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iaarverslag 2012, VM Paraplu Fonds

1, Profial IVM Parapiu Fonds

IVM Paraplu Fends (hierna te noemen: “het Paraplu Fonds™) 1s een fonds voor gemena rakening met open-
end structuur, ingesteld onder de naam International Value Managament Eurcpa Fonds op 22 april 1999,

Het hoekjaar van hat IVM Paraplu Fonds loopt van 1 januar! tot en met 31 december.
Hat beleggingsheleld van het IVM Paraplu Fonds wordt in de deshetreffende subfondsen tosgelicht,

VM Paraplu Fonds heeft een cpen-end structuur. Tee- enfof ulttreding is één maal per week op een
vastgesteld tdstip mogalijle. Dit houdt In dat het Paraplu Fonds nieuwe participaties zal ultgeven tegen
een koars gellfk azn de op het moment van toetreding vastgestelde intrinsleke waarde van het subfonds,
verhoogd met een opslag van maximaal 1,00% over het gestorte en overgehoekte bhedrag bij toekenning
van participaties, Tavens is hel Paraplu Fonds steeds bereid om €énmaal per week op een vastgesteld
tijdstip, blizordere omstandigheden voorbehouden, participaties n te kepen tegen de op het moment van
inkoap geldende Intrinsiske waarde ondar aftrek van maxdmaal 1,00% over de waarde van de In te kepen
participaties.

VM Paraplu Fonds opteert voor de status van fiscale belegaingsinstelling. Een van ds voorwaarden hiervan
is dat binnen acht maanden na afloop van het boekiaar IVM Paraplu Fonds ten miriste alle voor uitdeling
beschikbare fiscale winst aan zljn participanten uitkesrt. De dividendultkeringen kunnen per subfonds

varschillen.

De Autorfteit Financiéle Markten heeft op 3 maart 2008 bevestigd dat IVM Vermogensbeheer B.V. (hierna:
de Beheerder) sinds 1 januar 2007 beschilt over een vergunning als bedoeld In artikel 2:96 Wit voor het
verlenen van beleggingsdiensten als bedoeld In artlkel 1:1 Wft, onderdeel a,c en d van de definitie van het
verlenen van een belegglhgsdienst. Daarnaast beschikt IVM Vermogensbeheer BV, sinds 1 januari 2007
over een vergutning als beheerder beleggingsinstelling als bedoeld In artikel 2:65 Wit, lid 1, sub a. Voor
het IVM Mix Liquidatie Subfonds heeft de Autoriteit Financiéle Markten op @ jull 2010 ontheffing verleend
van artikel 4:22 en 4149 Wit, Er gelden afwijkende voorwaarden voor het IvM Mix Liguidatie Subfonds, Een
door de Autoritelt Financidle Marlkten goedgekeurd informatiedocument Is opgenomen op de weabsite van
de beheerder en een korte toelichting is opgenamen in dit jaarversiag.
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

2. Verslag van de Behearder

2.1.1 Enleiding

Hierbi] bieden wij u het jaarverslag over hat boslkjaar 2012 van het IVM Paraplu Fonds aan, Hel boekjaar
van het fords [oopt van 1 Januarl tot en met 31 december.

Het 1YM Paraplu Fonds heeft eenm zogenaamde paraplustructuur, hetgeen betekent dat het
participatiekapitaal [s verdeeld in verschillende gewone participaties.

Gedurende de verslagperlode waren vier subfondsen in het IVM Paraplu Fonds opgenoman.

Alle subfondsen hebben eesn algen beleggingshelald, risicoprofiel, koersvorming en natering. Voor elk
subfoneds wordt een aparte administratle gevoerd, waerin alle aan een subfonds toe te rekenen
opbrengsten en kosten worden verantwoord. Voor de performance van de afzonderlijke subfondsen en hat
beleguingsbeleid verwljzen wij u naar de respactievelifice toelichtingen per subforgs,

Alle fondsen (met ultzondering van IVM Mix Liquidatic Subfonds) hebben gedurende de verslagperiode
valdoende mate aan liguiditeit dan wel viot verhandelbare effectenpositles aangehouden am ulttredende
partictpantan te kunren uitkeren,

Risicoprofiel

Koersrisico

Bij belegglngen kunnen koersdalingen optreden. Het Subfonds beperkf de effecten van een neerwaartse
koersontwlikeling van individuele effecten deor de als gevolg van de samenstelling van de beleggingen
berafkie risicospreiding, De waardeontwikkeling wordt door de Beheerder nauwlettend gevolgd, Indien de
Baheerder dit nodig acht, zal hij de sameanstelling van de beleggingsportefeulile verandsren om een zo
optimaal mogelijk rlsico - rendementsprefiel te cregren. De waarde van de partfcipatios van hat Subfonds
kan zowel stigen sls dalen, afhankelljk van de marktontwikkelingen en de samenstelling van de
portefeuille.

Valutarisico.

De balegatngen van het Subfonds kunnen zowel in eure als In andere valuta's luiden. DIt betekent dat de
resultaten van het Subfonds kunnen worden beinvioed door valutabewegingen. Deze fluctuaties kunnen
zowel sen positleve als een negatleve invioed habben op het resultaat van het Subfonds. De Beheerder
heaft de mogalifikheid om, indien hlj dit wenselijlk acht, valutarisica’s af te dekker.

Renterisico

Doar de aanwezlge positles in vastrentende waarden is er sprake van renterigico.  Wanneer hel. Subfonds
posities aanhoudt in vastrentende waarden is er spreke van renterisico. Dit batekent dat de resultaten van
het Subfonds kunnen warden beinvioed door renteschommelingen, Deze fluctuaties kunnen zowel een
positieve als een negatieve invioed hebben op het resultaat van het Subfonds,

Liquiditeitsrisiso

Er & ean risico dat beleggingen niet tidig enfof niet tagen een aanvaardbare prijs lamnen worden omgezet
in Hgulde middelen. Alle fondsen hebben met ulizondering van het IVM Mix Liquidatie Subfonds gedurende
de verslagpariode voldoende mate aan liquiditeit dan we! viot verhandelbare effectenposities aangehouden
om aan uittredende particlpanten te kunnen uitkeren. Een tijdelijke debefstand In het Fonds of de
Subfondsen Is toegestaan tot een maximum van 10% van het vermogen van het Fonds. Deze debetstand
dient ultsluttend het faciliteren van betalingen aan participanten en de settlement van aankopen van
effecten die door het IVM Paraptu Fonds en haar Subfondsen zin verricht.
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Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Debiteuranrisico
Er is sprake van het debiteurenrisico. Dat betekent dat er sprake kan zijn van het risico dat de uitgevende
instelling of een tegenpartij in gebreke blijft.

Concentratierisico

Baleggingen door het Subfonds kunnen geconcentreerd zijn en eean aanzieniijk deal van de actlva van het
Subfands kan zlin belegd In de effecten van een enkele ultgevende Instelling of sector, Tot de mate waarin
sprake is van een dergelijlee concentratie, kan de algehele Impact van negatieve ontwikkelingan in de
zaken van een dergelijke uitgevende instelling of sector of In relatle tot de valuta waarin dergelifke aeffecten
luiden, aanzienlijk groter zijn dan wanneer geen sprake was van een dergelifke mate van concentratle van
beleggingen,

EInflatierisico
De beleggingen van het Subfonds beogen nlet bascherming te bleden tegen inflatie.

Marktrisico

Ce kosrsontwikleltngen van beleggingen worden beinvioed door inflatieverwachtingen en de algemene
renteontwikkelingen. Stijgende rente en inflatie leiden doorgaans tot dalende shligatiekoersen, Andersom
gaan dalende rente en inflatle en stijgende obligatiekoersen doorgaans hand in hand. Naarmate de loopliid
van de vastrentende waarden langer is, |s dit effect groter, Da keersontwlkkelling van aandelen kan worden
befnviced door de bewaglng van de totale markt.

Inflexibilitmitsrisico

Aangezien het IVM Paraplu Fonds een open-end fonds is zou het In theorle geconfronteerd kunnen worden
met veortiidige Inkoop van een groot aantal participaties. Als gevolg hiervan zouden op korte termiin
invasteringen verkocht moeten worden om aan de betallngsverplichtingan te kunnen voldoen, Dit zou de
belzggingsprestaties van het Subfonds negatlef kunnen befnvioaden.

Afwiklelingsrisico

Indien de belegginger van het Subfonds plaatsvinden op de zogenaamde ‘over-the-counter’ of
onderhandse (niet geregulearde) markten is er sprake van een mindere mate van toezicht op en regularing
van de bij de transactie betrokken pattijen dan Indlen de transacties-op officile effectenbeurzen
plaatsvinden. Hierdoor kan sprake zijn van een verhoogd risico dat de tegenparti ziin verplichtingen niet
{geheel) nakomt. In de praktlk 1s dit risico gering aangezien slechts met bekende partijen met een goede
reputatie gehandeld wordt.

Balastingheffingrisico

Het Subfonds is voornemens zin zaken op sen dergelijke wijze te voeran dat het niet wordt aangemerkt
als betrokken hij handels- of bedrijfsactivitaiten elders dan vanuit Nederland, en het Subfonds zou
dientengevolge nfet anderhevig moeten zijn aan belastinghefflng elders dan in Nederland. Indien enige van
de activiteiten beschouwd zouden worden als handels- of bedrljfsactiviteiten vanuit een jurlsdictie anders
dan Nederland, dan zou de belastingheffing van die jurisdictie van toepassing zlin. Elk van dat soort
helastingen zou da beleggingsprestaties van het Subfonds negatlef beinvloeden.

Optiarisico

Een optiz 15 een contract waarbij de partij die de uptie verstrekt {de "schrijver"} aan zijn wederpartij het
recht toekent om een onderllggende waarde, bijvoorbeeld esn pakkat aandelen of een vastgestelde
hoevealield goud, gedurende of aan hat ainde van een overeengekomen perlode te kopen (we spreken
dan van ean "call-optie”) of te verkopen (we spreken dan van een "putoptie”) tegen een prijs welle van te
vpren is bepaald of waarvan ovareengekomen Is op welke wijze deze bepaald zal worden. Voor dit recht
betaalt de wederpartl] meestal een premie aan de schrijver. Da premle badraagt slechls een fractle van de
anderliggends waarde, Hlerdoor leidt een koersschommeling van de onderliggende waarde ot grotere
winsten of verliezen voor de houder van een aptie {de zogenazmde hefboomwerking?.

Meestal is de optie tussentlids verhandelbaar: zowel caliopties als put-opties kan men dan kopen en
verkepen. De tegenpartij van een koper van een call-optie Is de schrijver (verkoper) van de cali-cptie en
de tegenparti van een koper van een puteptie is de schrijyer (va -de-fut-optie. De pramie die dlent te
worden betaald, is onder meer afhankelifk van de waardk«}}yw (koers) van de onderllggende
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Imarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

De koper van een optie loopt het risico dat de betaalde premle verloren gaat (het verlies Is overigens
baperkt tot de premie en kan nlet meer bedragen), De schrijver van een optle kan te maken krijgen met
(onbeperkte) verliezen, die vele malen groter kunnen zijn dan de ontvangen premle, Hlerblj dlent onder-
scheid te worden gemaakt blj het gedekt en hat ongedekt schrijven van opties, Het gedekt schrijven van
een call-optie kan biivoorbeeld een effectenportefaullie julst beschermen tegen waardevermindering van de
portefeullle. Bij het ongedekt schrijven van opties kunnen de verliezen In principe onbeperkt zijn.

In de jaarrekening van de Subfondsen is nader aangegeven hoe deze risico’s per subfonds worden
beheasarst,

2.1.2 Algemeen

Het jaar 2012 begon goed. Aandelenmarkten wereldwiid stegen gestaag: de index van de 500 grootste
Amerikaanse bedrijven, de S&P500, steeg met 11,5%, de Dultse beurs meer dan dat. Een stijging van de
Japanse beurs meb ongeveer 19% in het zerste kwartaal was sinds 1988 nlet meer voorgekomen.
Waarom was het eerste kwartaal zo goed? Twee factoren habben hleraan hijgpedragen. Allereerst de
Amerikaanse economia. De economische groel van de Verenigde Staten viel mee 2n overtrof de
verwachtlngen van menig analist. Na een moeizaam verlopen tweede helft van verig faar waren de
verwachtingen wellswear niet blister positief, maar er was sprake van een oprechte epleving In de
acanamische ackivitelt en gen daling van de werkloosheid, Anderzids, dichter blj huls, werden er goade
vorderingen gemaakt bl| de aanpak van de financieringscrisis. Griekenland slaagde erin om de staatsschutd
drastisch te reduceren en crederde hlermee een hasis om deze te stabifiseran, De Europese
rageringsleiders sloegen de handen ineen en bereikien (ulteindalijk) overeenstemming over sen vangnet
van aanzianlijke omvang voor hulpbehoevende Europese regeringen.

De belangrijkste actie kwam echter op naam van de ECB die tot twee maal toe sen angelimiteerds
hoeveelheld 2-jarlge leningen met een zeer lage rente aan Europese banken beschikbaar stalde waarvan
gretig gebruik werd gemaakt. Hiermee werd een forse krimp in de lkredietverlening vaorkomen, konden
vooral de Italiaanss en Spaanse cverheid geld lenen tegen een lagere rente dan voorheen haet geval was
en werd meer tjd verkregen om de begrotingsproblemen it Europa het hoofd te bieden, De ECB is de
laakste grote Centrale Bank die actief een bijdrage levert aan de pogingen om de economische groel door
middel van een tosname van de fiquiditelt te stimuleran, De Federal Reserve, de Bank of England en de
Bank of Japan deden dit al. De laatste goolde zelfs meer kolen op het vuur door in februari het
stimuleringsprogramma te vergroten. De Federal Reserve liet zeer recent doorschemeren hetzelfde te
overwegen, ondanks het economisch herstel.

De Eurcpese eensgezindheid il het eerste kwartazl hleek echter van korte duur, vooral over de
noodzakelijk geachte bezuinlgingen. Spanje was de eerste dle terugkrabbelde over de
bezuinigingsdoelstelling. Aan het begin van het kwartaal steeg de rente op de 10-Jears staatslening
opnieuw tot boven de 6% en ook die van Italie steeg fors,

e eenzijdige focus op bezuinigingen is gedoemd te mislukken, Spante heeft bezuinigingsdoelstallingen
opgelegd gekregen en gaaccepteerd die het onmogelijk kan waarmaken, Of het haalt deze doelstalting nist
of er moeten zo veel overheldsfanctionarissen, zusters en leraren worden ontslagen dat het hele land In
opstand komt. Dit besef heeft financléle markten opnleuw onrustig gemaakt. Hee eerder de politicl dit
basaffen, hoe serdar wa sen reallstische optossing hebben voor de Europese problamen,

De toskemst van Griekenland werd ndg anduidelijker toen de verkiezingen niet hadden geresulteerd in de
varming van een regering. Pe nieuwe verklezingen die volgden werden daarmee een soot referendum
over het Griekse lidmaatschap van de eurozene. De ultslag van deze verkiezingen was zoals werd gehoopt
en de pro-hezuinigingspartijen kregen voldoende steun en konden een nieuwe regering vormen. Daarvoor
waren er ook al vorderingen geboekt over een reddingsoperatie van Spaanse banken. Toch bieek ook dit
onvoldoende om hat tlj te keren. De Spaanse 10-jaars rente steeg aan hat einde van het kwartazl tot
boven de 7%, die van Italid tot hoven de 6%. Gevreesd werd dat door deze reddingsoperatie de Spaanse
regering te zeer in de schulden zou geraken (zoals dat in lerland ook het geval was) hetgeen de kans op
terugbelaling doet afnemean.

Opnieuw rmoesten de Furopese regeringen terug naar de onderhandelingstafel. Er ztjn grote verschillen in

productivitelt en exportprestaties ontstaan tussen de ve r(:hi endey Europese landan en ean stetke
Institutionele basis ontbreekt, Er is geen sterke centrale o wnbudgatdiscipline kan afdwingen. En

het Buropese budget is te kiein om een nivellering tussentrijxe g gRRiedende bewerkstelligen. De
toekomst van de auro Is In handen van de Duitse regering. Allereerst moeten de landenyapdiid Furopa
11 APR, 2013
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

worden geholpen. Daarmee ziin de structurele problemen echter nlet verdwenen en blijft de togkomst van
de euro onzeker. Totdat de onderliggende structuur drastisch wordt aangepast en er een fiscale en
polltieke unie wordt gecraderd, blijft eer puur monetaire unie sen wanke!l systeem. De kans dat spoedig
tot dergelifke Institutlonele hervormingen wordt besloten is ulterst gering en de twijfels over het
bestaansrecht van de esuro zullen dus blijven bestaan. Dle onzekerheid is uiteindelljk voor geen enkel
euraland gunstig, maar er zlin grote onderlinge verschillen tussen het ncorden en het zulden. In
tegenstelling tot Griekentand, Portugal, Ierland, Spanje en Itali# profiteren Dultsiand, Finland, Nederiand
en Costenrlfk van ongekend lage rentestanden en is de dalende euro goed voor de toch al sterkes
exportindustrie van Dultslamd. Na jarenlanges stagnatie Is zelfs de Duitse woningmiarkt In positleve zin in
beweaging, In schril contrast met Bijvoorbeeld dle van Spanje. Als enige veillge haven blnnan de euro-zone
profiteert Dultsland van de angst voor sen devaluatie bl de zuldelijke leden. Dit verkiaart het
ogenschijnlijike gebrel aan politiele wil van Dultsland de crisis te bedwingen,

Duitsland profiteert echter tot een bepaalde hoogte en betaalt sen enurm hoge prijs mocht de eurc zone
uiteenvallen, Nadat eerder de relatief klelng economieén van Griekenland, lerland en Portugal met de rug
tegan de muur kwamen te staan, is dat nu het geval van Spanje en Ttallé. Italid zit samen met Dultsland
an Frankrijk in de G20, hat overlagorgasn van de 20 toonaangevenda janden van de wereld die recent in
Mexico bljeengekomen ziin. De financleringscrisis heeft de G20 bersikt en daarmee werd het waarschijnlijk
dat een doorbraak in de crisis nablj was. Dultsland was in staat de vruchten te plukken zolang de sltuatle
niet uit de hand liep, Nu dat wel aan het gebeuren is, heeft ook Duitsland geen haat meer hij verdere
escalatie,

Om die reden blpak Duitsland Inderdaad bereld om water b de wijn te doen en in te stemmen met
maatragelen die tot nu toe onbespreskbaar waren. Vooral het Instemmen met het gebruik van het
steunfonds (wat oorsprankelljk bedoeld was voor de financiering van Europese regeringen in rull voor forse
bezulnigingen) voor de rechistreekse herkapltalisatie van Eurcpess banken (vooral die van Spanje) was
aen ommekeer in de harde fijn. Hat s echtar niet uit liefdadigheid, maar uit puur elgenhelang. Mochten er
addltiorele maatregelen nodig zijn, dan zal Duitsland om die reden andermaal bereid gevenden worden
hieraan mee te werlcen. Een fors herstel van de beurs in de laatste dagen van het kwartaal was hiervan het
gevolg en met deze wetenschap volledig terecht,

Sinds de creatie van de eurc was de Dultse overheld er nog nooit In geslaagd geld te jenen tegen een
negatieva rente. Het Is witzonderlijk, maar gebeurde weal aan het begln van het derde kwartaal. Duktsland
kon voor twee jaar geld lenen zonder daarover rente te hoeven betalen. Bovendien mag na afloop van de
lening sen hedrag kleiner dan hetgeen oorsprankelijk werd geleend worden terugbetaald| Staatsleningen
met een looptijd van 2 jaar van Zwitsertand, Denemarken, Finland, Nedetland en Oostenrijlc volgden en
warden evengens verhandeald tegen een negatief rendement. Met anders woordam: beleggers bataalden om
geld uit te mogen lanen aan deze landan,

Wat wes e aan de hand? Oe daling van de rente kwarm In een stroomversnalling nadat de Europese
Centrale Bank de deposito rente verlaagde tot 0%. Comimercléle banken dle tegeeden annholden bif de
Centrale Bank kregen higrover nu geen enkele vergoeding meer. Zelfs een geringe rente elders is
aantrakkelijker dan geen rente, vandaar de toevlucht tot de meest kredietwaardige Europese overheden.

Tach verklaart dit nlet waarom belegoers bereid zHin geld toe te leggen op hun investeringen zoals het
geval was. Er moet toch In ieder geval uitzicht zHn op een positieve apbrengst? Dat is er, maar alleen in
het aeval dat d2 suro uiteenvalt en de landen die een negatleve rente betalen hun staatsleningen die nu in
de eura zijn gedenomineerd zullen omzetten in een nleuwe, sterkers valuts, bijvoorbeeld een nisuwe euro,
Het tegenovergestelde Is ook waar voor tlie landen die een hoge rente betalen zoals Itallé, lerland, Spanje,
Partugal en natuurlik Griekenland {waar er een reéle kans Is dat je zelfs helemaal niets terug laljgh).
Machi de euro inderdaad ulteenvallen, dan zullen deze staatsleningsn vermoedsliik worden cmgezet in
zwalkke valuta, hetgeen resulteert in een verlies.

Het negatieve rendement op Duitse staatsleningen Is een premle die moet worden betaald voor een optie
op het uiteenvallen van de euro, het relatfef hoge rendement dat wordt verkregen op Spaanse
staatsleningen 1s een premie die wordt verkregen voor het risico dalt de euro ulteenvalt, Als Europese
politici daadwerkelijlk iats witlen doen aan de hoge rente van Spanje en anderen, dan heeft het geen zin om
het zoveelste pakket aan financléle steunmaatregelen aan te kondlgen. Men moet duidelifk malen dat de

auro hoe dan ook de gemeenschappelijke munt blijft. QME

EPMG Audit
Hocumeant wantop anze verklaring d.d.
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DIt gebaurde toen de president van de Buropase Centrale Bank Mario Draghi te kennen gaf tot alles bereld
te ziin um de euro te behouden. Hiervoor Is echier niets meer en niets minder nodly dan een flacale unie,
ean Europees-breed deposito garantiz stelsel en de creatie van gezamenlliite Europase staatsobllgaties.
Geen van deze zaken wvallen binnen de autoriteit van de Europese Centrale Bank. Wat kan hij dah wel
doen?

Staatschligaties kopen. Dit gebeurde al op kieine schaal en het pregramma was min of meer toarelkand
oimn ¢e forse waardeschemmelingen van staatsleningen enigszins op te vangen toen de problemen rondom
Griekenland de kop opstaken, maar was blj lange na niet groot genoeg om van invleed te kunner zlin op
de rente van Spanje of Italid. Eerder was al geprobeerd om ongelimiteerds hosveelheden geld aan
commercigle banken ult te lenen tegen ean geringe rente, Zi zouden dan hisrmee de staatsobligaties
kunnen kopen, maar hoewel de banken gretlg gebrulk maalten van dit aanbod, werd weinlg hlervan
daadwerkelljk gebrulkt voor de aankoop van staatsleningen. De rente van Spanje en Iialié bleef dus
nardneklkig hoog.

De FCB gaat de staatsobligaties op grote schaal zelf kopen, Dit is wat verwacht werd na de uftspraak van
Draghi en de reden waarcm de aandelenmarkt, de waarden van Spaanse an italiaanse staatsleningen an in
mindere mate deg euro, sindsdien zijn gestegen, Om in aanmerking te komen voor het koopprogramma
vah de ECB zouden de bedoelde landen wel aan bepaalde voorwaarden moeten voldoen. Vermoedelific zlin
deze vergellikbaar met de condlties die aan het staunprogramma van de eurolanden zijin verbonden,
Spanje, kampend et een enorm tekort op de begroting en economische recessle, lifkt hler sowisso niet
aan te ontkomen,

De Fadaral Reserve, de Centrale Bank van de Veranigde Staten, heeft de volgende stap gezet In de
monetalre verruiming en aangekondigd voor enbepaalde tijd obligaties op te kopen, In leder geval totdat
de werkgelegenheld voldoende Is hersteld, Zo'n directe koppeling tussen werkgelegenheld en monetalr
heleld is nog nooit woorgekomen. Ook de Bank of Japan deed een volgende stap In de monetaire
varrulming, zij het in beperkte mate. Tot slot stemda het Duitse constitubionele hof in met de Duitss
blidrage aan het ESM (Europese Stabliiteitsmechanisme), aen andere pot geld waarult Europese landen
geld kunnen lenen wannser de magelijkheden daartoe ap de kapitaalmarkt te gering ziin en er sen te hoge
rente moet worden betaald,

Hlermee is door de monetaire autoriteiten een indrulwekiende stap gezet In de strijd tegen de
economische krirp als gevolg van “deleveraging ', het gebrulk van financi&ie middeten voor het aflossen
van schulden en niet voor Investeringen of consumptie. Tegen het einde van het kwartaal werd kortstondig
feestgevierd door beleggers, maar al snel rees de vraag of deze maatregelen toereikend zljn om het
aconamisch tij te keren. Anderzijds nam de vrees voor inflatie toe.

Tekenen van leven an hoe hat geld van de Centrale Bank ziin weg vindt in de reéle economie, ziin vooral
zichthaar in de Verenigde Staten, De renternargas worden asntrekkelijker en de vraag naar krediet stljgt.
De verkoop van nleuwe auto’s blijft stijgen en ook stijgen huizenprijzen. Vooral dat lsatste hesit een
helngrijlk posifief effact op het senkiment van consumenten, de entvangsten van locale overheden en
banken. De raden waarom de Federal Reserve toch koos veor nieuwa maatregelen is het credren van een
zekere garantia dat esn stijgende rente het economlsch herstel niet opnieuw de das omdeet zoals dat in
begin 2010 en 2011 wel het geval was. Voorioplg slaagt deze daarin: de rente blijft grofweg gelijk terwtji
het aconomisch sentiment verbatert. Ingrlipende fiscale maatregelen dreigen volgend jaar wanneer de
hatastingverlagingen van Bush eindigen, Deze dienen te worden aangepakt direct na de verkiezingen in de
Verenigde Staten later dit jaar. Tot die tijd is dit een belangrijke onzekarheid en totdat er meer
duideiijkheid is over de uitkomst, een obstakel op de weg richting hogera aandelenkoersen. Gezien het
gekiungal bij de vorige kear dat Democraten en Republiksinen tot een campromils moesten komen, bestaat
zelfs de kans op een mislulddng hetgeen een forse krimp In overheidsbestedingen tot gevolg zal hehhben,

Europese pollticl en centrale banklers kunnen nog helemaal nlet op hun lauweren rusten of, nog erger,
terugkrabbelen om de kapitaaimarkt en het gehele financléle systeem te beschermen, Sinds 2010 is dit
vaal een probleem geweest, maar ruimbe voor mislukiingen Is er niet meer. Economische groei in Eurapa
Is er nlet en zal in het Zuiden vootloplg nog wel uitblijven, maar het NMoorden en hovenal Dultsfand moet
volgend jaar groeien in het belang van allemaat.

Ty
Een duldeiljk patroon ls zichtbaar geworden. De politiek vgéég-wblemen door gebrek aan wil en

daadkracht, de Centrale Bank verzacht ze door geld te craéren. DIt is een fdtbh® vivudeal baweeglijkheid
in financigla matkten. Docusresr wanrap onze verkiaring d.d.

10 AFR. 2013
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Bt werd weer sens goed duldelljk in de Verentgde Staten tegen het einde van het jaar. Dan zou een
programma van belastingverlagingen ten einde komen en als de regering en volkvertegenwoordiging geen
overeenstemming zouden hebban bereikt over vervangence maatregelen zouden de hierop volgende
belastingverhogingen ngrijpende gevolgen hebben gehad voor de economische ontwikkellng. Kort nadat
de deadline was verstreken kwam deze overeenkemst er ufteindelifk wel, maar de helangrijkste
heslissingen over hat verlagen van overheidshestedingen zijn uitgesteld tot maart. De Spaanse regering Is
nog niet eens begonnen met de aarwraag van financlering uit het ECB programma die het toch echt nodig
zal hebben. Italld gaat een spannende sn onvoorspelbare verlkiezingssirijd tegemoet en de rest van
Europa... alle fanden zullen oversenstemming moeten berellcen over een nieuwe structuur die in meer of
mindete mate ten koste zal gaan van de soevereinitelt. Ook dit zal niet gemaldelijk verlopen.

Opnieuw werd de financile markt verrast met een boekhoudschandaal dat doet terugdenken aan
vergelijkbara gevallen zo¢'n 10 jaar geleden, Destijds waren het Worldcom en Enron die hun winsteijfers
manipuleerden en zodoande een vee! beter beeld van de werkelljkheld cregerden, Even daarna bleek ool
Ahold zich hieraan schuldig te hebben gemaakt. Anderen volgden en afgelopen kwartaal was het Hewlett-

Paclkard dle aankondigde blina 9 miljard US dollar af te schrijven op het vorig jaar ovargenomen Britse

bedrijf Autonomy waarvoor destiids 11 miljard US dollar werd betaald. HP heschuldigt het vorige bestuur
van Autonemy nu van fraude. De deal was controversieel vanaf het begin. Enkele weken nadat de
overname tot stand was gebracht werd de CEO van HP door de aandeeihouders naar huls gestuurd
vanwege de excessieve prijs die hij toen betaalde voor de winst en omzet van Autonomy. Nu blijke daze
voor een deal niet echt te habben bestaan, masar door middel van boskhoudkundlge trucs te zijn
gecrederd.

Ondanks alle onzekerheid, was en is er nog steeds wel sprake van een gunstig beleggingskiimaat. In de
aandelenmarkten vinden we veel aandelen van salide bedrijven die goed groslen (mede dankzlj de grosi
van opkomende markten) maar ten opzichte hervan laag gewaardeerd zijn. Belaggen in deze
omstandigheden gebeurt met veel overtuiging. De beurskoersen kunnen wellswaar fors schommeten, maar
wanneer tle waardering laag is, 1s er nauwalijks een signaal om te verkopen. In de rentemarktan 1s een
lage rente viijwel gegarandeerd zolang het beleid van de monetaire overheden specifiek hlerop gericht is.
it stimuleert economische groel, helpt condernemingen en  wverkleint de beweegllikheld van
obligatiemariten, De stabiliteit van de waarde van de portefeuilles wordt hierdoor vergroot,

Hetl afgelopen jaar nadert de perfectie voor beleggers: relatief veel laag gewaarde aandelen, nauvwelijks
zorgen om een stijgende rente en een redelifke greel van de wereldaconomle (het fundament) enerzijds en
nauwekhiks euforie en uitbundigheid bij beleggers anderzijds (hel sentiment}.

Index Land Stand 31-12-12 | Stand 31-12-11 | Resultaat

AEX ' Nederland 342,71 31247 9,68%
DAX Duitsiand 7,612,.39 5,898,385 28,06%
CAC Frankrijk - 3.641,07 3.159.81 15,23%
FI'SE Ergefand 5,897, 81 5,572,228 5,84%
STOXX 50 Eurgpa 2.635 .93 2.316,65 13,78%
Dow Jones Vergnigde Staten 13.104,14 12.217.56 7,26%
MNasdag Varenigde Staten 3.019.51 2.605,15 15,91%
Mikdeel Japan 10,385,18 8.455 35 22.84%
Hang Seng Hong Keng 22.656,92 18,434,349 22.91%
MSCI Wereld Index | Wereld 103,67 93,02 11,45%

2.1.3 Performance I¥M Paraply Subfondsen

Fonds Begln jaar Einde Jaar*® | Resultaat

VM Mix Fonds £ 38,06 € 38,99 2,440
VM Mix Liquldatie Subfonds €0 €0 0%
IVM Aandelen Fands € 25,31 € 26,09 3,08%
VM Quaestor {Rente Fonds) € 47,00 € 49,87 *EG DU

# Da NAV als opgenomen in deze tabel betreft voor IVM Mix Fondsen IVM.Aandelen Fonds de NAV per 30
juni 2012; welke de basis heeft gevormd voor de conversic naa@%& VM Quaestar Fands.

% [yM Quaestor heeft in junl 2012 1,73% dividend uitgekeerd. KPMG Audit

Het resultaatciifer heeft betrakiking op het eerste halfjaar IVM Rente Fonds eflchataweedmbaifiam @uivig d.d,
Quaestar Fonds. Dit is het resultaat voor participanten welke op converslemoment positie hadden In IVM

Rente Fands., f 1} APK 2{"3
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2.1.4 De beurs, het koemenda jaar

De kans |s groot dat het nisuwe jaar vergelijicbaar zal zijn mat het oude. Bewust fautleve politieks keuzes
{het kan nu geen geklungsl maer worden gencemd) met alle nadelige econamische gevolgen en een
stiigende rente vormen het grootste gevaar, Op politiek gebled kan er van alles misgaan: In de Verenigde
Staten moeten Democraten en Republikelnen samenwerken om een  forse krimp In de
averheldshestedingen te voorkomen of een default op staatsleningen te vermijden, In Itallg zullen
belangrijke verkiezingen plaatsvinden en er Is z&lfs een kans dat Berluscon! weey terugkeart als president.
Ook in Spanje Is politieke stabilitelt verre van gegarandeerd. Toch is er ook een kans dat het overwegend
negatieve sentiment plaats maakt voor optimisme. Varders koersstligingen van aandelen zijn dan zeer
waarschljnllik, emdat de waarderingen neg steeds aantreldkeliik zijn.

2.1.5 Wijzigingen

Op 30 juni 2012 zijn de subfandsen IvM Aandelen Fonds, IVM Mix Fonds an [VM Rente Fonds
samengevoagd tot ket 1viM Quaestor Fonds,

2.1.6 Stembeleid

De Nederlandse Code Corporate Governance verwacht van beleggingsinsteflingen dat zij een belald hebben
voor het gebruik maken van hun stemrecht op aandeethoudersvergaderingen van vennootschappen waarin
zij beleggen. Het beleid van de beheerder [s mede bepaald door geografische en loglstieka begrenzingen,
Het stembeleid van het IVM Paraplu Fonds wordt baperkt tof de vennootschappen dis In Nederjand
gevestigd zijn. De beheerder toetst per Individueel geval of de aanwezigheid van de beheerder bij de
aandeelhoucersvergadering van belang Is voor de participant van het IVM Paraplu Fonds, De behaerder
van het IVM Parapiu Fonds zal alleen een stem ultbrengen wanneer zij verwacht dat haar stem een
significante bijdrage zai kunnen leveren aan de uitkomst van de stermming.

Op 5 cktober 2012 is de beheerder #anwezig gewsest bij de particlpanten vergadering inzake de SPVY
Accenta Cap Fund Class B. De beheerder heeft Ingestemd met de aansprakelijicheid van de nleuwe
beheerder Finles Capital Management, de beheervergoeding (en overiga kosten) en  de
waarderingsmethodiek,

o AQ/IC Verldaring

Wi heschlkken over een beschrifving van de AQ/IC, die voldoet aan de eisen van de Wet op het financieel
toezicht en het Besluit gedragstoezicht financiéle ondernemingen (Bgfo).

Wij hebben gedurende het afgelopen boekjaar verschillende aspecten van de AQ/IC heoordeeld. Bl anze
werkzaamheden hebben wl geen constateringen gedaan op grond waarvan wij zouden moetan
concluderen dat de beschrijving van de opzet van de bedrijfsvoering als bedoeld in artikel 121 van het Bgfo
niet voldoet aan de verelsten zoals opgenomen in de Wet op het financieel toezicht en daaraan
gerelateerde regelgeving, Op grond hiervan verklaren wij als beheerder van het IVM Paraplu Fonds te
heschilken over een beschrijving van de bedriifsvoering als bedeeld In artikel 121 Bgfo die voldoet aan de
sisen van het Bgfo,

Ock hebben wi niet geconstateerd dat de bedrljfsvoering nlet effectief en niet overeenkomstig de
beschrijving functioneert. Derhalve verklaren wij met een redelijke mate van zekerheid dat de
bedriifsvoering gedurande 2012 effectief en overeenkomstig de beschrijving heeft gefunctioneerd.

kbArG]
KPMG Audit
Documpnt waasrop anze verklaring d.d,

10 APR. 2003
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2,1.8 Inkoop participaties en opschorting

De bewaarder zal op verzoek van ean participatiehouder participaties inkopen. Inkcop Is alteen mogelijk
per de |aatste werkdag van de week. De bewaarder zal verzoaken die hem uiterlljik op de donderdag van
iadere werkweek berefken indlen mogelijk nog per het eind van dezeifde week en ulterlljk per het elnd van
de eerstvolgende werkweek ultvoeren. Op een later moment binnengekomen verzoeken tot inkoop worden
door de bewaarder aangehoudan tot het eind van de eerstvolgende werkweek, De verkrijging door de
bewaarder vindt plaats deor aen daartoe bestermnde akte waarblf de vervreemder van de participaties en de
bewaarder parti] zijn. De bewaarder zal alleen participaties Inkopen Indien de opdracht een
minimumbedrag van honderd euro ([EUR 100) danwel alle door de verzoekende participatiehcuder
gehouden participaties betreft, Inkoop van participaties van gen bepaalde seife door de bewaarder vindt
niet plaats gedurende de perlode dat op grond van het bepaalde in artikel 9, lid 2 van het prospectus de
waarde van het desbetreffende subfonds niet wordt vastgesteald.

a1, De hewaarder stelt ledeare laatste werkdag van de week de waarde vast van el van da subfondsen en van
elke participatie van alke serle ultstaands participaties,
9.2, In afwifiking van het bepaalde In lid 1 kan de bewsarder in de navolgende gevallen de waarde var een

subfonds en de waarde van een participatle niet vaststaflen:

a. Indien de effectenbeurs van Euronext Amstardam N.V. of sen andere affectenbeurs waaraan effecten
zifn genoteerd die behoren tof het deshetreffends subfonds, zifn gesfolen tHidens andere dan
gebruikelfke dagen of wanpoer de fransacties op deze beurzen zifn opgeschorl of wan nlet
gebruikeliike beperkingan zijn onderworpen en de bewaarder, hagr ziin aordeel, geen juiste faxalle
van de koers van de beursgenotesrde effecten lan gevan;

b, indien de middefen van communicatie of berekeningsfaciiitelten die normaal worden gebrulkt vaor de
bepallng van de waarde van het subfonds, anders dan door verwijthaar handelerr of nafaten van de
bewsardar, nlet meer fimctionaren of indlen om enige andere reden de wearde var een belegging die
behoort tot het subfonds niet met de door de howaarder gewensts snelhsid of nauwkeurigheld kan
worden bepaald;

¢ Indlen fprtoren dle onder andere verband houden mel de politicke, economische, mifitaire of
moneatzire situatle wasrover de bewaardsr geen zeggenschap heeft, de bewaarder verhinderen de
waarde van het subfands te bepalen.

9.3 De bewaarder zal de waarde van aen Subfonds en de waarde van gen partfclpatie nlet vaststeffen Indlen
ean besfuit tof opheffing ven hot deshatreffends Subfonds of een besitit tot ontbinding van het fonds Is
genoimert

9.4, De waarde van de varmegensbestanddelen van de subfondsen wordt vastgesteld met inachtneming van

e waarderingsmethoden die zifn vermeld In heb prospectys en hiet aaavullande prospecius.

Na opheffing van het desbetreffende subfonds en na ontblnding van het fends vindt geen inloop van
narticipaties meet plaaks. Indien geen of onveldoende liguide middelen beschikbaar zlin voor de voldogning
van de keoppriis voor de In te kopen participaties, zal een zodanly aantal effecten, daarvan afgeleide
instrumenten en andere vermogensbestanddelzn als bedoald in artikel 3, id 2 van het prospectus worden
verkocht als daarvaor nodig machten zijn.

2.1.9 Fund Governanoes

Teneinde de waarbargen te scheppan voor een integare bedrijfsvoering met Inhegrip van een zorgvuldige
dienstverlening als bedoeld In artlkalen 4;11, 4:14 an 4:25 Wrt heeft IVM Vermogensbeheer B.V, da Fund
Governance principles geimplementeerd. EBen Integere bedriffsvoering houdt ondermeer In dat de
heheerder handelt in het belang van de dealnemers an bij de prganisatorische opzet van het beheer streeft
naar het voorkomen van belangentegenstellingen. Blnnen de huidige arganisatie bestzat reeds een
adequate AQ/IC teneinde Lovenstaande te bewerkstelilgen, Het aspect ten aanzlen van het toezicht
houdend argaan is zedanig geimplementeard dat het aanslult bi] de grootte van het fonds. De vastlegging
van good practices zal geschledan middels een adequate beschrijving in de bedrijfsveering van TVM
Vermagensheheer B.V. Het is het oprechte voornemen van IVM Vermogensbeheer om met de principles
van Fund Governance sen bijdrage te leveren aan de handhaving vén een cultaur waarln professioneal en
ethlsch gedrag van medewerkers van IVM Vermogensbehder IB.Y. Jwokdt erkend, gewaardeerd en
havorderd. # » 7

KPMG Audit

Document waarep onee verklaring d.d.
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2.1.10 UVitbestede karntaken

De overcenkomst van heheer an bewaring Is het ultgangspunt van de activiteliten die ANT Global Custody
yitvoert voor het IVM Paraplu Fonds: de Glro, de effectenadministratie en de financiéle administratie. De
overeenkomst tussen Beheerder en Bewaarder is tevens het uvitgangspunt van de relatie tussen Beheerder
en Bewaardar. De Bewaarder treedt bij het bewaren ultsltend op In het belang van de
participatlehouders, De bewaring van de tot het beleggingsfonds behorende waarden geschiedt ten name
van hat beleggingsfonds en op gen zodanlgs wijze dat over de in bewaring gegeven waarden slechts kan
worden beschikt door de Beheerder en Bawaarder tezamen. Het voorstel door de Beheerder tot wijziging
vah de voorwaalrden van het belegaingsfonds wordt tezamen mel de Bewaarder gedaarn.

Amsterdam, 10 april 2013

CW.W. Gnderdelinden, directeur IVM Vermogensbeheer BV,
L. Snoey Klewlt, directeur IVM Vermogenshehaer B.\.
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3.1.1. Kerngegevens

2012% 20171 2010 2009 2008
Resultaien £ € € £ €
Opbrengsten uit beleggingan 352,746 433,776 452.547 329,426 532.154
Gerealiseerde
waardeverandgringen van
heleggingen (157.617) (333.341) {904,297y  (1.991.031) (234.851)
Cngerealisearde
waardaverandaringen van
heleggingan 778.514 (800.569) 1,181.227 3.898.238 (6.230.787)
Bedrijfslasten (286.630) (349,440) {423,409) {480.895} (688.027)
Resultaat boekjaar 636,953 (1.045,574) 306.068 1,755,738 (6.621.511}
Totaal belaggingsresultaat 686.953 {1.049.574) 306.068 1.755.738 (6.821.511}

2012 2011 2010 2008 2008

Intrinsieke waarde € € £ € €
Fonds vermogen (vodr
winstbestemming) 8.048 441 11,.679.252 14.160.841 14,981,381  13,300.61%

De vermelding van de Total Expense Ratle, Turnover Rate en het rendement hebben een beperkte
toegevoegde waarde op het niveau van het IVM Paraplufonds. Deze ciffers ziin echter wel per subfonds
WEESrgBgeven.

# Ir verband met de samenvoeging per 1 jull 2012 van IVM Mix Fonds, IVM Aandelen Fonds en TVM Rente

Fonds (welke vanaf die datum Is voortgezet als IVM Quaestor Fonds) bevatten bovenvermelde resultaten
tevens de resultaten tfm 30 junl 2012 van IVM Mix Fonds en IVM Aandelen Fonds.

i}; '
KViG: )
KPMG Ausdit
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3.1.2 Balans per 31 december 2012 (vodr winsthestemming)

Toellchting 214-12-2012 31-12-2011
¢ <
Balagaingen 1
Aandelen 5.732.720 6.048.711
Vastrentende waarden 1,971,796 4,097,027
Cptles {2.566)} (4.524)
7.701,950 10.141:.214
Varderingan 2
Ta vorderen dividend, dividendbelasting en Inferest 115.963 157,199
115.963 157.199
Overige activa
Ta ontvangen uit hoofde van belaggingstransacties a 164.029
Liquide middelen 3 310,121 740,142
310.12] 204,171
Kortlopende schulden 4
Overlopende passiva (79.593) (123.332})
(79.583) (123.332)
Saldo vorderingan, overiges activa
-/~ kortlopende schulden 345,491 938.038
Activa minus schulden 8.048.441 11.079.252
Fands vermogen
Geplaatst participatiekapitaal 51 8.204.159 20.867.747
Herwaarderingsreserve 5 Q 0
Algemene reserve 5.3 (842.671) (8.738.921)
Qnverdeeld resuttaat 686,953 (1.049.574)
8.048.441 11.079.252

N
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3.1.3 Resultatemrekaening

Taellchting 2012% 2011
€ €

Opbrengsten uit beleggingen &
Dividend 188.526 195,347
Interest 1.168 732
Coupon 123.125 211,633
Overige baten 39.927 26,064
Totaal 352.746 433.776
Gerealisecrde waardaveranderingen van 7.1
baleggingen 74.214 (333.341)
Gngerealiseerde waardaveranderingen van
baeleggingen 7.2 778.514 {800.569)
Totaal waardeveranderingen 620,897 {1,133.910)
Som der bedrijffsophrengsten 573.643 (700.134)
Lasten
Baheerkosten 8 104,306 140,411
Overige badrijfskosten 2 182,384 209.029
Som der bedrijffslasten 286,690 349.440
Rasultaat beekjaar 686.953 {1.049.574)

* It verband met de samenvoeging per 1 jull 2012 van IVM Mix Fonds, IvM Aandeten Fonds en IVM Rente
Fonds (welke vanaf die datum s voortgezet als IVM Quaestor Fords) bevatten bovenvermelde resuitaten
tevens de resultaten t/m 30 juni 2042 van IVM Mix Fonds en IVM Aandelen Fonds.

KPMG Audit
Document wagrap orre verkleeng d.d.

10 APR. 2013

im;m haett >
i 'Wagiaa:\den:

K PhiGs Luﬂur‘imﬂ‘@ M.V

16




3.1.4. Kasstroomoverzicht

Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

2012% 2011
e LA
Kasstroom uit beleggingsactiviteiten
Resultaat boeljaar 686,953 (1.049.574)
Ongerealiseerde waardeveranderingen (778.514) B0G.569
Gereallseerde waardeveranderingen 157.617 333.341
Aankopen van beleggingen (6.728.892) {7.061.228)
Verkopen van belegglngen 9,790.870 9,240,896
Mutatie te ontvangen uit hoofde van belaggingstransacties 164.029 {164.028)
Mutatie varderingen 41.237 {6.862)
Mutatie kortlopende schulden (43.739) (21.183)
Totaal kasstroom uit beleggingsactiviteiten 3.280.661 2,.071.831
Kasstroom uit financieringsactlviteiten
Ontvangen bij toatredingen participanten 225,786 392.391
Betaald bfj ulttredingen participanten (3.868.549) (2,349.406)
Ultgekeerd dividand {75.000) (75.000)
Totaal kasstroom uit financieringsactiviteiten {3.717.763) (2,032,015}
Saldo kasstrnom {4285.102} 39.91%
Koers en omrekenverschltlen (1,919} 0
Netto kasstroom (430,021} 39.918
Liguiditelten begin boeljaar 740,142 700.224
Liquiditelten einde boeljaar 310,121 740.142
Mutatie liguide middelan {430,021} 39.918

* In verband met de samenvoeging per 1 jull 2012 van IVM Mix Fonds, VM Aandelen Fonds en IVM Rente
Fonds (welke vanaf die datuin s voortgezet als VM Quasstor Fonds) bevatten bovenvermelde resultaten
tevens de resultaten t/m 30 juni 2012 van I¥M Mix Fonds en IVM Aandelen Fonds. Daarnaast zijn In dit
kasstraomoverzicht eliminaties doorgevoerd voor mutaties ult hoofde van de samenvoeging welke op
parapluniveau geen lasstromen zijn.
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Jaarverstag 2012, IVM Paraplu Fonds

3.1.5 Toelichting

Algemeen

IVM Paraplu Fonds Is een fonds voor gemens rekening met een open-end structuur. Het doel an de
feltelijke werkzaamheld van het fonds bestaan uit het beleggen van vermogen als bedoeld in artikel 28
Wet op vennootschapshelasting 1969,

In dit jaarversiag van IVM Paraplu Fonds zijn toeilchtingen per subfonds opgenomen, waartn alle activa,
passiva, opbrengsten, kosten en het beleggingsbeleid van het hetreffende subfonds zlin verantwoord.

Golfeerde partifen

De Beheerder, Bewaarder en Administrateur van het Fonds zijn gefleerde partijen. Transacties met deze
partiien vinden op basls van markiconforme condities plaats. De beheerfee bedraagt € 104.306 (2011: €
140.411). De vergoading voor de Bawaarder bedraagt € 13.386 {2011: € 26.775) en de vergoeding voor
de Adminlatrateur badraagt € 76,719, {(2011; € 99.363).

Waarderingsgrondslagen

Algemeer
De jaarrekening is upgesteld in averaensternming met de wettefjke bepallngan van BW 2 Titel 9. Activa
en passiva worden opgenamen tegen nominale waarde, tenzli anders vermeld.

Beleggingen

De beursgenoteerde beleggingen worden gewaardeerd tegen de laatst bekende beurskoers per
balansdatum.

Niet-beursgenoteerde beleggingan worden gewaardeerd tegen de intrinsieke waarde, De kosten dle
rechtstreeks verband houden met het aan- en verkopen van de beleggingen, zoals transactiekosten, zijn
inbegrepen In de aan- enfof verkoopprijs van de belegging en ziin niet separaat identificeertaar. In
dergetijke gevallen worden de aankoopkosten Impliciat in de kostprijs geactiveerd.

Vorderingen
De vorderingen worden gewasrdeard tegen nominale waarde, voor zover nodlg onder aftrelk van een
voorziening wegens oninbaarheid,

Vieemde valuta koersrasultaten
Activa en passiva luidende In vreemde valuta's worden omgerakend tegen de per bhalansdatum geidende
wisselloers. Baten en lasten In vreamde valuta's werden omgarekend tegen de transactiskoers,

Herwaarderingsreseras
Ongercaliseerde waardeverandaringen van beleggingen waarvogr geen frequente marktnoteringen
bestazn, worden opgennmean in de harwaarderingsreserva,
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Grondslagen van de resultatenhapaling

Algemeean
e baten en lasten warden toegerekend aan het verslagjaar waarep zlj betrekking hebben.

Baten

Het resultaat is samengesteld ik de in het verslaglaar gedeclareerde dividenden, Interest en overige
baten onder aftrel van aan het verslagjaar toe te rekenen kosten. Blj de bepaling van de verdlends
interest wordt rekening gehouden met de overlopende Interest. Gereallseerde en niet-gerealisaerde
koersverschillan op effecten en cverlge financiéle Instrumenten en valutakoersverschillen worden ten
gunste dan wel ten laste van het resultaat gebracht. Verkoopkosten op beleggingen warden b mindering
gehracht op het gerealisesrde koersresultaat.

Lastetr

De behesrvergoeding bedraant 0,3% per kwartaal over het Fondsvarmogan en komt toe aan de
hehearder. Eventueel rechistreeks door de beheerder ontvangen refourprovisies van effectenbanken
voor ket aanbrengen van transacties worden afzondertifk vermeld.

Belastinger

De vennootschap heeft de status van fiscale beleggingsinstelling. Uit hoofde hiervan is. geen
vennootschapsbelasting verschuldigd, mits de fiscale winst binhen 8 maanden na balansdatum aan
aandeslhoudars wordt ultgekeerd en wordt voldaarn aan de overige voorschriften dienaangaands,

Gebrull inancléle Instrumenten
In de verslagperiode is gebruik gemaakt van financigle Instrumenten zoals opties en futures tenelnde

rislco’s af te dekken of het rendement te verbeteran. De eventuele positles [n financiéle Instrumenten par

balansdatum zijn par subfonds opgenormnen onder de baleggingan.
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1. Beleggingen

Aandelen

Saldo hegin boakjaar

Aankopen

Verkopen

Gerealiseerde en ongerealiseerde waardeverandaringen

Saldo ainde boelkjaar

Vastrantende waarden

Salde begin boekjaar

Aankopen

Verkopen

Gerealisearde en ongereallseerde waardeveranderingan
Salde einde boekjaar

Opties

Saldo begin boekiaar

Aankopen

Verkopen

Gerealiseerde en ongereatisesrde waardeveranderingen
Saldo elnde boskjaar

2, Yorderingen

Te ontvangen couponlante

Te ontvangen dividend

Terug te ontvangen dividendbelasting

Gerealiseerde en ongerealiseerde waardeveranderingen

Saldo einde boeldaar

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

31-12-2042 31-12-2011
e 3

6.048.711 8,980.891
5,412,205 4,817,405
(6.108.434) 16.698.256)
381738 {1,051,319)
5,732,720 6.048.711
31122012 31-12-2011
£ c

4.097.027 4,473,901
1.313.323 2.243.823
(3.641.700) (2.5385,549)
203.146 (85, 148)
1,971,756 4,097,027
31-12-2012 51-12-2011
£ €

(4.524) 0

360 o

(36.833) (7.081)
38.431 2.557
(2.566) (4.524)
31-12-2012 31-12-2011
€ €

15,852 98,670
29,494 8,238
70.025 50.538

592 353
115.963 157,198

Van de terug te ontvangen dividendbelasting heeft een bedrag van EUR 48,790 (2011: EUR 28.043) een

looptid fangar dan 1 jaar,
Ak !"“”E
%}1’13*

3. Liquide middelen
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4. Qverlopende passiva

Jaarverslag 2012, IvM Paraplu Fonds

31-12-2012 31-12-2011
L €
Te betalen behesriosten 24.150 33,325
Te betalen administratiekosten 12.593 40G.809
Te betalen accountantskosten 42.350 40,000
Te betalen kosten toezichthouders ¢ 0
Te betalen overig 500 9,148
Te betalen bewaarioon 0 0
79.593 123.332
5.1 Geplaatst en gestort participatiekapitaal
BL-22-2022 FE-12-2011
£ )
Saldn hegin boekiaar 20.867.747% 22.824.762
Geplaatst 225.786% 392,391
Ingekocht (3.868.549) (2.349,406)
Naar Algemene Reserve (L.v.m. samenvoeging} (9.020.825) 0
8.204.15% 20,867,747
VM Mix Fonds O 5,724,481
VM Mix Liguldatie Subfonds 251,641% 251.641
I¥M Aandelen Fonds 0% 10.647.690
IVM Queuestor Fonds 7.952.517 4,243.935
8.204.1549 20.867.747
Geplaatst en gestort aantal participaties
31-42-2012 3i-32-2011
WM Mix Fonds O 69,571
WM Mix Liguldatie Subfands 5.109 6.108
IvM Aandelen Fonds o+ 185.872
IVM Quaestor Fonds 161.061 79,3172
167,170 348864

*Het IVM Mix Fonds en IVM Aandelen Foreds ziin per 1 juli 2012 overgegaan in het IVM Rente Fonds.
Beide Fondsen hebben geen parficipaties meer ultstaan per 31 decembar 2012, De naam van het IVM
rente Fords is per 1 jull 2012 aangepast in hiet IVM Quaestor Fonds,
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Ianarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

31-12-2012 31-12-2011
Saldo begin beekjaar 340.864 395,785
Geplaatst 5,324 10.537
In kind ulttredingen (77.212)% 0
Ingekocht (101.806) {65.458)
Saldo einde boekjaar 167,170 340,364

# Par 1 jull 2012 zlin 57.560 participaties van het IVM Mix Fonds en 146,560 participaties van het VM
Aandelen Fonds overgegaan in 126,908 participaties van het IVM Quaestor Fonds,

B.2 Herwaarderingsreserve

IVM Mix Fonds

Saldo begin boekjaar
Orgeraaliseerde harwaarderingen
Saldo einde boekjaar

5.3 Algemenea reserve

IVM Mix Fonds

VM Aandelen Fonds

IVM Quaeastar

VM Mix Liguldatie Subfonds

Saldo begin boekjaar

Restltaat vorig bogkjaar

Van kapitaal (i.v.m. samenvoeging)
Uitgekeerd dividend

31-12-2012 31-12-2011
€ €

D i

9 0

0 8,467

0 (8.467)

0 0
31-12-2012 31-12-2011
€ c

0* (2.668.069)

0% (5.309.068)

(591.029) (510.113)
(251.641) (251,641}
(842.671) (8.738.921)
(8.738.921) (8.978.456)
(1.049,574) 306,068
9.020.824 8.467
(75.000) (75.000)
(842.671) (8.738.921)

s
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Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Toelichting op de resultatenrekening
6. Opbrengsten ult beleggingen

Dividend
Betreft gedeciareerde netto contante dividenden ad EUR 188,526 {2011: EUR 195.347).

Interast
Betraft de interesthaten van liquide middelen ad EUR 1.168 (2011: EUR 732).

Coupaon
Batreft de Interestbaten van obligaties ad EUR 123,125 (2011: BUR 211.633).

Ovarige batan
Betreft voornarnelijk opbrengsten uit de toe- en ulttreders pravisle ad FUR 39,927
(2011 EUR 26.064),

7.1 Gerealiseerde waardevaranderingen van beleggingen
Betreft verwerkte koersresultaten uit beleggingen ad EUR (157,617}, (201.1: FUR (333.341).

7.2 Ongerealiseerds waardeveranderingen van beleggingen
Betreft nlet-verwerkte koersresultaten ult beleggingen ad EUR 778,514 {2011: EUR 800.569),

8. Behearkosten

De beheervergoeding bedraagt 0,3% per kwartaal over het fondsvermogen en komt toe aan de

beheerder ad EUR 104,306 (2011 EUR 140.411),

9. Dverigse badrijfskosten

2012 2011

€ £

Administratiekosten 76.719 98,363
Advertentiskosten 21.331 23,354
Kosten inzake Bawaarder 13,386 26.775
Accountantskosten 45,410 40.407
Fiscaal advies 0 5,078
Juridische kosten 10.783 1.406
Bewaarloon $.138 9.437
DNB / AFM kosten 4,195 9.898
Bankkosten 2.422 4,490
Algemene kosten Iy (12.522)
Rentelasten 0 443
182.384 208,029
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Jaetverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Kostenvergelijking met prospectus

Do kosten beheerder (fer grootte van 0,3% over het aan het (Sub)fonds toe te rekenen gedesite van het
elgen vermogen van IVM Paraplu Fonds) en da kosten van de bewaarder (ter grootte van 0,1% van het
varmogen van het fonds tot € 25 min, en 0,05% voor het meerdere met een minimum van € 7.500,- per
jaar) zlin conform de tarieven In het Prospectus in rekening gebracht,

Pe overlge kosten en vergoedingen zijn niet ais schattlng In het Prospectus gekwantificeerd.

Ovarige informatle
Het IVM Paraplu Fonds heeft geen medewerkers In dienst, Voor de verantwoordingen per subfonds wordt
varwezen naar de toelichtingen bij deze jaarrekening.

Amsterdam, 10 april 2013

C.W. W, Onderdelinden, directeur IVM Varmogenshehear
I. Snoey Kiewll, directeur IVM Vermogensheheer
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Jaarverslag 2012, IVM Parapiu Fonds

4. Jaarverslag 2012, IVM Quaestor Fonds (t/m 30 juni 2012 IVM Rente Fonds)

4.1.1 Kerngegevens

2013% 2011 20106 2008 2008
Resuitaten € € € € €
Cpbrengsten ult beleggingen 211,129 191.590 220,941 196.834 172.475
Geraaliseerde waardeverandaringen
van heleggingen 170.838 54,138 (46.725) (178.338) (231,336)
Ongereaflsearde
waardeveranderingen van
beleggingen 202,626  (129.299) 173,239 766,107  (412.513)
Bedrijfstastan (178.826) (122.345) {142.875) (1.30.584) (155.367)
Resultaat boekjaar 495,767 (5.916) 204,580 654.019  {626.741)
Totaal BEeleggingsrasultaat 495.767 {5.916) 204,580 654,019 (626.741)

* par 1 juli 2012 zijn het IVM Mix Fonds en IVM Aandelen Fonds samengegaan met het IVM Rente Fonds.
De naam van het |zatstgencemde fonds is per die datum gewijzigd in het IVM Quaestor Fonds.
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarverslag 2012, IVM Quaeslor Fonds (t/m 30 jun! 2012 IVM Renle Fonds)

2012% 2031 2010 2009 2008
Intrinsieke waarde L € A [ €
Fonds vermogen
{vddr winstbestemming) 3.048.441 3.727.906 4,522,230 5,065,232 5.781.176
Aantal uitstaancle
participaties 161.061 79.312 94,292 108.064 98,716
Intrinsieke waarde per
participatie 49,97 47,00 47,91 46,87 40,63
Dividend par participatie cver hat
boekjaar (,8636 0,8233 0,2372 0,7768 0,3660
Total Expense Ratio 2012% 2011 2010 2009 2008
Tetal Expense Ratio 1,72 3,01 2,52 3,11 3,00
Porifolio Turnover Rate 20123% 2011 2010 2002 2008
Portfolig Turnover Rate 0,88 0,91 0,31 1,31 0,18

4.1.2 Ontwlkiteling van het fonds

vanaf 30 junl is het IVM Rente Fonds {operationeel) voortgezet onder de naam IVM Quaestor Fonds. De
posities [n het fonds bestaan uit aandelen, obligatles, vastgoed en alternatieve heleggingen. De eerste
drie droegen In positieve zin bij aan de performance, de alternatieve beleggingan bleven hiethij achter,
Ean aantal nieuwe alternatleve fondsen hebben de plaats ingenomen van de bestaande om ool In deze
categorie een positief rendement te bewerkstelligen. Iry de obligatieportefeuille werden nieywe positles
genamen in Zuid Eurona, zowel In staatsobligatles als bedrlifscbligaties, Met de afnarne van de intensiteit
van de kredietcrisis stegen vooral deze ohligaties in waarde. Ook in de aandelenportefeullle vonden
pelangrijke mutatles plaats. Vanwege het toegenomen verfrouwen werden vooral de posities in
helaggingsfondsen en ETFs afgebouwd en vervangen door individuele aandelen.
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laarvarslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IvM Quaestor Fends (t/m 30 jun) 2012 VM Rente Fonds)

Onderstaande grafiek toont het koersverloop In de tweede heift van 2012,

50,50

50,00 Aw_" \

\/

49,50

49,00

48,50

48100 - T ) T T
6-8-2012 6-9-2012 6-10-2012 6-11-2012 6-12-2012

Beleggingsbeleid

Het beleggingsbeleid Is gericht op het halen van een optimaal resultaat bl een sanvaardbare rsicograad.
Het Subfonds rcht zich primair op beleggingen in ter beurze gencteerde aandelen, dach afhankellik van
het koersniveau van de eaandslenmarkten zal het Subfonds zich ook positieneren in obligalies,
llqulditelten, deposito’s, vreemde valuta, cemmedities, beleggingsfondsen, hedgefondsen en
vastgoedPondsen of door middel van dertvaten sen vergelijkbare pesitie crefren, Derivaten zoals optles,
termiincarnitracten, futures, warrants, falcons, (revarsed) convertibles, click fondsen ete, varmen gen nlet
ohbelangriik anderdeel van het belegaingbeleid.

Risicaprofiel

Koersrisico

Blj belegaingen kunnen koersdalingen optreden. Het Subfonds baperkt de effecten van een neerwaartse
keersantwilkkellng van individuele effecten doar de als gevolg van de samenstelling van da beleggingen
hereikte risicospreiding. De waardeontwildkaling wordt door de Beheerder nauwlettand gavelad. Indien de
RBeheerder dit nodig acht, zal hij de samenstelling van de heleggingsportefeville veranderen om een zo
optimaal mogelijk risica - rendementsprofiet te credren, De waarda van de participaties van het Subfonds
kan zowal sthgen als dalen, afhankeljk van de marktontwilkalingen en de samenstelling van de
portefeuitle. Als gevolg van te werking van het hefboomeffact is het In exceptionele omstandigheden
mogelijk dat het netlo fondsvermogen negatlef wordt en er ean schuldpositie resteert voor de participant.
Erfs in 2012 geen gebruik gemaakt van het hefboomeffect

Dabiteurenrisico

Beleggingen van het Subfonds in aandelen en obligaties betekent tevens dat ar sprake kan zijn van het
risico dat door de debleur en de instelling die cde onderllggende effecten uwitgeeft, nlet voldaan kan
worden aan de rente- en aflossingsverplichiingen dan wel hetglingsvgepiichtingen met als eventuele
consegquentie surseance van betaling of faillissement van de}g risgevende instelling, In 2012 is
door geen van de ultgevende Instellingen surseance van hetallfg jl:3=5 %a{fl}g&g{?agd
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds
Jaarversfag 2012, VM Quaastor Fonds (t/m 30 funi 2012 IVM Rente Fonds)

Valutarisico

De beleggingen van het Subfonds kunnen zowel in euro als In andere valuta’s lulden. Hierdoor kunnen de
resultaten van het Subfonds worden beinvieed door valutabewegingen. Deze fluctuaties kunnen zawel
gen positleve als een negatieve Invioed hebben op het resultaat van het Subfonds. Alle beleggingen
noteran in euro. Op deze wiize Is ket valutarisico beperkt.

Liquiditeitsrisico

Het ligulditeltsrisico betekent dat er sttuaties denlhaar zifn waarin er gaen liguide markt bestaat voor de
beleggingan waarin het Subfonds direct dan wel indirect belagt. DIt kan tot gevolg hebben dat de
belegaingen of de onderliggende waarden van deze beleggingen nlet tegen de gewenste prijs en
voorwaarden en op het gewenste tljdstlp kunnen worden verkocht. Bit risico houdt ool verband met ltet
ontbreken van sen gereglementesrde markt waarop bepaalde typen beleggingen verbandeld kunnen
worden.

Het liquiditeitsrisico s groter naarmate de rating van de betreffende vastrentende beleggingen lager Is.
Vanuiy ean portefeullte optiek wordt de ligniditeltspositie en sen eventueel fiquiditeltsrisico nauwkeurly
gavolgd door de Beheerdear.

Renterisico

Wanneer het Subfonds posities aanhoudt In vastrentende waarden |s er sprake van renterisico. Dit
hetakant dat de resujtaten van het Subfonds kunnen worden beinvioad deor reanteschommetingen. Deze
fluctuaties kunnen zowel een positieve als een negatieve invioed hebben op het resultast van het
Subfonds. In 20172 heeft de beheerder de invioed van de renteschommelingen beperkt door grotendeels
te beieggen in reiatlef kortlopende obligaties.

Voor de econormische vooruitzichten verwijzen wij naar het directleversiag van het IVM Paraplu Fonds.
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarverslag 2012, IVM Quasstor Fonds (t/m 30 juni 2012 IVM Rente Fonds)

4.1.3 Balans per 31 december 2012 {vdér winstbestemming)

F1-12-2012 31-12-2011
Toelichting £ £
Baleggihgen 1
Aandelen R.732.720 268.177
Vastrentende waarden 1.871.796 3,406,232
Opties (2.5856) Q
7.761.85Q 3.674.409
Vorderingen
Te vorderen dividend, dividendbelasting en 2
[nterest 115,963 238.875
115.963 88.875%
Overige activa
Liquide middelen 3 310.121 4.982
310.121 4,982
Kortlopanda schulden
Overlopende passiva 4 (79.593) (40.360)
(79.593) (40.360}
Saldo vorderingen, overige activa
-/ - kortiopende schuiden 346.491 53.497
Activa minus schnlden 82.0458.441 3.727.2086
Fonds vermogen
Geplaatst participatiekapitaal 5.1 8,143,703 4,243,935
Algemene reserve 5.2 (591.029) (510.113)
Onverdesid resultaat 495,767 (5.916)
2,048,441 3.727.506
KihiG)
£ v .
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Jaarversiag 2012, TVM Quaestor Fonds (t/m 30 fun) 2012 IVM Rente Fonds)

4.1.4. Resultatenrekening

Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Toelichting

Opbrengsten uit beleggingen
Dividend

Interest

Couponrente

Overlge baten

Totaxl

Gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen

ongetrealisesrde waardeveranderingen van belaggingen

Totaal waardeveranderingen

Som der bedrijffsopbrengsten
Lastan

Beheerkosten

Overige bedrijfskosten

Som der badrijfslasten

Resultaat boeldjaar

30

W

7.1

2012 2011

€ €
75.866 7.689
833 C
110,405 174.071
24,025 9.830

213,128 192,550

170.838 54,138

292,626 (129.299)

483,464  (75.161)

674.503 116.428

65.857 46.499
112,969 _  75.846

178.826 122.345

495.767  (5.916)
I EL O s T §
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Jaarverstag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversfag 2012, IVM Queestor Foruds (t/m 30 juni 2012 IVM Rente Fords)

4.1.5. Kasstroomoverzicht

Kasstroom uit belaggingsactiviteiten
Resultaat boekjaar

Ongerealiseerde waardeveranderingen
Gereallseerde waardeveranderingeh
Aankopen van beleggingen

Verkopen van beleggingen

Mutatie vorderingen

Mutatle kortiopende schulden

Totaal kasstroam uit beleggingsactiviteiten

Kasstroom wit financieringsactiviteiten
Ontvangen bij toetradingen participanten
Betaald bij ulttreding participanten
Uiitgekeard dividend

Totaal kasstreom uit

financigringsactiviteiten

Saido kasstroom
Koers en omrekenverschillen

Netto kasstroem

Llguiditeitan begin boekjaar
Ligulditeiten sinde boekiaar
Mutatie liguide middaten

2012 2011

€ ¢

495,767 (5.916)
(192.626) 129,299
(170.838} (54.138)
(10,587,130} (2.073,253)
7.024.972 2.769.986
(27.088) 8,934
39.233 11
(3,517, 710) 774,923
6.228.064 205.580
(2.328.296) (918.988)
(75.000) (75.000)
3.824.768 (788.408)
307,058 {13.485}
(1.91%) 0
305,130 (13.485)
4,582 18,467
310.12% 4,982
305,139 (13.485)
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Jaarverslag 2012, I¥M Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Quaestor Fonds (t/m 30 jumi 2012 VM Rente Fonds)

Toalichting algemeen, waarderingsgrondslagen en grondslagen voor resultatenbepaling

Voor de uiteenzelting van de toelichting algemeen, waarderingsgrondslagen en grondslagen voor de
resultatenbepaling wordt verwazen naar de tekst zoals opgenomen In de toelichting van het IvM Paiaplu

Fonds,

4.1.8. Toalichting

1. Beleggingen

Aandelen

Salde begin boekjaar

Aankopen

Verkopen

Gereallsesrde en ongerealiseerde waardeveranderingen
Saldo einde boekjaar

Vastrantendsa waarden

Saldo begin boekjaar

Aankopen

Verkopen

Gerenliseerde an ongerealiseerde waardeveranderingen

Saldo einde boekjaar

Qptles

Saldo begin boskiaar

Aankopen

Verkopen

Gereallszerde en ongerealisesrds waardeveranderingen
Saldo etnde hoalgaar

32

FT-Z2-2012 31-12-2011
C &
268.177 313.148
8.826.983 208,207
(3,625.710) (745.848)
263,270 (8.330)
5,732,720 268.177
31-12-2012 31-12-2011
€ €
3.406.232 3.633.155
1.759.787 1,864.046
(3.376.895) {2.024.138)
182.672 (66.831)
1.971.798 3,406.232
31-12-2012 31-12-2011
€ £
0 0
360 0
{22.367) 0
19.441 )
{2.566) [1]
7 {:‘ r
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Quaestor Fonds (t/m 30 juni 2012 IVM Rente Fonds)

2. Varderingen

Te ontvangen rente

Te opkvangen coupanrante

Te ontvangen dividendhalasting
Te gntvangan dividend

3. Liguide middelen

21-12-2012 31-12-2011
€ [

581 0

29.494 85.131
70.025 ¢
15.852 3.744
115.963 58.875

Betreft direct opeisbare tegoeden die in [Iquide vorm aanwezig en rentedragend zijn.

4. Qvarlopende passiva

33i-12-2012 Fig2-2011
€ €
Te betalen heheerkosten 24,150 11,184
Te betalen administratiekosten 12.593 13.482
Te betalen accountantskosten 42,350 13,000
Te betalen kosten toezichthouders 0 0
Te hetalen overig 500 2.694
79.593 40.360
5.1 Geplaatst en gestort participatiekapitaal
31-312-2012 31-12~-24011
< N
Saldo begin boelkdaar 4,243.935 4,957.343
Geplaatst 159.430 205,580
Toetreding In kind 6.608.634 0
Tnaekocht (2.328.296) (918,988)
Saldo elnde bhoekjaar 8.143.7¢3 4.243.935
T ”|
b
PTG ‘
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lazrversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Quaestor Fonds (t/m 30 juni 2012 IVM Rente Fonds)}

Geplaatst en gestort aantal participaties

31-12-2012 31-12-2011
Saldo bagin boekjaar 79.312 94,392
Gaplaatst 3.237 4.268
Toetreding In kind 126.908 0
Ingekocht (48.396) {19,348}
Saldo einde boelkjaar 161.06% 79.312

De Intrinsicke waarde van het IVM Quaestor Fonds (vearheen IVM Rente Fonds) bedraagt € 8,048,441
(2011: € 3.727.906) en {s verdeeld in 161.051 gewone participaties (2011 79.312) alk mat een
intrinsieke waarde van € 49,97 (2011: € 47,00}, De nominale waarde bedraagt € 50,

B.2 Algsmene reserve

Fi-12-2012 31-12-2011
€ €
Saldo begin boakjaar (510.113) (639.693)
Resultaat vorig boakjaar (5.916} 204.580
Ultgekeerd dividend (75.003) (75.000)
Saldo ginde hoelkjaar (59:1.029} (510.113)
Intrinsieke waarde
31-12~ FI-12-2011 34w312-2010
2032
Fonds vermogen (voér winstbestemiming) 8.048.441 3.727.906 4,522,230
Aantat uitstaande participaties 161.061 72,312 94,392
Intrinsieke waarde par participatie 49,97 47,00 47,91
vy m]
ey il b
J;{:é" % é:r -
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Quasstor Fonds (t/m 30 junf 2012 IVM Rente Fonds)

Toalichting op de resultatenrekening
6.0phrengsten uit beleggingen

Dividend
Betreft gedeclareerde netta contante dividenden ad EUR 75.866 (20111 EUR 7.689).

Interest
Betreft de interestbaten van liqulde middelen ad EUR 833 (2011: EUR 0).

Coupon
Batreft de Interestbaten van obligaties ad EUR 110,405 (2011 EUR 174.071).

Dverige baten
Batreft voornamelijk opbrengsten uit de toe- en uittreders provisle ad EUR 24,025
(201i1; EUR 9.830).

7.1 Gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen
Betreft verwerkte koersresultaten ult beleggingen ad FUR 170.838 (2011: EUR (54.138)).

7.2 Gngerealisearde waardeverandaringan van heleggingen
Betreft niet-verwerkte koersresultaten ult beleggingen ad EUR 292,626 (2011: EUR 129.259).
Lasten

8. Overige bedrijfakosten

2012 2011

€ o

Administratielkosten 45.997 33.121
Advertentiekpsten 14.596 9,224
Kosten inzake Bewaarder 4,462 8,925
Accountantskosten 32.515 15.608
Flscaal advles ] 1.870
Juridische kosten 8.539 578
Bawaartoon 5.386 3,144
DNB / AFM kosten 0 3,434
Bankkosten 1,464 1177
Algermens kosten 0 {1,779}
Interestlasten Y 443
112.969 75,846

Daor de beheerder Is In 2012 rechtstresks een retourprovisie van effectenbanken voor het ranbrengen

van transacties genoten van € 71,788 (2011 € 23.216). FT-"’”‘! ‘l:
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Quaestor Fonds (t/m 30 juni 2012 IVM Rente Fonds)

Total Expensa Ratio*

De Total Expenge Ratlo (kostenratio) wordt als volgt berekend: totale kosten gedeeld door de gemiddelde
intrinsiske waarde:

W Onder totale kosten worden begrepen de kosten die in de verslagperiode ten laste van het resuitaat
alsmede ten laste van het elgen vermogen worden gebracht, De kosten verband houdende met toe-
an ulttraden van daslnemers, voor zover gedekt wordt ult de ontvangen op- en afslagen, worden
kuiten beschouwing gelaten.

m De gemlddelde Intrinsleke waarde van de beleggingsinstelling wordt berelend als de som van de
intrinsieke waarde gedeeld door het aantal waarnemingen. Voor IVM Rente Fonds wordl de som van
de intrinsieke waarde gabaseerd op de clifers voor de heldft per
31 december 2011, volledig per 31 maart 2012, volledlg per 30 juni 2012, volledig per 30 saptember
2012 en voor de helft per 31 december 2012 gadeeld door vier,

2012 2011 2410

Total Expense Ratfo 1.72 3,01 2,82

Portfolio Turnover Rate®

De portfolio turnover rate {omloopfacter) weordt als volgt berekend: het Lotaal bedrag aan
effectentransacties {effectenaankopen + effectenverkopen) van de neleggingsinstefling minus het totaal
hedrag asn transacties (uitgifte -+ inkopen) van deelnemingsrachten van de beleggingsinstelling an
vervolgens gedeeld dpor da gemiddelde Intrinsieks waarde:

m De gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinsteiling wordt berekend als de som van de
intrinsleke waarda gedeeld door het aantal waarnemingen. Voor IVM Rente Fonds wordt de sam van
de intrinslelke waarde gebaseerd op da cijfers voar de helft per

31 december 2011, voltedlg per 31 maart 2012, volledig per 30 juni 2012, volledig per 30 september
2012 en voor de helft per 31 december 2012 gedeeald doov vigr,

2012 2011 2010

Portfolio Turnover Ratio (0,88 0,91 ©.33

® De total expense ratio en portfolio turnever rate zitn voor 2012 tot en met 30 juni 2012,

N
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Iaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversfag 2012, IVM Quaestor Fonds (t/m 30 funt 2012 IV Rente Fonds)

Beleggingen per 31 december 2012, verdeeld naar regic

Obligaties
Costenriii
OMVY 3,500% MTN

Duftsiand
Omv 4.25% 11/21

Frankrijk
AXA SA 3,8% 29/10/2013

Ttalid
Enel 4,875% 20/02/2018
Fiat 6,625% 15/12/2013

Nederland
F. van Lanschot Bankiers 3,50% 10/13
Heinsken 3,50% 12/24

Verenigde Staten

GE Capital European Funding 2,875% 12/19
Goldman Sachs 06/21

Lehmian Cap Fund 3,629% 30/03/2010

Totaal Obligaties

Floating Rate noteg
Nedeariand

ARN Araro 3,00% Floating rate 09/14
Rabobank Nederland 3,00% Floating rate 09/16

Verenigd Koninkrijk
Rothschilds Cont: Fin 3,41% Floating rate 07/49

Koerswazrde in
EUR

212,183

212.183

232,196

232,196

£62.375

62.375

106.233
30.153

136.386

201,040
218,198

419.238

212.580
106,079
15

318.674

1.381.052

205.320
208.900

414,220

115,430

?: 1‘i§ .‘%Iﬂ
ry ot -y
;' (vl 3-

Yo

2,75

3,01

G.81

1,77

5,44

4,14

17,93

5,38

1,50
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

JPM Bear Stearns Floating rate Var 06/35 61.094

61.094 0,79
Totaal Floating Rate notes 580.744 7,67
Tataal Vastrentende waarden 1.971.795 25,60

Alternatieve investeringen

Nederland
SPY Accenta Cap Fund Class B 11,610 :
Totazl Alternatieve investeringen 11,6106 0,15 |
Balegginasfondsen Qklinaties
Canada
Ishares DEX All Corp Bond Index ETF 143.429
Ishatras DEX Hybrid Bond 141.631
Ishiares North American Pref Stock Index 100.231

385.291 5,00
Duaitsland
Ishares DEX All Corp Bond Index ETF 409.479

409.479 5,32
Frankrijk ]
Amund! ETF Govt Bond Low rated Eurc MTS Inv Grade 160,742

160,742 2,00
Verenigd Korindaiik
Amundl BTF Govt Bond Low ratad Euro MTS Inv Grade 152.282

152.282 1,98
Teriand ‘[
Ishares Barclays Cap Em Market Loc Bond ~EUR- 145.940 :
Isharas Market Iboxx Euro High Yield ~EUR- 363,677

509.617 6,62
Veranigde Staten
ishares Emerging Markeks Lo Bonds 150.610
Ip Morgan Global Conv Fund A ~EUR- 50.266

200,876 2,61
Totaal Beleggingsfondsen Obligaties 1.818.286 23,61

fexraie]
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Aandelen

Duitsland

BASF

Deutsche Bank

Deutsche Wohnen

@EEW Immoebillien

Munchener Ruckversicharung

Finiand
Foriun

Frankrijle
BNP Paritbas
Michelin
Sanofi

Verenigd Konfrkeifl

British Land

Britlsh Sky Broadcasting Group
Capltal Shapping Centres Group
SSE

Tesco

Ttalié
ENI

Japan
Mitsul
Sumitomo

Nadesland
Asgon

Corlo

D5M
Eurgcommercial
ING Groep
Innoconcepts
Wereldhave

MNoorwegen
Statoll

Jaarverslag 2012, IvM Paraplu Fonds

78.265
49.425
49.000
62,720
74,800
314.210 4,08 '

69,335
69,335 0,90

51.102
75.170
74.959
201.232 2l

51.680
74,293
51.525
72,586
72.084 i
322.178 4,18

51.352
51.352 0,67

73,392
65.827
139.21% 1,81

79,250
54.904
80,132
§3.294
70.610
4
57.600
405,794 5,27

66.126

}' < Bpais 0,86
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Spanje
Repsol

Veranfgde Staten

American International Group
Bank of America

Cisco

Monsanto

Qualcomrm

SPDR S&P Homebuilders
SPDR Utllities Select Sector

Totaal Aandelen

Beleggingsfondsen Aandelen
Duitsland
Ishares STOXX Europe 600 (DE)

Terland

Aberdeen Global II CV Europe Fund A2 Cap
Ishares MSCI World

Ishares FTSE/EPRA European Property Index Fund

Luxemburg
Pletet Funds Absolute Return Glabal Diversifie

Nederfand
Palmer Cap Em EUR Prop

Verenigde Stataen
Ishares FTSE NAREIT Residential Plus Capped Indaex
Plmen Total Return

Totaal Baleguingsfondsen Aandelen

Totaal Aandelen en Belegaingsfondsen (inclusief
alternatieve beleggingen)

Taarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

69,008

£9.008 0,20

74.904
79,2449
68.553
75,375
65.683
50.474
151.049

565,347 7,34

2.203.800 28,61

863.150

883.150 11,21

50.86%
384.210
54,180

489.250 5,35

101.883

101,983 1,32

44,030

49,030 0,64

96.453
99.149

49

195.602 2,54
1,699.024 22,06

5.732.729 74,43
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Jaarversiag 2012, IvM Paraplu Fonds

Qpties (Short}
Nederland
DSM PUT JAN 2013 45,00 (539)
HEINEKEN PUT JAN 2013 49,00 {280)
ROYAL DUTCH SHELL PUT 3AN 2013 25,00 {660)
UNIBAIL RODAMCO PUT JAN 2013 180,00 {363)
UNILEVER PUT JAN 2013 23,00 (714)
Totaal Optias (Short) 2.566 {0,03)
TOTAAL BELEGGINGEN 701950 igo,a0
Gebrulkte wisselkoersen
CAD 0,/304
GBP 11650
Py 0,008
NOK 0,1344
usD 0,7505%
T
;Qﬁ;’f tl'.:r:]
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Jaarverslag 2012, VM Paraplu Fonds

Jaarvarsiag 2012, IVM Quaestor Fonds (iym 30 junl 2012 IVM Renta Fonds)

Beleggingen per 31 december 2011, verdeeld naar regio

Keerswaarde in %o
EUR
Obligaties
Duitsfand
Slemens Financleringsmat 5.125% 09/17 228.380
Tennet 2010/2-2015 3.25% 103.57%
331,955 9,03
Franiviik
Carrafour 5.375% 06/12/15 157.875 4,30
CQostemriik
Omv 4,.25% 11/21 210,703 5,73
Lirxembourg
Fiat Finance & Trada 6.625%. 15/2/2013 30,000 0,82
Nederland
Dsm NV 5.25% 10/17/2017 227.600
F. Van Lanschot Bankiers 3.5% 2010/04/2013 129.9358
Helneken 4.625% 20609/10/2016 162,315
Koninldifke Kpry BLY. 6.5% 15/1/2016 228,500
Rabohanl Nederfand 4.75% 15/1/2018 215,600
Rabobank Nederland 3.875% 1172016 311.040
Sns Reaal Groep 4.125% 2008/03/2013 192.600
1.467.590 39,94
Verenigd Koninkrijk
British Telecom 6,50% 08/15 168,160
Lehman Bros Uk Cap Fund 3.629% PERPETUAL 15
Urenco Finance 4.00% 2010/05-2017 154,272
Uhs AG London 4.625% 7/6/2012 20.747
413,199 11,25
Varenigde Staten
Ge Capital Suro Funding 213,980
Coca Cola HBC 4.25% 2009/11/2016 157,155
371,135 10,10
Totaal Obligaties L ‘h,2.|98“2‘£557 21,17
G
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Floating Rate Notes
Frankaijk
Axa SA 4.25% 10/29/13

Verenigd Koninkrijk
Rothschilds Cont, Fln. PLC 3,19% Var 07/49

Nederiand

Abn Amiro Bank Var 2009/10-2014
Rabobank Nederland 3.00% FRN 09/16
Verenigde Staten

IPM Bear Stearns COS LLC Var 06/35
Totaal Floating Rakte Note

Totanl Vastrentende waarden
Obligatiehaleggingsfonds

Vereniagd Koninkrijk

iShares FURO Corprrate Bond Fund

Toiaal Obligatiebaleggingsfonds

TOTAAL BELEGGINGEN

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

45,750

85.260

47,315
195,300

43

246.615

46,150

423.775

3,406,232
268,177

268.177

1.674.409

[ M.WW
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1,25

2,32

6,71

1,26

11,538

92,70

7,30

7,30

100,00
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

5, Jaarverslag 2012, IVM Mix Fonds

5.1.1 Kerngegevens

2012 * 2011 2010 2009 2008
Resultaten € £ c € #
Opbrengsten ult heleggingen 48.919 285.514 96.590 59.024 108.324
GGergallseerde
waardeveranderingen van
beleggingen (136.168) (124.,452) (218.669) (651.823) (103.144)
Ongerealisgerde
wazrdeveranderingen van
beleggingen 187,818 (276.6086) 362.654  1.094,968 {1.543.185)
Bedrijfslasten (42.948) (93.252) {115,552} (151.948) {159.843}
Resultaat hoaklaar 57.619 (408.786) 125.023 350.221 {1.697.848)
Totaal belaggingsresuitant E7.619 {408,7986) 125.023 380.221 {1.697.848)

per 1 jull 2012 is het IVM Mix Fonds samengegaan met het WM Aandelen Fonds in het TVM Quaestor Fonds.
Derhalve betreffan bovengsnoemde resultaten uit 2012 de periode tot en met 30 juni 2012,

}“s i
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laarverslag 2012, IvM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Mix Fontds

2012% 2011 2010 2009 2008
Intrinsieke waarde Mix Fonds € € € € €
Fonds vermagen (voér
winstbestemming) 0 2.6847,586 3.514.808 3.623.675 3.686.500
Aantal uitstaande
participaties o] 69.571 80.572 86,110 96.605
Imtrinsieke waarde per
participatie ¢] 38,06 43,62 42,08 38,16
Total Expense Ratio 20125 2011 2010 2009 2008
Tatal Expense Ratlo £,81 3,07 3,29 4,16 3,00
Portfolio Turnover Rate 2012 2011 2010 2008 2808
Portfolie Turnover Rate 0,62 1,12 1,57 2,97 2,72

* par 1 juli 2012 ts het IVM Mix Fonds samengegaan met het IVM Aandelen Fonds in het IvM Quaastor
[Fonds. Derhalve heeft hat IVM Mix Fonds per 31 december 2012 geen bezlttingen meer en staan er geen
participaties meer uit.

#% g tokal expanse ratio en portfolio turnover ratic zijn voor 2012 tot en met 30 juni 2012,

5.1.2 Ontwikkeling van het fonds

De intrinsieke waarde van hef IVM Mix Fonds steeg in de eerste helft van het Jaar 2012 met 2,44%. De
obligaties stegen in waarde als gevolg van de dalende rente. Het ovargrote deel van de obligaties ult de
portefeitlle zin ultgegeven deor Noord Europese chderpemingen en hanken. Daze konden profiteren van
de kapitaalvlucht wit Zuid Buropa en zagen de rente, evenals die van de Noord Europese overheden fors
dalen. Qok In de vastgoedportefeuille is geprobeerd het exposure in Zuld Eurapa zo kieln mogelijk te
houden. Vooral de belegging in Duits vastgoed presteerde goed. Hetzelfde onderscheid tussen Noord en
Zuld Buropa s In de aandelenportafeville aangebracht, waarblj geprobeerd wordt de Invised van de
regatieve ontwikielinger In Zuid Europa zo klein mogelijkk te houden. Zodosnde werden de grote
koersdalingen van vele Zuld Europese aandelen vermeden. De alternative beleggingen verloren een
(klein) deel van hun waarde, De omstandigheden, veel onduidelijkheld en felte schommellngen, biijven
tastig voor dergelifke beleggingen, De lage correlatie met de andere categoriedn bleef bahouden en het
bestaansracht binner de partafeullle van het fonds daarmee ook, e -
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Jaarvarslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Mix Fonds

Gndarstaande graflek toont het koetsverloop in de varsiagperiods,
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Beleggingsheleld

Hat belegaingsbeleid is gericht op het haten van een optimaal resultaat bif een aanvaardbare risicograad.
Het Subfonds richt zich primalr op beleggingen In ter beurze genoteerde aandelen, doch afhankelijk van
het koersniveal wvan de aandelenmariien zal het Subfonds zich ook positfoneren in obligaties,
Hquiditeiten, depasito ‘s,  vreemde valuta, commodities, beleggingsfondsen, hedgefondsen en
vastgoedfondsen of door middel van derivaten ean vergelijkbare positte credran,

Risicoprofiel

Koersrisico

Bij beleggingen kunnan koersdalingen optreden, Het Subfonds beperkt de effecten van een nesrwaartse
koersontwikiceling van individuele affecten door de als gevelg van de samenstelling van de befeggingen
berailte risicospreiding. De waardsontwikkeling wardt door de Beheearder nauwlettend gevelgd, Indien de
Beheerdar dit nodig acht, zal hij de samenstelling van de belegyingsportafeuille veranderen om sen zo
optimaal mogelijk tisico ~ randementsprofiel te credren. De waarde van de participaties van het Subfonds
kan zowel stijgen als dalen, afhankellik van de marktontwilkelingen en de samenstelling van de
portefatille, Als gevolg van de werking van het hefboomeffect is het in exceptionele omstandigheden
mogelijk dat het netto fondsvermogen negatief wordt en er een schuldpositie resteest voor de participant.
Er iz in 2012 geen gebruile van het hethnomeffect.

Debiteuranrisico

Beleggingen van het Subfonds in aandelen en vastrentende waarden betekent tevens dat er sprake kan
zlin van het risico dat door de debiteur en de instelling dle de onderliggende effecten uitgeeft, niet
voldaan kan worden aan de rente- en aflossingsverplichtingan met ale eventugle conseyuentie surseance
van bataling of faillissernant van de deblkeur/uitgevende instelling. In 2012 15 door geen van de
uitgevernde instellingen surseance van betaling of faillissement aangevraagd.
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Mix Fonds

Valutarigico

De beleggingen van hiet Subfonds kunnen zowel in eure als In andere valuta's luiden. Hlerdoor kunnan de
resultaten van het Subfonds worden beinvioed door valutabewegingen. Deze fluctuaties kunnsn zowel
een positleve als een negatieve inviced hebben op het resultaat van het Subfonds, De meeste
beleggingen noteren in euro. Op deze wijze is het valutarisico beparkt.

Liguiditeitsrisico

Heat liguiditeltsrisico betekent dat er situaties denkbaar zijn waarin er geen liquide markt bestaat voor de
beleggingen waarin het Subfonds direct dan wel Indirect belegt, Dit kan fot geveolg hebben dat de
beleggingen of de onderliggende waarden van deze beleggingen niet tegen de gewenste prifs en
voorwaarden en op het gewernste tijdstip kunnen worden verkocht. DIt rislco houdt ool verband met hat
ontbraken van een gereglemanteerde marlt waarop bepaalde typen heleggingen verhandeld kunnen
warden,

Het liquiditeitsrisico Is groter naarmate de rating van de betreffende vastrentende beleggingen fager is.
Vanult een portefeuiile optiek wordt de liquiditeitspositie an sen eventues] liqulditeltsrisico nauwkeurig
gevolgd door de Beheerder,

Renterisico

Wanneer het Subfonds positles aanhoudt in vastrentende waarden is er sprake van renterlsico. DIE
betakent dat de resuitaten van het Subfonds kunnen wordan beirvioad door rentaschommelingen, Daze
fluctuatles kunnen zowel een positleve als een negatieve Inviped hebben op het resultaat var bet
Subfonds, In 2012 heeft de behearder de invloed van de renteschommellingen beaperkt door grotendeels
te beleggen in relatief kortlopende obligaties,

Optieristco

Een optiz 1s sen contract waarbij de partij dia de optle verstrekt (de "schrijver") aan ziin wederpaitli het
recht toekent om een onderliggende waarde, bijvoorbeald een pakket aandelen of een vastgestelde
hoeveelheid goud, gedurende of aan hel einde van een overgengekomen periods te kopen (we spreken
dan van sen "call-optle") of te verkopen (we spreken dan van een "putoptie®) tegen sen prijs welke van
ta voren Is hepaald of waarvan overeengekomen Is op welke wljze deze bepaald zal worden, Voor dit
recht betaalt de wederpartl] meestal een premie aan de schrijver. De premie bedraagt siechts esn fractie
van de ondedlggende waarde. Hlerdoor [aidt een koersschommaling van de onderliggende waarde tot
grotere winstan of verliezen voor de houder van een optie (de zogenaamde hefooomwerking).

Maestal i3 de optle tussentlids verhandelbaar: zowel calloptles als put-opties kan men dan kopen en
verkopen. De tegenpartif van een koper van een call-optie Is de schrijver (verkoper) van de call~optle sn
de tegenparti van een koper van een putoptie Is de schrijver van de put-optla, De premie die dlent te
werden betaald, is onder meer afhianksalijk van de waardeontwikiceling (koers} van de onderligaende
waarde,

De koper van een optle loopt het risico dat de betaalde premle verloren gaat (het veriles Is overigens
beperkt tot de premis en kan niet meer bedragen). De schrijver van een optie kan te maken krijgen mat
(onbeperkte) varliezen, die vele malen groter kunnen zljn dan de ontvangen premie. Hierbij dient onder-
scheld te worden gemaakt blj het gedekt en het ongedekt schrijven van opties, Het gedekt schrijven van
gen call-optie kan bijveorbeeld een effectenportefeullle juist beschermen tegen waardevermindering van
de portefedille. Bl het engedekt schrijven van opties kunnen de verliezen in principe onbeperkt zijn, In
2012 heeft de beheerder zowel gedeldt call nptles als ongadekt put optles geschreven,

Vooruftzichten
Voor de ecohomische voorultzichten verwiizen wi naar het directieverslag van het IvM Paraplu Fonds.
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Janrverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversfag 2012, IVM Mix Fonds

5.1.3 Balans per 3\ december 2012 (vidr winstbestemming)

3i-12-2012 FE-12-2011
Toellehting € €
Beleggingen 1
Aandelen Q 1.516.060
Vastrentenda waarden 0 690,795
Opties 0 {4.524)
o 2.202.361
Vorderingan 2
Te vorderan dividend, dividendbealasting en interest 0 23.434
0 23.434
Overige active
Te sntvangen uit hoofde van beleggingstransacties 0 164.029
Ligquide middelen 3 0 295.496
0 459.525
Kortlopenda schulden
Qverlopende passiva 4 0 (37.734)
0 (37.734%
Saldo vorderingen, overige activa
-/ - kortlopende schulden a 445,225
Activa minus schulden ¥ 2.647.586
Fontls varmoegen
Geplaatst participatiekapitaal EIES (@] 5.724.481
Herwaarderingsraserve 5.2 Q 0
Algemena resaerve 5.3 3] {2.668.0949)
Onverdeeld resultaat 0 (408.796)
4] 2.647.586

Per 1 full 2012 Is het IVM MIx Fonds samengegaan met het IVM Aandeler Forels in het IVM Quaester
Fonds. Derhalve hasft het IVM Mix Fonds per 31 december 2012 geen bezittingen mesr en staan er geen

participaties meer ult,
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IV Mix Fonds

5.1.4 Resuliatenrekening

I1~-1-2012 £/tn 2011
30-6-2012
Toelichting € [ H
Opbrengsten uit beleggingen 6
Dividend 30.659 41.8%82
Interast 253 18
Couponrente 12,720 37.562
Overlge baten 5.287 6.042
Totaal 48.919 85.514
Gerealiseerde waardeveranderingen van belaggingen 7.1 (136.168) {124.452)
Ongerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen 7.2 187.816 (276.606)
Totaul waardeveranderingen 51.64%8 (401.058)
Som dur bedrijfsopbrengsten 100.567 (318.544}
Lasten ;
Beheerkosten 13.642 34,786
Overige beadrijfskosten 8 29.316 58.466
Som der bedriifsiasten 42.948 BI.252
Resultaat boeljaar 57.619 {408.796)}

par 1 juli 2012 is het IVM Mix Fonds samengegaan met her IVM Aandelen Fonds in het IVM Quaestor
Fonds, Derhalve betreffen bavengenoemde resultaten uit 2012 de periode tot en met 30 juni 2012,
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Jaarversiag 2012, IVM Mix Fonds

5.1.5 Kasstroomoverzicht

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten
Rasultaat boelkjaar

Ongerealiseerde waardeveranderingen
Gereallsearde waardeveranderingen
Aankopen van beleggingan

Verkopen van beleggdingen

Mutatie vorderingen

Mutatie te ontvangen uit hoofde van
beleggingstransacties

Mutatle kortlopende schulden

Totaal kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Kasstrooam uit financieringsactiviteiten

Ontvangen hij toetredingen parklicipanten
Betaaid bij wiftredinger participanten

Totaal kasstroom uil financieringsactiviteiten

Natto kasstroom

Liquiditelten begin boekjaar
Liquiditeitan einde boskjaar
Mutatie liquide middelen

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

1-1-2012 &/m 2011
30-6-2012
£ €
57.609 (408,796)
(187.818) 276.606
136.168 124,452
(914.749) {1.596.902)
3.168.757 2,380.052
23.435 3.201
164.027 {164.027)
{37.734) (7.027)
2,409,698 G17.559
36,595 64,195
(2.741.790) (522.621)
{2.7058. 195} (458.426)
{295,496} 189,133
295496 136,363
0 205,496
(295.496) 159.133

Par 1 jull 2012 is het I¥M Mix Fonds samengegaan met het IVM Aandelen Forids in het IVM Guaestor Fonds.
Derhalve heeft het WM Mix Fonds per 31 december 2012 geen bezitkingen meer en staan er geen
participaties meer uit. Bovengenoemde rasultaten uit 2012 betreffen de perlode kot en miet 30 juni 2012,
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, TVM Mix Fonds

5.1.6 Toelichting algemeen, waarderingsgrendsiagen en grondslagen voor resultatenbepaling

Voor de uiteenzetting van de toelichting algemeen, waarderingsgrandslagen en grondslagen veor de
resultatenbepaling wordt verwezen naar de tekst zoals opgenomen in de toelichting van het IVM Paraplu

Fonds.

Toelichting

1. Belaggingen

3i-212-2012 30-12-2011
£ €

Aandelen
Saldo begin beekjaar 1.516,060 2,555,822
Aankeopen 814.621 1.217.125
Verlcopen {812.969) (1.871.560)
Utttreding In kind * {1.529.926) 0
Gerealisesrcle en ongereallseerde waardeveranderingen 12.184 (385.2597)
Saldo einde boekjaar 0 1.518.080

31-12-2012 31-12-2011

€ e

Vastrantende waarden
Salda begin boekjaar 690.795 #40,746
Aankopen 100,127 375.777
Verkopen {264.805) (511.411}
Uittreding in kind # {546.591)
Gerealisgarde en ongereafisearde waardeveranderingen 20,474 (18.317)
Saldo einde baelkjaar 1] BOL.TH5

31-12-2012 31-22-2011
Opties € €
Salda begin boekjaar {4.524) 0
Aankopen ¢ 0
Yerkopen (17.469} {7.081)
Uittreding in kind * 3.003 9]
Gereafiseerde en ongereallseerde waardeverandearingen 18.990 2,557
Salde einde bogkjaar a {4.524)
Saldo totaal beleggingen einde boekjaar 0 2.236.354

# De uittreding In kind betreft het samengaan van het IVM Mix-Fgnd ~~erﬂ~h t IvM Aandelen Fonds in het IVM

Rente Fonds waarvan de naam is gewijzlgd In het IVM Quaestdn,;ﬁbm‘ sepeg [ full 2012,
.f‘l'ﬁ”gi;!m P
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversliag 2012, IVM Mix Fonds

2. Vorderingen

31=12-2012 31-12-2011

€ £

Te ontvangen coupanrents ] 12,939
Te ontvangen dividend 0 1,391
Tarug ke ontvangen dividendbealasting 0 8,862
Te cntvangen interest 0 242
1] 23434

3. Ligquide middelen
Betreft direct opaisbara tegoeden die In liqulde vorm aanwezig en rentadragend zifn,

4. Overlopende passiva

31-1 22012 F1-12-2011

£ C

Te betalen beheerkostan 0 8.029
Te betalen administratiekosten 0 17.202
Te betalen accountantskosten 4] 10.000
Te betalen kosten toezichthoudars 0 O
Te hetalen overlg o 2,503
0 37.734

5.1 Geplantst en gestort participatiekapitaal IVM Mix Fonds

F1-i2-2012 31-12-2011
£ ¥
Saldo begln boskjaar 5,724,481 6.182.907
Geplaatst 36,505 64,195
Ingelkoch (2.741.790) (522.621)
Uittrading in kind (naar Algemene reserve} (3.076.805) 0
Ulttreding in kind (van Onverdeeld resuitaat) 57.609
Saldp einde boekjaar Q 5.724.481
SRV
HEEE L0 A e,
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Jaarverslag 2012, IVM Mix Fonds

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Geplaatst en gestort aantal participaties IVM Mix Fonds

21-12-2012 31-12-2011
Salde hegin hoskjaar 69.571 BO.579
Geplaatst 948 1.542
Ingekocht (12.959) (12.550)
Uitkreding in kind (57.560) 1]
Saldo efnde boekjaar ] 69,571

De intrinsieke waarde van het IVM Mix Fonds [s nlhll (2011 € 2,647,586). Ultimo 2012 staan geen gewone
participatias meer ult (2011 : € 69.571), Ultimo 2011 bedroeg de intrinsleke waarde per participatie €

38,06, De nominale waarde bedroeg € 45,38 (2011 : € 45,38).

5.2 Harwaarderingsraserve

21-32-2012 34-12-2011%

L €

Saldo begin hoakjaar 0 8.467

Cngeresaliseerde herwaarderingen ] (8.467)

Saldo einde boekjaar 0 1]
5.3 Algemene resarve

331-12-2012 FI~12-2011

€ &

Saldo begin boekjaar {(2.668.099) (2.801.589)

Resultaat vorlg boekjaar (408.796) 125,023

Toevoeging herwaarderingsteserve 1] 8.467

Ulttreding in kind 3,076,885 0

Saido einde hoeskjaar D {2.668.009)

Inivinsielke waarde IVM Mix Fonds 31-312-2042 3F1-12-2011 3i-12-

2010
Fonds vermogen {véar winstbestemiming) fl 2.647.586 3.514.808
Aantal uitstaande participaties Q 69.571 80.579
Intrinsieke waarde per participatie o 38,06 43,62
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Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarverslag 2012, IVM Mix Fonds

Toelichting op de resultaterrekening
6. Gpbrangsten it beleggingen

Dividend
Betreft gedeclareerde netto contente dividenden ad EUR 30,652 {2011: EUR 41,892},

Interest
Betreft de Interestbaten van liqulde middelen ad EUR 253 (2011: EUR 18).

Coupon
Betreft de Interestbaten van obligaties ad¢ EUR 12.720 (2011 EUR 37.562),

Querige baten
Betreft voornamelijk ophrengsten Uit de tae- en ulttreders provisie ad EUR 5,287(2011: FUR 6.042),

7.1 Gerealisesrde waardeveranderingen van beleggingen
Batreft varwerkte koersresultaten ult beleggingen ad EUR (136,168} (2011: EUR (124.452}),

7.2 Ongerealiseerds waardeveranderingen van beleggingen
Betreft nlet-verwerkte koersresultaten uit beleggingen ad EUR 187,816 (2011: EUR (276.608)).

l.asten

8. Overige bedrijfskosten

1-1-2012 I/m 2011
30-6-2012
€ £

Administratiekosten 13,771 33,021
Advertentiekosten 2,767 4,369
Kosten inzake Bewaarder 4,462 3,925
Accountantskasten .48 B.638
Fiscaal advies 0 1.484
Juridischa kosten 997 515
Bewaarloon 997 2.775
DNB / AFM kosten 1.568 2.464
Bankkostan 336 981
Algemens kosten 0 {4.B18}

29,216 58.464&

Daoor de beheerder I8 In 2012 rechtstreeks sen rerourprovisie van aeffectenbanken veor het aanbrengen van
transacties genoten van € 13.376 (2011 € 28.983).
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarvarsiag 2012, IVM Mix Fonds

Total Expense Ratlo*

De Expense ratlo (kostenratio) wordt als volgt berekend: totale kosten gedeeld door de gemiddelde
intrinsieke waarde:

® Onder totzle kosten worden begrepen de kosten die In de verslagperlode ten faste van het resultaat
alsmede ten laste van het eigen vermegen worden gebracht. Da kosten verband heudende met toe-
an uittreden van deelnemers, voor zover gedeldt wordt ult de entvangen op- en afslagen, buften
beschouwing gelaten.

® De gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling wordt berekend als de som van de
inttinsielke waarde gedeeld door het aantal waarnemingan, Voor IvM Mix Fonds wordt de sorm van de
intrinsieke waarde gabaseerd op da clifars vaor de halft per
31 decemnbar 2011, volledig per 31 maart 2012, volledig per 30 juni 2012 gedeald door twes.

1-1-2012 t/m 2011 2010
3-5-2012
Total Expense Ratio 1,81 3,07 3,29

Portfolio Turnover Rate*

De partfolie turnover rate {omloepfactor) wordt als velgt berelkend: het totaal bedrag aan
effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen) van de beleggingsinstelling minus het totaal
bedrag aan transacties (ultglfte + inkopen) van deelnemingsrechten van de beleggingsinstelling en
vervolgens gedesld door de gemiddeide intrinsleke waarde:

m De gemiddelde Itrinsieke waarde van de beleggingsinstelling wordt berekend als de som van de
Intrinsieke waarde gadeald doar het aantal waernemingen, Yoor IVM Mix Fonds wordt da som vah de
intrinsieke waarde gebaseerd op de ciffers Voor de Helft per
31 december 2011, volledig per 31 maart 2012, volledig per 30 juni 2012 gedeeld door twee.

1-1-2012 t/m 2011 2040
F0-8-2012
Porifolio Turncver Rate 0,62 1,12 1,57

* Da total expense ratlo en portfolio turnover rate zljn voay 2012 tok en met 30 junt 2012,
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6. Jaarverstag 2012, IVM Aandejen Fonds

6.1.7 Kerngegevens

Resultaten

Qpbrengsten ult beleggingen
Geraaliseerde
waardaveranderingan van
beleggingen
Ongerealiseerde
waardeverandaringen van
beleggingan

Bedrfifslasten

Resultaat boeljaar

Totaal belegaingsresultaat

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Foruds

2012 2011 2010 2009 2008

€ € € ¢ <

92,698 156.672 135.016 73,568 148.290
(118.632)  (263.027)  (638.904} (1.160.870) (99.792)
224,417 (394.664) 645.335  2.288.804  (3.158.175)
(64.906)  (133.843)  (164.982) (198.363) (269.294)
133.577 (634.862)  (23,535)  1.003.139  (3.378.971)
133.577 (634.862] (23.535) _ 1.003.139 {3.378.971)

* per 1 jull 2012 is het IVM Aandelen Fonds samengegazn met het IVM Mix Fands in het VM Quzestor
Fonds. Derlialve betreffen havengenoemde rasultaten uit 2012 de periode tot en met 30 juni 2012,
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lzarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Aardlelen Fonds

2012% 2011 2010 20609 2008
Intrinsiske waarde £ & € N [H
Elgen vermagan (vaor
winsthestemming) 0 4,703.760 6.123.803 6.292.474 5.603.672
Agntal ultstaande
participaties 0 185,872 214,706 220,822 233,613
Intrinsieke waarda per
participatie 4] 25,31 28,52 28,50 23,95
Total Expense Ratio 20 2* 2011 2010 2008 2008
Total Expense Ratio 1,49 2,58 2,70 3,37 5,00
Portiolio Turnover Rate 2012%% 2011 2010 2009 2008
Portfolio Turnover Rate 0,19 1,24 2,36 6,45 16,29

* par 1 jull 2012 [s het IVM Aandelen Fonds samengegaan met het IVM Mix Fonds in het I¥M Quaestor
Fonds. Derhalve haseft het IVM Aandelen Fonds par 31 december 2012 geen bezittingen meer en staan e
geen participatles meer qit,

*4 De lotal expense ratio en portfolie turnover rate zin voor 2012 tot en met 30 juml 2012,

&.1.2 Ountwikkeling van et fonds

Pe Intrinsieke waarde van het IVM Aantelen Fonds is gedurende de eerste helft van het jaar 2012 met
3,08% gastegen. Hlermee presteerde het beter dan de Index van de 50 grootste Europese cndarnamingern,
die het semester negatief afsloot. Wel bleef het achter blj de MSCI Wereld Index In eurcs die beter
presteerde. Bewust is de aandelenportefeuille zo samengesteld dat deze direct en indirect zo min mogeliik
heeft te lljden onder de kredieterisis van Zuid Europa. De grote waardedalingen van sommige van deze
aandelen uit deze reglo werden zodoende vermeden, Er werd echter niet allean defensief belegd. Ook weit
een positie genomen In Amerikaanse huizenbouwers. Nu de sconomie van de Verenigde Steten het ergske
achter de rug ljke te hebben, zin er weer mogelijkheden voar dergelijke ondernemingen die ook gua
waardering aantrekkelijk Hiken. Oolc werd een positie genomen in IP Morgan nadat doze hekend maakte
een bultengewoon verlies te hehben geleden op het hedge book. Tegelbkertijd werd het aandeel Aegon
gekocht vanwege de goede resultaten en de zeer aantrekkelljke waardering. De waardering van aandelen in
het algemeen is nlet bijzonder hoog. Het is vooral de politieke onzekerheld dla de beurs ervan Hjki te
weerhouden verder ta stijgen.
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarverslag 2012, IVM Aandelen Fonds

Onderstaznde grafiek toont het keersverloop van de verslagperiode,
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Om de doelstelling van het Subfonds te reallseren helegt het Subfends in een wereldwijd gespreide
portefeuille van aandelen. Het Subfonds belegt voornamelllk in grote, beursgenoteerde ondernemingen
met goed verhandelbare aandelen en landen-, index-beleggingsfondsen. Het fonds kan ook baleggen in
indax futures en futures op individuele aandelen. Het Subfonds zal veor minimaal 50% en maximaal
125% van het natto fondsvermogen belegd zijn.

Risfeoprofiel

Koarsrisico

Bij beleggingen kunnen koarsdalingan optreden, Het Subfonds beperkt de effectan van een nesrwaartse
lkoarsontwikkeling van hdividuele aandelen door da als gevelg van de samenstelling van de beleggingen
herefkte risicospreiding. De waardeontwlikkellng wordt door de Beheerder nauwlettend gevolgd, Indien de
Beheerder dit nodig acht, zal nlj de samenstelling van de beleggingsportefeullle veranderen om een zo
optimaal mogelijlc risico ~ rendementsproflel te creéren. De waarde van de particlpaties van het Subfonds
kan zowe! stijgen als dalen, afhankeliik van de marktantwiltkelingen enm de samenstelling van de
portefeuille, Als gevoly van de werking van hat hefboomeffect is het In exceptionele omstandigheden
mogeilik dat het nette fondsvermogen negatlef wordt en ar ser schuldposttie resteert voor de participant.
Er is in 2012 geen gebruik van het hefioomeffect,

Debitzurenrisico

Belegolngen van het Subfonds in aandelen betekent tavens dat er sprake kan zljn van het risico dat door
de debiteur en de Insteliing die de onderllggande effecten ultgeeft, nlet voldaan kan worden aan de
betalingsverplichtingen mat als eventuele consequentle surseance van betaling of faiillssement van de
witgevande Instelling. In 2012 is door geen van de ultgevende insteliingen surseance van betallng of
falllissament aangevraagd.

Valutarisico
De beleggingen van het Subfonds kunnen zowel in euro als In andere valuta's luiden. Hlerdoar kunnen de
resultaten van het Subfonds worden belnvioed door valutabewegingen, Deze fluctuaties kunnen zowel
een positleve als een negatieve Invioad hebben op het resultaat van hat §ubfondsfl De meeste
beleggingen notaren In guro. Op deze wijze Is het valutarisico beperkég,ygj-‘ v o
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Imarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds
Jaarversiag 2012, IVM Aandelen Fonds

Liguiditeitsrisico

Het liquiditeitsrisice hetekent dat er sltuatles denkbaar zijn waarin er geen liquide markt bestaat voor de
baleggingen waarin het Subfonds direct dan wel Indirect belegt. Dit kan tot gevolg hebben dat de
beleggingen of de onderliggende waarden van deze beleggingen niet tagen de gewenste prijs en
voorwaarden en op het gewenste tijdstip kunnen worden verkocht. Dit risice houdt ook verband met het
ontbreken van een gereglementearde markt waarop bepaalde typen beleggingen verhandeld kunnan
worden,

vanuit een portafeullie optiek wordt de liquiditeltspositic en een eventuect Mquiditeltsrisico nauwkeurig
gevolgd door de Beheerder,

Vooruitzichtan
Voor de economische vooritzichten verwiizen wlif naar het directieverslag van hat
VM Paraplu Fonds.
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Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversfag 2012, I'VYM Aandelen Fonds

6.1.3 Bazlans per 31 december 2012 (vadr winstbestemming)

31-12-2012 31-12-2011
Toelichting € €
Beleggingzn 1
Aandelen 0 4,264,444
o 4,264,444
Vorderingen 2
Te varderan dividend en dividendhbelasting 0 44.890
0 44,830
Overige activa
Ligutde middelen 3 1] 435.664
4] 439,664
Kortlopande schulden
Overlopende passlva 4 0 {45,238}
0 (45.238)
Saldo vorderingen, overige activa
-/« kortlopande schuldan 0 439,316
Activa minus schulden 4] 4. 703.760
Fonds vermogen
Geplaatst participatickapltaal 5.1 0 10.647.690
Algemene reserve ST 0 (5.309.068)
Qnverdeeld resultaat (634.862)
[1] 4.703.760
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Jaarverslag 2012, IVM Aandelen Fonds

6.1.4 Resultatenrekening

Opbrengsten uit beleggingen
Dividend

Interest

Overige baten

Totaal

Toelichting

Geraaliseerde waardevaranderingen van beleggingen

Ongerealiseerds waardeveranderingen van
beleggingen

Totaal waardeveranderingen
Som der bedrijfsopbrengsten
Lasten

Behearkosten

Overlge bedrijfskosten
Som der bedrijfsiasten

Resultaat boekjaar

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

1-1-2012 t/m 20611
20-6-2012
€ £
6
£2.001 145.766
82 714
10,5615 10.192
92,698 156.672
7.1 (192.287) (263.037)
7.2
298,072 (394.664)
105.785 (657.691)
198,483 (501.019)
24.807 59.126
8 40.009 74.717
64.906 133,843
133.577 (634.862)

Par L jull 2012 Is het IVM Aandelen Fonds samengegaan met het TVvM Mix Fonds In het IvM Quaestor
Fonds. Derhalve betreffen bovengenoemde resultaten it 2012 de pariode tol en met 30 juni 2012,
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Jaarversiag 2012, IVM Aandelen Fonds

6.1.5 Kasstroomoverzicht

Kasstroam wit beleggingsactiviteiten
Resultaat boeldaar

Ongerealiseerds waardeveranderingsn
Gerealiseerde waardaeveranderingen
Aankopen van baleggingen

Verkapen van beleggingen

Mutatle te ontvangen ult hoofda van
beleggingstransacties

Mutatie vorderingen

Mutatie te betalen uit hoofde van heleggingstransacties
Mutatle kortlopende schulden

Tolnal kasstroom it balegginasactiviteiten

Kasstroom uit financieringsactiviteiten
Cntvangen blj toetreding participanten

Betzald bij ultireding participanten

Totaal kasstroom uit financieringsactivitaiten

Metto kasstroom
Liguiditelten begin boeljaar

Liguiditeiten elnde boelkjaar
Mutatie ligulde middelen

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

1-1-2012 t/m 2011
30-6-2012

€ €

133.577 (624.862)

(298.072) 394.564

192.287 263.027

(772.021) (3.351.073)

5,142,249 4.080.858

0 0

44.890 (18.997)

0 c

(45.238) (14.167)

4,397,672 679.450

29.766 122,617

(4.867.102) (907.797)

{4.837.335) {785.180)

{439.664) {105.730)

439.664 545.394

0 439,664

{439.664) (105.730)

Per 1 juli 2012 Is het IVM Aandelen Fonds samengegaan met het IVM Mix Fonds in het IvM Quaestor Fonds.
Derhalve heeft het IVM Aandelen Fonds per 31 december 2012 geen bezitlingen maer en staan er geen
participaties meer uit. Bovengenoemde resultaten ult 2012 betreffen de perfode tof en met 30 juni 2612,

62

e e )

:'\-3" P ]
tﬁ\'}i‘l-i'-}

KPMG Audit
Domemant waarop anze verklaring d 4.

10 APR. 2013

{merte) Bkl RAET, )
z"—‘ara@f{@ okfrmmtogisinden:
KPRAG Accounianid MV

w




Jaarversiag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarverslag 2012, I'VM Aandeien Fonds

Toalichting algemeen, wagrderingsgrondslagen en grondslagen voor resiiftatenbepaling

Voar de ujfeenzetting van de toellchting algemeen, waarderingsgrondstagen en grondslagen voor de
resuitatenbepaling wordt verwezen naar de tekst zoals opgenomen in de toelichting van het IvM Paraplu
Fonds.

6.1.6 Toalichting

1. Beleaggingen

21-12-2012 2A-12-2011
c €

Aandslen
Saldo begin boeldaar 4,264,444 5.611.921
Aarikopen 772.021 3,391.073
Verkopen {1.670.75%) (4.080.858)
Gerealisserde en ovngerealisaerde waardeveranderingen 105.784 (657.692)
Uittreding In kind * (3.471.494) ¢
Saldo elnde boekjaar @ 4,264,444

* Da yittreding In kind betreft het samengaan van het IVM Aandelen Fonds en het IVM Mix Fonds In het
1VM Rente Eonds waarvan de nmaam is gewlizigd In het IVM Quaestor Fonds per 1 juli 2012,

2. Vorderingen

Fi-12-2012 3A~T2-2001%

€ G

Te ontvangen dividend 0 3.103
Terug te ontvangen dividendbelasting 0 41,676
Te ontvangen interast 0 111
Q 44,890

3. Liguide middelen

Betreft direct opeishare tegoaden die in liquide vorm aanwezig en rentedragend zljn.
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Jaarversiag 2012, IVM Aandelen Fonds

4.Qverlopende passiva

Te betalen beheerkosten

Te betaler adminlstratielkosten

Te betalen accountantekosten

Te betalen kosten teezichthouders
Te betalen overiy

5.1 Geplaatst &n gestort participatickapttaal

Salda begin boekjaar

Geplaatst

Ingekocht

Uittreding In kind {van Algemene reserve)
Ulttrading in knd (van Onverdeeld resultaat)
Salde einde boeldaar

Geplaatst en gastort aantal participaties

Saldo beagin boekiaar
Geplaatst

Ingakocht

Uittrading b kind
Saldo einde boskjaar

Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

31-12-2012 31-12-2011

€ €

0 14,112

0 10.125

0 17.000

0 )

o 4.001

0 45.238

3I-12-2012 31-12-2014

€ €

10.647.690 11.432.871

29.765 122.616

(4,867,102} (907.797)

(5,943,930} 0
133,577

g 10.647.690

31-12-2012 31-12-2011

185,872 714,705

1.139 4,727

(40.451) (33.560)
(146,560)

0 185.872

De Intrinsleke waarde van het IVM Aandelen Fonds Is nihll (2011; € 4.703.760). Uitimo 2012 staan geen
gaewone participaties meer it (2011 185,872). Ultima 2011 bedroeg de Intrinsieke waatde per participatie

€ 25,31, De nominale waarde bedrogg € 50 (2011 € 50).
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Jaarverslag 2012, IvM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IVM Aandelen Fonds

5.2 Algamena resarve

21-12-2012 32-12-2011
€ <
Saldo bagin boekjaar (5.309.068) {5.285.533)
Reslitaat vorig boelkjaar {634.862) (23.535)
Toevoeging herwaarderingsreserva 0 0
Ulttreding in kind 5,943,930 0
Saldo sinde boekjaar 0 (5.309.068)
31-12-2012 B1-12-2011 331-12-2010

Inkrinsieks waarde
Fonds vermogen (voor 0 4,703.760 6.123.803

winstbastermming)

Aantal uitstaanhde participaties 0 185872 214,708
Intrinsieke waarde per participatia il 25,31 28,52

Toelichting op de resultateniekening
6. Ophrengsten uit beleggingen

Dividend
Betreft gedeclareerde netto contante dividenden ad EUR 82.001 (2011: EUR 145.766}).

Interest
Betreft de Interestbaten van ligulde middelen ad EUR 82 (2011 EUR 714),

Overige baten
Betreft voornamelijk opbrengsten uit de toe- en uittreders provisle ad EUR 10.615
(2011: EUR 10.192),

7.1 Garealisearde waardevaranderingen van beleggingen
Betreft verwerkte koersresultaten ult beleggingen ad BUR (192,287) (2011: EUR (283.027)}.

7.2 Ongerealiseards waardevaranderingsn van belaggingen
Betreft niek-verwerkte koersresultaten uit beleggingan ad BUR 298.072
(2011: (EUR 394.654)).
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Jaarversfag 2012, IVM Asndelen Fonds
Lasten

8. Overige bedrijfskosten

Administratiekosten
Adveartentiskosten
Kosten Inzake Bewaarder
Accountantskosten
Fiscaal advies

Juridische kasten
Bewaarlson

DNB / AFM koskan
Bankkosten

Algemena kosten

iaarverslag 2012, IVM Parapiu Fonds

1-1-2012 tfm 2011
20-6-2012

€ €

16.651 33.121

3.068 9,761

4,462 8,925

8,477 16.160

0 2.504

1.247 313

1.745 3.518

2.627 4.00¢

822 2,322

0 (5.927)

40,099 74,717

Daor de beheerder is In 2012 rechkstreeks een retourpravisie van effectenbanken voor het aanbrengen

van transacties genoten van € 16,451 (2011 € 51,394),
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversfag 2012, IVM Aandelen Fonds

Total Expense Ratio*

De Total Expense Ratlo (kostenratio) wordt als volgt berekend: totale kosten gedeeld door de gemiddelde
Intrinsteke waarde:

W Onder totale kosten worden hegrepen de kosten die In de verslagperiode ten laste van het resultaat
alsmede ten laste van hat eigen vermogen worden gebracht, De kosten verband houdende met toe- en
uittreden van deelnemers, voor zover gedekt wordt ult de ontvangen op- en afslagen, worden buiten
heschouwlng gelaten.

m De gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling wordl berekend als de sam van da
intrinsleke waarde gadeeld doar hel aantal waarnemingen. Voor IVM Aandelen Fords wordt de som van
de intrinsleke waarde gebaseerd op de clifers voor te helft par
21 december 2011, volledlg par 31 maart 2012, volledig per 30 junl 2012 gedseld door kwee.

T1-4-2012 t/m 2012 2010
30-6-2012
Total Expense Ratice 1,49 2,58 2,70

Portfollie Turnover Rate®

De portfollo turnovar rate  {omioopfactor} wordt als volgt barekend: het totaal bedrag aan
effectentransactles {effectenaankopen + effectenverkopen) van de beleggingsinstelling minus het totaal
bedrag aan fransacties (uitgifte + Inkopan) van deelnemingsrechten van de beleggingsinstelling en
varvolgens gedeald door de gemiddelde intrinsieke waarde:

m De gemiddelde intrinsieke waarde van de belegdingsinsteliing wordt berekend als de som van de
intrinsieke waarde gedeeld door het aantal waarnemingen, Yoor IVM Aandelen Fends wordt de som van
de Intrinsleke waarde gebaseard op de cijfars voor de half per
31 decenther 2011, volledig per 31 maart 2012, volledig per 30 junl 2012 gedeeld door twee.

3=1-2012 &/m 2011 2010
A-5-2012
Portfolic Turnovar Rate 0,32 1,24 2,36

* D total expense ratio en portfolio turnover rate zijn voor 2012 tot en met 30 juni 2012.
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Jaarverstag 2012, IVM Paraplu Fonds

7. Jamwersiag 2012, IVM Mix Liquidatia Subfonils

7.1.1 Kerngagevans

2012 2011 2010
Ragultaten C € <
Opbrengsten ult beleggingen 0 o 0
Gereallseerrde
waardeveranderingen van
beleggingen it o 0
COngerealiseerde
waardaveranderingen van
heleggingen 0 ] 0
Bedriffslasten a 0 0
Resultaat boskjaar 0 0 0
Totaal belaggingsresultaat { ] [+
2012 2011 2010
Intrinsieke waarde € € €
Fonds varmogen (vodr
wingthestamming) 0 0 G
Aantal ultstaande
participatias 6.108 6.109 6.109
Intrinsieke waarde per
participatie 0,00 0,00 0,00
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Jaarversiag 2012, IVM Parapiu Fonds

Jaarvershag 2012, IVM Mix Liquidatie Subfonds

7.1.2 Ontwrilkdealing van het fonds

Op 24 september 2010 Is naar aanleiding van een advies van de Autoritel Flnancigle Markten de
Sldepocket VM Mix Fonds hernoemd naar IVM Mix Liquidatie Subfonds. De Autoritelt Financigle Marktan
heeft dit fonds bijgeschreven in haar register als bedoeld in artiiel 1:107 WFt. Voor dit fonds zijn aparte
voorwaarden opdesteld. Deze voorwaarden kunnen schriftelijk worden opgevraagd bif 1VM
Vermogensbeheer. Daarnaast is er een door de Autoriteit Financléle Markken goedgekeurd
Informatiedocument opgesteld waarln beknopt de voorwaarden van het Subfonds zijn samengevat. De
doelsteliing is liguidatle van de beleaging binnen afzienbare termijn. Indlen er binnen afzlenbare termiin
duidelljkheid Is amtrant de waarde van de belegging zuiten deze beleggingen te gelde wordan germaakt
waarna de opbrengst kostefoos zal worden omgezet naar participaties van het IvM Mix Fonds middels
omruing van participaties van het IVM Mix Liguldatie Subfonds nazar participaties VM Mix Forids, De
omrufl zal plaatsvinden tegen Net Asset Value, Wanneer blifkt dat de te verwachtan opbrengsten uit de
baleggingen nihil zin kan de beheerder overgaan tot liquidatle van het VM Mix Liguidatie Subfonds, De
participaties zijn niet overdraaghaar aan derden en alleen de zittende beteggers zijn gerechtlgd tot
liguidatie ultkeringer. Daar hat IVM Mix Liguidatie Subfonds alieen het doel heeft orm op korte termijn te
worden gellquldesrd vindt er geen tpekenning plaats van participaties, &ris geen toetreding mogelifk. Na
opheffing van het desbstreffende subfonds en na ontbinding van het fonds vindt geen inkcop van
participaties meer plaats, Zowei de beheerder als de bewaarder ontvangen geen vergoeding van hat IVM
Mix Liquidatie Subfonds. Daarnaast worden er geen Kosten in rekenlng gebracht bij het IVM Mix
Liguidatie Subfonds. Het IVM Mix Liguidatle Subfonds zal mededelingen doen en periadiek informatle
verstrekiken door publicatie in &&n of meerdere iandeljk verspreide Nederlandse dagbladen of aan het
adres van iedera participatiehouder, alsmede op de website van de Beheerder.

In 2012 ziin er geen ontwikkefingen geweest met batrekking tot de liquidatie van de belegging.

KPMG At
Document wasrop onze verklarng d.4.

10 APR. 200

R )
el ST T it -
Persal VouetTon TR Cpomolpinden:

69 YPMO Acoueuntanig MUY,
W

e 8 b e e e e 1



Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarversiag 2012, IV Mix Liquidatie Subfonds

7.1.3 Balans per 21 decembear 2012 (voér winstbastemming)

31-12-2012 31-12-2011

Toellchting € €
Beleggingen
Azndelen 0 0
0 0
Yorderingen
Te varderen dividend, dividendbelasting, interest en variation
triarein O 0
Q 0
QOverige activa
Liguide middelen 0
0] 0
Kortlopeandes schulden
Overlopende passiva 9 C
] 0
Saldo vorderingen, overige activa
-f- kortiopende schulden o a
Activa minus schulden g a
Eigen vermogen
Gaplaatst participatiekaplitaal 51 251,641 Z251.641
Algemene reserve 2 (251.641) (251.641)
Cnverdeald resultaat o] 4]
4] 0
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Jaarverslag 2012, IVM Paraplu Fonds

Jaarverslag 2012, IVM Mix Liquidatle Subfonds

7.1.4 Reszultatenrekening

2012 2011
£ €
Opbrengsten uit beleggingen
Dividend o a
Interast G 0]
Couponrente 0] 0
Qverige baten 0 4]
Totaal d 0
Georenliseerde waardeveranderingen van heleggingen 0 0
Ongerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen 0 a
Totaal waardevaranderingeb a 0]
Som dar bedriifsopbrengsten g b
Lasten
Beheerkosten o 0
Overiga bedrijfskosten 0 0
Som dar bedrijfslasten 0 8]
Resuitaat bogeljaar 3] 0
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Jaarversfag 2012, IVM Mix Liguidatie Subfonds

7.1.8 Kasstroomoverzicht

Kasstroom ulf beieggingsactiviteiten
Resultaat boekiaar

Ongerealiseerde waardeveranderingan
Gereslisearde waardeveranderingen
Afgerelende varlation margin

Aanlkopen van beleggingen

Verkopen van belegglngen

Mutatie vorderingen

Mutatie ult hoofde van beleggingstransacties
Mutatie kortlapenda schulden

Totaal kasstroom uit baleggingsactivitelten

Kasstroom uit financieringsactiviteiten
Ontvangen bij toetredingen participanien

Betaald bii vittredingen participanten

Totas! kpsstreom ult financieringsactiviteiten

Natto lasstroom
Liguiditeiten begin beekjaar

Liguiditeiten einda boelkjaar
Mutatie liguide middelen
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2012 2011

£ €
0 0
0 0
0 0
0 0
G 0
0 0
Q ¥}
0 G
g 0
0 0
G 0
M) 0
0 {
] 0
g 0
0 9]
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Jaarversiag 2012, IVM Mix Liguidatie Subfonds

7.1.6 Toelichting algemeen, waarderingsgrondslagen en grondslagen voor rasuitatenbenaling

Voor de uiteenzetting van de toelichting algemeen, waarderingsgrondslagen en grondslagan voor de
resultatenbepaling wordt verwezen naar de telest zaals opgenomen (n de toellchting van het IVM Parapiu

Fands.,

Toelichting

5.1 Geplaatst en gestort participatiekapitaal IVM Mix Liquidatie Subfonds

Ja-12-2012 34-12-20%1
€ «
Saldo begin boekjaar 251,641 251,641
Geplaakst ] ¢
Ingekocht 0 0
Saldo einde boekjaar 251.641 251,641
Geplaatst en gestort aantal participaties IVM Mix Liguidatie Subfonds
Saldo bagin hoekjasr 6,109 6,109
Geplaatst 0 1]
Ingekocht 9] 0
5aldo einda boekjaar 5.109 6.109

De Intrinsicke waarde van hat IVM Mix Liquidatle Subfonds bedraagt € 0 (2011: € Q) en is verdeeld In
.109 gewone participaties (2011: 6.109) elk met een intrinsteke waards van € 0,00 {2011: € 0,00). De

nominale waarda bedraagt € 41,19,

5.2 Algemena resarve

31-212-2012 21-312-201%

£ (34

Saldo begin boeklaar (251.641) {(251.641)

Rresitltaat vorig boelgaar 0 1]

Saido einde boekjaar {251.641) (251.641)
Intrinsiaks wasrde IVM Mix Liquidatie Subfonds

Fonds vermogen (vadr winstbestemming) 0 0

Aantal Witstaande participaties 6.109 6.109

e T
Intrinsieke waarde per participatie e 0‘,, T 0,0c
- L J
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Overige gegevans

8.1.1 Overige gegevens

Winstbestemming

Jaarverstag 2012, IVM Paraplu Fonds

Confaren artikel 17 van de statuten van het fonds wordt de winst, met inachtneming van het bepaalde in

artikel 145 Burgerlijk Wethoek Boek 2, als volgt bestemd:

« De winst, berekend met Inachtieming van het bepaalde In Titel 9, Baek 2 Burgeriijk Wethoek zal
jaartijks binnen acht maanden na afloop van het boekjaar warden uitgekeerd.

s  Alle participaties van een bepaalde serie die op hel moment van vaststelling van het jaarversiag
bestaan delen gellfkelljlc in de winst van het desbetreffende subfonds over het desbetreffende

hoeldgaar.

+ De beheerder kan ten faste van sen subfonds uitkeringen doen. i
+ Uitkeringen van de winst ziin opeisbaar vier weken na vaststelling van het jaarversiag, tenzij de
vergadering van de participatishouders op voorstel van de beheerder ean andera datum bepaalt. ;
+ De betaalbaarstelling van ultkeringen aan participatiehouders, de samenstelling van de !
ultkeringen en de wijze van betaalbaarstelling worden aan de participatiehouders medegedeeld. :

De directie stelt voor om het resultaat over boekjaar 2012 per subfonds te muteren in de algemene

rasarve,

Belangen van Bestuurders

De iaden van de Directie van de beheerder hadden per 31 december 2012 de volgende belangen als

bedoeld in artikel 122 [id 2 van Bgfo:

Fondsiaam

Basf

Dsim

Ishares DEX All Corp Bond Index ETF

Ishares DEX Hybrld Bond

Ishares Norkh American Pref Stock Index Fund
Ishares STOXX Europe 600 (DEY

Pimeco Total Return

3,19% Rothschllids Cont Fin PLC Var §7/49

i1 Global

Femaanschappelijite balangen in

74

aantallen

60

145

23,080

20.375

16.010

165

1.350

NOM. € 191.000
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Jaarverskag 2012, IVM Paraplu Fonds

De leden van de Directie van de beheerder hadden per 31 december 2011 de volgande belangen als
bedoeld in artikal 122 Jid 2 van Bgfo:

Fondsnaam Gemeaeaenschappelijike belangen in

aantallen
Unthail -Rodamca SE 28
Dsm 76
ConocoPhillips 1.000
Cltadel Valua Fund Sicav 126,53
Unilaver 182
Roval Dutch Shell -A- 2.275
KPN 450
Wisdomtree Intl Dividend Ex-Fin Fund 2.785
3,19% Rothschllds Cont Fln PLC Var 07/49 NOM, € 206.000
K1 Glehal 280

Grote Belagger

Ingevolge artikel 124 Bgfo maakt het IVM Paraplufonds melding van het felt dat er geen grote beleggers
2iir. Er zijn geen transactles te malden als bedoeld In artikel 124 Bgfo,

LT
i i.:l .
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#.1.2 Controleverklaring van de onafhankelijke accountant

Aan: de beheerder van IVM Paraplu Fonds

Controleverklaring van de onafhankelijke accountant

Verldaring betreffende de jaarrekening

Wi hebben de in dit rapport opgenomen iaarrekening 2012 van IVM Paraplu Fonds gecontroleerd, Deze
jaariekening bestaat uit de balans per 31 december 2012 en de winst- en verliesrekening aver 2012 met
de toellchting, waarin zin opgenomen een overzicht van ds gehanteerde grohdslagen voor financigle
varslaggeving en andere toelichtingen.

Yaramtwoardshijkheid van de beheerder

Da hehearder van IVM Paraplu Fonds is verantwoordelijlc voor het epmaken van de jaarrekening dle het
vertnogen en het resultaat getrouw dient weer te geven, alsmede voor het opstellen van het vearslag van
de beheerder, beide In overezenstemming met Titel 9 Boek 2 van het In Nederland geldende Burgerlijk
Watbosk (BW) en met de Wet op het financieel toszicht, De beheerder is tevens verantwoordelljk veor
agn zodanige interne beheersing als het noodzakelijk acht om het epmaken van de jaarrekening mogelijk
te maken zonder afwlikingen van materieel belang als gevely van fraude of fouteni.

Varantweordelijkheid van de accountant

Onze verantwoordelijkhald 1s het geven van een oardesl over de jaarrakening op basis van anze controle.
Wij hebben onze contrale verrlcht in overeanstemming met Nederlands recht, waaronder de Nederlandse
controlestandaarden, Dit vereist dat wij voldoen aan de voor ans geldende sthische voorschriften en dat
wii onze controle zodanlg plannen en ultvoeren dat sen redelijke mate van zekerheld woardt verkragen
dat de jasrrekening geen afwijkingen van materleel belang bevat,

Een controle omvat ket uitvoeren van werkzaamheden ter verkrijging van controle-informatie over de
hedragen en de toellchtingen in de jaarrekening. De geselecieerde werkzaamheden zijn afhankelijk van
de door de aceountant toegepaste oardeelsvorming, met inbegrip van het inschatten van de risico’s dat
de jaarrskening een afwifking van materieel belang bevat als gevolg van fraude of fouten,

Bij het maken van deze rislco-inschattingen neamt de accountant de interne beheersing In aanmerking
dis relavant is voer het opmaken van de faarrekening en voor het getrouwe beeld daarvan, gericht op het
opzetien van controlewerkzaamheden dle passend zijn In de omstandigheden, Deze rsico-inschattingan
hebben echter nlet tot doel een oordesl tot uikdrikking te brengen over de effectivitelt van de interne
behearsing van da entitelt,

Eaen controle omvat tevens het evalueren van de geschiktheld van de gebrullte grondsiagen veoor
Ananciéle verslaggeving en van de redelijkheid van de door het beheerder van het fonds gemaakte
schattingen, alsmede een evaluatie van het algehele beeld van de jesarrekening.

Wi zifn van mening dat de door ons verkregen contrele-informatle voldoende en geschikt is om een
anderbouwing voor ons cordeel te bieden,

Quordeal betreffendea de jaarrekening

Maar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld vai.d Jk;?r &f{b en samenstelling van het
vermogen van IWVM Paraplu Fonds per 31 december 2017 ¥di Hy ”iﬁjﬁ’%&,_ ﬁ;igal?rliitover 2012 in
overeenstarmuming met Titel © Boak 2 BW en met de Wet op het financleel toezigch o
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Varklaring betreffende overiga bij of krachtens de wet gestelde aisen

Ingevolge arfikel 2:393 lid 5 onder & en F BW vermelden wij dat ons geen tekortkomingen zljn gebleken
naar aanleiding van het ondarzoek of het verslag van de beheerder, voor zover wl dat kunnen
baoordelen, overaankomstlg Titel 89 Boek 2 BW is opgesteld, en of de In artikel 2:392 lid 1 onder b tot en
met h BW vereiste gegevens zlin tosgevoegd, Tevens vermelden wij dat het verstag van de beheerder,
voor zover wij dat lamnen beoordelen, verenligbaar is met de jaarrekening zoals vereist In artlkel 2:381
{id 4 BW.

Amstelvean, 10 april 2013
KPMG ACCOUNTANTS NV
E.H.R. Schult RA
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