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1. INFORMACION GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD DE INVERSION

1.1. ORGANIZACION DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

Domicilio social:
Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas

Fecha de constitucién de la sociedad:
17 de mayo de 1991

N° en el Registro Mercantil:
Bruselas

IVA:
BE 0444.265.542

Régimen:

Sicav con multiples subfondos que ha optado por inversiones que cumplen con las condiciones de la Directiva 2009/65/CE y
que esta regulada, con respecto a su funcionamiento e inversiones, por la Ley del 3 de agosto de 2012 relativa a los
organismos de inversidn colectiva que cumplen con las condiciones de la Directiva 2009/65/CE y a los organismos de inversién
en deuda (en lo sucesivo denominada Ley de 2012)

Consejo de Administracidn de la sicav:
Presidente:
Sefior Hugo Lasat, consejero, presidente del comité de direccion de Petercam Institutional Asset Management SA

Miembros:

- Sefior Baudouin du PARC LOCMARIA, consejero

- Sefior Yvon LAURET, consejero independiente

- PETERCAM SA, consejero, teniendo por representante permanente al Sefior Geoffroy ’ASPREMONT LYNDEN
- Sefior Guy LERMINIAUX, miembro del comité de direccién de Petercam Institutional Asset Management SA

- Sefior Frank VAN EYLEN, consejero

Personas fisicas encargadas de la direccién efectiva:
Sefior Guy Lerminiaux
Sefior Frank Van Eylen

Tipo de gestion:
Sociedad gestora

Sociedad gestora:
SICAV que ha designado una Sociedad Gestora de instituciones de inversion colectiva:
Petercam Institutional Asset Management SA, abreviado como Petercam IAM

Forma juridica : Sociedad Anonima
Fecha de constitucion : 29 de Diciembre de 2006
Sede : Place Sainte Gudule, 19 — 1000 Bruselas

Composicién del Consejo de Administracién y del Consejo de Direccién de Petercam Institutional Asset Management:
- Sefior Geoffroy d’Aspremont, consejero

- Sefior Johnny Debuysscher, consejero, miembro del comité de direccion Petercam 1AM
- Sefior Peter De Coensel, consejero, miembro del comité de direccion Petercam 1AM

- Sefior Francis Heymans, consejero, miembro del comité de direccion Petercam IAM

- Sefiora Sylvie Huret, consejero

- Sefior Hugo Lasat, consejero, presidente del comité de direccién de Petercam IAM

- Sefior Pierre Lebeau, consejero

- Sefior Guy Lerminiaux, consejero, miembro del comité de direccion van Petercam IAM
- Sefior Pascal Minne, consejero

- Sefior Vincent Vanbellingen, consejero, presidente del Consejo de Administracion

- Sefior Xavier Van Campenhout, consejero, presidente del Consejo de Administracion

Auditor:
PricewaterhouseCoopers Bedrijfsrevisoren/Réviseurs d’entreprises, SC s.f.d. SCRL, representado por el Sefior Gregory Joos,
Woluwe Garden, Woluwedal 18, 1932 Sint-Stevens-Woluwe

Capital suscrito : €51.000.000,00
Capital pagado : €51.000.000,00
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Auditor de la SICAV:
DELOITTE Réviseurs d'Entreprises, SC s.f.d SCRL, representada por el Sefior Philip Maeyaert, Berkenlaan 8b, 1831 Diegem

Depositario de la SICAV:

JPMORGAN EUROPE LIMITED, BRUSSELS BRANCH, banco constituido conforme a la legislacion inglesa, actuando
mediante su sucursal ubicada en Boulevard du Roi Albert 11, 1, 1210 Bruselas.

La liquidacién de las transacciones realizadas por el gestor, la conservacién de los activos, la ejecucion de operaciones
relativas a los activos segln las instrucciones del gestor, el cobro de dividendos e intereses y determinadas tareas de control
constituyen las principales actividades del depositario.

Servicio financiero de la SICAV:
PETERCAM SA, Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas
CACEIS BELGIUM SA, Avenue du Port 86c, b 320, 1000 Bruselas

Promotor de la SICAV:
Petercam Institutional Asset Management SA, Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas

Delegacion de administracién de la SICAV:
CACEIS BELGIUM SA, Avenue du Port 86c¢, b 320, 1000 Bruselas

Gestién financiera de la cartera:
PETERCAM Institutional Asset Management SA, Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas

Distribuidor:

Petercam Institutional Asset Management SA abreviado como Petercam IAM, Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas. La
distribucién en Bélgica también esta garantizada por los organismos financieros siguientes que, con ese fin, han celebrado un
contrato con Petercam Institutional Asset Management SA :

- PETERCAM SA, Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas

- Fortuneo SA actuando a través de su sucursal belga situada en Rue des Colonies 11, 1000 Bruselas

- Deutsche Bank AG actuando a través de su sucursal belga situada en Avenue Marnix, 13-15, 1000 Bruselas

- Van Lanschot Bankiers Belgié SA, Desguinlei 50, 2018 Amberes

- BKCP Banque SA, Boulevard de Waterloo 16, 1000 Bruselas

- Crelan SA, Boulevard Sylvain Dupuis, 251, 1070 Bruselas

- BinckBank NV, actuando a través de su sucursal registrada en Bélgica, Keyserlei, 58, 2000 Amberes

- Leleux Associated Brokers SA, Rue du Bois Sauvage, 17, 1000 Bruselas

Lista de subfondos:

PETERCAM Equities Belgium

PETERCAM Equities Europe

PETERCAM Equities North America Dividend
PETERCAM Bonds EUR Short Term 1 Year
PETERCAM Bonds Eur

PETERCAM Equities European Small & Midcaps
PETERCAM Equities Euroland

PETERCAM Securities Real Estate Europe
PETERCAM Equities World Sustainable
PETERCAM Equities Europe Dividend
PETERCAM Equities Europe Sustainable
PETERCAM Balanced Dynamic Growth
PETERCAM Equities World

PETERCAM Balanced Defensive Growth
PETERCAM Equities Agrivalue

PETERCAM Bonds Eur Investment Grade
PETERCAM Real Estate Europe Dividend
PETERCAM Equities Metals & Mining (en liquidacion) (hasta el 18/06/2014)
PETERCAM Equities World Dividend
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Comercializado fuera de Bélgica:

Paises Bajos:

Espafa:

Suiza:

Francia:

Luxemburgo:

Alemania:

Italia:

Austria:

Reino Unido

PETERCAM B FUND

Servicio financiero Petercam SA
Place Sainte-Gudule 19, 1000 Bruselas

Representante de la SICAV: AllFunds Bank SA
Estafeta, 6, La Moraleja, Complejo Plaza de la Fuente,
Alcobendas 28109, Madrid

Representante y banco encargado del servicio de pagos
Petercam Banque Privée (Suisse) SA
Centre Swissair, route de I'aéroport, 31, CH-1218 Le Grand-Saconnex (Genéve)

Correspondiendo centralizador Caceis Bank France
1-3 place Valhubert, F-75206 Paris Cedex 13

Servicio financiero Banque de Luxembourg
14, boulevard Royal, L-2449 Luxembourg

Agente pagador y de informacion: Marcard, Stein & Co AG
Ballindamm 36, D-20095 Hamburg

Agente pagador: Allfunds Bank SA, Branch in Milan,
Via Santa Margherita 7, 20121 Milano, Italia

Agente pagador y de informacion: Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG,
Graben 21, 1010 Wien, Osterreich

Agente pagador: Société Générale London Branch,
Société Générale Securities Services Custody London,
Exchange House, 12 Primrose Street, London EC2A 2EG.

Paises de commercialisacion

o 0 o
o] g|ele 2182 .
© = S S 2 8 2 Q 2 X
s|2|s|3|8|8|5|8|2|3

< < m | - x % S

| o @

Petercam Balanced Defensive Growth X X X X

Petercam Balanced Dynamic Growth X X X X
Petercam Bonds Eur X X X X X X X X X
Petercam Bonds Eur Investment Grade X X X X X X X X X X
Petercam Bonds Eur Short Term 1 Year X X X X X X X
Petercam Equities Agrivalue X X X X X X X X X X
ol |Petercam Equities Belgium X X X X X X X X X
% Petercam Equities Euroland X X X X X X X X X X
g Petercam Equities Europe X X X X X X X X X X
§ Petercam Equities Europe Dividend X X X X X X X X X X
% Petercam Equities Europe Sustainable X X X X X X X X X X
© Petercam Equities European Small & Midcaps X X X X X X X X X X
Petercam Equities North America Dividend X X X X X X X X X X
Petercam Equities World X X X X X X X X X X
Petercam Equities World Dividend X X X X X X X X X X
Petercam Equities World Sustainable X X X X X X X X X X
Petercam Real Estate Europe Dividend X X X X X X X X X X
Petercam Securities Real Estate Europe X X X X X X X X X X
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El balance consolidado abarca todos los subfondos existentes, a pesar de que no todos ellos se comercialicen en los
siguientes paises:
- Alemania

- Austria

- Espafa

- Francia

- ltalia

- Luxemburgo
- Paises Bajos
- Reino Unido
- Suiza
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1.2.

INFORME DE GESTION

PETERCAM B FUND

1.2.1.

Informacién alos accionistas

La junta general ordinaria del 19 de marzo de 2014 ha aprobado, entre otras cosas, las cuentas anuales cerradas a 31 de
diciembre de 2013 y ha decidido repartir un dividendo a los titulares de acciones de reparto de los compartimentos siguientes:

. o Dividendo
Compartimento Cddigo ISIN Clase bruto EUR
PETERCAM BALANCED DYNAMIC GROWTH BE0946550242 A 0,80
PETERCAM BONDS EUR BE0943876665 A 1,00
PETERCAM BONDS EUR BE0948509436 E 1,20
PETERCAM BONDS EUR BE0948652897 K 1,20
PETERCAM BONDS EUR BE6246045213 \Y 0,20
PETERCAM BONDS EUR INVESTMENT GRADE BE0935123431 A 1,30
PETERCAM BONDS EUR INVESTMENT GRADE BE6246069452 \Y 0,40
PETERCAM EQUITIES AGRIVALUE BE0947763737 A 1,60
PETERCAM EQUITIES AGRIVALUE BE0948505392 E 1,60
PETERCAM EQUITIES AGRIVALUE BE6246065419 \Y 0,60
PETERCAM EQUITIES BELGIUM BE0943878687 A 2,00
PETERCAM EQUITIES BELGIUM BE0948483178 E 2,20
PETERCAM EQUITIES ENERGY & RESOURCES BE0946563377 A 1,80
PETERCAM EQUITIES ENERGY & RESOURCES BE6246060360 \Y 1,80
PETERCAM EQUITIES EUROLAND BE0058181786 A 2,80
PETERCAM EQUITIES EUROLAND BE0948645826 R 12,20
PETERCAM EQUITIES EUROLAND BE0948646832 S 13,60
PETERCAM EQUITIES EUROLAND BE6246056327 V 2,80
PETERCAM EQUITIES EUROPE BE0058178758 A 2,20
PETERCAM EQUITIES EUROPE BE0948649869 R 8,00
PETERCAM EQUITIES EUROPE BE6246041170 \Y 2,20
PETERCAM EQUITIES EUROPE DIVIDEND BE0057450265 A 3,60
PETERCAM EQUITIES EUROPE DIVIDEND BE0948647848 R 15,80
PETERCAM EQUITIES EUROPE DIVIDEND BE6246070468 \Y 2,80
PETERCAM EQUITIES EUROPE SUSTAINABLE BE0940001713 A 4,40
PETERCAM EQUITIES EUROPE SUSTAINABLE BE0948493276 E 4,40
PETERCAM EQUITIES EUROPE SUSTAINABLE BE6246076523 \Y 4,40
PETERCAM EQUITIES EUROPEAN SMALL & MIDCAPS | BE0058183808 A 2,20
PETERCAM EQUITIES EUROPEAN SMALL & MIDCAPS | BE0948495297 E 2,40
PETERCAM EQUITIES EUROPEAN SMALL & MIDCAPS | BE6246050262 \Y 2,20
PETERCAM EQUITIES METALS & MINING BE6217705050 A 1,00
PETERCAM EQUITIES METALS & MINING BE6217726262 E 1,00
PETERCAM EQUITIES METALS & MINING BE6246075517 \Y 0,20
PETERCAM EQUITIES NORTH AMERICA DIVIDEND BE0058174716 A 1,00
PETERCAM EQUITIES NORTH AMERICA DIVIDEND BE0948499331 E 1,00
PETERCAM EQUITIES NORTH AMERICA DIVIDEND BE6236477566 K 1,00
PETERCAM EQUITIES NORTH AMERICA DIVIDEND BE6246086621 \Y 1,00
PETERCAM EQUITIES WORLD 3F BE0058651630 A 2,00
PETERCAM EQUITIES WORLD 3F BE0948501359 E 2,40
PETERCAM EQUITIES WORLD 3F BE6246064404 \Y 1,80
PETERCAM EQUITIES WORLD DIVIDEND BE6228798409 A 2,40
PETERCAM EQUITIES WORLD DIVIDEND BE6228799415 E 2,60
PETERCAM EQUITIES WORLD DIVIDEND BE6228800429 K 2,40
PETERCAM EQUITIES WORLD DIVIDEND BE6246079550 \Y 2,20
PETERCAM BONDS EUR SHORT TERM 1 YEAR BE0058190878 A 0,80
PETERCAM BONDS EUR SHORT TERM 1 YEAR BE6246085615 V 0,40
PETERCAM REAL ESTATE EUROPE DIVIDEND BE6213828088 A 4,20
PETERCAM SECURITIES REAL ESTATE EUROPE BE0058186835 A 7,40
PETERCAM SECURITIES REAL ESTATE EUROPE BE0948507414 E 8,00
PETERCAM SECURITIES REAL ESTATE EUROPE BE6246058349 \Y 7,40
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La junta general ordinaria de accionistas del 19 de marzo de 2014 ha decidido también nombrar al Sr. Guy Lerminiaux
administrador de la SICAV hasta la junta de 2015.

Con efectos de 1 de enero de 2014 y tras una decision del Consejo de Administracion del 29 de noviembre de 2013, se decidio:

- delegar las funciones de administracion de la SICAV en CACEIS BELGIUM,;

- designar a CACEIS BELGIUM servicio financiero conjunto con PETERCAM SA;

- designar como Tenedor de cuentas habilitado para las acciones sin soporte fisico de la SICAV, a CACEIS BELGIUM, en
sustitucion de PETERCAM SA.

El Consejo de Administracién del 24 de enero de 2014 acept6 la decision de la sociedad gestora de modificar las

remuneraciones siguientes, con efectos de 1 de abril de 2014:

- la remuneracion de la administracion de todos los compartimentos de la SICAV se incrementa como sigue: « Activo neto
de 500 millones de €: 0,10 %; por encima de 500 millones de €: 0,08 % anual, devengado diariamente» en lugar de «Hasta
un activo neto de 500 millones de €: 0,05 % anual, devengado diariamente; por encima de 500 millones de €: 0,03 %
anual, devengado diariamente»;

- la comisién de comercializacion de las acciones A, B, E, F, V, W y P del compartimento Petercam Bonds Eur Short Term 1
Year se modifica como sigue «Max. 3 %>» en lugar de «Max. 3 % con un max. de 12,50 EUR».

El Consejo de Administracion de 24 de enero de 2014 acept6 el cambio siguiente, con efectos de 1 de abril de 2014:
- la tarificacién del servicio financiero Caceis Belgium de todos los compartimentos de la SICAV: «Max. 20 EUR por
transaccion» en lugar de «5.000 EUR anuales».

La junta general extraordinaria de accionistas del 14 de marzo de 2014 decidio

- crear las clases de acciones adicionales «C Hedged», «G Hedged», «D Hedged», «<H Hedged» y «P Hedged», y modificar
los estatutos en consecuencia.

- ratificar el nombramiento por el Consejo de Administracion del 18 de diciembre de 2013 del Sr. Frank Van Eylen como
administrador de la SICAV hasta la junta general ordinaria de 2015, en sustitucién del Sr. Luc Van den Brande.

Con efectos de 3 de julio de 2014 y tras una decision del Consejo de Administracion del 9 de abril de 2014,

- el compartimento PETERCAM EQUITIES ENERGY & RESOURCES adoptd un nuevo objetivo, una nueva politica de
inversion y un nuevo nombre, segun se indica a continuacion:
Objetivo:
El objetivo principal del compartimento es ofrecer a los inversores una exposicion a la renta variable internacional mediante
una gestién activa de la cartera. El compartimento pretende ofrecer una diversificacion de la cartera por sectores, regiones
y divisas, teniendo en cuenta la evolucion de los mercados mundiales de renta variable.
No se ha otorgado ninguna garantia formal al compartimento ni a sus participes.
Politica de inversion del compartimento:
El compartimento invierte principalmente en renta variable y/u otros valores que dan acceso al capital de empresas de todo
el mundo.
El compartimento podrd mantener posiciones de liquidez con caracter accesorio o temporal en forma de cuentas corrientes
0 depodsitos, asi como en forma de organismos de inversion colectiva. Podra invertir hasta un 10 % de sus activos como
méaximo en organismos de inversion colectiva de capital variable.
Denominacion:
el compartimento ha pasado a denominarse PETERCAM EQUITIES WORLD.

Con efectos de 3 de julio de 2014 y tras una decision del Consejo de Administracion del 30 de abril de 2014,

- el compartimento PETERCAM EQUITIES WORLD 3F adopta un nuevo objetivo, una nueva politica de inversion y un
nuevo nombre, segun se indica a continuacion:
Objetivo:
El objetivo del compartimento es ofrecer a los inversores, mediante una gestion activa de la cartera, una exposicion a la
renta variable y/o valores mobiliarios equivalentes a renta variable emitidos por empresas sin limitacion geogréfica, asi
como a valores que den acceso al capital de dichas empresas, seleccionados atendiendo al cumplimiento de criterios
sociales, medioambientales y sostenibles.
No se ha otorgado ninguna garantia formal al compartimento ni a sus participes.
Politica de inversion del compartimento:
El compartimento invierte principalmente en renta variable y/o valores mobiliarios equivalentes a renta variable emitidos
por empresas sin limitacién geografica, asi como en valores que den acceso al capital de dichas empresas.
La seleccion de valores se basa en analisis econdmicos y financieros, asi como en factores sociales, medioambientales y
sostenibles.
El compartimento podra mantener posiciones de liquidez con caracter accesorio o temporal, en forma de cuentas
corrientes, depdsitos o valores. El compartimento podra invertir hasta un 10 % de sus activos, como maximo, en
organismos de inversion colectiva de capital variable.
Denominacion:
El compartimento ha pasado a denominarse PETERCAM EQUITIES WORLD SUSTAINABLE.
Ha raiz de este cambio de politica de inversion, el compartimento PETERCAM EQUITIES WORLD SUSTAINABLE obtuvo
con fecha de 13 de agosto 2014, la certificacion relativa a la cartera gestionada con arreglo al proceso « Inversiones
Socialmente Responsables (ISR) ». Esta certificacion fue otorgada por Deloitte Reviseurs d’entreprises SC s.f.d. SCRL,
auditores de la SICAV. EIl compartimento se ha incorporado a la lista publicada en los sitios web beama.be y febelfin.be.
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La junta general extraordinaria de accionistas del 18 de junio de 2014 ha decidido
- disolver anticipadamente y proceder a la liquidacién del compartimento PETERCAM EQUITIES METALS & MINING.

El valor de liquidacion de las participaciones calculado a fecha de 23 de junio de 2014 quedb fijado en:
Acciones de clase A: 68,22 EUR
Acciones de clase B: 69,93 EUR
Acciones de clase E: 69,96 EUR
Acciones de clase F: 71,49 EUR
Acciones de clase P: 71,88 EUR
Acciones de clase V: 70,32 EUR
Acciones de clase W: 70,83 EUR

El Consejo de Administracion de 26 de junio de 2014 fijo el estatuto FATCA de la SICAV como “Collective Investment Vehicle
(CIV)".  En consecuencia, el folleto se ha adaptado conforme a la legislacion FATCA.

La junta general extraordinaria de accionistas del 8 de agosto de 2014 decidi6 el cierre de la liquidacion del compartimento
PETERCAM EQUITIES EMERGING MARKETS-EMEA.

El Consejo de Administracion del 12 de diciembre de 2014 propuso el cierre de la liquidacién del compartimento PETERCAM
EQUITIES EMERGING MARKETS EQUITIES METALS & MINING y crear clases adicionales de tipo « institucional » Yy Z.

Acuerdos de comisiones compartidas

Pueden existir, sin que sean en ningln caso exclusivos, acuerdos de comisiones compartidas entre, por una parte, la SICAV o,
en su caso, el distribuidor y el gestor de la cartera de inversion, y por otra parte, otros distribuidores indicados en su caso en el
folleto y terceros (entre otros, unos participantes del organismo de inversién colectiva). Dichos acuerdos no van en detrimento
de la facultad del gestor para ejercer sus funciones libremente atendiendo al interés de los accionistas de la SICAV. El reparto
de la comisidn de gestiéon se realiza segun las condiciones de mercado y, especialmente, en funcién del volumen de su
inversion.

En 2014, el 20,54 % de la remuneracion debida a un gestor se retrocedié a otros distribuidores, terceros y Petercam o una de
sus filiales.

En el marco de la gestién de carteras que Petercam lleva a cabo para sus clientes, entre ellos los compartimentos de esta
SICAV, suscribi6é «acuerdos de comisiones compartidas» con diversos intermediarios financieros. En este sentido, una parte de
las comisiones que paga el cliente por la ejecucion de transacciones con acciones a un intermediario financiero constituye un
crédito (frecuentemente llamado « Soft commission ») destinado a adquirir servicios prestados a Petercam como, entre otros,
informes de investigacion o el empleo de determinados datos de indices. Esto le permite mejorar sus servicios en favor de sus
clientes y garantizar una buena ejecucion de las transacciones. En el periodo objeto de analisis, Deutsche Bank, Exane,
Morgan Stanley y Société Générale ejecutaron transacciones para la cartera de determinados compartimentos. Dos tercios de
las comisiones pagadas por este tipo de transacciones a los intermediarios financieros anteriormente indicados, limitadas por
volumen, se utilizan para constituir estos «créditos».

Aberdeen y Fokus Bank

A raiz de las sentencias Aberdeen y Fokus Bank del Tribunal de Justicia de la Unién Europea en materia de discriminacion en
la normativa tributaria de ciertos Estados miembros de la UE con respecto a los OIC extranjeros, Petercam B Fund ha tomado
medidas, con ayuda de Petercam Institutional Asset Management SA y de asesores externos para reclamar la retencion fiscal
pagada y no recuperada en Alemania, Finlandia, Suecia, Noruega, Francia, ltalia, Paises Bajos, Austria y Espafia. Los costes
seran soportados inmediatamente con cargo al ejercicio en curso.

Durante el primer semestre de 2014, la SICAV logro recuperar las retenciones fiscales pagadas en Francia en los afios 2009,
2010y 2011. Tras las deducciones de los gastos restantes para la administracion, a la SICAV le ha sido abonado un importe
de 4.747.689,38 €.

Durante el 2014, la SICAV recibié un abono por importe de SEK 1.469.280 en concepto de impuestos retenidos en Suecia
entre los afios 2010-2012.

Class Action

Durante el dltimo trimestre de 2014, la SICAV recuperd un importe de USD 14.938,64 en virtud de una « Class Action » con la
colaboracion de un bufete de abogados estadounidense en favor del compartimento Petercam Equities World.

Tras las deducciones de los gastos restantes para la administracion, a la SICAV le ha sido abonado un importe de 12.697,84
USD.
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Tareas especiales

Junto a su misién de auditoria, Deloitte Reviseurs d’entreprises SC s.f.d. SCRL ha llevado a cabo tareas especiales para
Petercam B Fund- Algunas personas vinculadas a los auditores también llevaron a cabo tareas especiales. Los importes de los
emolumentos derivados de estas prestaciones excepcionales son en calidad de:

- Servicios prestados por Deloitte Reviseurs d’entreprises SC s.f.d. SCRL, sociedad de derecho belga, por un importe de
té 3.950 EUR (IVA non incluido);

- Servicios prestados por un importe de EUR 95.783 EUR (IVA non incluido), fueron prestados por sociedades extranjeras
del grupo Deloitte.

Factores de riesgo
El régimen juridico de PETERCAM B FUND, es decir una sociedad de inversion de capital variable, lleva a que el desarrollo y
los resultados, junto a otros factores de riesgo, se vean influidos por dos factores sobre los que el consejo de administracién no

tiene control, o solo lo tiene parcial:

- las solicitudes de suscripcion y de reembolso,
- los riesgos directos o indirectos inherentes a los mercados financieros.
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Los factores de riesgo, que también se describen en el folleto, pueden detallarse como sigue:

PETERCAM PETERCAM PEEgEﬁ'CI:EAS'\A
Tipo de riesgo Definicion resumida del riesgo EOlID EUIR REAL ESTAE METALS &
INVESTMENT EUROPE MINING. en
GRADE DIVIDEND D
liquidacion
Riesgo de descenso del mercado de una
Riesgo de mercado determinada categorla de activos, que pgede Débil Medio )
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera
Riesgo de crédito Riesgo de incumplimiento d(_e un emisor o de Débil Ninguno )
una contrapartida
Riesgo de que la liquidacion de una operacion
no se efectle segun lo previsto en un sistema
Riesgo de liquidacion de transferencias determinado, a causa de Débil Débil )
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales
Riesgo de que una posicién no pueda
Riesgo de liquidez liquidarse a su debido tiempo a un precio Débil Medio -
razonable
Riesgo de que el valor de la inversion se vea
Riesgo de cambio afectado por una variacion de los tipos de Ninguno Ninguno -

cambio

Riesgo vinculado a una concentracion
Riesgo de concentracién | importante de las inversiones en una categoria Medio Elevado -
de activos 0 en un mercado determinado

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcién de la seleccién efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la 1) (1) -

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

Riesgo de
comportamiento

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion derivada de los

Riesgo de capital reembolsos de participaciones y de las 2) ) ’
distribuciones que excedan del rendimiento
Riesgo de inflacion Riesgo que soporta la valoracion de los Medio ) )

activos de la cartera a causa de la inflacion

Falta de flexibilidad del propio producto, y
Riesgo de flexibilidad restricciones que limitan la posibilidad de - - -
pasar a otros proveedores
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Tipo de riesgo

Definicion resumida del riesgo

PETERCAM
EQUITIES

WORLD SUSTAIN

ABLE

PETERCAM
SECURITIES
REAL
ESTATE
EUROPE

Riesgo de mercado

Riesgo de descenso del mercado de una
determinada categoria de activos, que puede
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera

Elevado

Medio

Riesgo de crédito

Riesgo de incumplimiento de un emisor o de
una contrapartida

Ninguno

Riesgo de liquidacion

Riesgo de que la liquidacion de una operacion
no se efectlie segun lo previsto en un sistema
de transferencias determinado, a causa de
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales

Débil

Débil

Riesgo de liquidez

Riesgo de que una posicién no pueda
liquidarse a su debido tiempo a un precio
razonable

Débil

Medio

Riesgo de cambio

Riesgo de que el valor de la inversion se vea
afectado por una variacion de los tipos de
cambio

Elevado

Medio

Riesgo de concentracion

Riesgo vinculado a una concentracion
importante de las inversiones en una categoria
de activos o en un mercado determinado

Débil

Medio

Riesgo de comportamiento

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcién de la seleccion efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

1)

1)

Riesgo de capital

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion derivada de los
reembolsos de participaciones y de las

distribuciones que excedan del rendimiento

@)

)

Riesgo de inflacion

Riesgo que soporta la valoracién de los
activos de la cartera a causa de la inflacion

Riesgo de flexibilidad

Falta de flexibilidad del propio producto, y
restricciones que limitan la posibilidad de
pasar a otros proveedores
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Tipo de riesgo

Definicion resumida del riesgo

PETERCAM
EQUITIES
EUROPE
DIVIDEND

PETERCAM
EQUITIES
BELGIUM

PETERCAM
BONDS EUR

Riesgo de mercado

Riesgo de descenso del mercado de una
determinada categoria de activos, que puede
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera

Elevado

Elevado Débil

Riesgo de crédito

Riesgo de incumplimiento de un emisor o de
una contrapartida

Ninguno

Ninguno Medio

Riesgo de liquidacion

Riesgo de que la liquidacion de una operacion
no se efectlie segun lo previsto en un sistema
de transferencias determinado, a causa de
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales

Débil

Débil Débil

Riesgo de liquidez

Riesgo de que una posicién no pueda
liquidarse a su debido tiempo a un precio
razonable

Débil

Débil Débil

Riesgo de cambio

Riesgo de que el valor de la inversion se vea
afectado por una variacion de los tipos de
cambio

Medio

Ninguno Ninguno

Riesgo de
concentracion

Riesgo vinculado a una concentracion
importante de las inversiones en una categoria
de activos o en un mercado determinado

Medio

Elevado Medio

Riesgo de
comportamiento

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcién de la seleccion efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

@)

@) @

Riesgo de capital

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion derivada de los
reembolsos de participaciones y de las

distribuciones que excedan del rendimiento

@)

@) @

Riesgo de inflacion

Riesgo que soporta la valoracion de los
activos de la cartera a causa de la inflacion

- Medio

Riesgo de flexibilidad

Falta de flexibilidad del propio producto, y
restricciones que limitan la posibilidad de
pasar a otros proveedores
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Tipo de riesgo

Definicion resumida del riesgo

PETERCAM
EQUITIES
EUROPE
SUSTAINABLE

PETERCAM
BONDS EUR
SHORT
TERM 1 YEAR

PETERCAM
EQUIITES
AGRIVALUE

Riesgo de mercado

Riesgo de descenso del mercado de una
determinada categoria de activos, que puede
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera

Elevado

Débil

Elevado

Riesgo de crédito

Riesgo de incumplimiento de un emisor o de
una contrapartida

Ninguno

Débil

Ninguno

Riesgo de liquidacion

Riesgo de que la liquidacion de una operacion
no se efectlie segun lo previsto en un sistema
de transferencias determinado, a causa de
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales

Débil

Débil

Medio

Riesgo de liquidez

Riesgo de que una posicion no pueda
liquidarse a su debido tiempo a un precio
razonable

Débil

Débil

Débil

Riesgo de cambio

Riesgo de que el valor de la inversion se vea
afectado por una variacion de los tipos de
cambio

Medio

Ninguno

Elevado

Riesgo de concentracion

Riesgo vinculado a una concentracion
importante de las inversiones en una categoria
de activos o en un mercado determinado

Medio

Débil

Medio

Riesgo de
comportamiento

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcién de la seleccion efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

@)

@

Riesgo de capital

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion generada por los
reembolsos de participaciones y por aquellas
distribuciones que excedan del rendimiento

@)

@

Medio

Riesgo de inflacion

Riesgo que soporta la valoracion de los
activos de la cartera a causa de la inflacion

Medio

Riesgo de flexibilidad

Falta de flexibilidad del propio producto, y
restricciones que limitan la posibilidad de
pasar a otros proveedores
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Tipo de riesgo

Definicién resumida del riesgo

PETERCAM
BALANCED
DYNAMIC
GROWTH

PETERCAM
EQUITIES
WORLD
DIVIDEND

PETERCAM
EQUITIES
EUROLAND

Riesgo de mercado

Riesgo de descenso del mercado de una
determinada categoria de activos, que puede
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera

Medio

Elevado

Elevado

Riesgo de crédito

Riesgo de incumplimiento de un emisor o de
una contrapartida

Débil

Ninguno

Ninguno

Riesgo de liquidacion

Riesgo de que la liquidacion de una operacion
no se efectlie segun lo previsto en un sistema
de transferencias determinado, a causa de
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales

Débil

Débil

Débil

Riesgo de liquidez

Riesgo de que una posicién no pueda
liquidarse a su debido tiempo a un precio
razonable

Débil

Débil

Deébil

Riesgo de cambio

Riesgo de que el valor de la inversion se vea
afectado por una variacion de los tipos de
cambio

Débil

Elevado

Ninguno

Riesgo de
concentracion

Riesgo vinculado a una concentracion
importante de las inversiones en una categoria
de activos o en un mercado determinado

Medio

Débil

Elevado

Riesgo de
comportamiento

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcién de la seleccion efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

@)

@)

@

Riesgo de capital

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion generada por los
reembolsos de participaciones y por aquellas
distribuciones que excedan del rendimiento

)

)

@

Riesgo de inflacion

Riesgo que soporta la valoracion de los
activos de la cartera a causa de la inflacién

Débil

Riesgo de flexibilidad

Falta de flexibilidad del propio producto, y
restricciones que limitan la posibilidad de
pasar a otros proveedores
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Tipo de riesgo

Definicion resumida del riesgo

PETERCAM

BALANCED

DEFENSIVE
GROWTH

PETERCAM
EQUITIES
EUROPE

PETERCAM
EQUITIES
EUROPEAN
SMALL &
MIDCAPS

Riesgo de mercado

Riesgo de descenso del mercado de una
determinada categoria de activos, que puede
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera

Medio

Elevado

Elevado

Riesgo de crédito

Riesgo de incumplimiento de un emisor o de
una contrapartida

Débil

Ninguno

Ninguno

Riesgo de liquidacion

Riesgo de que la liquidacion de una operacion
no se efectlie segun lo previsto en un sistema
de transferencias determinado, a causa de
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales

Débil

Débil

Débil

Riesgo de liquidez

Riesgo de que una posicién no pueda
liquidarse a su debido tiempo a un precio
razonable

Débil

Débil

Medio

Riesgo de cambio

Riesgo de que el valor de la inversion se vea
afectado por una variacion de los tipos de
cambio

Débil

Medio

Medio

Riesgo de concentracion

Riesgo vinculado a una concentracion
importante de las inversiones en una categoria
de activos o en un mercado determinado

Medio

Medio

Medio

Riesgo de
comportamiento

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcién de la seleccion efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

Medio

@

1)

Riesgo de capital

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion generada por los
reembolsos de participaciones y por aquellas
distribuciones que excedan del rendimiento

@)

@

)

Riesgo de inflacion

Riesgo que soporta la valoracién de los
activos de la cartera a causa de la inflacion

Medio

Riesgo de flexibilidad

Falta de flexibilidad del propio producto, y
restricciones que limitan la posibilidad de
pasar a otros proveedores
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QUTESNORTH | PETERCAM
Tipo de riesgo Definicion resumida del riesgo AMERICA EQUITIES
DIVIDEND WERD
Riesgo de descenso del mercado de una
Riesgo de mercado determinada categorla de activos, que pL_Jede Medio Elevado
afectar a los precios y al valor de los activos
en cartera
Riesgo de crédito Riesgo de incumplimiento d(_a un emisor o de Ninguno )
una contrapartida
Riesgo de que la liquidacion de una operacién
no se efectle segun lo previsto en un sistema
Riesgo de liquidacién de transferencias determinado, a causa de Débil Débil
una falta de pago o de entrega por una
contraparte, o de un pago o una entrega que
no se conformen a las condiciones iniciales
Riesgo de que una posicién no pueda
Riesgo de liquidez liquidarse a su debido tiempo a un precio Débil Débil
razonable
Riesgo de que el valor de la inversion se vea
Riesgo de cambio afectado por una variacion de los tipos de Elevado Elevado

cambio

Riesgo vinculado a una concentracion
Riesgo de concentraciéon | importante de las inversiones en una categoria Medio Débil
de activos o en un mercado determinado

Riesgo que afecta al comportamiento,
incluyendo la variabilidad de los niveles de
riesgo en funcioén de la seleccion efectuada

por cada comportamiento y/u OIC, y la 1) @)

existencia o ausencia de terceras garantias, o
de las restricciones que gravan a estas
garantias

Riesgo de
comportamiento

Riesgo que pesa sobre el capital, incluyendo
los riesgos de erosion generada por los @) @)

reembolsos de participaciones y por aquellas

distribuciones que excedan del rendimiento

Riesgo de capital

Riesgo que soporta la valoracion de los

Riesgo de inflacion . . ot
activos de la cartera a causa de la inflacion

Falta de flexibilidad del propio producto, y
Riesgo de flexibilidad restricciones que limitan la posibilidad de - -
pasar a otros proveedores

(1) : No aplicable, porque no esta prevista ninguna comision de rentabilidad
(2) : El compartimento no disfruta de una proteccién o de una garantia de capital

La SICAV no emplea personal.

Desde el cierre del ejercicio no se ha producido circunstancia alguna que sea susceptible de ejercer una influencia apreciable
sobre el desarrollo de PETERCAM B FUND, salvo las mencionadas en el epigrafe « Acontecimientos posteriores al cierre ».

Todas las circunstancias que puedan influir de forma apreciable a PETERCAM B FUND estan recogidas en este informe anual.
La SICAV no ha ejercido ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
La SICAV no tiene sucursales.

Con arreglo a sus estatutos, la SICAV compra sus propias acciones, con el fin de responder a las solicitudes de reembolso. Los
datos a este respecto se mencionan en el punto 4.4. de este informe anual (para cada compartimento)
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Comentario sobre el balance

El total del balance, que es idéntico a los recursos propios, asciende a EUR 3.253.511.610,24 de los que EUR
3.305.108.568,16 estan en valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario, OIC e instrumentos financieros derivados.
Para el afio 2014, el resultado asciende a EUR 262.857.752,00 el resultado de ejercicios anteriores asciende a EUR
410.341.787,04 y las participaciones en resultados percibidas ascienden a EUR 20.658.751,93.

El resultado del ejercicio puede desglosarse como sigue:

PETERCAM BALANCED DEFENSIVE GROWTH 6.108.347,02
PETERCAM BALANCED DYNAMIC GROWTH 4.293.729,84
PETERCAM BONDS EUR 46.523.547,38
PETERCAM BONDS EUR INVESTMENT GRADE 16.053.135,23
PETERCAM EQUITIES AGRIVALUE 14.768.513,64
PETERCAM EQUITIES BELGIUM 5.827.747,55
PETERCAM EQUITIES WORLD 10.577.212,16
PETERCAM EQUITIES EUROLAND -16.164.553,53
PETERCAM EQUITIES EUROPE -2.837.593,84
PETERCAM EQUITIES EUROPEAN SMALL & MIDCAPS 6.776.010,65
PETERCAM EQUITIES EUROPE DIVIDEND 27.675.651,57
PETERCAM EQUITIES EUROPE SUSTAINABLE -599.854,48
PETERCAM EQUITIES NORTH AMERICA DIVIDEND 12.604.276,74
PETERCAM EQUITIES WORLD SUSTAINABLE 45.474.981,45
PETERCAM BONDS EUR SHORT TERM 1 YEAR 125.012,77
PETERCAM SECURITIES REAL ESTATE EUROPE 51.133.490,88
PETERCAM REAL ESTATE EUROPE DIVIDEND 18.676.622,61
PETERCAM EQUITIES METALS & MINING, en liquidacion 894.058,19
PETERCAM EQUITIES WORLD DIVIDEND 14.947.416,17

TOTAL 262.857.752,00

Aplicacién de resultados

El resultado por aplicar del ejercicio asciende a EUR 702.414.966,27. El consejo de administracion propone a la junta general
que se aplique de la forma siguiente:

- distribuir un importe de EUR 10.680.372,59 a las acciones de distribucién siguientes:

) Er_opuestade Numero de
Compartimento Clase dividendo bruto cupon
EUR
Petercam Balanced Dynamic Growth A 0,80 8
Petercam Bonds Eur A 0,60 9
Petercam Bonds Eur E 0,60 6
Petercam Bonds Eur K 0,60 5
Petercam Bonds Eur Vv 0,60 2
Petercam Bonds Eur Investment Grade A 0,60 4
Petercam Bonds Eur Investment Grade \ 0,60 2
Petercam Equities Agrivalue A 1,60 7
Petercam Equities Agrivalue E 1,60 6
Petercam Equities Agrivalue V 1,60 2
Petercam Equities Belgium A 1,80 10
Petercam Equities World A 1,40 8
Petercam Equities Euroland A 2,20 8
Petercam Equities Euroland E 2,20 1
Petercam Equities Euroland R 1,00 6
Petercam Equities Euroland S 1,60 6
Petercam Equities Euroland \ 2,20 2
Petercam Equities Europe A 1,60 8
Petercam Equities Europe R 0,80 6
Petercam Equities Europe Dividend A 4,60 12
Petercam Equities Europe Dividend R 7,60 6
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Petercam Equities Europe Dividend V 5,00 2
Petercam Equities Europe Sustainable A 3,60 11
Petercam Equities European Small & Midcaps A 1,80 10
Petercam Equities European Small & Midcaps \% 2,00 2
Petercam Equities North America Dividend A 1,40 8
Petercam Equities World Sustainable A 2,00 8
Petercam Equities World Sustainable E 2,40 5
Petercam Equities World Dividend A 3,00 3
Petercam Equities World Dividend E 3,00 3
Petercam Equities World Dividend K 3,00 3
Petercam Bonds Eur Short Term 1 Year A 0,60 13
Petercam Bonds Eur Short Term 1 Year \ 0,60 2
Petercam Real Estate Europe Dividend A 6,00 4
Petercam Real Estate Europe Dividend E 6,00 1
Petercam Securities Real Estate Europe A 6,20 8
Petercam Securities Real Estate Europe E 6,20 6
Petercam Securities Real Estate Europe Vv 6,20 2

En virtud de lo autorizado por el decreto real de 10 de diciembre de 2006 relativo a la contabilidad y las cuentas anuales de
ciertos organismos de inversion colectiva publicos, el importe de los dividendos distribuidos a las acciones de distribucién de
todos los compartimentos, salvo los compartimentos Petercam Equities World es superior al importe del resultado pendiente de
aplicaciéon de estos compartimentos, pero satisface los criterios definidos en el articulo definido en el articulo 2782 a o b del
decreto real anteriormente mencionado.

- trasladar al siguiente ejercicio el resultado pendiente de aplicacion por un importe de EUR 691.734.593,68.

Acontecimientos posteriores al cierre:

Con efectos de 6 de enero de 2015, la comision de gestion de la cartera de inversion del compartimento Petercam Bonds Eur
Short Term 1 Year se ha reducido como sigue:
- paralas clases Ay B : de 0,30 % a 0,15 %

A primeros de 2015, se presentara a la FSMA un expediente de modificaciones de los estatutos y del folleto, con el fin de
convalidar las decisiones del Consejo de Administracién de 12 de diciembre de 2014 antes mencionadas. En tiempo oportuno
se convocara una junta general extraordinaria de accionistas.

1.2.2. Vision del conjunto de los mercados
Contexto econdmico

El afio 2014 vino a confirmar de nuevo la recuperacion econdmica moderada de la economia mundial, en especial de la
economia estadounidense, con la zona del euro y Japén a la zaga. En los paises emergentes, prosiguio la fuerte divergencia
entre exportadores e importadores de materias primas. Otra constante fue la debilidad de la inflacion, acentuada aun mas por
la espectacular caida de los precios del petroleo en la segunda mitad del afio. Por lo que respecta a los mercados financieros,
los bancos centrales siguieron desempefiando un papel preponderante, también en su caso con una divergencia muy clara:
mientras que la Fed avanza hacia un abandono progresivo de su politicamente sumamente acomodaticia, el BCE y sobre todo
el Banco de Japdn adoptan nuevas medidas de recuperacion monetaria. En este contexto, el afio volvié a ser excelente para
los mercados de renta variable, si bien las rentabilidades de los mercados de renta fija fueron aun mas destacables, sobre todo
en Europa, donde los tipos de la renta fija registraron minimos historicos.

Estados Unidos

La economia estadounidense se vio afectada a principios de afio por unos datos econdmicos muy malos, al registrar una
contraccion de aproximadamente el 2% interanual, si bien se debié a la extremada dureza del invierno. Una pequefia depresion
gue quedo olvidada rapidamente gracias a la solidaridad del crecimiento econémico a partir de la primavera. Actualmente, la
economia estadounidense sigue camino de lograr una importante recuperacion. El mercado inmobiliario continta
recuperandose paulatinamente de la profunda crisis de 2008-2009, el mecanismo del crédito vuelve a funcionar, la inversién
empresarial crece y el mercado laboral sigue creando un buen nimero de puestos de trabajo. Aunque sigue siendo débil, el
crecimiento salarial, constituye por asi decirlo el Ultimo eslabon que falta en la recuperaciéon estadounidense, pero los
indicadores adelantados animan a pensar que este deberia incrementarse considerablemente a lo largo de los préximos
trimestres. Ademas, la fuerte caida de los precios de los carburantes ha supuesto un gran estimulo para los consumidores.

El mercado laboral es la perfecta expresion de la fuerte recuperacion econémica. En 2014, Estados Unidos cre6 241.000
empleos al mes, frente a los 194.000 de 2013 y los 186.000 de 2012. Por su parte, la tasa de desempleo ha seguido
disminuyendo y ha caido por debajo de su media a largo plazo (5,8% actualmente). Al mismo tiempo, la tasa de utilizacién de
la capacidad de produccién de la economia super6 la media a largo plazo. En este contexto, crece el riesgo de aumento de las
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presiones inflacionistas subyacentes, si bien este no se deja ver aln de verdad en los datos de la inflacién. Con el impulso de
la caida de los precios del petréleo, la inflacion general ha disminuido incluido estos Ultimos afios y se encamina de nuevo
hacia el nivel del 1%.

La recuperacién econdmica de Estados Unidos sigue por buen camino. El préximo gran desafio sera el paso a una politica
monetaria algo menos estricta, o que sin embargo no deberia poner el peligro la recuperacion. La tendencia positiva deberia
confirmarse en 2015.

Europa

La zona del euro empezé el afio 2014 de forma positiva, pues la mayoria de los indicadores de confianza mostraron una
tendencia al alza. No obstante, la confianza se puso a prueba por la incertidumbre acerca de la situacion cada vez mas tensa
en Ucrania, lo decepcionantes datos de Alemania y el riesgo general de deflacién. Y una vez mas, el optimismo sobre la
economia europea dio lugar rapidamente a la decepcién. En su conjunto, la zona del euro registra un crecimiento econémico
inferior al 1%, un dato mejor que el crecimiento negativo de 2012 y 2013, pero que sigue siendo muy débil. El pesimismo por
una posible caida en recesion resulta exagerado. El debilitamiento del euro y la caida de los precios del petréleo deberian
propiciar un fuerte estimulo a la zona del euro. El crecimiento econémico positivo y sobre todo las medidas del BCE han
bastado para contener la crisis del euro. La espectacular caida de los tipos de la renta fija de los paises periféricos ha superado
las expectativas. Sin embargo, con las complicadas elecciones presidenciales, Grecia se ha visto tentada a volver a situar in
extremis la crisis del euro en el orden del dia.

La combinacion del persistente malestar econdmico y un desempleo elevado volvié a impulsar aun mas la inflacién a la baja.
Una evolucién que se vio confirmada por la caida de los precios del petréleo. Al final, la zona del euro probablemente haya
cerrado el afio con una inflacion negativa. Por su parte, la inflacion estructural se mantiene en su minimo historico del 0,7%. Asi
pues, la zona del euro sigue fliteando con la deflacién y solo le falta un susto negativo para que entrar en un escenario de
deflacion nefasto.

Japo6n

La economia japonesa no logré confirmar la tendencia positiva impulsada por el primer ministro, Shinzo Abe, y su politica de
recuperacion denominada «Abenomia». Asi pues, la subida del IVA del 5 al 8% a principios de abril, fue un lastre mayor de lo
previsto, con una contraccion en primavera de la economia japonesa del orden del 6,7% interanual. En contra de las
expectativas de las autoridades, la economia no logro recuperarse rapidamente de este golpe. Como resultado, las autoridades
lanzaron nuevas medidas de recuperacion en otofio y el primer ministro convoco unas elecciones que le permitieron reforzar su
posicion, lo que le servira para adoptar nuevos esfuerzos destinados a estimular la economia.

Paises emergentes

El elemento mas destacado por lo que respecta a los mercados emergentes fue la gran divergencia entre los excelentes
resultados de los importadores de materias primas (como India, Filipinas, México, etc.) y las dificultades de loes exportadores
de materias primas. Las disparidades fueron también significativas entre los paises BRIC. Asi pues, los nuevos dirigentes
lograron devolver a India a la buena senda, mientras que Brasil y especialmente Rusia se vieron afectadas por las decisiones
politicas y la caida de los precios de las materias primas. Por su parte, China se dirige hacia una ralentizacion progresiva del
crecimiento. Las autoridades trataron de frenar el crecimiento del crédito en el sector privado y reorientar la economia de las
exportaciones y las inversiones hacia el consumo. Esto se tradujo en una reduccion paulatina del crecimiento econémico, pero
las autoridades vigilan cuidadosamente que esta ralentizacion no se convierta en un aterrizaje brutal.

Al mismo tiempo, la inflacién, que a menudo fue un factor sensible para muchos paises emergentes en el pasado, sigue bien
bajo control.

Politica monetaria

La nueva presidenta de la Reserva Federal, Janet Yellen, logré reducir rapidamente las compras de bonos sin causar ninguna
perturbacién en los mercados financieros. Ademas, comenzé a preparar gradualmente al mercado ante la subida de los tipos
oficiales prevista para 2015. Aunque ya hayamos dejado atras lo mas fuerte de la recuperacion monetaria de este ciclo, la Fed
siguid sobre todo centrada en respaldar la recuperacion econémica, prestando una atencién minima a la inflacion. En el
contexto de la reduccion paulatina del respaldo monetario, la Fed desea a toda costa limitar el impacto negativo sobre los
mercados financieros, y lo esta logrando milagrosamente de momento gracias al rigor sus comunicaciones.

El Banco Central Europeo cerré 2014 inquieto por los riesgos de deflacion que amenazan a la region. Como respuesta, tomo
una serie de nuevas medidas: nuevas bajadas de tipos, tipo de depodsito negativo, nuevos créditos a largo plazo para los
bancos y compras de deuda privada. A pesar de todas estas medidas, el balance del BCE, un indicador fundamental de la
politica monetaria en el entorno actual, siguié reduciéndose, pues lo bancos devolvieron los créditos anteriores. Para descartar
de verdad el riesgo de deflacién, el BCE debe ampliar de verdad su balance. El presidente del BCE, Mario Draghi, parece
preparar lentamente a los mercados, pero debe contar siempre con la oposicion (sobre todo alemana) a una politica monetaria
mas contundente.
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Los esfuerzos del Banco Central de Japén (BOJ) por acabar con la deflacion del pais se han visto trastocados por la subida del
IVA, lo que le llevo a adoptar nuevas medidas de recuperacion monetaria durante el otofio. Ademas, el Banco Central de Japén
(BOJ) prometid utilizar la maquina de imprimir billetes hasta que se consiga el objetivo de inflacion. Con ello, parece por fin
dispuesto a poner a prueba la teoria segun la cual la deflacién es imposible si el banco central imprime suficiente liquidez.
Queda por ver si esta teoria se confirma en la practica.

Mercados de divisas

* El cambio del euro con respecto al doélar registré por fin la caida que se esperaba desde hace mucho tiempo. Las
perspectivas divergentes para las economias de Estados Unidos y la zona del euro resultaron cada vez mas evidentes en
la politica monetaria de las dos regiones. La creciente aceptacion de que la Fed iba camino de subir los tipos mientras que
el BCE adoptaba nuevas medidas de recuperacion se tradujo en un fortalecimiento claro de la divisa de EE. UU. con
respecto al euro. Asi, el délar estadounidense paso de 1,39 euros en mayo a 1,21 euros al final del afio, una tendencia que
deberia continuar.

* Los pequefios fallos de la «Abenomia» y el rechazo del Banco Central de Japén (BOJ) para adoptar nuevas medidas de
recuperacion se saldaron con un fortalecimiento del yen japonés con respecto al euro durante los primeros meses del afio.
Pero cuando el Banco Central de Jap6n (BOJ) adoptd una politica monetaria aun mas contundente en octubre, el yen
japonés cedié solo un 10% con respecto al euro.

* El franco suizo fluctué por debajo del limite bajo de 1,20 CHF por euro durante todo el afio, limite que el banco nacional
suizo presupone desde hace ya un tiempo. Con la fuerte divergencia entre Reino Unido y la zona del euro, cabe esperar
una mayor diferenciacion de la politica monetaria en las dos regiones. Ante la espera de una primera subida de los tipos
de Reino Unido y nuevas medidas de recuperacion del BCE, la libra esterlina se revaloriz6 mas del 5% con respecto al
euro.

* La mayor parte de las divisas de los paises emergentes se recuperaron ligeramente de los duros golpes sufridos en 2014.
A pesar de ello, las divisas de los paises dependientes en gran medida de los capitales exteriores siguen siendo
especialmente vulnerables, sobre todo cuando la Fed comience a subir sus tipos. Entre los paises emergentes, Rusia se
vio especialmente afectada, pues la fuerte caida de los precios del petrdleo provocod un verdadero hundimiento de su
divisa. Asi pues, el rublo perdi6 la mitad de su valor con respecto al principio del afio.

Mercados de renta fija

* Lareduccién de las compras de bonos del Estado por parte de la Fed y la preparacion de cara a una subida de los tipos no
podian hacer sino aumentar los tipos de renta fija de Estados Unidos, segiin muchos. No obstante, el mercado de renta fija
no opinaba lo mismo en absoluto. Las dudas sobre la recuperacion mundial, la debilidad de la inflacion, la prudencia de la
Fed y la bisqueda de rendimiento provocaron efectivamente una fuerte reduccion de los tipos. En general, los tipos de la
deuda publica estadounidenses a 10 afios borraron la subida de 2013 al volver a situarse justo por debajo del 2%.

* Las rentabilidades del mercado de renta europeo fueron incluso mas destacables. A pesar del crecimiento econémico, el
alto riesgo de deflacion y la mayor contundencia del BCE provocaron una bajada espectacular de los tipos de los bonos
del Estado de la zona del euro con nuevos récords de bajada practicamente en toda la regién. Asi pues, el tipo de los
bonos del Estado alemanes a 10 afios cay6 por debajo del 0,6%, mientras que Espafia e Italia no se quedaron cortos.

Mercados de renta variable

Las dudas sobre la recuperacion de la economia mundial jugaron malas pasadas a los mercados de renta variable a lo largo
del afio pero, en general, la tendencia fue positiva gracias a la continuacion de la continuacion y al respaldo confirmado de los
bancos centrales. Esta tendencia positiva se evidencid sobre todo en Estados Unidos, donde la confirmacion de la
recuperacion econdmica contribuyé a que se registrasen nuevos récords bursétiles. En Europa, la incertidumbre sobre la
solidez de la economia provocd algo mas de volatilidad, mientras que en Japon, el anuncio de nuevas medidas de
recuperacion monetaria durante el otofio supuso un impulso importante.

e Resultados de los principales mercados estadounidenses.

indice 2014 2014
(en divisa local) (en EUR)
Dow Jones Industrial 7,52% 21,14%
S&P 500 11,39% 25,01%
Nasdag Composite 13,40% 27,01%
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Resultados de los principales mercados europeos

indice 2014 2014

(en divisa local) (en EUR)
DJ STOXX 4,35% 4,35%
DJ Euro STOXX 50 1,20% 1,20%
FTSE 100 -2,71% 3,34%
CAC 40 -0,54% -0,54%
DAX 30 2,65% 2,65%
AEX 5,64% 5,64%
MIB 30 (Milan) 0,23% 0,23%
BEL 20 12,36% 12,36%
Mercado suizo 9,51% 11,32%
IBEX 35 (Madrid) 3,66% 3,66%
OMX (Estocolmo) 9,87% 4,44%

SE (Atenas) -28,94% -28,94%

Resultados de los principales mercados asiaticos y sudamericanos
P 2014 2014

nelise (en divisa local) (en EUR)
TOPIX (Tokio) 8,08% 8,05%
Nikkei 225 7,12% 7,09%
Hang Seng 1,28% 13,27%
Acciones A de Shanghai 53,06% 62.59%
Merval (Argentina) 59,14% 47,35%
Bovespa (Brasil) -2,91% -2,04%
IPC (México) 0,98% 1.35%
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Petercam B Fund SA

Sicav de derecho belga, categoria OICVM

Informe del auditor sobre el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014
presentado a la junta general de accionistas

A los accionistas

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias, les informamos en el marco del mandato de auditoria que se nos
ha confiado. Este informe incluye nuestra opinién sobre las cuentas anuales, asi como las informaciones especificas previstas
por la legislacion. Las cuentas anuales comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de resultados para el
ejercicio cerrado a esa fecha, asi como el resumen de las reglas de evaluacion y los demas anexos.

Certificado sin reserva de las cuentas anuales

Hemos efectuado la auditoria de las cuentas anuales de la sociedad Petercam B Fund SA, formuladas respecto a las normas y
principios contables aplicables en Bélgica, en las cuales el total de recursos propios asciende a 3.253.511.610,24 EUR y cuya
cuenta de resultados presenta un beneficio del ejercicio de 262.857.752,00 EUR. La tabla siguiente muestra un resumen de los

recursos propios y del resultado por compartimentos.

Nombre del compartimento Divisa Recursos propios Resultado
PETERCAM BALANCED DEFENSIVE GROWTH EUR 139 139 697,72 6 108 347,02
PETERCAM BALANCED DYNAMIC GROWTH EUR 115 184 530,42 4 293 729,84
PETERCAM BONDS EUR EUR 395 759 578,13 46 523 547,38
PETERCAM BONDS EUR INVESTMENT GRADE EUR 136 938 971,37 16 053 135,23
PETERCAM EQUITIES AGRIVALUE EUR 95 180 853,59 14 768 513,64
PETERCAM EQUITIES BELGIUM EUR 89 874 493,32 5827 747,55
PETERCAM EQUITIES EQUITIES WORLD EUR 86 786 055,06 10 577 212,16
PETERCAM EQUITIES EUROLAND EUR 578 774 735,04 -16 164 553,53
PETERCAM EQUITIES EUROPE EUR 113 864 730,07 -2 837 593,84
PETERCAM EQUITIES EUROPE DIVIDEND EUR 323 660 783,02 27 675 651,57
PETERCAM EQUITIES EUROPE SUSTAINABLE EUR 35 162 305,41 -599 854,48
PETERCAM EQUITIES EUROPEAN SMALL & MIDCAPS EUR 110 366 411,51 6 776 010,65
PETERCAM EQUITIES NORTH AMERICA DIVIDEND EUR 72 715 985,53 12 604 276,74
PETERCAM EQUITIES WORLD SUSTAINABLE EUR 330 722 790,65 45 474 981,45
PETERCAM BONDS EUR SHORT TERM 1 YEAR EUR 158 269 187,11 125 012,77
PETERCAM SECURITIES REAL ESTATE EUROPE EUR 236 450 534,51 51 133 490,88
PETERCAM REAL ESTATE EUROPE DIVIDEND EUR 120 300 917,82 18 676 622,61
PETERCAM EQUITIES METALS & MINING (en liquidacién) EUR 0,00 894 058,19
PETERCAM EQUITIES WORLD DIVIDEND EUR 114 359 049,96 14 947 416,17

33




PETERCAM B FUND SA

Responsabilidad del consejo de administracion respecto de la formulacion de las cuentas anuales.

Es responsabilidad del consejo de administracion la formulacién de las cuentas anuales, que deben proporcionar una imagen
fiel conforme a las normas y principios contables aplicables en Bélgica, asi como la puesta en marcha del control interno que
se estime necesario para la formulacion y presentacion veraz de unas cuentas anuales que no contengan anomalias
significativas, ya sean causadas por fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidon sobre estas cuentas, basada en nuestra auditoria. Hemos efectuado
nuestra auditoria segun las normas internacionales de auditoria (International Standards on Auditing - ISA). Estas normas nos
requieren que nos ajustemos a las exigencias deontolégicas, asi como que nuestra auditoria sea organizada y ejecutada de
forma que obtengamos una certeza razonable de que las cuentas anuales no comportan anomalias significativas.

Conforme a las normas de verificacion antes citadas, hemos aplicado procedimientos de control destinados a recoger
elementos probatorios en lo que se refiere a los importes y a las informaciones que contienen las cuentas anuales. La eleccién
de estos procedimientos corresponde a nuestro criterio, incluyendo la evaluacion del riesgo de que las cuentas anuales
contengan anomalias significativas, causadas ya sea por fraudes o por errores. En el marco de esta evaluacion del riesgo,
hemos tenido en cuenta el control interno vigente en la sociedad para la formulaciéon y presentacion veraz de las cuentas
anuales, con el fin de definir los procedimientos de control adecuados a las circunstancias, y no para expresar una opinion
sobre la eficacia del control interno de la sociedad. También hemos evaluado la justificacion de las normas de evaluacion, el
caracter razonable de las estimaciones contables efectuadas por la sociedad, asi como la presentacion de las cuentas anuales
en su conjunto. Por Ultimo, hemos obtenido del consejo de administracién y de los responsables de la sociedad las
explicaciones e informaciones necesarias para nuestro control.

Consideramos que los elementos de prueba recogidos proporcionan una base razonable para expresar nuestra opinion.

Opinién sin reserva

En nuestra opinion, las cuentas anuales de Petercam B Fund SA cerradas al 31 de diciembre de 2014 reflejan de manera
fiel el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la sociedad, de conformidad con las normas de contabilidad
aplicables en Bélgica.

Informe sobre otras obligaciones legales y reglamentarias

La formulacion y el contenido del informe de gestion, asi como el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias
aplicables al mantenimiento de la contabilidad, asi como del Code des Sociétés y de los estatutos, son responsabilidad del
consejo de administracion.

En el marco de nuestro mandato y conforme a la normativa belga complementaria de las normas internacionales de
auditoria aplicables en Bélgica, nuestra responsabilidad consiste en verificar, en todos los aspectos significativos, el
cumplimiento de ciertas obligaciones legales y reglamentarias. En consecuencia, incluimos en nuestro informe las
observaciones complementarias siguientes, que no suponen modificar el alcance de la verificacion de las cuentas anuales

* El informe de gestion presenta las informaciones exigidas por la legislacion, es coherente con las cuentas anuales y no
presenta incoherencias manifiestas con las informaciones de las que tenemos conocimiento en el marco de nuestro
mandato.

* Sin perjuicio de aspectos formales de importancia menor, la contabilidad esta llevada de conformidad con las disposiciones
legales y reglamentarias aplicables en Bélgica.

* Laaplicacion de los resultados propuesta a la junta general se ajusta a las disposiciones legales y estatutarias.

* No hemos identificado ninguna operacién o decisién tomada que vulnere los estatutos o el Code des Sociétés.

Diegem, 16 de marzo de 2015

El auditor

DELOITTE Réviseurs d’entreprises
SC s.f.d. SCRL
Representada por Philip Maeyaert
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1.4. INFORME DE IVOX EUROPE SARL SOBRE EL EJERCICIO DEL DERECHO DE VOTO

IVOX
—

IVOX GmbH, Sophienstr. 93 76135 Karlsruhe

Petercam
Place Sainte-Gudule 19 Sint-Goedeleplein
1000 Brussels

Belgium
Karlsruhe, el 10 de febrero 2015

SICAV Petercam B Fund SA

IVOX: Informe de andlisis y de ejecucién del voto de los valores incluidos en la SICAV Petercam B Fund SA.

En el marco de la mision confiada a IVOX por el Consejo de Administracion de Petercam B Fund SA, IVOX ha implantado un
servicio de andlisis y de ejercicio del voto, que permite asistir a los gestores de la SICAV de cara al cumplimiento de sus
responsabilidades fiduciarias ante sus accionistas.

Un andlisis de las resoluciones con los puntos que infringen los principios de Direccion de Empresa aplicados por Petercam B
Fund SA sefiala las anomalias y, gracias a nuestro servicio de ejecucién de votos, ha permitido que los gestores puedan
adoptar las medidas que estimen oportunas al respecto.

Dicho analisis, recogido en un documento disponible en nuestro servicio, se basa en las normas y los principios reconocidos en
cada mercado financiero pertinente asi como en la estructura de Direccion de Empresa prevista por cada emisor.

Su SICAV aprobé la mayoria de las resoluciones que se propusieron en las distintas juntas. No se aprobara ninguna resolucion
que se considere contraria a los intereses a largo plazo de los accionistas, y por lo tanto, a los de la SICAV. Esto ocurre cuando
el Consejo de Administracion intenta implementar estructuras de defensa de capital o incluso cuando los intereses de la
sociedad emisora no parecen coincidir con los del accionista.

IVOX ha abierto un expediente relativo a cada una de las Juntas Generales en las que su SICAV ejercié su derecho a voto
durante el afio 2014.

La SICAV participd6 en 404 juntas de empresas en las que determinados subfondos poseian acciones. Aprobd 4.617
resoluciones, voto en contra de 644 resoluciones y se abstuvo respecto a 8 resoluciones.

Aot ok

Dr. Alexander Juschus

Geschaftsfihrer

IVOX GmbH

Bankdaten: IVOX GmbH
Dresdner Bank Frankfurt Registergericht Mannheim
BLZ: 500 800 00 HRB 704206
Konto: 09 215 396 00 VAT Number: DE259337520
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1.5. BALANCE GLOBAL
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2]
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SECCION 1: ESQUEMA DEL BALANCE
TOTAL DEL ACTIVO NETO

Activo fijo
Gastos de establecimiento y de organizacién

. Activos intangibles
. Activos fijos

Valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario, IIC e
instrumentos financieros derivados

. Obligaciones y otros titulos de deuda

a. Obligaciones
Que obligaciones prestadas
Garantia recibida en forma de obligaciones
b. Otros titulos de deuda
b.1. Con instrumentos financieros derivados "integrados”
b.2. Sin instrumentos financieros derivados "integrados”
Instrumentos del mercado monetario
Acciones y otros valores asimilados a las acciones
a. Acciones
Que acciones prestadas
b. 1IC con numero fijo de participaciones
c. Otros valores asimilables a acciones
Otros valores mobiliarios
IIC con numero variable de participaciones

. Instrumentos financieros derivados

a. Sobre obligaciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Oftros

b. Sobre otros titulos de deuda con instrumentos financieros derivados

"integrados”

i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Oftros

¢. Sobre otros titulos de deuda sin instrumentos financieros derivados

"integrados”
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
iii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros
d. Sobre instrumentos del mercado monetario
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
iii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros
e. Sobre acciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros
. Sobre IIC con nimero fijo de participaciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Ofros
g. Sobre otros valores asimilados a las acciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros
h. Sobre otros valores mobiliarios
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros

—h

A fecha de 31.12.14
(en EUR)

A fecha de 31.12.13
(en EUR)

3.253.511.610,24]

3.051.538.919,05

3.305.108.568,16 3.045.730.059,71
676.236.728,40 506.634.979,81
548.081.973,60 418.439.224,31
118.282.525,59 88.195.755,50
7.030.349,47
2.841.879,74
228.392.802,92 168.841.901,65
2.398.753.250,16 2.370.104.377,34
2.390.110.591,79 2.328.064.559,74
111.944.538,06 83.146.916,86
8.642.658,37 2.198.680,00
39.841.137,60
1.023.690,20 148.800,91
702.096,48
442.321,29
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VI
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i. Sobre IIC con nimero variable de participaciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros
j. Sobre divisas
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Ofros
k. Sobre tipos de interés
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Oftros
|. Sobre el riesgo de crédito (derivados de crédito)
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros
m. Sobre indices financieros
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Ofros
n. Sobre instrumentos financieros derivados
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Oftros
0. Sobre otros valores subyacentes
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo (+/-)
jii. Contratos de swap (+/-)
iv. Otros

Créditos y deudas a mas de un afio

. Créditos
. Deudas (-)

Créditos y deudas a un maximo de un afo

. Créditos

a. Cuentas por cobrar
b. Créditos tributarios
c. Colateral

d. Otros

. Deudas (-)

a. Cuentas por pagar (-)
b. Deudas tributarias (-)
¢. Empréstitos (-)

d. Colateral (-)

e. Otros (-)

Depdsitos y efectivo

. Saldos bancarios a la vista
. Saldos bancarios a plazo
. Otros

Cuentas de regularizacién

. Gastos a diferir

. Ingresos adquiridos
. Gastos a imputar (-)
. Ingresos a diferir (-)

TOTAL DE CAPITALES PROPIOS
Capital

. Participaciones en el resultado
. Resultado diferido
. Resultado del ejercicio

A fecha de 31.12.14

A fecha de 31.12.13

(en EUR) (en EUR)
259.775,19
-87.138.335,55 -92.887.030,90
72.013.600,77 10.020.258,96
64.977.674,67 1.949.900,00
7.035.926,10 8.070.358,96
-159.151.936,32 -102.907.289,86
-38.994.746,10 -12.595.818,87
-29.261,04
-1.845.403,59 -2.115.567,59
-118.282.525,59 -88.195.755,50
-147,90
30.432.905,43 92.365.320,33
29.841.805,97 92.365.320,33
591.099,46
5.108.472,20 6.330.569,91
10.646.538,89 11.697.400,27
-5.538.066,69 -5.366.830,36

3.253.511.610,24

3.051.538.919,05

2.551.096.643,97
29.215.427,23
410.341.787,04
262.857.752,00

2.628.825.011,00
-83.586.774,61
179.885.474,51
326.415.208,15
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SECCION 2: PARTIDAS FUERA DEL BALANCE
Garantias reales (+/-)

. Colateral (+/-)

a. Valores mobiliarios/instrumentos del mercado monetario
b. Efectivo/ depésito

. Otras garantias reales (+/-)

a. Valores mobiliarios/instrumentos del mercado monetario
b. Efectivo/ depésito

Valores subyacentes de contratos de opciones y warrants (+)

. Contratos de opciones y warrants comprados
. Contratos de opciones y warrants vendidos

Importes nocionales de contratos a plazo (+)

. Contratos a plazo comprados
. Contratos a plazo vendidos

Importes nocionales de contratos de swap (+)

. Contratos de swap comprados
. Contratos de swap comprados

Importes nocionales de otros instrumentos financieros derivados (+)
. Contratos comprados
. Contratos vendidos

Cantidades no reclamadas sobre acciones

Obligaciones de reventa derivadas de cesiones-retrocesiones

Obligaciones de reembolso derivadas de cesiones-retrocesiones

Instrumentos financieros prestados

A fecha de 31.12.14 A fecha de 31.12.13
(en EUR) (en EUR)
118.282.525,59 88.195.755,50
118.282.525,59 88.195.755,50
118.282.525,59 88.195.755,50
20.210.421,25
20.210.421,25
10.168.062,10
10.168.062,10
111.944.538,06‘ 83.146.916,86|
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1.6. CUENTA DE RESULTADOS GLOBALIZADA

m

SECCION 3: CUENTA DE RESULTADOS

Reducciones de valores, minusvalias y plusvalias

. Obligaciones y otros titulos de deuda

a. Obligaciones

b. Otros titulos de deuda
b.1. Con instrumentos financieros derivados "integrados”
b.2. Sin instrumentos financieros derivados "integrados”

. Instrumentos del mercado monetario
. Acciones y otros valores asimilados a las acciones

a. Acciones
b. 1IC con numero fijo de participaciones
¢. Otros valores asimilables a acciones

. Otros valores mobiliarios
. lIC con niimero variable de participaciones
. Instrumentos financieros derivados

a. Sobre obligaciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros
b. Sobre otros titulos de deuda con instrumentos financieros derivados
"integrados”
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Oftros
¢. Sobre otros titulos de deuda sin instrumentos financieros derivados
"integrados"
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros
d. Sobre instrumentos del mercado monetario
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros
e. Sobre acciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
iii. Contratos de swap
iv. Otros
. Sobre IIC con nimero fijo de participaciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros
g. Sobre otros valores asimilados a las acciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Oftros
h. Sobre otros valores mobiliarios
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
iii. Contratos de swap
iv. Otros
. Sobre IIC con nimero variable de participaciones
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros
. Sobre tipos de interés
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Oftros

—

A fecha de 31.12.14

A fecha de 31.12.13

(en EUR) (en EUR)
222.665.345,24 281.036.061,13
58.170.555,34 -4.707 544,19
57.772.838,58 -4.707.544,19
509.168,03
11145127
-4.903.862,85 -4.005.535,88
111.135.664,90 331.914.749,07
110.128.962,08 328.971.823,68
1.006.702,82 105.640,53
2.837.284,86
1.186.241,83 33.056,40
-364,65
-111.015,99 250.000,00
175.684,01
199.000,00
-361.700,00
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. Sobre el riesgo de crédito (derivados de crédito)
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros
. Sobre indices financieros
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
iii. Contratos de swap
iv. Oftros
m. Sobre instrumentos financieros derivados
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
iii. Contratos de swap
iv. Otros
n. Sobre otros valores subyacentes
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
jii. Contratos de swap
iv. Otros

. Titulos de deuda, depdsitos, efectivo y deudas
. Posiciones y operaciones de cambio

a. Instrumentos financieros derivados
i.  Contratos de opciones
ii. Contratos a plazo
iii. Contratos de swap
iv. Otros
b. Otras posiciones y operaciones de cambio

Gastos e ingresos de las inversiones

. Dividendos
. Intereses

a. Valores mobiliarios/instrumentos del mercado monetario
b. Depositos y efectivo
c. Colateral (+/-)

. Intereses de empréstitos
. Contratos de swap (+/-)
. Impuestos de retencion (-)

a. belgas
b. extranjeros

. Otros ingresos procedentes de las inversiones

Otros ingresos

. Indemnizacion para cubrir los gastos de adquisicion y de realizacion de activo,

reducir las salidas y cubrir los gastos de entrega.

. Otros

A fecha de 31.12.14

A fecha de 31.12.13

(en EUR) (en EUR)
51.000,00
75.000,00
57.187.762,01 -42.448.299,62
851.028,95
56.336.733,06 -42.448.299,62
84.720.201,89 85.162.836,68
73.789.490,03 69.930.503,27

21.591.828,57
21.562.639,70

21.893.772,00
21.887.729,56

29.188,87 6.042,44
-6.032,94 -5.233,61
-10.665.999,83 -6.656.204,98
-10.665.999,83 -6.656.204,98
10.916,06
6.161,49 6.573,71
6.161,49 6.573,71
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Gastos de explotacion
Gastos de transaccion y de entrega inherentes a las inversiones (-)
Gastos financieros (-)
Remuneracién debida al depositario (-)
Remuneracion debida al gestor (-)
a. Gestion financiera
Part Cap (B)
Part Cap (F)
Part Cap (P)
Part Cap (L)
Part Cap (B) $
Part Cap (W)
Part Cap (F
Part Cap (L
Part Dis (A
Part Dis (E
Part Dis (K

)$
)$

(R
Part Dis (S
Part Dis (V)
b. Gestion administrativa y contable
¢. Remuneracion comercial

)
)
)
)
)

. Gastos administrativos (-)

. Gastos de establecimiento y de organizacién (-)

. Remuneraciones, gastos sociales y pensiones (-)

. Servicios y bienes diversos (-)

. Amortizaciones y provisiones para riesgos y gastos (-)
. Impuestos

Part Dis

. Otros gastos (-)

Gastos e ingresos del ejercicio (del semestre)
Subtotal II+/1I+IV

Beneficio corriente (pérdida corriente) antes de impuestos sobre el
resultado

Impuestos sobre el resultado

Resultado del ejercicio (del semestre)

Asignaciones y retenciones

Beneficio (Pérdida) a asignar

. Beneficio diferido (Pérdida diferida) del ejercicio anterior
. Beneficio (pérdida) del ejercicio a asignar
. Participaciones recibidas (abonadas) en el resultado

(Asignaciones de las) retenciones sobre el capital
Beneficio a diferir (pérdida a diferir)

(Distribucion de los dividendos)

A fecha de 31.12.14

A fecha de 31.12.13

(en EUR) (en EUR)
-44.533.956,62 -39.790.263,37
-6.951.442,60 -5.453.461,82
-640.463,10 -645.660,98
-32.084.385,73 -29.550.744,79
-29.358.735,40 -27.752.793,71
-18.205.494,13 -16.559.112,36
-4.531.864,32 -6.075.216,87
1.064,04
-11.498,63 -6.111,48
-115.106,92 -46.380,86
-55.735,96 -5.546,99
-1.988,65 -726,63
-755,29 -497,73
-5.891.097,32 -4.610.229,64
-402.903,45 -341.753,46
-820,78 -740,38
-52.576,76 -48.802,67
-64.265,76 -58.078,39
-24.627,43 -660,29
-2.725.650,33 -1.797.951,08
-189.503,81
-364.226,46 -312.660,36
-9.209,50 -892,00
-1.712.939,07 -734.289,57
-1.787.188,84 -2.011.669,48
-1.202.432,06 -1.432.656,37
-80.944,91 -50.995,53
-46.075,00 -36.798,32
979,25 -1.051,48
-11.294,11 -5.093,14
-10.708,43 -11.121,50
2,69 -68,91
-38,30 -33,10
-411.728,14 -464.451,02
-7.744,71 -1.625,50
-108,41 -106,71
-2.994,95 -3.720,65
-778,18 -654,72
-11.359,71 -3.292,53
-984.101,32 -891.380,56
40.192.406,76] 45.379.147,02|
262.857.752,00 326.415.208,15]
|
| |
262.857.752,00] 326.415.208,15]
702.414.966,27 422.713.908,05
410.341.787,04 179.885.474,51
262.857.752,00 326.415.208,15
29.215.427,23 -83.586.774,61

{

-691.734.593,68]

-410.341.787,04]

-10.680.372,59]

-12.372.121,01]
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