
0,00 0,00
2.674.821,90 2.542.157,44
2.674.821,90 2.542.157,44
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 | 0,00 |
0,00 | 0,00 |
0,00 | 0,00 |
0,00 | 0,00 |
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2.3 Resultatenrekening

Afdeling 3. - Schema van de resultatenrekening

| Waardeverminderingen, minderwaarden en meerwaarden

A.

O w

IToOmMmo

Obligaties en andere schuldinstrumenten
a. Obligaties
b.  Andere schuldinstrumenten

b.1. Met "embedded" financiéle derivaten

b.2. Zonder "embedded" financiéle derivaten
Geldmarktinstrumenten
Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
c. Andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
Andere effecten
ICB's met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
Financiéle derivaten
Vorderingen, deposito's, liqguide middelen en schulden
Wisselposities en-verrichtingen
a. Financiéle derivaten

i. Optiecontracten

ii. Termijncontracten

iii. Swapcontracten

iv. Andere
b. Andere wisselposities en verrichtingen

1l Opbrengsten en kosten van de beleggingen

A.
B.

moo

Dividenden

Interesten (+/ -)

a. Effecten en geldmarktinstrumenten
b. Deposito's en liquide middelen

c. Collateral (+/-)

Intresten ingevolge ontleningen (-)
Swapcontracten

Roerende voorheffingen (-)

a. Van Belgische oorsprong

b. Van buitenlandse oorsprong
Andere opbrengsten van beleggingen

1] Andere opbrengsten

A.

B.

Vergoeding tot dekking van de kosten van verwerving en realisatie van de
activa, tot ontmoediging van uittredingen en tot dekking van leveringskosten
Andere

v Exploitatiekosten

A.

B.
C.
D

c-zoemm

Verhandelings-en leveringskosten betreffende beleggingen (-)
Financiéle kosten (-)
Vergoeding van de bewaarder (-)
Vergoeding van de beheerder (-)
a. Financieel beheer

Klasse C

Klasse B

Klasse B1

Klasse B2

Klasse B4

Klasse |
b. Administratief- en boekhoudkundig beheer
c. Commerciéle vergoeding
Administratiekosten (-)
Oprichtings- en organisatiekosten (-)
Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen ¢)
Diensten en diverse goederen (-)
Afschrijvingen en voorzieningen voor risico's en kosten (-)
Taksen

Klasse C, B, B1, B2, B4

Klasse |
Andere kosten (-)
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31/12/19 31/12/18
in EUR in EUR
30.289.854,27 -7.540.751,00
2.670.851,71 -1.622.430,52
-132.438,50 -137.745,60
26.989.871,54 -7.040.751,83
329.586,32
-142.472,51 31.361,47
574.455,71 1.228.815,48
3.747.922,18 2.929.032,85
2.137.698,85 1.898.729,83
1.896.392,02 1.307.955,02
19.875,52 7.119,16
-127.725,77 -102.741,25
-178.318,44 -182.029,91
0,00 0,00
-3.616.728,64 -2.498.662,85
-238.485,76 -75.899,80
-47.054,08 -27.897,27
-2.263.410,05 -2.090.625,62
-420.042,09 -11.337,02
-121.165,86 -2.682,64
-66.503,00 -574,64
-30.545,08 -5.264,96
-18.061,95
-152.664,58 -101.193,79
-676,00 -375,00
-11.189,60 -17.114,82
-230.783,40 -147.872,30
-338,90
-15.808,29 -17.824,99
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Opbrengsten en kosten van het boekjaar (halfjaar)

SUBTOTAAL Il + Il + IV

\ Winst (verlies) uit de gewone bedrijfsuitoefening
vOor belasting op het resultaat

\ Belastingen op het resultaat
VIl Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

Afdeling 4. - Resultaatverwerking
1. Te bestemmen winst (te verwerken verlies)
a. Overgedragen winst (overgedragen verlies) van het vorige boekjaar
b. Te bestemmen winst (te verwerken verlies) van het boekjaar
c. Ontvangen deelnemingen in het resultaat (uitgekeerde
deelnemingen in het resultaat)
1. (Toevoeging aan) onttrekking aan het kapitaal
I, Over te dragen winst (over te dragen verlies)
V. (Dividenduitkering)

Dierickx Leys Fund | Balance

131.193,54 | 430.370,00 |
13119354 | 430.370,00 |
30.421.047,81 | -7.110.381,00 |

30.421.047,81 |

-7.110.381,00 |

35.359.164,94 -7.278.304,36
0,00 0,00
30.421.047,81 -7.110.381,00
4.938.117,13 -167.923,36
-34.219.221,44 7.278.304,36
0,00 0,00
-1.139.943,50 0,00
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2.4 Samenstelling van de activa op 31/12/2019

Portefeuille

A. Obligaties en andere schuldinstrumenten

a. Obligaties
% in bezit % % Netto -

Benaming Hoeveelheid | Valuta Koers Evaluatie fonds Portefeuille actief
PRIVE SECTOR

ACCOR (EUR) 1,25% 1724 25.01 1.600.000 EUR| 104,0320% 1.664.512,00 0,69% 0,65%
AEROPORT DE PARIS (EUR) 1% 177 13.12 1.600.000 EUR| 105,5090% 1.688.144,00 0,70% 0,65%
ALIMEN COUCHE (EUR) 1,875% 16 06.05 1.000.000 EUR| 106,7530% 1.067.530,00 0,44% 0,41%
AMPHENOL TECH HLDS (EUR) 2% 133 08.10 1.100.000 EUR| 109,7810% 1.207.591,00 0,50% 0,47%
ARGENTUM (EUR) 1,125% 185 17.09 1.600.000 EUR| 104,5260% 1.672.416,00 0,69% 0,65%
ARKEMA (EUR) 3,125% 1323 06.12 700.000 EUR| 108,9500% 762.650,00 0,31% 0,30%
ATOS (EUR) 1,444% 1623 06.10 1.300.000 EUR| 104,4530% 1.357.889,00 0,56% 0,53%
ATOS SE (EUR) 1,75% 1825 07.05 1.300.000 EUR| 106,5260% 1.384.838,00 0,57% 0,54%
AXA (EUR) Fl.rate 0349 02.03 PERPETUAL 1.500.000 EUR 81,2020% 1.218.030,00 0,50% 0,47%
BARRY CALLEBAUT (EUR) 2,375% 184 24.05 1.790.000 EUR| 107,5760% 1.925.610,40 0,79% 0,75%
BOLLORE SA (EUR) 2% 122 25.01 1.500.000 EUR| 102,5580% 1.538.370,00 0,63% 0,60%
BRENNTAG FINANCE (EUR) 1,125% 125 27.9 1.200.000 EUR| 102,5040% 1.230.048,00 0,51% 0,48%
BUZZI UNICEM (EUR) 2,125% 1623 28.04 1.500.000 EUR| 105,3760% 1.580.640,00 0,65% 0,61%
CAPGEMINI SE (EUR) 1% 1&4 18.10 1.300.000 EUR| 103,3380% 1.343.394,00 0,55% 0,52%
CIE DE SAINTGOBAIN (EUR) 1% 1725 17.03 1.500.000 EUR| 103,4280% 1.551.420,00 0,64% 0,60%
COCACOLA CO (EUR) 0,75% 1926 22.09 500.000 EUR| 103,4560% 517.280,00 0,21% 0,20%
COCACOLA ENTE (EUR) 2,375% 125 07.05 800.000 EUR| 110,8270% 886.616,00 0,37% 0,34%
COFINIMMO (EUR) 1,929% 1522 25.03 1.100.000 EUR| 101,5980% 1.117.578,00 0,46% 0,43%
DAIMLER AG (EUR) 0,85% 1725 28.02 1.728.000 EUR| 102,3280% 1.768.227,84 0,73% 0,69%
DECEUNINCK PLA (EUR) 3,75% 122 08.12 1.071.000 EUR| 104,3980% 1.118.102,58 0,46% 0,43%
DEUTSCHE TELEKOM (EUR) 1,5% 1838 03.04 1.200.000 EUR| 107,0700% 1.284.840,00 0,53% 0,50%
DO & CO AG (EUR) 3,125% 1421 04.03 939.000 EUR| 102,3910% 961.451,49 0,40% 0,37%
DOVER CORP (EUR) 0,75% 127 04.11 1.300.000 EUR 99,1500% 1.288.950,00 0,53% 0,50%
DS SMITH PLC (EUR) 1,375% 1724 26.07 1.000.000 EUR| 103,2850% 1.032.850,00 0,43% 0,40%
DS SMITH PLC (EUR) 2,25% 1522 16.09 100.000 EUR| 105,0680% 105.068,00 0,04% 0,04%
DSV AS (EUR) 1,75% 1724 20.09 1.300.000 EUR| 104,5130% 1.358.669,00 0,56% 0,53%
EANDIS SYSTEM (EUR) 2% 125 23.06 1.119.000 EUR| 105,7390% 1.183.219,41 0,49% 0,46%
EASYJET PLC (EUR) 1,125% 183 18.10 1.000.000 EUR| 102,7780% 1.027.780,00 0,42% 0,40%
ELIA SYSTEM OP (EUR) 1,375% 124 27.05 300.000 EUR| 105,0910% 315.273,00 0,13% 0,12%
EMERSON ELECTRIC (EUR) 1,25% 125 15.10 1.200.000 EUR| 105,0870% 1.261.044,00 0,52% 0,49%
ENEXIS HOLDING (EUR) 0,875% 1€&26 28.04 1.200.000 EUR| 103,9990% 1.247.988,00 0,51% 0,48%
EUROFINS SCIEN (EUR) 2,25% 122 27.01 1.400.000 EUR| 101,9950% 1.427.930,00 0,59% 0,55%
EURONET WORLDWIDE(EUR) 1,375% 196 22.5 1.200.000 EUR 99,1450% 1.189.740,00 0,49% 0,46%
EUTELSAT SA (EUR) 2% 125 02.10 1.500.000 EUR| 104,1750% 1.562.625,00 0,64% 0,61%
EVONIK (EUR) 1% 1523 23.01 1.200.000 EUR| 102,6650% 1.231.980,00 0,51% 0,48%
EXOR NV (EUR) 2,875% 1525 22.12 200.000 EUR| 111,1530% 222.306,00 0,09% 0,09%
EXOR SPA (EUR) 2,125% 182 02.12 1.000.000 EUR| 104,9940% 1.049.940,00 0,43% 0,41%
EXPEDIA INC (EUR) 2,5% 1522 03.06 1.100.000 EUR| 104,5030% 1.149.533,00 0,47% 0,45%
FLOWSERVE CORP (EUR) 1,25% 1% 17.03 1.000.000 EUR| 101,3270% 1.013.270,00 0,42% 0,39%
FRESENIUS MEDICAL (EUR) 1,5% 185 11.07 1.100.000 EUR| 105,5610% 1.161.171,00 0,48% 0,45%
FROMAGERIES BEL (EUR) 1,5% 174 18.04 1.000.000 EUR| 101,8340% 1.018.340,00 0,42% 0,39%
GBL (EUR) 1,875% 1825 19.06 600.000 EUR| 104,5900% 627.540,00 0,26% 0,24%
GLAXOSMITHKLINE (EUR) 1,25% 16 21.05 1.200.000 EUR| 106,2370% 1.274.844,00 0,53% 0,49%
GRP BRUXELLES (EUR) 1,375% 174 23.05 1.000.000 EUR| 102,5540% 1.025.540,00 0,42% 0,40%
HARMAN FINANCE (EUR) 2% 122 27.05 850.000 EUR| 103,8180% 882.453,00 0,36% 0,34%
IPSEN SA (EUR) 1,875% 1623 16.06 1.500.000 EUR| 101,2550% 1.518.825,00 0,63% 0,59%
IPSOS (EUR) 2,875% 1825 21.09 1.300.000 EUR| 101,8580% 1.324.154,00 0,55% 0,51%
JOHNSON CONTROLS (EUR) 1% 173 15.09 1.300.000 EUR| 102,7740% 1.336.062,00 0,55% 0,52%
KEMIRA OYJ (EUR) 1,75% 1724 30.05 1.600.000 EUR| 102,7360% 1.643.776,00 0,68% 0,64%
KERRY GROUP FI (EUR) 2,375% 135 10.09 1.100.000 EUR| 110,6310% 1.216.941,00 0,50% 0,47%
KEYSIGHT TECHN (USD) 4,55% 124 30.10 302.000 USD| 108,8010% 293.034,00 0,12% 0,11%
KINEPOLIS GROUP (EUR) 2,4% 125 15.12 400.000 EUR| 101,6880% 406.752,00 0,17% 0,16%
KINEPOLIS GROUP (EUR) 2,75% 126 18.12 200.000 EUR| 100,4190% 200.838,00 0,08% 0,08%
KINEPOLIS GROUP (EUR) 2,9% +27 15.12 1.000.000 EUR| 101,3280% 1.013.280,00 0,42% 0,39%
MAGNA INTL INC (EUR) 1,5% 1727 25.09 1.200.000 EUR| 105,6110% 1.267.332,00 0,52% 0,49%
MANPOWERGROUP (EUR) 1,75% 186 22.06 1.600.000 EUR| 105,7960% 1.692.736,00 0,70% 0,66%
METSA BOARD OYJ (EUR) 2,75% 127 29.09 1.200.000 EUR| 111,5000% 1.338.000,00 0,55% 0,52%
MICRON TECHNOLOGY(USD) 4,975% 186 06.2 1.500.000 USD| 110,6560% 1.480.281,82 0,61% 0,57%
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MONTEA (EUR) 3,42% 1525 30.06 700.000 EUR| 106,6050% 746.235,00 0,31% 0,29%
NASDAQ INC (EUR) 1,75% 1623 19.05 1.400.000 EUR| 104,6760% 1.465.464,00 0,60% 0,57%
NEMAK SAB DE CV (EUR) 3,25% 124 15.03 1.000.000 EUR| 103,6930% 1.036.930,00 0,43% 0,40%
NESTE OYJ (EUR) 1,5% 1724 07.06 1.200.000 EUR| 104,0530% 1.248.636,00 0,51% 0,48%
NIKE INC (USD) 2,25% 13-23 01.05 1.500.000 USD| 101,5210% 1.358.079,91 0,56% 0,53%
NVIDIA CORP (USD) 2,2% 1621 16.09 1.500.000 USD| 100,4050% 1.343.150,81 0,55% 0,52%
ORANGE (EUR) 1,375% 188 20.03 1.200.000 EUR| 106,2580% 1.275.096,00 0,53% 0,49%
ORLEN CAPITAL (EUR) 2,5% 1®3 07.06 1.600.000 EUR| 106,7340% 1.707.744,00 0,70% 0,66%
PARKERHANNIFIN (EUR) 1,125% 17-25 01.03 1.500.000 EUR| 103,3790% 1.550.685,00 0,64% 0,60%
PRICELINE GROU (EUR) 2,375% 124 23.09 1.200.000 EUR| 109,5200% 1.314.240,00 0,54% 0,51%
PVH CORP (EUR) 3,625% 1&4 15.07 1.300.000 EUR| 111,6020% 1.450.826,00 0,60% 0,56%
QUADIENT SA (EUR) 2,5% 1421 23.06 1.300.000 EUR| 101,9410% 1.325.233,00 0,55% 0,51%
RETAIL ESTATES (EUR) 2,84% 186 10.06 900.000 EUR| 101,9560% 917.604,00 0,38% 0,36%
RYANAIR (EUR) 1,125% 1523 10.03 1.500.000 EUR| 102,3290% 1.534.935,00 0,63% 0,60%
SEB SA (EUR) 1,5% 1724 31.05 800.000 EUR| 103,0780% 824.624,00 0,34% 0,32%
SEB SA (EUR) 2,375% 1522 25.11 900.000 EUR| 105,7170% 951.453,00 0,39% 0,37%
SIXT SE (EUR) 1,5% 1824 21.02 800.000 EUR| 102,6580% 821.264,00 0,34% 0,32%
SKF AB (EUR) 1,25% 1825 17.09 1.000.000 EUR| 104,1980% 1.041.980,00 0,43% 0,40%
SMITHS GROUP P (EUR) 1,25% 123 28.04 1.400.000 EUR| 102,5520% 1.435.728,00 0,59% 0,56%
STRABAG SE (EUR) 1,625% 122 04.02 155.000 EUR| 102,7950% 159.332,25 0,07% 0,06%
SWISSCOM AG (EUR) 1,125% 186 12.10 1.100.000 EUR| 105,5720% 1.161.292,00 0,48% 0,45%
SYMRISE AG (EUR) 1,25% 125 29.11 2.100.000 EUR| 103,6730% 2.177.133,00 0,90% 0,84%
TECHNIP (EUR) 3,15% 1323 18.10 1.200.000 EUR| 106,6720% 1.280.064,00 0,53% 0,50%
TELEPERFORMANCE (EUR) 1,5%-P4 03.04 1.000.000 EUR| 103,9110% 1.039.110,00 0,43% 0,40%
TELEPERFORMANCE (EUR) 1,875%-% 02.07 500.000 EUR| 106,3980% 531.990,00 0,22% 0,21%
THERMO FISHER (EUR) 1,45% 127 16.03 1.300.000 EUR| 106,2490% 1.381.237,00 0,57% 0,54%
TLG IMMOBILEN AG(EUR) 1,375% 1724 27.11 1.100.000 EUR| 103,7270% 1.140.997,00 0,47% 0,44%
UBISOFT ENTERT (EUR) 1,289% 123 30.01 1.200.000 EUR| 101,5280% 1.218.336,00 0,50% 0,47%
UCB SA (EUR) 5.125% 132023 02.10 800.000 EUR| 116,1210% 928.968,00 0,38% 0,36%
UNITED PARCEL (EUR) 1,625% 125 15.11 1.200.000 EUR| 107,9270% 1.295.124,00 0,53% 0,50%
VGP NV (EUR) 3,25% 1724 06.07 300.000 EUR| 104,0330% 312.099,00 0,13% 0,12%
VGP NV (EUR) 3,5% 1826 19.03 1.000.000 EUR| 104,0020% 1.040.020,00 0,43% 0,40%
VGP NV 3.90 % 1623 21.09 600.000 EUR| 105,0410% 630.246,00 0,26% 0,24%
VIVENDI SA (EUR) 1,125% 1928 11.12 1.200.000 EUR| 102,0240% 1.224.288,00 0,50% 0,47%
VODAFONE GROUP (EUR) 2,2% 186 25.08 1.200.000 EUR| 111,0100% 1.332.120,00 0,55% 0,52%
WALGREENS BOOT (EUR) 2,125% 126 20.11 1.200.000 EUR| 103,6860% 1.244.232,00 0,51% 0,48%
WAREHOUSES DE PAUW(EUR)3,375% -4 13.6 372.000 EUR| 103,6830% 385.700,76 0,16% 0,15%
WIENERBERGER A (EUR) 2% 184 02.05 1.572.000 EUR| 105,9810% 1.666.021,32 0,69% 0,65%
WPP FINANCE (EUR) 2,25% 146 22.09 1.500.000 EUR| 110,6860% 1.660.290,00 0,68% 0,64%
WPP FINANCE 2010 (USD) 3,625% 122 07.9 55.000 USD| 103,6000% 50.816,02 0,02% 0,02%
Totaal 112.446.567,61 46,32% 43,60%
B. Geldmarktinstrumenten
% in bezit % % Netto -

Benaming Hoeveelheid | Valuta Koers Evaluatie fonds Portefeuille actief
PRIVE SECTOR
HUHTAMAKI OYJ (EUR) 3,375% 1320 14.05 500.000 EUR| 101,1870% 505.935,00 0,21% 0,20%
PLASTIC OMNIUM (EUR) 2,875% 130 29.05 1.900.000 EUR| 101,1410% 1.921.679,00 0,79% 0,75%
SIXT AG (EUR) 2% 1420 18.06 1.000.000 EUR| 100,9000% 1.009.000,00 0,42% 0,39%
SKF AB (EUR) 2,375% 1320 29.10 500.000 EUR| 101,9720% 509.860,00 0,21% 0,20%
UCB SA (EUR) 4,125% 1321 04.01 500.000 EUR| 103,9260% 519.630,00 0,21% 0,20%
Totaal 4.466.104,00 1,84% 1,73%
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C. Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren

a. Aandelen
% in bezit % % Netto -
Benaming Hoeveelheid | Valuta Koers Evaluatie fonds Portefeuille actief
AALBERTS NV 100.000 EUR 40,0100 4.001.000,00 1,65% 1,55%
ACTIVISION BLIZZARD INC 51.000 usD 59,4200 2.702.595,20 1,11% 1,05%
AENA SME SA 21.000 EUR 170,5000 3.580.500,00 1,47% 1,39%
ALLIANZ SEREG 17.100 EUR 218,4000 3.734.640,00 1,54% 1,45%
ALPHABET INECL C 3.425 usD 1.337,0200 4.083.914,65 1,68% 1,58%
ANHEUSERBUSCH INBEV SA/NV 42.750 EUR 72,7100 3.108.352,50 1,28% 1,21%
BERKSHIRE HATHAWAY INCL B 19.100 usD 226,5000 3.858.155,71 1,59% 1,50%
BOOKING HOLDINGS INC 2.183 usD 2.053,7300 3.998.298,93 1,65% 1,55%
BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT A 78.500 usD 57,8000 4.046.463,93 1,67% 1,57%
CAPRI HOLDINGS LTD 115.500 usD 38,1500 3.929.657,54 1,62% 1,52%
CHECK POINT SOFTWARE TECH 35.750 usD 110,9600 3.537.697,32 1,46% 1,37%
CISCO SYSTEMS INC 31.000 usD 47,9600 1.325.925,27 0,55% 0,51%
CVS HEALTH CORP 67.500 usD 74,2900 4.472.108,27 1,84% 1,73%
EUROFINS SCIENTIFIC 9.500 EUR 494,2000 4.694.900,00 1,93% 1,82%
EXOR NV 59.000 EUR 69,0800 4.075.720,00 1,68% 1,58%
IMMOFINANZ AG 159.750 EUR 23,9000 3.818.025,00 1,57% 1,48%
INTRUM AB 160.000 SEK 279,4000 4.257.199,45 1,75% 1,65%
INVESTOR B FRIA 80.000 SEK 511,2000 3.894.560,41 1,60% 1,51%
KERING 7.550 EUR 585,2000 4.418.260,00 1,82% 1,71%
KION GROUP AG 19.500 EUR 61,5600 1.200.420,00 0,49% 0,47%
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI 9.550 EUR 414,2000 3.955.610,00 1,63% 1,53%
MADISON SQUARE GARDEN €@ 14.750 usD 294,1900 3.869.885,40 1,59% 1,50%
MEDTRONIC PLC 40.000 usDb 113,4500 4.047.088,20 1,67% 1,57%
MELEXIS 18.750 EUR 67,0500 1.257.187,50 0,52% 0,49%
MONCLER SPA 108.020 EUR 40,0700 4.328.361,40 1,78% 1,68%
NATIONAL GRID PLC 342.500 GBP 9,4430 3.823.280,30 1,57% 1,48%
NINTENDO CO LTD 6.600 JPY| 43.970,0000 2.383.197,83 0,98% 0,92%
OPEN TEXT CORPORATION 101.500 usb 44,0700 3.989.213,41 1,64% 1,55%
PROSUS NV 20.000 EUR 66,5300 1.330.600,00 0,55% 0,52%
SOFINA 20.000 EUR 192,6000 3.852.000,00 1,59% 1,49%
SOLVAY SA 37.250 EUR 103,3000 3.847.925,00 1,59% 1,49%
SS&C TECHNOLOGIES HOLDINGS 77.500 usD 61,4000 4.243.734,95 1,75% 1,65%
TENCENT HOLDINGS LTD 66.000 HKD 375,6000 2.838.839,71 1,17% 1,10%
WALT DISNEY CO/THE 33.000 usD 144,6300 4.256.479,09 1,75% 1,65%
WIZZ AIR HOLDINGS PLC 88.000 GBP 38,9500 4.051.871,90 1,67% 1,57%
Totaal 124.813.668,87 51,42% 48,39%
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
Die niet voldoen aan de richtlijn 2009/65/EG en die staan op de lijst van de FSMA
Netto-
inventaris- % in bezit % % Netto -
Benaming Hoeveelheid | Valuta | waarde Evaluatie fonds Portefeuille actief
COFINIMMO 28.125 EUR 131,0000 3.684.375,00 0,1081% 1,52% 1,43%
Totaal 3.684.375,00 1,52% 1,43%
E. Financiéle derivaten
j. Op deviezen
ii. Termijncontracten (+/ -)
% in bezit % % Netto -
Benaming Hoeveelheid | Valuta Koers Evaluatie fonds Portefeuille actief
VERK TERMIJN EUR/USD 1.12157 21/05/2020 -3.000.000 EUR 0,8846 -2.653.680,00 -1,09% -1,03%
Totaal -2.653.680,00 -1,09% -1,03%
Dierickx Leys Fund | Balance 36




Overzicht

Totaal %

Totaal portefeuille 242.757.035,48 94,12%
Liquide middelen 12.554.502,19 4,87%
R/C bij KBC BANK 12.554.502,19 4,87%
Overige vorderingen en schulden 2.758.095,32 1,07%
Andere -145.923,63 -0,06%
Totale netto inventariswaarde 257.923.709,36 100,00%
Geografische spreiding
Belgié 16,55%
Cayman eilanden 1,10%
Canada 4,02%
Duitsland 5,99%
Denemarken 0,53%
Frankrijk 15,34%
Finland 1,84%
lerland 3,60%
Italié 4,28%
Jersey 1,57%
Japan 0,92%
Luxemburg 2,72%
Maagdeneilanden 1,52%
Mexico 0,40%
Nederland 4,26%
Oostenrijk 2,56%
Spanje 1,39%
US.A. 23,08%
Verenigd Koningrijk 3,91%
Zweden 4,42%

100,00%
Sectorale spreiding: Z
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2.4.1 Wijzigingen in de samenstelling van de activa van Dierickx Leys Fund |

Balance

Omloopsnelheid

Semester 1

Semester 2

Volledig boekjaar

Aankopen
Verkopen
Totaal 1

Inschrijvingen
Terugbetalingen

64.417.185,39
23.615.605,87
88.032.791,26

64.360.759,74
21.443.368,87

72.910.882,98
44.802.470,60
117.713.353,58

45.126.304,35
23.390.455,78

137.328.068,37
68.418.076,47
205.746.144,84

109.487.064,09
44.833.824,65

Totaal 2 85.804.128,61 68.516.760,13 154.320.888,74
Referentiegemiddelde van het totale 197.373.504,79 239.085.275,80 218.229.390,29
netto-vermogen
Rotatie 1,13% 20,58% 23,56%
Gecorrigeerde omloopsnelheid

Semester 1 Semester 2 Volledig boekjaar

Aankopen
Verkopen
Totaal 1

Inschrijvingen
Terugbetalingen
Totaal 2

Referentiegemiddelde van het totale
netto-vermogen

64.417.185,39
23.615.605,87
88.032.791,26

64.360.759,74
21.443.368,87
85.804.128,61

197.373.504,79

72.910.882,98
44.802.470,60
117.713.353,58

45.126.304,35
23.390.455,78
68.516.760,13

239.085.275,80

137.328.068,37
68.418.076,47
205.746.144,84

109.487.064,09
44.833.824,65
154.320.888,74

218.229.390,29

Verhouding activa zonder deposito's en 93,65% 94,12% 93,88%
liquide middelen t.o.v. totale netto -

vermogen

Gecorrigeerde rotatie 3,64% 20,95% 26,18%

De tabel hierboven toont het halfjaarlijkse en jaarlijkse kapitaalvolume van de in de portefeuille uitgevoerde
transacties. Dit volume (verbeterd voor de som van de inschrijvingen en de terugbetalingen) wordt ook
vergeleken met het gemiddelde netto-actief (rotatie) aan het begin en het einde van het semester. Een
cijffer dat de 0% benadert, impliceert dat de transac ties tijdens een bepaalde periode uitsluitend in functie
van de inschrijvingen en de terugbetalingen zijn uitgevoerd. Een negatief percentage toont aan dat de
inschrijvingen en terugbetalingen slechts weinig of, in voorkomend geval, helemaal geen transacties in de
portefeuille teweeg hebben gebracht.

De gedetailleerde lijst van de tijdens het boekjaar uitgevoerde transacties kan gratis worden ingekeken bij
Dierickx, Leys Private Bank NV met zetel te 2000 Antwerpen, Kasteelpleinstraat 44, die instaat voor de

financiéle dienst.
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2.4.2 Bedrag van de verbintenissen of nominale waarde

datum
In effecten verwezenlijking Valuta In valuta In EUR Lot -size
VERK TERMIJN EUR/USD 1.12157 21/05/2020 26/11/2019 | USD 3.000.000,00 2.674.821,90
2.674.821,90

2.4.3 Evolutie van het aantal inschrijvingen, terugbetalingen en van de netto
inventariswaarde
Periode Evolutie van het aantal deelbewijzen in omloop 2017
Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
c 4.878 3.871 5.594 321 57.943 5.338
B
Bl
B2
B4
|
Periode Evolutie van het aantal deelbewijzen in omloop 2018
Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
C 9.123 12.043 4.245 2.636 62.821 14.745
B 0 4.981 0 578 0 4.403
B1 0 1.615 0 0 0 1.615
B2 0 1.325 0 0 0 1.325
B4 0 2.064 0 0 0 2.064
| 0 0 0 0 0 0
Periode Evolutie van het aantal deelbewijzen in omloop in 2019
Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
C 5.090 6.822 9.789 5.830 58.122 15.737
B 0 24.004 0 3.493 0 24.914
Bl 573 7.745 0 1.433 573 7.927
B2 0 5.011 0 1.369 0 4.967
B4 3.140 0 0 2 3.140 2.062
| 1.545 0 0 0 1.545 0
Periode Bedragen ontvangen en betaald door het compartiment in EUR in 2017
Jaar Inschrijvingen ‘ Terugbetalingen ‘
Kap. Dis. Kap. Dis.
C 9.434.631,23 7.438.955,43 10.849.683,15 618.318,26
B
Bl
B2
B4
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Periode Bedragen ontvangen en betaald door het compartiment in EUR in 2018
Jaar Inschrijvingen Terugbetalingen
Kap. Dis. Kap. Dis.
C 17.964.321,29 23.414.002,10 8.347.453,40 5.114.971,91
B 0,00 9.586.256,65 0,00 1.081.010,91
B1 0,00 3.100.007,55 0,00 0,00
B2 0,00 2.480.201,25 0,00 0,00
B4 0,00 4.081.422,48 0,00 0,00
| 0,00 0,00 0,00 0,00
Periode Bedragen ontvangen en betaald door het compartiment in EUR in 2019
Jaar Inschrijvingen Terugbetalingen
Kap. Dis. Kap. Dis.
(3 10.501.640,89 13.809.278,42 20.144.516,09 11.675.922,44
B 0,00 48.374.994,27 0,00 7.164.814,19
Bl 1.133.456,79 15.718.717,17 0,00 3.032.543,76
B2 0,00 10.066.427,80 0,00 2.811.836,59
B4 6.712.378,00 0,00 0,00 4.191,58
| 3.170.170,75 0,00 0,00 0,00
Periode Netto-Inventariswaarde op einde periode in EUR
Jaar van het van één deelbewijs C van één deelbewijs B van één deelbewijs B1
compartiment Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
2017 123.965.177,58 1.960,38 1.943,56
2018 162.849.422,11 1.879,28 1.853,58 1.854,92 1.855,50
2019 257.923.709,36 2.177,00 2.147,23 2.154,59 2.159,58 2.159,58
Periode Netto-Inventariswaarde op einde periode in EUR
Jaar van één deelbewijs B2 van één deelbewijs B4 van één deelbewijs |
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
2017
2018 1.857,14 1.858,36
2019 2.166,90 2.207,31 2.173,74 2.193,62
2.4.4 Rendementscijfers
Actuariéle 1 jaar 3 jaar 5 jaar 10 jaar
i ——— 31/12/18- 31/12/16- 31/12/14- 31/12/09-
31/12/19 31/12/19 31/12/19 31/12/19
Klasse C 15,84% 5,55% 5,54% 4,72%
Klasse B 16,16%
Klasse B1 16,39%
Klasse B2 16,68%
Klasse B4 16,97%
Klasse |
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Klasse C: staafdiagram met jaarlijks rendement
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Klasse B: staafdiagram met jaarlijks rendement

16,2%

2015 2016 2017 2018 2019
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Klasse B1: staafdiagram met jaarlijks rendement

16,4%
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Klasse B2: staafdiagram met jaarlijks rendement
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Klasse B4: staafdiagram met jaarlijks rendement
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Jaarlijks rendement van 1/01 tot en met 31/12 van het desbetreffende jaar.

Het betreft de evolutie van de netto -inventariswaarde op jaarbasis en zonder kosten (van inschrijving en
terugbetaling). Rendementen uit het verleden bieden geen enkele garantie voor de toekomst en houden
geen rekening met eventuele fusies.

Voor de klassen | worden nog geen rendementscijfers weergegeven daar deze klasse nog geen volledig
boekjaar bestaat.

2.4.5 Kosten

Lopende kosten over het boekjaar 2019:

C 1,67%
B 1,40%
Bl 1,20%
B2 0,95%
B4 0,70%
I 0,62%

Bovenstaand percentage wordt berekend op basis van de opgelopen kosten gedurende het boekjaar,
behalve voor de klasse | die gebaseerd is op het prospectus daar deze klasse nog geen volledig boekjaar
bestaat.
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De volgende kosten zijn niet in de lopende kosten opgenomen:
- de transactiekosten (0,11% over het boekjaar 2019)
- rentebetalingen op aangegane leningen
- betalingen uit hoofde van financiéle derivaten
- provisies en kosten die rechtstreeks door de belegger worden betaald
- bepaalde voordelen, zoals soft commissions.

Fee-Sharing:

De vergoeding van het beheer van de beleggingsportefeuille van 1,47%, 1,20 %, 1,00%, 0,75%, 0,50%,
1,00%, afhankelijk van de aandelenklasse, betaald door Dierickx Leys Fund | Balance aan de
beheervennootschap Capfi Delen Asset Management wordt door Capfi Delen Asset Management volledig
doorgestort aan Dierickx, Leys Private BankNV.

2.4.6 Toelichting bij de financiéle staten

Buiten het ter zake wettelijke bepaalde, houdt het compartiment geen rekening voor wat betreft sociale,
ethische en milieuaspecten.

Er zijn geen aandeelhouders van de distributiedeelbewijzen van de klasse | en de kapitalisatiedeelbewijzen
van de klassen B en B2, aldus worden er nog geen gegevens (0.a. koers) weergegeven voor deze aandelen.
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3 Dierickx Leys Fund | Systematic

3.1 Beheersverslag

3.1.1 Startdatum en inschrijvingsprijs van het compartiment

Het compartiment werd gestart op 14 november 2014.
Initiéle inschrijvingsprijs: 1.000,00 EURO

3.1.2 Beursnotering

De aandelen van het compartiment zijn op geen beurs genoteerd.

3.1.3 Krachtlijnen van het beleggingsbeleid

Het compartiment heeft tot doel een zo hoog m ogelijk globaal resultaat in euro te bieden waarbij de nadruk
wordt gelegd op beleggingen in aandelen. De basisfilosofie van het beheer is het systematisch selecteren
van een groep goedkoop gewaardeerde aandelen die de doelstelling van waardevermeerdering op
middellange termijn het best kunnen garanderen. Een gelijk aantal aandelen wordt geselecteerd uit de
S&P500 index en de Euro Stoxx 600 Index. Er wordt geen rekening gehouden met de sectorspreiding.

Bijkomend kan er belegd worden in andere instrumenten ( opti es, futures, | CB6s, conyv

cash of schuldinstrumenten), voornamelijk met het oogmerk om de portefeuille af te schermen tegen daling
en/of de volatiliteit van het compartiment te verminderen.

3.1.4 Benchmark

Er wordt geen Benchmark gevolgd.

3.1.5 Tijdens het boekjaar gevoerd beleid

Het fonds heeft tot doel een zo hoog mogelijk globaal resultaat in euro te bieden waarbij de nadruk wordt
gelegd op beleggingen in aandelen. De basisfilosofie van het beheer is het systematisch seleteren van een
groep goedkoop gewaardeerde aandelen die de doelstelling van waardevermeerdering op middellange
termijn het best kunnen garanderen. Een gelijk aantal aandelen wordt geselecteerd uit de S&P500 index
en de Euro Stoxx 600 index.
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DLF | Systematic: evolutie netto
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Volgende aandelen zijn in de portefeuille vertegenwoordigd:

ARKEMA, LYONDELLBASELL INIX. A, AIR FRANCE/KLM, BMW Bayerische Motoren Werken,
CONTINENTAL, DAIMLER AG, DEUTSCHE LUFTHANSA, FAURECIA, HELLA GMBH + CO KGAA, PEUGEOT,
VALEO, DELTA AIR LINES, FORD MOTOR CGENERAL MOTORS CO, SOUTHWEST AIRLINES, UNITED
CONTINENTAL, BOUYGUES ACT, BELLWAY, METRO AG, BEST BUY, KOHLS CORP, THE GAP CORP, FOOT
LOCKER, UNITED RENTALS, OMV, TOTAL, DEVON ENERGY, FRANKLIN RESOURCES, PERSIMMON, CNH
INDUSTRIAL, AGGREKO, CATERPILLAR, G@AR, SILTRONIC, BORGWARNER, DXC TECHNOLOGY
COMPANY, HP ENTERPRISE COMPANY, INTEL, MICRON TECHNOLOGY, SEAGATE TECHNOLOGY, WESTERN
DIGITAL, ORANGE, AT&T, ANGLO AMERICAN, EVRAZ PLC, BOLIDEN AB en INTERNATIONAL PAPER.

Uitzonderlijk werden na de herschikking van begin mei een aantal wijzigingen doorgevoerd. Rheinmetall
werd vervangen door Total en ARCONIC, VOLKSWAGEN en AKER BP ASA verkocht om de portefeuille te
stroomlijnen naar onze ESG procedure.

Bij de selectie van de aandelen wordt enkel rekening gehouden met de waardering. De sectorale verdeling
is het gevolg van de bottom -up selectiemethode. Dit zorgde ervoor dat een groot deel van het fonds werd
geinvesteerd in de transport sector. Dit zijn voornamelijk producent en en toeleveranciers van de auto-
industrie. Naast de transportsector maakt ook Technologie een groot deel uit van DLF | Systematic.
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DLF | Systematic: sectorverdeling
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Bij de herschikking in mei werd een gelijk aandeel Amerikaanse en Europese aandelen gekozen.Deze
verdeling resulteert in de onderstaande muntverdeling.

DLF | Systematic: muntverdeling
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Dierickx Leys Fund | Systematic haalde een return van 14,89%.
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3.1.6 Toekomstig beleid

Het systematisch karakter van dit fonds betekent niet enkel de goedkoopste aandelen selecteren uit de
S&P500 index en de Euro Stoxx 600 index, maar ook dat we periodiek deze oefening herhalen. Op basis
van de jaarresultaten van 2019 zullen we in de eerste helft van 2020 nagaan welke aandelen op dit moment
goedkoop gewaardeerd zijn en passen we de portefeuille aan.

De volledige inventaris zijn te vinden op www.dierickxleys.be.

3.1.7 Risicoklasse
Het compartiment bevindt zich in risicoklasse 6 op een schaal van 1 tot 7.

Overeenkomstig Verordening 583/2010 is een synthetische risico en opbrengstindicator bepaald. Deze
geeft een cijffermatige aanduiding van de mogelijke opbrengst van het fonds, maar ook van het bijhorende
risico, berekend in de uitdrukkingsmunt van het fonds. De indicator weerspiegelt de volatiliteit van het
fonds en wordt geformuleerd als een cijfer tussen 1 en 7. Hoe hoger het cijfer, hoe hoger de mogelijke
opbrengst, maar ook hoe moeilijker voorspelbaar dit rendement. Ook hogere verliezen zijn mogelijk. Het
laagste cijfer betekent niet dat de belegging volledig risicoloos is. Wel wijst het erop dat, vergeleken met
hogere cijfers, dit product normaal een lager, maar eveneens beter voors pelbaar rendement zal bieden.

De synthetische risico- en opbrengstindicator wordt geregeld geévalueerd en kan dus verlaagd of verhoogd
worden op basis van gegevens uit het verleden. Gegevens uit het verleden zijn niet altijd een betrouwbare
aanwijzing voor opbrengst en risico in de toekomst.

Het meest recente cijfer van de indicator is terug te vinden in de Essentiéle Beleggersinformatie onder de
afdeli nrgniomipbremgstprofield.

3.1.8 Bestemming van de resultaten

Over het boekjaar 2019 werd op xx april 2020 aan de distributieaandeelhouders een bruto-dividend

uitgekeerdvan 25,20eur o voor de di stri b@t iteBbanedrelGemrl v an kl asse 6
Het saldo van het te bestemmen resultaat voor de distributieaandeelhouders en het te bestemmen resultaat

voor de kapitalisatieaandeelhouders werd toegevoegd aan het kapitaal
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3.2 Balans

Afdeling 1. - Balansschema

TOTAAL NETTO ACTIEF

\

Vaste activa

A.  Oprichtings- en organisatiekosten
B. Immateriéle vaste activa

C. Materiéle vaste activa

Effecten, geldmarktinstrumenten, ICB's en financiéle derivaten
A. Obligaties en andere schuldinstrumenten
a. Obligaties
b.  Andere schuldinstrumenten
b.1. Met "embedded" financiéle derivaten
b.2. Zonder "embedded" financiéle derivaten
B.  Geldmarktinstrumenten
C. Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
c. Andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
D. Andere effecten
ICB's met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
Financiéle derivaten
j. Op deviezen
i. Optiecontracten (+/ -)
ii. Termijncontracten (+/ -)
iii. Swapcontracten (+/ -)
iv. Andere (+/ -)

mm

Vorderingen en schulden op méér dan één jaar
A. Vorderingen
B.  Schulden

Vorderingen en schulden op ten hoogste één jaar
A. Vorderingen

a. Te ontvangen bedragen

b. Fiscale Tegoeden

c. Collateral

d. Andere
B.  Schulden

a. Te betalen bedragen (-)

b. Fiscale schulden ¢)
c. Ontleningen (-)

d. Collateral (-)

e. Andere (-)

Deposito's en liquide middelen
A. Banktegoeden op zicht
a. Beheerde futuresrekening
B.  Banktegoeden op termijn
C. Andere

Overlopende rekeningen

Over te dragen kosten
Verkregen opbrengsten

Toe te rekenen kosten (-)

Over te dragen opbrengsten (-)

cow>»

TOTAAL EIGEN VERMOGEN

A. Kapitaal

B. Deelneming in het resultaat

C. Overgedragen resultaat

D. Resultaat van het boekjaar (halfjaar)
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31/12/2019
in EUR

31/12/18
in EUR

15.101.936,80

18.790.544,73

0,00

0,00

14.026.374,62

18.784.116,08

14.026.374,62 18.784.116,08
0,00 0,00
356.111,73 104.003,07
335.312,49 109.713,40
27.627,24 10.775,76
-6.828,00 -16.486,09
792.310,46 6.618,93
792.310,46 6.618,93
-72.860,01 -104.193,35
-72.860,01 -104.193,35

15.101.936,80

18.790.544,73

13.133.446,99

21.642.552,16

-360.230,53 452.198,98

0,00 0,00

2.328.720,34 -3.304.206,41
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\

Vil

VI

Afdeling 2. - Posten buiten -balansstelling

Zakelijke zekerheden (+/ -)

A.  Collateral
a. Effecten/geldmarktinstrumenten
b. Liquide middelen/deposito's

B.  Andere zakelijke zekerheden (+/-)
a. Effecten/geldmarktinstrumenten
b. Liquide middelen/deposito's

Onderliggende waarden van optiecontracten en warrants (+)
A.  Gekochte optiecontracten en warrants

B.  Verkochte optiecontracten en warrants

Notionele bedragen van de  termijncontracten (+)

A.  Gekochte termijncontracten

B.  Verkochte termijncontracten

Notionele bedragen van de swapcontracten (+)

A.  Gekochte swapcontracten

B.  Verkochte swapcontracten

Notionele bedragen van andere financiéle derivaten (+)

A.  Gekochte contracten

B.  Verkochte contracten

Niet -opgevraagde bedragen op aandelen

Verbintenissen tot verkoop wegens cessie -retrocessie

Verbintenissen tot terugkoop wegens cessie -retrocessie

Uitgeleende financiéle instrumenten
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0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00 |
0,00 0,00 |
0,00 0,00 |
0,00 0,00 |
50



3.3 Resultatenrekening

Afdeling 3. - Schema van de resultatenrekening

| Waardeverminderingen, minderwaarden en meerwaarden

A.

0w

Iemmo

Obligaties en andere schuldinstrumenten
a. Obligaties
b.  Andere schuldinstrumenten

b.1. Met "embedded" financiéle derivaten

b.2. Zonder "embedded" financiéle derivaten
Geldmarktinstrumenten
Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
b. ICB's met een vast aantal rechten van deelneming
c. Andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
Andere effecten
ICB's met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
Financiéle derivaten
Vorderingen, deposito's, liquide middelen en schulden
Wisselposities en-verrichtingen
a. Financiéle derivaten

i. Optiecontracten

ii. Termijncontracten

iii. Swapcontracten

iv. Andere
b. Andere wisselposities en verrichtingen

1l Opbrengsten en kosten van de beleggingen

A.
B.

mo o

F.

Dividenden

Interesten (+/ -)

a. Effecten en geldmarktinstrumenten
b. Deposito's en liquide middelen

c. Collateral (+/-)

Intresten ingevolge ontleningen ( -)
Swapcontracten

Roerende voorheffingen (-)

a. Van Belgische oorsprong

b. Van buitenlandse oorsprong
Andere opbrengsten van beleggingen

1] Andere opbrengsten

A.

B.

Vergoeding tot dekking van de kosten van verwerving en realisatie van de activa,
tot ontmoediging van uittredingen en tot dekking van leveringskosten

Andere

v Exploitatiekosten

A.

B.
C.
D

ST Temm

Verhandelings-en leveringskosten betreffende beleggingen (-)
Financiéle kosten (-)
Vergoeding van de bewaarder (-)
Vergoeding van de beheerder (-)
a. Financieel beheer

Klasse C

Klasse B

Klasse B1

Klasse B2

Klasse B4

Klasse |
b. Administratief- en boekhoudkundig beheer
c. Commerciéle vergoeding
Administratiekosten (-)
Oprichtings- en organisatiekosten (-)
Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen ()
Diensten en diverse goederen (-)
Afschrijvingen en voorzieningen voor risico's en kosten (-)
Taksen

Klasse C, B, B1, B2, B4

Klasse |
Andere kosten (-)
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31/12/2019 31/12/18
in EUR in EUR

2.034.270,41 -3.368.390,37
1.772.346,41 -3.973.540,81
261.924,00 605.150,44

614.341,66 481.330,91
703.915,56 586.521,28
8,35 325,45
-89.582,25 -105.515,82

0,00 3.940,23
3.940,23

-319.891,73 -421.087,18
-39.693,05 -41.245,09
-8.203,90 -6.040,30
-193.067,73 -319.435,12
-25.830,59 -49,32
-11.726,09 -2.523,69
-18.407,16 -18.500,49
-676,18 -390,63
-9.859,77 -14.015,57
-13.217,30 -16.627,98
790,04 -2.258,99
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Opbrengsten en kosten van het boekjaar (halfjaar)

SUBTOTAAL Il + 1l + IV

\ Winst (verlies) uit de gewone bedrijfsuitoefening
v606r belasting op het resultaat

\ Belastingen op het resultaat
VIl Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

Afdeling 4. - Resultaatverwerking
. Te bestemmen winst (te  verwerken verlies)
a. Overgedragen winst (overgedragen verlies) van het vorige boekjaar
b. Te bestemmen winst (te verwerken verlies) van het boekjaar
c. Ontvangen deelnemingen in het resultaat (uitgekeerde
deelnemingen in het resultaat)
I (Toevoeging aan) onttrekking aan het kapitaal
Il Over te dragen winst (over te dragen verlies)
V. (Dividenduitkering)
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294.449,93 64.183,96 |
294.449,93 64.183,96 |
2.328.720,34 -3.304.206,41 |
2.328.720,34 -3.304.206,41 |
1.968.489,81 -2.852.007,43
0,00 0,00
2.328.720,34 -3.304.206,41
-360.230,53 452.198,98
-1.803.732,21 2.852.007,43
0,00 0,00
-164.757,60 0,00
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3.4 Samenstelling van de activa en kerncijfers

3.4.1

Portefeuille

C. Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren

Samenstelling van de activa op 31/12/2019

a. Aandelen
% in bezit % % Netto -

Benaming Hoeveelheid Valuta Koers Evaluatie fonds Portefeuille actief

AGGREKO PLC 30.620 GBP 8,3260 301.374,96 2,15% 2,00%
AIR FRANCEKLM 28.998 EUR 9,9240 287.776,15 2,05% 1,91%
ANGLO AMERICAN PLC 13.293 GBP 21,7300 341.466,66 2,43% 2,26%
ARKEMA 3.352 EUR 94,7000 317.434,40 2,26% 2,10%
AT&T INC 11.124 usD 39,0800 387.698,14 2,76% 2,57%
BELLWAY PLC 8.465 GBP 38,0700 380.956,52 2,72% 2,52%
BEST BUY CO INC 4.584 usD 87,8000 358.936,23 2,56% 2,38%
BMW BAYER.MOTOR WERKE 3.884 EUR 73,1400 284.075,76 2,03% 1,88%
BOLIDEN AB 11.202 SEK 248,5000 265.093,80 1,89% 1,76%
BORGWARNER INC 8.219 usDb 43,3800 317.970,41 2,27% 2,11%
BOUYGUES SA 8.850 EUR 37,8800 335.238,00 2,39% 2,22%
CATERPILLAR INC 2.447 usDb 147,6800 322.280,35 2,30% 2,13%
CNH INDUSTRIAL NV 31.231 EUR 9,7900 305.751,49 2,18% 2,02%
CONTINENTAL AG 1.992 EUR 115,2600 229.597,92 1,64% 1,52%
DAIMLER AGREGISTERED SHARE 5.056 EUR 49,3700 249.614,72 1,78% 1,65%
DELTA AIR LINES INC 5.962 usD 58,4800 310.940,66 2,22% 2,06%
DEUTSCHE LUFTHANSREG 13.956 EUR 16,4100 229.017,96 1,63% 1,52%
DEVON ENERGY CORP 10.447 usD 25,9700 241.958,97 1,73% 1,60%
DXC TECHNOLOGY CO 5.088 usDb 37,5900 170.568,02 1,22% 1,13%
EVRAZ PLC 40.167 GBP 4,0400 191.829,92 1,37% 1,27%
FAURECIA 6.472 EUR 48,0300 310.850,16 2,22% 2,06%
FOOT LOCKER INC 6.104 usD 38,9900 212.249,14 1,51% 1,41%
FORD MOTOR CO 32.762 usDb 9,3000 271.726,21 1,94% 1,80%
FRANKLIN RESOURCES INC 9.746 usDb 25,9800 225.810,29 1,61% 1,50%
GAP INC/THE 13.233 usD 17,6800 208.650,17 1,49% 1,38%
GENERAL MOTORS CO 8.750 usD 36,6000 285.605,99 2,04% 1,89%
HELLA GMBH & CO KGAA 6.141 EUR 49,3400 302.996,94 2,16% 2,01%
HEWLETT PACKARD ENTERPRISH 21.593 usD 15,8600 305.417,80 2,18% 2,02%
INTEL CORP 6.702 usD 59,8500 357.722,91 2,55% 2,37%
INTERNATIONAL PAPER CO 7.343 usD 46,0500 301.565,28 2,15% 2,00%
KOHLS CORP 4.892 usD 50,9500 222.284,31 1,58% 1,47%
LYONDELLBASELL INDGOL A 3.928 usD 94,4800 330.970,69 2,36% 2,19%
METRO AG 19.747 EUR 14,3500 283.369,45 2,02% 1,88%
MICRON TECHNOLOGY INC 7.966 usD 53,7800 382.066,78 2,72% 2,53%
OMV AG 6.413 EUR 50,0800 321.163,04 2,29% 2,13%
ORANGE 21.447 EUR 13,1200 281.384,64 2,01% 1,86%
PACCAR INC 4.709 usD 79,1000 332.187,55 2,37% 2,20%
PERSIMMON PLC 11.614 GBP 26,9500 370.003,78 2,64% 2,45%
PEUGEOT SA 13.052 EUR 21,3000 278.007,60 1,98% 1,84%
SEAGATE TECHNOLOGY 6.905 usD 59,5000 366.402,84 2,61% 2,43%
SILTRONIC AG 3.352 EUR 89,7200 300.741,44 2,14% 1,99%
SOUTHWEST AIRLINES CO 6.325 usD 53,9800 304.488,99 2,17% 2,02%
TOTAL SA 6.434 EUR 49,2000 316.552,80 2,26% 2,10%
UNITED AIRLINES HOLDINGS INC 3.885 usD 88,0900 305.207,93 2,18% 2,02%
UNITED RENTALS INC 2.440 usD 166,7700 362.899,13 2,59% 2,40%
VALEO SA 9.089 EUR 31,4100 285.485,49 2,04% 1,89%
WESTERN DIGITAL CORP 6.554 USsSD 63,4700 370.982,23 2,64% 2,46%
Totaal 14.026.374,62 100,00% 92,88%
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Overzicht

Totaal %
Totaal portefeuille 14.026.374,62 92,88%
Liquide middelen 792.310,46 5,25%

R/C bij KBC BANK

Overige vorderingen en schulden

792.310,46 5,25%

356.111,73 2,36%

Andere -72.860,01 -0,48%
Totale netto inventariswaarde 15.101.936,80 100,00%
Geografische spreiding
Belgié 7,12%
Duitsland 12,44%
Frankrijk 15,98%
lerland 2,43%
Nederland 4,22%
Noorwegen 0,00%
Oostenrijk 2,13%
U.S.A 43,43%
Verenigd Koningrijk 8,24%
Zuid-Afrika 2,26%
Zweden 1,76%
100,00%
Sectorale spreiding: z

e grafiek

63sl& bigrvmar.v e r d e |

3.4.2 Wijzigingen in de samenstelling van de activa van Dierickx Leys Fund |
Systematic
Omloopsnelheid
Semester 1 Semester 2 Volledig boekjaar

Aankopen 10.241.316,01 0,00 10.241.316,01

Verkopen 13.995.774,61 3.024.325,92 17.020.100,53

Totaal 1 24.237.090,62 3.024.325,92 27.261.416,54
Inschrijvingen 2.747.312,93 2.459.475,12 5.206.788,05
Terugbetalingen 6.704.202,77 4,519.913,55 11.224.116,32

Totaal 2 9.451.515,70 6.979.388,67 16.430.904,37

Referentiegemidde
netto-vermogen

Ide van het totale

18.068.852,68

14.929.871,85

16.499.362,26

Rotatie

81,83%

-26,49%

65,64%
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Gecorrigeerde omloopsnelheid

Referentiegemiddelde van het totale
netto-vermogen

18.068.852,68

14.929.871,85

Semester 1 Semester 2 Volledig boekjaar
Aankopen 10.241.316,01 0,00 10.241.316,01
Verkopen 13.995.774,61 3.024.325,92 17.020.100,53
Totaal 1 24.237.090,62 3.024.325,92 27.261.416,54
Inschrijvingen 2.747.312,93 2.459.475,12 5.206.788,05
Terugbetalingen 6.704.202,77 4.519.913,55 11.224.116,32
Totaal 2 9.451.515,70 6.979.388,67 16.430.904,37

16.499.362,26

Verhouding activa zonder deposito's en 99,51% 92,88% 96,20%
liguide middelen t.o.v. totale netto -

vermogen

Gecorrigeerde rotatie 81,68% -21,51% 66,79%

De tabel hierboven toont het halfjaarlijkse en jaarlijkse kapitaalvolume van de in de portefeuille uitgevoerde
transacties. Dit volume (verbeterd voor de som van de inschrijvingen en de terugbetalingen) wordt ook

vergeleken met het gemiddelde netto-actief (rotatie) aan het begin en he t einde van het semester. Een
cijfer dat de 0% benadert, impliceert dat de transacties tijdens een bepaalde periode uitsluitend in functie

van de inschrijvingen en de terugbetalingen zijn uitgevoerd. Een negatief percentage toont aan dat de
inschrijvingen en terugbetalingen slechts weinig of, in voorkomend geval, helemaal geen transacties in de
portefeuille teweeg hebben gebracht.

De gedetailleerde lijst van de tijJdens het boekjaar uitgevoerde transacties kan gratis worden ingekeken bij
Dierickx, Leys Private Bank NV met zetel te 2000 Antwerpen, Kasteelpleinstraat 44, die instaat voor de

financiéle dienst.
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3.4.3 Evolutie van het aantal inschrijvingen, terugbetalingen en van de netto
inventariswaarde
Periode Evolutie van het aantal deelbewijzen in omloop 2017
Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
C 1.448 2.969 1.738 1.273 11.736 2.272
B
B1
B2
B4
|
Periode Evolutie van het aantal deelbewijzen in omloop 2018
Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
Cc 401 6.527 1.007 2.077 11.130 6.722
B 0 85 0 0 0 85
Bl 0 1.110 0 0 0 1.110
B2 0 0 0 0 0 0
B4 0 0 0 0 0 0
| 0 0 0 0 0 0
Periode Evolutie van het aantal deelbewijzen in omloop in 2019
Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
C 7 154 4.451 5.289 6.756 1.587
B 146 4.424 120 668 26 3.841
B1 0 0 0 0 0 1.110
B2 0 0 0 0 0 0
B4 0 0 0 0 0 0
| 0 0 0 0 0 0
. Bedragen ontvangen en betaald door het compartiment in EUR in
Periode
2017
Jaar Inschrijvingen . Terugbetalingen ‘
Kap. Dis. Kap. Dis.
C 1.593.281,77 3.247.249,93 1.884.361,15 1.387.251,44
B
Bl
B2
B4
|
. Bedragen ontvangen en betaald door het compartiment in EUR in
Periode
2018
Jaar Inschrijvingen Terugbetalingen
Kap. Dis. Kap. Dis.
C 473.316,95 7.706.148,84 1.121.407,81 2.227.042,25
B 0,00 88.736,25 0,00 0,00
B1 0,00 1.195.350,47 0,00 0,00
B2 0,00 0,00 0,00 0,00
B4 0,00 0,00 0,00 0,00
| 0,00 0,00 0,00 0,00
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. Bedragen ontvangen en betaald door het compartiment in EUR in
Periode
2019
Jaar Inschrijvingen . Terugbetalingen :
Kap. Dis. Kap. Dis.
C 82.752,05 162.695,38 4.750.030,69 5.648.354,41
B 165.787,36 4.795.553,26 122.376,00 703.355,22
B1 0,00 0,00 0,00 0,00
B2 0,00 0,00 0,00 0,00
B4 0,00 0,00 0,00 0,00
| 0,00 0,00 0,00 0,00
Periode Netto-Inventariswaarde op einde periode in EUR
Jaar van het van één deelbewijs C van één deelbewijs B van één deelbewijs B1
compartiment Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
2017 16.043.807,19 1.146,55 1.139,04
2018 18.790.544,73 992,06 978,62 979,17 979,61
2019 15.101.936,80 1.139,76 1.124,31 1.143,47 1.127,98 1.130,75
Periode Netto-Inventariswaarde op einde periode in EUR
Jaar van één deelbewijs B2 van één deelbewijs B4 van één deelbewijs |
Kap. Dis. Kap. Dis. Kap. Dis.
2017
2018
2019
3.4.4 Rendementscijfers
Actuariéle 1 jaar 3 jaar 5 jaar 10 jaar
P —— 31/12/18- 31/12/16- 31/12/14- 31/12/09-
31/12/19 31/12/19 31/12/19 31/12/19
Klasse C 14,89% 2,87% 3,58%
Klasse B 15,20%
Klasse B1 15,43%
Klasse B2
Klasse B4
Klasse |
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Klasse C: staafdiagram metjaarlijks rendement

19,7%
14,9%
9,5%
-8,5%
-13,5%
2015 2016 2017 2018 2019
Klasse B: staafdiagram metjaarlijks rendement
15,2%
2015 2016 2017 2018 2019
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Klasse B1: staafdiagram met jaarlijks rendement
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Jaarlijks rendement van 1/01 tot en met 31/12 van het desbetreffende jaar.

Het betreft de evolutie van de netto-inventariswaarde op jaarbasis en zonder kosten (van inschrijving en
terugbetaling). Rendementen uit het verleden bieden geen enkele garantie voor de toekomst en houden
geen rekening met eventuele fusies.

Voor de klassen B2, B4 en | worden nog geen rendementscijfers weergegeven omdat er geen
aandeelhouders in deze klassen zijn per 31/12/2019.

3.4.5 Kosten

Lopende kosten over het boekjaar 2019:

C 1,76%
B 1,49%
Bl 1,29%
B2 1,04%
B4 0,79%
I 0,71%

Bovenstaand percentage wordt berekend op basis van de opgelopen kosten gedurende het boekjaar,
behalve voor de klassen B2, B4 en | die gebaseerd zijn op het omdat er geen aandeelhouders in deze
klassen zijn per 31/12/2019
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De volgende kosten zijn niet in de lopende kosten opgenomen:
- de transactiekosten (0,24% over het boekjaar 2019)
- rentebetalingen op aangegane leningen
- betalingen uit hoofde van financiéle derivaten
- provisies en kosten die rechtstreeks door de belegger worden betaald
- bepaalde voordelen, zoals soft commissions.

Fee-Sharing:

De vergoeding van het beheer van de beleggingsportefeuille van 1,47%, 1,20%, 1,00%, 0,75%, 0,50%,
1,00%, afhankelijk van de aandelenklasse, betaald door Dierickx Leys Fund | Systematic aan de
beheervennootschap Capfi DelenAsset Management wordt door Capfi Delen Asset Management volledig
doorgestort aan Dierickx, Leys Private Bank NV.

3.4.6 Toelichting bij de financiéle staten

Buiten het ter zake wettelijke bepaalde, houdt het compartiment geen rekening voor wat betreft sociale
ethische en milieuaspecten.

Er zijn geen aandeelhouders van de kapitalisatiedeelbewijzen van de klassen B1, B2, B4 en | en de

distributiedeelbewijzen van B2, B4 en |, aldus worden er nog geen gegevens (0.a. koers) weergegeven
voor deze aandelen.
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4 Dierickx Leys Fund | Defensive

4.1 Beheersverslag

4.1.1 Startdatum en inschrijvingsprijs van het compartiment

Het compartiment werd gestart op 31 oktober 2018.
Initiéle inschrijvingsprijs: 1.000,00 EURO

4.1.2 Beursnotering

De aandelen van het compartiment zijn op geen beurs genoteerd.

4.1.3 Krachtlijnen van het beleggingsbeleid

Dierickx Leys Fund | Defensive schikt zich naar de Europese Richtlijn 2009/65/EG en heeft derhalve een
grote vrijheid in de keuze van effecten en beurzen.

Dierickx Leys Fund | Defensive is te karakteriseren als een compartiment dat in bekende internationale
aandelen en obligaties belegt op basis van een lange termijnvisie.

Dierickx Leys Fund | Defensive heeft tot doel een hoge meerwaarde te bereiken, rekening houdend met
de principes van de risicospreiding. Wanneer de aandelenbeurzen geen duidelijke tendens vertonen, kan
er voor ongeveer de helft van het vermogen in obligaties belegd worden. Sinds de oprichting is er iets meer

dan de helft van het vermogen in aandelen belegd.

41.4 Benchmark

Er wordt geen Benchmark gevolgd.
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4.1.5 Tijdens het boekjaar gevoerd beleid

De portefeuille van Dierickx Leys Fund | Defensive bestaat uit aandelen, obligaties en een zo klein mogelijke
hoeveelheid cash, in de eerste plaats bedoeld om de eventuele uittredingen op te vangen. De bedoeling is,
via een portefeuille van kwalitatief hoogwaardige aandelen en obligaties, een goede balans te hebben
tussen risico en rendement. De lange termijn staat hierbij voorop. De portefeuille is zo goed als voortdurend
rond 30 % in aandelen belegd. Minimaal 20 % van de portefeuille moet in aandelen belegd zijn. Het
maximale percentage is 35 %. Door te kiezen voor aandelen van bedrijven met uitstekende producten en
diensten, liefst in een mono- of oligopoliepositie, die sneller groeien dan de economie en daarenboven
aanvaardbaar geprijsd zijn, ontstaat een portefeuille die mettertijd kan profiteren van de stijgende winsten
en dividenden van die bedrijven, wat het inkomen van het compartiment goed beschermt tegen
toekomstige inflatie.

DLF | Defensive: verdeling activa

4,10%

66,31%

m Zichtrekening = Aandelen = Obligaties

Sectoraal levert dit een portefeuille aandelen met een sterke focus op diensten en consumptiegoederen.
De maakindustrie, de mijnbouw en de bank- en verzekeringssector zijn, in vergelijking met de voornaamste
aandelenindexen, ondervertegenwoordi g d . De aandelen in de sector
niche in de financiéle sector.
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