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1. W&O BELEGGINGSFONDSEN

Het paraplufonds W&O Beleggingsfondsen, hierna ook te noemen het Fonds, is een
Nederlands niet-beursgenoteerd open-end beleggingsfonds voor gemene rekening en
kwalificeert als een beleggingsinstelling in de zin van artikel 1:1van de Wet op het financieel
toezicht. Een beleggingsfonds voor gemene rekening heeft geen rechtspersoonlijkheid.
Een beleggingsfonds voor gemene rekening bestaat uit een overeenkomst tussen de
Beheerder, de Bewaarder, de Juridisch Eigenaar en de participanten.

Het Fonds heeft een paraplufondsstructuur, wat inhoudt dat het fondsvermogen onder-
verdeeld is in een of meerdere subfondsen, hierna ook te noemen de Subfondsen, waarin
afzonderlijk kan worden belegd door beleggers. Deze Subfondsen zijn elk een fonds voor
gemene rekening met een looptijd voor onbepaalde tijd.

Het Fonds en de Subfondsen hebben een ‘fiscaal transarant’ karakter zoals bedoeld in de
Wet op de vennootschapsbelasting 1969.

Het Fonds is opgericht op 10 november 2018 voor onbepaalde tijd. In de paraplufonds-
structuur zijn de volgende Subfondsen opgenomen:

W&O Bright New World (opgericht per 4 april 1994)

W&O Europees Aandelenfonds (opgericht per 10 november 2018)
WRO Europees Obligatiefonds (opgericht per 10 november 2018)
W&O Obligatie Plus Fonds (opgericht per 4 augustus 2020)

N

Het Fonds geeft voor ieder Subfonds een apart soort participaties uit. Een participatie in
een Subfonds geeft recht op een evenredig deel van het vermogen van het betreffende
Subfonds.

Het beleggingsbeleid van de Subfondsen is primair gericht op vermogensgroei.

In het Supplement, opgenomen als Bijlage Il bij het prospectus, wordt per Subfonds
aangegeven wat de toe- en uittredingsmomenten zijn. Toe- en uittreding vindt plaats
tegen de dan geldende intrinsieke waarde van het betreffende Subfonds, verminderd
met de van toepassing zijnde kosten. In het belang van de participant kan onder
buitengewone omstandigheden de open-end structuur worden opgeschort.

Het beheer over het Fonds en haar Subfondsen wordt gevoerd door Wijs & van
Oostveen Fund Management B.V. hierna ook te noemen de Beheerder. Deze
onderneming is per 21 juli 2014 opgericht door middel van een juridische afsplitsing van
Wijs & van Oostveen B.V., de voormalige beheerder van W&O Bright New World. In het
kader van het beheren van beleggingsinstellingen is de Beheerder in het bezit van een
vergunning als bedoeld in artikel 2:65 van de Wet op het financieel toezicht en is zij
gehouden om aan alle wettelijke verplichtingen uit hoofde van de Wet op het financieel
toezicht te voldoen. Wijs & van Oostveen Fund Management B.V. staat in voornoemd
kader onder toezicht van de Autoriteit Financiéle Markten en De Nederlandsche Bank.
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De Stichting W&O Beleggingsfondsen, hierna ook te noemen de Juridisch Eigenaar, is de
entiteit die het juridisch eigendom van het fondsvermogen houdt in de zin van art. 4:37j
van de Wet op het financieel toezicht. De bewaring van de tot het Fonds/de Subfondsen
behorende waarden geschiedt ten name van de Juridisch Eigenaar. De Juridisch Eigenaar
treedt bij het bewaren uitsluitend op in het belang van de participanten.

De Beheerder heeft CACEIS Bank S.A., Netherlands Branch, hierna ook te noemen de
Bewaarder, benoemd als onafhankelijke Bewaarder in de zin van artikel 4:62m lid 1 van
de Wet op het financieel toezicht. De Bewaarder is verantwoordelijk voor het toezicht
op het Fonds/de Subfondsen voor zover vereist onder en in overeenstemming met de
Wet op het financieel toezicht.

BEHEERDER: Wijs & van Oostveen Fund Management B.V.
Herengracht 493, 1017 BT Amsterdam
www.wijsbeleggingsfondsen.nl

Directie:
S. Sarphatie
R. Gribbroek

JURIDISCH EIGENAAR: Stichting W&O Beleggingsfondsen
Herengracht 493, 1017 BT Amsterdam

BEWAARDER, CUSTODIAN CACEIS Bank S.A., Netherlands Branch
EN ORDERUITVOERDER: De Entree 500, 1101 EE Amsterdam

ACCOUNTANT: BDO Audit & Assurance B.V.
Krijgsman 9, 1186 DM Amstelveen
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2. VERSLAG VAN DE BEHEERDER

2.1 W&O BELEGGINGSFONDSEN

ECONOMISCH BEELD

In de ontwikkelde economieén draait de vraagzijde op volle toeren. Huishoudens zitten
nog steeds op een aanzienlijke berg spaargeld die ze tijdens de Covid-lockdowns
hebben opgebouwd. Daarnaast is de financiéle positie van veel huishoudens verbeterd
door de sterke stijging van de aandelen- en de huizenprijzen in de afgelopen jaren. Zo
is sinds het begin van de pandemie het totale vermogen van de Amerikaanse
huishoudens met 22% gegroeid. In tegenstelling tot wat vaak wordt gedacht, hebben
niet alleen huishoudens met een hoger inkomen hiervan geprofiteerd, maar is dit over
de gehele breedte waarneembaar. De vooruitzichten voor de consumenten-
bestedingen lijken daarom nog altijd goed.

Door de goede vermogenspositie was bijvoorbeeld de vraag naar auto’s relatief hoog.
Ook de vraag naar technische apparatuur zoals smartphones en computers was erg
hoog in het afgelopen jaar, omdat consumenten goede spullen wilden hebben om thuis
mee te werken. Bedrijven investeerden tegelijkertijd versneld in cloud computing. Wij
zien deze trend nog wel even aanhouden en verwachten voor 2022 opnieuw een
bovengemiddelde economische groei, al zal het tempo iets terugvallen ten opzichte
van het zeer hoge niveau in 2021.

De coronacrisis heeft echter grote schommelingen in de toeleveringsketen veroorzaakt.
Vooral in Azié hebben diverse landen een ‘Zero Covid-beleid, waardoor zij strenge
lockdowns doorvoerden. Met het oog op de Olympische Winterspelen van afgelopen
februari is te begrijpen dat China weinig risico wilde lopen op een snelle verspreiding
van het virus. Bovendien schaalden veel producenten hun productie af in anticipatie op
de verwachte vraaguitval als gevolg van de coronacrisis. Door de enorme fiscale en
monetaire stimulansen bleef die vraaguitval echter uit en ontstond er hierdoor een tekort
aan diverse producten. Als gevolg van deze tekorten stegen de prijzen van veel
grondstoffen en goederen sneller dan verwacht. De hoge inflatie waar wij in onze
rapportages al over schreven, is momenteel één van de belangrijkste aandachtspunten
van beleggers en centrale bankiers.

INFLATIE

Als er één economisch onderwerp, naast de coronacrisis, de krantenkoppen beheerst,
is het wel de inflatie. De media staan er vol mee. En terecht. We moeten terug naar begin
jaren tachtig om soortgelijke hoge percentages te zien. Bij de vraag of deze prijseffecten
tijdelijk of permanent zijn speelt, naast de verstoringen aan de aanbodzijde van de
economie, de arbeidsmarkt een belangrijke factor. Momenteel stijgen met name in de
VS de lonen snel. Daar zien we de eerste tekenen van een zogenaamde ‘loonprijsspiraal’.

Veel werkenden in de VS hebben zich tijdens de coronacrisis teruggetrokken van de
arbeidsmarkt. Met name in het toerisme, de horeca, de detailhandel en de zorg. De
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participatiegraad is daarom een flink stuk lager dan voor de coronacrisis. Dit lagere
aanbod zorgt ervoor dat de prijs van arbeid begint te stijgen. Arbeid is immers niets meer
dan een economisch product, waarbij de prijs afhankelijk is van vraag en aanbod.
Opvallend is vooral het aantal mensen dat met vervroegd pensioen is gegaan in de VS.
Dit betreft grofweg 4,5 miljoen Amerikanen. Dit verklaart maar liefst twee derde van de
totale daling in het aantal werkenden. Zij keren definitief niet meer terug op de
arbeidsmarkt.

De grote vraag onder economen is: waarom? Veroorzaakt corona het besef dat het
leven eindig is en dat er wel wat beters gedaan kan worden met het leven? Of is door
de gestegen huizenprijzen en de aandelenmarkt, de vermogenspositie dusdanig
florissant, dat men kan rondkomen zonder arbeidsinkomen? Een antwoord kunnen we
helaas (nog) niet geven. Het economische gevolg is wel dat er veel minder arbeid
beschikbaar is, waardoor de prijs van arbeid (lees: loon] stijgt.

De meeste centrale bankiers gaan ervan uit dat de verstoringen aan de aanbodzijde van
de economie in 2022 zullen afnemen als het virus naar de achtergrond verdwijnt en de
economieén verder open kunnen. Zij gaan ervan uit dat de inflatie daardoor niet veel
verder zal oplopen en dat er derhalve in de loop van het jaar een daling kan inzetten.
Ook willen ze politiek gezien liever achteraf de schuld krijgen dat ze te laat waren met
het verhogen van de rente waardoor de inflatie nog wat verder opliep, dan dat zij te
vroeg ingrepen en zo het economisch herstel de nek om hebben gedraaid. De markt
houdt op dit moment rekening met circa vier renteverhogingen in de VS en een lichte
stijging van het renteniveau in de eurozone.

Wij zijn er echter niet zeker van dat de inflatie snel op het oude niveau zal terugkeren.
Als gevolg van de transitie naar duurzame energie, waarbij de investeringen in fossiele
brandstoffen sterk afnemen, kunnen hoge olie- en gasprijzen wellicht langer aanhouden
dan gewenst. Daarnaast zijn vooral in de eurozone de looneisen van werknemers nu nog
bescheiden. Deze eisen weerspiegelen echter de onderhandelingen in de periode
voordat er sprake was van hogere inflatie. De looneisen lopen altijd achter de
inflatiecurve aan en zullen in de komende jaren vermoedelijk voor een opwaartse
inflatiedruk zorgen. Mocht de inflatie toch langer hoog blijven, dan kan de gematigde
houding van de centrale banken gedurende het jaar omslaan naar een meer restrictief
monetair beleid, waar financiéle markten over het algemeen niet van houden.

BEDRIJFSWINSTEN

Bij de vooruitzichten voor de toekomstige bedrijfswinsten, is het duidelijk dat bedrijven
te maken zullen krijgen met hardnekkige kostendruk. Hogere lonen, hogere
energieprijzen en knelpunten in de toeleveringsketen die de inputkosten verhogen,
lijken allemaal tot ver in 2022 aan te houden. Om winsten te beschermen tegen hogere
inputkosten, hebben bedrijven twee belangrijke opties om hun marges te beschermen.
1] ze kunnen proberen de efficiéntie te verhogen of 2] ze kunnen hogere kosten
doorberekenen aan hun klanten. De resultaten over het derde kwartaal van 2021 waren
op dit vlak bemoedigend: ondanks de hogere inputkosten schommelen de winstmarges
nog altijd rond recordniveaus.
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VOORUITZICHTEN 2022

Wij geloven niet dat onze constructieve kijk op de winsten voor 2022 volledig wordt
weerspiegeld in de schattingen van analisten. Consensusschattingen zijn momenteel dat
de bedrijffswinsten van de ontwikkelde markten in 2022 met iets meer dan 7% zullen
groeien. Deze voorspelling lijkt relatief bescheiden in een omgeving waarin we een
bovenmatige economische groei hebben, ondanks de aanzienlijke kostendruk. Wel zijn
de waarderingen van veel aandelen op dit moment (zeer] hoog in historisch perspectief.
Dat is een duidelijk verschil met de situatie van 12 maanden geleden en sinds de vorige
periode van rentestijgingen in 2013. Toen bedroeg de koerswinstverhouding van de S&P
500-index circa 13x, tegenover ruim 20x op dit moment. Ook zorgt het conflict tussen de
Oekraine en Rusland voor onzekerheid. Politieke ontwikkelingen zijn per definitie
moeilijk in te schatten en zou tot terughoudendheid bij beleggers kunnen leiden.
Vandaar dat we uitgaan van slechts een bescheiden stijging van de aandelenbeurzen in
2022, waarbij de zogenaamde ‘waardeaandelen’ voor het eerst in lange tijd weer eens
beter kunnen presteren dan de ‘groeiaandelen’.

Opkomende markten hebben in het afgelopen jaar een sterke underperformance laten
zien ten opzichte van de ontwikkelde markten, door de sterke Amerikaanse dollar, de
problemen in de Chinese vastgoedmarkt en de zwakke prestaties van Chinese tech-
bedrijven, die stevig werden aangepakt door de Chinese overheid.

Wij denken dat veel opkomende economieén op dit moment beter voorbereid zijn op
hogere renteniveaus dan voorheen. Hogere Amerikaanse rentetarieven kunnen
weliswaar nog steeds leiden tot een sterkere dollar en minder internationale liquiditeit,
wat gevolgen kan hebben voor sommige landen die afhankelijk zijn van externe
financiering. Maar de positie op de lopende rekening van India is echter flink verbeterd
en China, Taiwan en Zuid-Korea — die samen met India bijna 75% van de MSCI Emerging
Markets-index uitmaken — hebben sterke posities op de lopende rekening en lage
externe schulden, waardoor zij minder kwetsbaar zijn voor de verwachte hogere
renteniveaus.

Door de relatief zwakke performance in 2021 staat de waardering van opkomende
markten ten opzichte van ontwikkelde markten op dit moment op het laagste punt in
meerdere decennia en dit biedt voor beleggers met een horizon op de middellange
termijn een goed instapmoment, denken wij.

Europese obligatiebeleggers hadden een erg moeilijk beleggingsjaar in 2021. De breed
gespreide Bloomberg Euro-Aggregate-index daalde in het afgelopen jaar met 2,9%,
hetgeen de zwakste prestatie in meer dan 25 jaar (!] betekende. Beleggingen in
zogenaamde Europese ‘high yield-obligaties lieten in het afgelopen jaar wel een positief
resultaat zien (+3,2%), door de kortere looptijd, het hogere aanvangsrendement en een
laag percentage faillissementen.

Voor dit jaar verwachten we opnieuw weinig van de relatief veilige (staats]obligaties.
Het lage aanvangsrendement en aanhoudende inflatie(dreiging) zullen opnieuw voor
een mager resultaat zorgen. De categorieén obligaties met onderpand (assetbacked
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securities) en bedrijfsobligaties lijken opnieuw een betere keuze. Wij gaan bij deze
categorieén uit van een licht positief resultaat in 2022.

DUURZAAMHEIDSVERKLARING EN ESG-BELEID

De beheerder heeft een duurzaamheidsverklaring op de website geplaatst. Deze is te
vinden op: https://www.wijsbeleggingsfondsen.nl/documenten

BRIGHT NEW WORLD

ONTWIKKELING VAN HET SUBFONDS

De intrinsieke waarde van één participatie steeg in de verslagperiode van € 157,83 naar
€ 171,71. Dat is een toename van 8,8%. In dezelfde periode steeg de benchmark,
bestaande uit 50% MSCI World Net Total Return-index en 50% Russell 2000-index, met
27,2%. Het aantal participaties nam in de verslagperiode met 29,6% toe van 338.003 tot
438.220, terwijl het fondsvermogen steeg van € 53,346 miljoen tot € 75,245 miljoen.

BELEGGINGSBELEID

Waar het fonds in 2020 nog een sterke outperformance ten opzichte van de benchmark
haalde, was 2021 in dat opzicht wat teleurstellend. Er werd weliswaar een positief
resultaat gerealiseerd, maar duidelijk minder dan ‘de markt’. De belangrijkste reden
hiervoor is de zwakke performance van de aandelen binnen het thema Duurzame
Energie. Alle aandelen die actief zijn op het gebied van wind-, water- en zonne-energie
lieten in het afgelopen jaar gemiddeld een forse daling zien, waar de brede markt juist
verder opliep. Voor de aandelen binnen het thema Waterstof gold exact hetzelfde. Naar
onze mening had dit niet zozeer met een negatieve onderliggende ontwikkeling te
maken, maar zagen we een natuurlijke correctie van de eerder (te] hard opgelopen
aandelenkoersen. Door het relatief zware gewicht van het brede thema Duurzame
Energie, drukte het negatieve koersverloop hiervan stevig op het resultaat van het fonds.

Maar ook de thema’s 3D-Printing en Fintech lieten in het afgelopen jaar, tegen de markt
in, een negatieve performance zien dat op het resultaat van het fonds drukte. Binnen het
thema 3D-Printing waren er overigens wel hele grote verschillen te zien. Zo steeg het
aandeel 3D Systems Corp met ruim 120%, terwijl de aandelen Materialise (-53%]) en Proto
Labs Inc (-64%] stevig onderuitgingen. Het verschil in performance kan vooral worden
verklaard door positieve, dan wel negatieve winstbijstellingen van de genoemde
bedrijven. Aandelen in de sector Fintech hebben gemiddeld genomen een zeer hoge
waardering door de hoge verwachte winstgroei in de sector. Bij lichte ‘tegenwind’ zien
je dan soms flinke afwaarderingen van de koers. Aandelen waar de winstverwachtingen
werden getemperd, daalden stevig in koers, zoals Block Inc (-20%), Pagseguro Digital
Ltd(-51%) en StoneCo Ltd (-78%). Maar ook het bekende aandeel PayPal Holdings Inc
leverde in het afgelopen jaar 13% in door de ‘problemen’ met eBay.

Gelukkig was er ook een flink aantal thema’s die het uitstekend deden. Zo werd een
duidelijke positieve bijdrage aan het resultaat van het fonds geleverd door de thema'’s
Blockchain, Zelfrijdende Auto’s, Sport en Fit, Medische Apparaten en Internet of Things.
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Opvallend is dat deze thema’s ook in 2019 en 2020 al een prima prestatie leverden. De
aandelenkoersen in vrijwel alle genoemde thema’s zijn in de afgelopen drie jaar,
gemiddeld genomen, (ruim] in koers verdubbeld. Dat is een stuk beter dan het
marktgemiddelde.

De aandelen met de beste prestaties in het afgelopen jaar waren: 1) GFT Technologies
SE (+290%), een bedrijf dat software ontwikkelt en advies geeft over onder andere
kunstmatige intelligentie en blockchain, 2] United Natural Foods Inc, dat vooral sterk
steeg in september na uitstekende kwartaalresultaten en 3] ExOne Co (+200%), dat in
november werd overgenomen door branchegenoot Desktop Metal Inc.

W&O EUROPEES AANDELENFONDS

ONTWIKKELING VAN HET SUBFONDS

De intrinsieke waarde van één participatie steeg in de verslagperiode van € 7,73446 naar
€ 9,32716. Dat is een toename van 20,6%. In dezelfde periode steeg de STOXX+ Europe
600 Minimum Variance Net Return-index met 21,2%, van 191,03 naar 231,53 punten. Het
aantal participaties nam in de verslagperiode met 32,5% toe van 6,017 miljoen naar
7,974 miljoen, terwijl het fondsvermogen steeg van € 46,540 miljoen tot € 74,374 miljoen.

BELEGGINGSBELEID

Na aftrek van kosten heeft het fonds nagenoeg dezelfde prestatie laten zien als de
benchmark. Zoals we in ons vorige verslag al schreven, was Kuehne + Nagel International
AG de absolute uitblinker in de portefeuille met een rendement van 67% tot het moment
van de verkoop op 19 augustus. Het bedrijf profiteerde van de sterke economische
opleving na de coronadip in 2020 en maakte als gevolg daarvan goede winstcijfers
bekend. Ook verhoogden analisten over de brede linie hun aanbevelingen voor het
aandeel. Ondanks de goede gang van zaken hebben we het aandeel in augustus op
basis van onze strategie ingeruild voor de Deense verzekeraar Tryg A/S. Achteraf een
goede keuze, omdat het aandeel Kuehne + Nagel International AG vervolgens 6%
daalde tot aan het einde van de verslagperiode, terwijl het aandeel Tryg juist 2% steeq.

Een ander aandeel met een uitstekende performance was dat van het Duitse Merck
KGaA. Het bedrijf heeft zowel een farmaceutische als een halfgeleiderstak, die beide op
volle toeren draaien. Bij de presentatie van de kwartaalcijfers in augustus werden de
verwachtingen van analisten dan ook duidelijk overtroffen. In september verhoogde het
bedrijf de omzetverwachting tot 2025 en in november werd de winstverwachting voor
heel 2021 naar boven bijgesteld. Sinds de aankoop op 20 mei steeg het aandeel met 55%
tot het eind van de verslagperiode.

De vastgoedsector heeft lang onder vuur gelegen, maar behoorde in 2021 juist tot de
betere sectoren. Vooral de positie in Segro PLC (+65%) presteerde bovengemiddeld
gedurende de verslagperiode. Maar ook op het aandeel Deutsche Wohnen AG (+20%)
werd een prima resultaat geboekt tot aan de verkoop op 4 juni. We namen afscheid van
het aandeel na de aangekondigde overname door branchegenoot Vonovia, dat een
mooie overnamepremie voor het aandeel bood.
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Vooral een aantal Zwitserse posities in de portefeuille hebben een goede performance
laten zien, zodat de portefeuille sterker steeg dan de vergelijkbare benchmark met
alleen maar aandelen uit eurolanden. De aandelen Roche Holding AG en Nestlé SA
stegen beide ruim 30% inclusief het ontvangen dividend. Tot aan de verkoop op 26
oktober steeg het aandeel Swisscom AG met 24%, hetgeen eveneens een boven-
gemiddelde prestatie was.

Het minst presterende aandeel in de portefeuille was Orsted A/S. Door de toegenomen
volatiliteit van het Deense bedrijf, dat offshore windturbines bouwt, werd de positie in
mei met verlies verkocht. Ondanks het gerealiseerde verlies bleek ook dit achteraf een
goede keuze. Op het moment van schrijven staat het aandeel namelijk onder de 700 kr,
terwijl in mei op 906 kr werd verkocht.

WR&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

ONTWIKKELING VAN HET SUBFONDS

De intrinsieke waarde van één participatie steeg in de verslagperiode van € 7,3605 naar
€ 7,38177. Dat is een toename van 0,3%. In dezelfde periode daalde de benchmark,
bestaande uit 75% Bloomberg Barclays Euro-Aggregate Index en 25% Bloomberg
Barclays EURO ABS Floating Total Return Index Value Unhedged EUR, met 1,2%. Het aantal
participaties steeg met 12,1% van 6,822 miljoen naar 7,651 miljoen, terwijl het
fondsvermogen toenam van € 50,216 miljoen naar € 56,478 miljoen.

BELEGGINGSBELEID

Het fonds heeft gedurende de verslagperiode een outperformance ten opzichte van de
benchmark gerealiseerd. De drie belangrijkste redenen hiervoor waren 1) de relatief
korte looptijd van de obligaties in de portefeuille in het eerste halfjaar,
2) de positie in obligaties die tegen inflatie beschermen en 3] de uitstekende
performance van het W&O Asset Backed Securities Fund, waarin het fonds een belang
van circa 25% heeft.

Door het economische herstel en de aanwakkerende angst voor inflatie steeg de
kapitaalmarktrente in Europa in het eerste halfjaar van 2021. Hierdoor daalden de koersen
van vrijwel alle obligaties. De mate waarin de daling plaatsvond, had vooral te maken
met de zogenaamde ‘duration’ ofwel rentegevoeligheid van de obligaties. In grote lijnen
zijn de obligaties met een langere looptijd gevoeliger voor een verandering in het
renteniveau dan obligaties met een kortere looptijd. De rentegevoeligheid van het fonds
was met circa 3,5 een stuk lager dan die van de benchmark met 7,6, waardoor de
obligaties in de portefeuille gemiddeld maar de helft daalden ten opzichte van die van
de benchmark. De kortere looptijd van de obligaties in de portefeuille was in de eerste
periode van het afgelopen jaar dus duidelijk in het voordeel van het fonds. In het laatste
kwartaal heeft de Beheerder de gemiddelde looptijd van de portefeuille meer in lijn
gebracht met de benchmark door langlopende Duitse, Franse en lerse staatsleningen
aan te kopen. Hiermee werd een deel van de eerder opgebouwde outperformance
vastgeklikt.
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In tegenstelling tot koersdalingen van reguliere obligaties, steeg de koers van het WO
Asset Backed Securities Fund juist door een verdere afname van de risicopremie en een
goede keuze van onderliggende beleggingsfondsen. De koerssprong van 8,0% van het
ABS Fund had een positief effect van circa 2,0% op de performance van het fonds en
was daarmee van grote invioed op de behaalde outperformance in 2021.

Ten slotte heeft de Beheerder gedurende de verslagperiode stapsgewijs een positie ter
grootte van circa 4,5% van het fondsvermogen opgebouwd in iShares EUR Inflation
Linked Govt Bond ETF. Deze ETF geeft bescherming tegen het verder oplopen van de
inflatie. In tegenstelling tot traditionele obligaties, liet deze ETF een duidelijk positief
resultaat zien in 2021. Aan het eind van de verslagperiode heeft de Beheerder
stapsgewijs winst genomen en heeft de positie teruggebracht tot 2,5% van het
fondsvermogen.

WRO OBLIGATIE PLUS FONDS

ONTWIKKELING VAN HET SUBFONDS

De intrinsieke waarde van één participatie steeg in de verslagperiode van € 10,57922
naar € 11,42319. Dat is een toename van 8,0%. In dezelfde periode steeg de benchmark,
bestaande uit Bloomberg Barclays EURO ABS Floating Total Return Index Value
Unhedged EUR met een opslag van 2,5%, met 1,4%. Het aantal participaties steeg met
30,0% van 1,186 miljoen naar 1,542 miljoen, terwijl het fondsvermogen toenam van
€ 12,548 miljoen naar € 17,618 miljoen.

BELEGGINGSBELEID

Het fonds heeft opnieuw een uitstekende prestatie laten zien, dat ver boven dat van de
benchmark ligt. Alle onderliggende posities in de portefeuille behaalden een positief
resultaat. Astra Structured Credit Fund (+7,1%) en SCIO Opportunity Fund (+8,2%), de twee
grootste posities en meest stabiele posities in de portefeuille, droegen sterk bij aan de
goede performance van het fonds in 2021.

De beursgenoteerde beleggingen met een hoger risicokarakter Fair Oaks Income Ltd
(+25%) , Blackstone/GSO Loan Financing Ltd (+31%), Chenavari Toro Income Fund (+13%)
en Volta Finance Ltd (+25%) behaalden allen een sterk bovengemiddeld rendement
door het inlopen van de ‘discount’ ten opzichte van de intrinsiecke waarde en het lage
percentage faillissementen van de onderliggende (bank]leningen. De positie in het Britse
Real Estate Credit Investments Ltd is door de Beheerder in de maanden juni en juli
stapsgewijs verkocht omdat de discount ten opzichte van de intrinsieke waarde vrijwel
volledig was ingelopen en de verhouding tussen risico en [verwacht]) rendement niet
interessant genoeg meer was. Om dezelfde reden is Lendinvest Real Estate Opportunity
Fund (+4,1%) eveneens langzaam afgebouwd in de tweede helft van de verslagperiode.

Met de vrijgekomen liquiditeiten door de verkoop van onder andere Real Estate Credit
Investments Ltd en Lendinvest Real Estate Opportunity Fund is een positie opgebouwd
in Serone Special Situations Fund. Dit fonds heeft als strategie om (vooral] obligaties te
kopen en te verkopen van bedrijven die zich in een speciale situatie bevinden, zoals een
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faillissement, een betalingsachterstand, een overname of fusie of een herstructurering.
Dit specialistische beleggingsfonds heeft een hoger dan gemiddeld verwacht
rendement en risico.

Ten slotte werd in het eerste kwartaal een flinke positie opgebouwd in UK Mortgages
Ltd. Dit fonds is juist vrij defensief van aard, maar biedt voldoende convexiteit om
opgenomen te worden in de portefeuille. Daarnaast verwacht de Beheerder een inkoop
van eigen aandelen die ruim boven de aanschafprijs ligt, hetgeen de positie extra
interessant maakt.

2.2 RISICOBEHEER

RISICO’S VERBONDEN AAN EEN BELEGGING IN DE SUBFONDSEN

Elke belegging geschiedt voor rekening en risico van de participanten. Participanten in
de Subfondsen wordt er nadrukkelijk op gewezen dat aan beleggen financiéle risico’s
zijn verbonden. De waarde van een participatie kan stijgen, maar ook dalen, waardoor
verlies kan worden geleden in die zin dat het mogelijk is dat participanten hun inleg bij
een ongunstig koersverloop gedeeltelijk of geheel kunnen verliezen. De Beheerder zal
bij het beleggen van het kapitaal grote zorgvuldigheid in acht nemen.

RISICO-INDICATOR: RISICOPROFIEL EN OPBRENGSTPROFIEL

leder Subfonds bezit een apart beleggingsbeleid en daarmee een aparte risico-
indicator, welke een risicoprofiel en een opbrengstprofiel vertegenwoordigt. In het
Supplement, opgenomen als Bijlage Il bij het prospectus, van ieder Subfonds is de risico-
indicator van het betreffende Subfonds opgenomen.

IDENTIFICEERBARE BELEGGINGSRISICO’S

Hierna volgt een overzicht van de risico’s die voor de participanten relevant zijn gezien
de gevolgen en de waarschijnlijkheid daarvan. Dit overzicht is niet uitputtend bedoeld.
leder Subfonds bezit een apart beleggingsbeleid en daarmee een apart risicoprofiel. In
het Supplement van ieder Subfonds worden de betreffende risico’s geselecteerd en
gerangschikt naar omvang en relevantie voor het betreffende Subfonds.

Marktrisico De hele markt of een categorie van beleggingen kan zowel stijgen als dalen,
waardoor de prijs en de waarde van de beleggingen worden beinvloed. Daarnaast kan
de waarde van de individuele beleggingen in een Subfonds zowel stijgen als dalen. In
het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst. Participanten
ontvangen bij verkoop mogelijk minder terug dan hun oorspronkelijke inleg. De hoogte
van het risico is afhankelijk van de keuzes die door de Beheerder worden gemaakt
binnen de kaders van het beleggingsbeleid. Een waardestijging of -daling van de
beleggingen in een Subfonds heeft een directe invioed op de intrinsieke waarde van
een participatie.

Erosierisico Een Subfonds is onderhevig aan het potentiéle risico van erosie als gevolg
van intrekkingen van rechten van deelneming. Vaste kosten of kosten die op incidentele
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basis in rekening worden gebracht, hebben bij een kleiner beheerd vermogen een
grotere impact op de intrinsieke waarde van participaties. Deze impact geldt niet voor
de kosten die worden berekend als een percentage van het beheerd vermogen, zoals
de beheervergoeding.

Tegenpartijrisico (kredietrisico of debiteurenrisico] Het risico dat een uitgevende
instelling of een tegenpartij ten aanzien van een reeds ingenomen positie in gebreke
blijft. Het in gebreke blijven van een tegenpartij kan een direct negatief gevolg hebben
voor de waarde van de betreffende belegging en daarmee voor de intrinsieke waarde
van een participatie. De Beheerder neemt bij de selectie van tegenpartijen de nodige
zorgvuldigheid in acht, waaronder de verwachte risico/rendementsverhouding van de
ingenomen positie.

Afwikkelingsrisico Het risico dat een afwikkeling via een betalingssysteem niet
plaatsvindt zoals verwacht, omdat de betaling of levering van de financiéle instrumenten
door een tegenpartij niet, niet op tijd of niet zoals verwacht plaatsvindt. Dit risico wordt
beperkt door transacties uit te voeren via de gereglementeerde beurzen/markten of,
indien voor een betreffend Subfonds bijvoorbeeld transacties buiten de
gereglementeerde beurzen/markten worden uitgevoerd, door meer beleggings-
restricties in te voeren.

Inflatierisico De waarde van de beleggingen wordt beinvioed door inflatie (ook wel
geldontwaarding genoemd). Door inflatie zal de koopkracht van de euro in de toekomst
lager zijn. Het is mogelijk dat de beleggingsopbrengsten van de financiéle instrumenten
in portefeuille niet voldoende zijn om de werkelijke inflatie te compenseren. De
beleggingen in een Subfonds beogen geen bescherming te bieden tegen inflatie.

Liquiditeitsrisico Het risico dat een positie niet tijdig tegen een redelijke prijs kan worden
geliquideerd. De meeste Subfondsen beleggen in beursgenoteerde financiéle
instrumenten. Dit heeft een positieve invloed op de verhandelbaarheid van deze
beleggingen. In extreme situaties van snelle waardeveranderingen of grote onzekerheid
op de financiéle markten kan het liquiditeitsrisico zich (tijdelijk) openbaren. In
uitzonderingssituaties kan dit gebrek aan liquiditeit in de markt tot gevolg hebben dat:

- posities niet kunnen worden verkocht terwijl de liquiditeiten noodzakelijk zijn voor
de uitkering aan uittredende participanten. In dit geval kan opschorting van de
inkoop van participaties van toepassing zijn; en/of

- posities tegen ongunstige condities moeten worden verkocht, omdat de
liquiditeiten uit deze verkoop noodzakelijk zijn voor de uitkering aan uittredende
participanten. In dit geval kan dit negatieve gevolgen hebben voor de intrinsieke
waarde van een participatie.

Indien een Subfonds voornamelijk belegt in vrij verhandelbare liquide beursgenoteerde
beleggingen is het derhalve niet blootgesteld aan een significant liquiditeitsrisico. Het
Subfonds kan in dat geval haar belangen in relatief korte tijd op een verantwoorde wijze
zonder noemenswaardige koerseffecten liquideren. De Beheerder controleert periodiek
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of de in de portefeuille opgenomen financiéle instrumenten nog steeds aan dat criterium
voldoen en zal, indien dat niet meer het geval blijkt, passende maatregelen nemen. Door
het dagelijks bijwerken van de beleggingsadministratie is het mogelijk om op korte
termijn een actueel inzicht te verkrijgen in de financiéle positie van het Fonds/de
Subfondsen. Daarnaast worden grote kostenposten over een geheel jaar gespreid
betaald.

Indien een Subfonds direct en/of indirect belegt in niet vrij verhandelbare liquide
beursgenoteerde beleggingen zijn in het kader van het beheer van het liquiditeitsrisico
in het Supplement van het betreffende Subfonds aanvullende restricties opgenomen.

Wet- en regelgeving Financiéle en fiscale wet- en regelgeving is aan verandering
onderhevig. Financiéle en fiscale voordelen die bestonden ten tijde van de toetreding
kunnen ten nadele van de participant wijzigen.

Valutarisico De beleggingen van een Subfonds kunnen deels luiden in vreemde valuta.
Wisselkoersveranderingen kunnen derhalve een negatieve of positieve invioed hebben
op de waardeontwikkeling van een Subfonds en daarmee tevens op de waarde-
ontwikkeling van een participatie. Valutarisico’s worden niet (altijd) afgedekt. In dit
jaarbericht is een overzicht opgenomen van de beleggingen en de valutasoort waarin
deze luiden.

Concentratierisico Het risico dat verbonden is aan een grote concentratie van de
beleggingen in bepaalde soorten of bepaalde markten. Indien een Subfonds in
meerdere individuele financiéle instrumenten in eenzelfde sector, geografisch gebied,
categorie of markt belegt, kunnen concentraties in dergelijke klassen plaatsvinden,
waardoor het risico bestaat dat de beleggingsportefeuille van een Subfonds als gevolg
van deze concentratie in haar geheel gevoeliger wordt voor algemene en specifieke
marktbewegingen in deze klassen. Een acceptabel niveau van het concentratierisico
wordt nagestreefd.

Risico inzake de beleggingshorizon Een belegging voor een Subfonds wordt
geselecteerd op basis van de doelstelling en het beleggingsbeleid van het betreffende
Subfonds en de mogelijkheid bestaat dat de belegging niet past bij de
beleggingshorizon van de belegger. Indien een belegger niet zorgvuldig een Subfonds
selecteert dat nauw aansluit bij zijn of haar beleggingshorizon, bestaat het risico van
afwijking tussen de beleggingshorizon van de belegger en de beleggingshorizon van
het betreffende Subfonds.

Verhandelbaarheidsrisico De participaties in het Fonds/de Subfondsen kunnen
uitsluitend worden overgedragen aan de Subfondsen of aan bloed- of aanverwanten in
de rechte linie. In uitzonderlijke situaties kan er sprake zijn van verminderde
verhandelbaarheid van de rechten van deelneming van een Subfonds. Toe- en uittreden
is mogelijk op de momenten zoals opgenomen in het Supplement, behoudens
wettelijke bepalingen en de opschortmogelijkheid zoals toegelicht in hoofdstuk 8 van
het prospectus (beschikbaar via www.wijsbeleggingsfondsen.nl en kosteloos
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opvraagbaar via Wijs & van Oostveen). Daarnaast kan de Beheerder eenzijdig tot inkoop
van alle door een participant gehouden participaties besluiten ingeval van enig handelen
door de participant in strijd met de fondsvoorwaarden dan wel indien, gelet op het
belang van een Subfonds of anderszins, voortzetting van de relatie in redelijkheid niet
van de Beheerder gevergd kan worden.

Contractrisico De kans op verlies voor het betreffende Subfonds als gevolg van het niet
kunnen uitoefenen van rechten ingeval van een onvolledig dossier, gehouden door de
Beheerder namens het Subfonds. Het risico dat een overeenkomst op een zodanige
wijze is opgesteld dat rechten en plichten onvoldoende zijn omschreven, zodat
nakoming van de overeengekomen verplichtingen niet kan worden afgedwongen door
de Beheerder namens het Subfonds.

Bewaarrisico De Subfondsen lopen het risico van verlies van in bewaring gegeven activa
als gevolg van insolvabiliteit, nalatigheid of frauduleuze handelingen van de Bewaarder.
Het verlies van in bewaring gegeven activa heeft een negatieve inviloed op de intrinsieke
waarde van een participatie. Op grond van paragraaf 11.3.8 van het prospectus is de
Bewaarder in beginsel te allen tijde aansprakelijk voor dergelijke verliezen.

Dividendrisico Hiermee wordt bedoeld het risico dat de uitgekeerde dividenden op de
beleggingen in de Subfondsen voor wat betreft vorm of hoeveelheid niet
overeenkomen met de verwachtingen van de Beheerder. De Beheerder heeft geen
invlioed op het dividendbeleid van de uitgevende instellingen van de betreffende
financiéle instrumenten (veelal aandelen). Het niet of in beperkte mate ontvangen van
dividenden heeft invloed op de waardeontwikkeling van de Subfondsen en daarmee
tevens op de waardeontwikkeling van een participatie.

2.3 RISK MANAGER EN RISICO-SYSTEMEN

2.3.1 RISK MANAGER

De Beheerder heeft het risicomanagement belegd bij de Riskmanager. Risico’s worden
periodiek geinventariseerd, mitigerende maatregelen worden beoordeeld in relatie tot
de risk appetite, en - indien noodzakelijk - worden aanpassingen in maatregelen en/of
risk appetite doorgevoerd.

2.3.2 RISICO-SYSTEMEN

Ten behoeve van de doorlopende en periodieke risico monitoring van de
beleggingsfondsen binnen Wijs & van Oostveen Fund Management maakt de risk
manager gebruik van de verschillende systemen:

- Moxy P/L viewer: dit systeem biedt inzage in de intra-day portefeuille posities op
trade-day basis;

- Axys Reporting: dit systeem biedt de risk manager op dagbasis direct inzicht in alle
portefeuille posities waaronder liquiditeiten, mutaties en corporate actions voor de
verschillende fondsen op enig moment in het verleden;
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- MS Excel: de rapportages uit Axys worden ten behoeve van de periodieke risico
monitoring omgezet in een Excel format, waarbij tevens gebruik wordt gemaakt van
dynamische koppelingen met Bloomberg zodat aanvullende risico data kan worden
ingeladen en de portefeuilles vervolgens flexibel kunnen worden geordend en
gescreend;

- Bloomberg: de PORT applicatie (portfolio en risk analytics) wordt gebruikt om de
fondsen op holdings en portefeuille niveau binnen Bloomberg op specifieke risico
kenmerken te screenen (zoals handelsvolume, sectorverdeling, rating, uitstaand
leningbedrag, etc). Daarnaast kunnen de fondsenportefeuilles met de PORT
applicatie worden onderworpen aan stress tests onder verschillende marktscenario’s
(mits beursgenoteerde holdings];

- Totslot vindt er, afhankelijk van het betreffende beleggingsfonds, eens per kwartaal
of jaarlijks een Liquiditeits Stress Test (LST) conform ESMA voorschriften plaats. De
benodigde LST input data wordt door de risk manager middels Axys, Bloomberg en
Excel gegenereerd, gefilterd en geanalyseerd.

2.4 UITVOERING STEMRECHTEN

De Beheerder van het Fonds/de Subfondsen voert in het algemeen geen actief beleid
ten aanzien van de uitoefening van stemrechten die verbonden zijn aan aandelen en
andere financiéle instrumenten waarin de Subfondsen beleggen. Wegens de doorgaans
relatief geringe omvang van de door de Subfondsen gehouden pakketten is daartoe
geen aanleiding. Indien in voorkomende gevallen het belang van de participanten van
een Subfonds vereist dat stemrecht wordt uitgeoefend, dan zal de Beheerder dat doen.
Waar een Subfonds substantiéle pakketten houdt, zal de Beheerder in het belang van de
participanten een actiever beleid voeren.

2.5 BEDRIJFSVOERING

De Beheerder beschikt over een beschrijving van de inrichting van bedrijfsvoering die
voldoet aan het bepaalde ingevolge de artikelen 3:17, tweede lid, onderdeel ¢, en 4:14,
eerste lid, van de Wet op het financieel toezicht. De bedrijfsvoering van het Fonds en
haar Subfondsen functioneert effectief en overeenkomstig de beschrijving.

Wij verklaren met een redelijke mate van zekerheid dat gedurende de verslagperiode
geen constateringen zijn gedaan op basis waarvan wij zouden moeten concluderen:

- dat de beschrijving van de opzet van de bedrijfsvoering (AO/IC] niet voldoet aan de
daaraan te stellen (wettelijke] eisen; en

- dat de bedrijfsvoering niet effectief en/of niet overeenkomstig de beschrijving
functioneert.
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De Beheerder heeft in de verslagperiode geen personeel in dienst gehad en geen
beloningen uitgekeerd. De Beheerder heeft een deel van haar taken uitbesteed aan Wijs
& van Oostveen. Actuele informatie over het beloningsbeleid van Wijs & van Oostveen:
https://www.wijs.nl/belangrijke-informatie (pdf Beloningsbeleid].

2.7 HISTORISCHE JAARCIJFERS

HISTORISCHE JAARCIFERS W&O BRIGHT NEW WORLD

2021 2020 2019 2018 2017
€ € € € €

Gerealiseerde
waardeveranderingen 7.475.754 3.696.235 2.128.879 3.501.105 9.544.180
Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen (1.847.279) 5.971.905 9.092.995 (5.324.706) (5.894.149)
Interest, dividend
en uitleen financiéle
instrumenten 455.303 250.526 300.880 334779 272.253
Overige bedrijfs-
opbrengsten 243.493 = 1.225 1.298 1.292
Lasten (1.657.325) (1.200.645) (953.489) (954.281) (955.261)

RESULTAAT 4.669.947 8.718.021 10.570.490 (2.441.804) 2.968.315

FONDSVERMOGEN

. . 75.244.842 53.346.187 40.925.389 34.461.542 35.484.091
(einde boekjaar)
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HISTORISCHE JAARCIJFERS W&O EUROPEES AANDELENFONDS

WO Europees Aandelenfonds is gestart op 15 november 2018. De historische cijfers zijn
vanaf dit moment opgebouwd.

15.11.2018-

31.12.2018

Gerealiseerde
waardeveranderingen 3.447.395 (1.804.301) 404.708 (237.362)

Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen 7.142.818 (2.222.133) 3.419.030 (1.915.865)

Interest, dividend
en uitleen financiéle

instrumenten 1.934.295 1.038.363 915.552 90.146

Overige bedrijfs-
opbrengsten 11.595 - 3 48.525

Lasten (1.243.273) (1.023.014) (814.299) (46.254)

RESULTAAT 11.292.831 (4.011.085]) 3.924.994 (2.060.810)

FONDSVERMOGEN

i X 74.374.354 46.539.799 33.570.380 26.695.902
(einde boekjaar)
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HISTORISCHE JAARCIJFERS W&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

WO Europees Obligatiefonds is gestart op 15 november 2018. De historische cijfers zijn
vanaf dit moment opgebouwd.

15.11.2018-

31.12.2018

Gerealiseerde
waardeveranderingen 94.356 (263.536) 196.964 (29.672)

Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen 162.061 895.071 1.341.053 (410.988)

Interest, resultaat
rentefutures en uitleen

financiéle instrumenten 553.197 671.174 550.329 (102.015)

Overige bedrijfs-
opbrengsten 30.863 - - 72.989

Lasten 704.042 (1.102.565)  (1.036.946) (64.570)

RESULTAAT 136.435 200.145 1.051.400 (534.256)

FONDSVERMOGEN

i X 56.477.982 50.216.095 43.018.074 43.769.771
(einde boekjaar)
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HISTORISCHE JAARCIJFERS W&O OBLIGATIE PLUS FONDS

WO Obligatie Plus Fonds is gestart op 4 augustus 2020. De historische cijfers zijn vanaf
dit moment opgebouwd.

04.08.2020-
2021 31.12.2020
€ €
Gerealiseerde
waardeveranderingen 527.467 1.783
Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen 562.119 615.011
Interest, dividend
en uitleen financiéle
instrumenten 468.764 118.543
Overige
bedrijffsopbrengsten 1.500 -
Lasten (375.662) (57.725)
RESULTAAT 1.184.188 677.612

FONDSVERMOGEN
ONDS 0C 17.618.418 12.548.250

(einde boekjaar)
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2.8 DOELSTELLING EN ALGEMEEN BELEGGINGSBELEID

DOELSTELLING EN ALGEMEEN BELEGGINGSBELEID
WR&O BRIGHT NEW WORLD

Het doel van het Fonds is om per Subfonds aan met name particuliere beleggers de
mogelijkheid te bieden te beleggen in door de Beheerder bepaalde financiéle
instrumenten ten behoeve van het realiseren van vermogensgroei. Het in elk Subfonds
te storten vermogen wordt ten behoeve van het betreffende Subfonds belegd.

De algemene doelstelling van het Subfonds is het realiseren van vermogensgroei.
Daarnaast bezit het Subfonds een eigen doelstelling, beleggingsbeleid en beleggings-
restricties.

Het Subfonds bezit de mogelijkheid om te beleggen in aan de Beheerder, de Bewaarder
en/of het Fonds/de Subfondsen gelieerde partijen en direct of indirect in andere
beleggingsinstellingen. Ook op initiatief van de Beheerder ontwikkelde en door derden
uitgegeven producten kunnen onderdeel zijn van de beleggingsportefeuille van het
Subfonds.

WO Bright New World hanteert een actieve strategie en beoogt voor beleggers een
vermogensgroei op lange termijn te realiseren door te beleggen in thema'’s en trends
die zich richten op technologische vooruitgang en die vaak bijdragen aan een betere
wereld.

W&O Bright New World belegt wereldwijd in financiéle instrumenten met de nadruk op
aandelen van ondernemingen die producten, processen of diensten hebben ontwikkeld
of zullen ontwikkelen die onder meer technologische vooruitgang realiseren en vaak
een bijdrage aan een betere wereld leveren, zoals een betere gezondheid, een beter
milieu en betere voedselopbrengst.

Bij de selectie van financiéle instrumenten worden verschillende factoren in aanmerking
genomen zoals de omzet, de beurswaarde en het marktaandeel van een onderneming.
Daarnaast kan er bijvoorbeeld rekening worden gehouden met de liquiditeit op de beurs
waar het financiéle instrument wordt verhandeld en andere factoren.

Daarnaast kunnen obligaties, vastgoedfondsen en derivaten, waaronder opties en
aanverwante beleggingsinstrumenten, een onderdeel vormen van het te voeren
beleggingsbeleid. Uit het gebruik van deze derivaten kunnen zowel rechten als plichten
voortvloeien, die een risicoverlagend dan wel -verhogend effect kunnen veroorzaken.

De belangrijkste beurzen waarop gehandeld wordt zijn: New York Stock Exchange,
Tokyo Stock Exchange, Hong Kong Stock Exchange en London Stock Exchange.

Indien de Beheerder hiertoe aanleiding ziet, zal zij ook liquiditeiten in de vorm van cash
op een bankrekening kunnen aanhouden. De waarde van de activa kan als gevolg van
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het beleggingsbeleid sterk fluctueren. Inkomsten uit beleggingen worden niet
uitgekeerd, maar zullen worden herbelegd.

Als aanvullende restrictie voor W&0O Bright New World geldt dat minimaal 50% in
aandelen moet worden belegd.

DOELSTELLING EN ALGEMEEN BELEGGINGSBELEID
W&O EUROPEES AANDELENFONDS

Het doel van het Subfonds is om aan met name particuliere beleggers de mogelijkheid
te bieden te beleggen in door de Beheerder bepaalde financiéle instrumenten ten
behoeve van het realiseren van vermogensgroei.

De algemene doelstelling van dehet Subfonds is het realiseren van vermogensgroei.
Daarnaast bezit het Subfonds een eigen doelstelling, beleggingsbeleid en beleggings-
restricties.

Het Subfonds bezit de mogelijkheid om te beleggen in aan de Beheerder, de Bewaarder
en/of het Fonds/de Subfondsen gelieerde partijen en direct of indirect in andere
beleggingsinstellingen. Ook op initiatief van de Beheerder ontwikkelde en door derden
uitgegeven producten kunnen onderdeel zijn van de beleggingsportefeuille van het
Subfonds.

De doelstelling van W&O Europees Aandelenfonds is om rendement te behalen door
middel van een gebalanceerde mix van liquide Europese aandelen, liquide alternatieve
beleggingen en liquiditeiten. Het Subfonds streeft daarbij naar een gemiddeld
rendement van 6-8% per jaar. Binnen het Subfonds wordt door de Beheerder een actief
beleggingsbeleid gevoerd. Als referentie hanteert zij daarvoor de Euro Stoxx-50, een
aandelenindex op basis van de 50 grootste aandelen uit twaalf landen van de eurozone.
Het Subfonds heeft als beleggingsdoelstelling het verslaan van de benchmark op de
middellange termijn.

WRO Europees Aandelenfonds belegt voornamelijk in Europese liquide aandelen of
soortgelijke instrumenten die verhandelbaar zijn via een gereglementeerde markt of een
andere markt in financi€le instrumenten. De beleggingen worden gespreid over
minimaal 20 individuele aandelen en soortgelijke instrumenten. Daarnaast kan het
Subfonds beleggen in liquide alternatieve beleggingen, bijvoorbeeld via andere
beleggingsinstellingen. De samenstelling van deze vermogenscategorie zal vooral
afhankelijk zijn van de minder traditionele mogelijkheden die naast obligaties en
aandelen door de markt worden aangeboden. In dit kader kan met name gedacht
worden aan hoogrentende obligaties, converteerbare obligaties en beschermings-
strategieén. De basisvaluta van het Subfonds is de euro. Het Subfonds kan echter ook
handelen in financiéle instrumenten die in andere valuta genoteerd zijn. Desgewenst kan
een eventueel valutarisico (gedeeltelijk) worden afgedekt.

De belangrijkste beurzen waarop gehandeld wordt zijn: Europese beurzen, waaronder
met name Frankfurt, Parijs, Amsterdam, Madrid, Milaan en Brussel.
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Indien de Beheerder hiertoe aanleiding ziet, zal zij ook liquiditeiten in de vorm van cash
op een bankrekening kunnen aanhouden.
De waarde van de activa kan als gevolg van het beleggingsbeleid sterk fluctueren.
Inkomsten uit beleggingen worden niet uitgekeerd, maar zullen worden herbelegd.
Als aanvullende restricties voor W&O Europees Aandelenfonds geldt dat:

l. alleen direct kan worden belegd in de volgende financiéle instrumenten:
aandelen;
andere met aandelen vergelijkbare instrumenten;
geldmarktinstrumenten;

liquiditeiten, in de vorm van deelnemingsrechten in een erkend
geldmarktfonds; en

o 0 T 9

e. deelnemingsrechten van andere beleggingsinstellingen die voornamelijk
beleggen in onder a, b en/of ¢ genoemde instrumenten;

Il. maximaal 100% van het subfondsvermogen kan worden belegd in de onder |
onder g, b, ¢ of d genoemde financiéle instrumenten;

M. maximaal 100% van het subfondsvermogen kan worden belegd in de onder |
genoemde financiéle instrumenten, die niet zijn toegelaten tot of worden
verhandeld op een gereglementeerde markt of een andere markt in financiéle
instrumenten;

DOELSTELLING EN ALGEMEEN BELEGGINGSBELEID
WR&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

Het doel van het Subfonds is om aan met name particuliere beleggers de mogelijkheid
te bieden te beleggen in door de Beheerder bepaalde financiéle instrumenten ten
behoeve van het realiseren van vermogensgroei.

De algemene doelstelling van het Subfonds is het realiseren van vermogensgroei.
Daarnaast bezit het Subfonds een eigen doelstelling, beleggingsbeleid en beleggings-
restricties.

Het Subfonds bezit de mogelijkheid om te beleggen in aan de Beheerder, de Bewaarder
en/of het Fonds/de Subfondsen gelieerde partijen en direct of indirect in andere
beleggingsinstellingen. Ook op initiatief van de Beheerder ontwikkelde en door derden
uitgegeven producten kunnen onderdeel zijn van de beleggingsportefeuille van het
Subfonds.

De doelstelling van W&O Europees Obligatiefonds is om te beleggen in liquide financiéle
instrumenten, maar zonder de specifieke risico’s van het beleggen in aandelen. Het
Subfonds heeft een gemiddelde rendementsdoelstelling van 3-5% per jaar.
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W&O Europees Obligatiefonds belegt voornamelijk in liquide investment grade-
obligaties, liquide (vastrentende) alternatieve beleggingen en liquiditeiten. De
beleggingen in investment grade-obligaties en soortgelijke instrumenten worden
gespreid over minimaal 10 individuele financiéle instrumenten. Hierbij wordt
voornamelijk belegd in Europese uitgevende instellingen. Hierbij zal een spreiding
worden aangebracht over verschillende risicofactoren, zoals sector, kredietwaardig-
heid, looptijd en land. Daarnaast kan W&O Europees Obligatiefonds beleggen in liquide
alternatieve (vastrentende] beleggingen, bijvoorbeeld via andere beleggings-
instellingen. De samenstelling van deze vermogenscategorie zal vooral afhankelijk zijn
van de minder traditionele mogelijkheden die naast obligaties door de markt worden
aangeboden. In dit kader kan onder meer gedacht worden aan indextrackers op
obligaties, hoogrentende obligaties en beschermingsstrategieén. Een eventueel
valutarisico kan worden afgedekt.

De obligaties worden vooral OTC verhandeld met toonaangevende financiéle
instellingen zoals ABN Amro, Barclays, Rabobank, UniCredit en Mizuho International.

Tevens kan worden belegd in financiéle instrumenten, die niet zijn toegelaten tot of
worden verhandeld op een gereglementeerde markt of een andere markt in financiéle
instrumenten, waaronder maar niet beperkt tot asset backed securities, die onder meer
een mindere mate van verhandelbaarheid kennen.

Indien de Beheerder hiertoe aanleiding ziet, zal zij ook liquiditeiten in de vorm van cash
op een bankrekening kunnen aanhouden.

Inkomsten uit beleggingen worden niet uitgekeerd, maar zullen worden herbelegd.
Als aanvullende restricties voor W&O Europees Obligatiefonds geldt dat:
l. alleen direct kan worden belegd in de volgende financiéle instrumenten:

a. obligaties;

b. andere verhandelbare schuldinstrumenten dan obligaties;

c. geldmarktinstrumenten;

d. liquiditeiten, in de vorm van deelnemingsrechten in een erkend
geldmarktfonds; en

e. deelnemingsrechten van andere beleggingsinstellingen die voornamelijk
beleggen in onder a, b en/of ¢ genoemde financiéle instrumenten;

Il. maximaal 100% van het subfondsvermogen kan worden belegd in de onder |
onder 3, b, ¢ of d genoemde financiéle instrumenten;

M. minimaal 70% van de beleggingen in de onder | onder a, b respectievelijk ¢
genoemde financiéle instrumenten heeft minimaal een investment grade-
rating;
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IV.  maximaal 100% van het subfondsvermogen kan worden belegd in de onder |
genoemde financiéle instrumenten, die niet zijn toegelaten tot of worden
verhandeld op een gereglementeerde markt of een andere markt in financiéle
instrumenten, die dus onder meer een mindere mate van verhandelbaarheid

kennen;

V. in afwijking van | kan maximaal 40% van het subfondsvermogen worden
belegd in deelnemingsrechten van andere beleggingsinstellingen als bedoeld

onder | onder e.

Restricties inzake concentratie- en

liquiditeitsrisico

Uitstaand leningbedrag voor Investment
Grade-leningen

> € 500 miljoen

Uitstaand leningbedrag voor High Yield-

> € 250 miljoen

leningen
% euro denominated > 80%

van het subfondsvermogen
% investment grade >70%

van de beleggingen genoemd
onder | onder a, b en c

% in non rated-obligaties (IG-
geclassificeerd]

<30%
van de beleggingen genoemd
onder | onder a

% in non rated-obligaties (HY-
geclassificeerd]

<30%
van de beleggingen genoemd
onder | onder a

% high yield-obligaties

<30%
van de beleggingen genoemd
onder | onder a

Deelnemingsrechten andere
beleggingsinstellingen

< 40%
van het subfondsvermogen

% individuele debiteur met |G-status

<20%
van de beleggingen genoemd
onder | onder a

% individuele debiteur met HY-status

<10%
van de beleggingen genoemd
onder | onder a

% vreemde valuta <20%
van het subfondsvermogen
Liquiditeiten <100%
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DOELSTELLING EN ALGEMEEN BELEGGINGSBELEID
WRO OBLIGATIE PLUS FONDS

Het doel van het Subfonds is om aan met name particuliere beleggers de mogelijkheid
te bieden te beleggen in door de Beheerder bepaalde financiéle instrumenten ten
behoeve van het realiseren van vermogensgroei.

De algemene doelstelling van het Subfonds is het realiseren van vermogensgroei.
Daarnaast bezit het Subfonds een eigen doelstelling, beleggingsbeleid en beleggings-
restricties.

Het Subfonds bezit de mogelijkheid om te beleggen in aan de Beheerder, de Bewaarder
en/of het Fonds/de Subfondsen gelieerde partijen en direct of indirect in andere
beleggingsinstellingen. Ook op initiatief van de Beheerder ontwikkelde en door derden
uitgegeven producten kunnen onderdeel zijn van de beleggingsportefeuille van het
Subfonds.

Het W&O Obligatie Plus Fonds beoogt voor beleggers vermogensgroei op langere
termijn te realiseren. Het Subfonds streeft naar een gemiddeld rendement dat ligt tussen
het rendement op aandelen en het rendement op obligaties van hoge
debiteurenkwaliteit. Als referentiecbenchmark hanteert de Beheerder de Bloomberg
Barclays EURO ABS Floating Total Return Index Value Unhedged EUR met een opslag van
2,5%.

Het W&O Obligatie Plus Fonds belegt hoofdzakelijk in deelnemingsrechten van
beleggingsinstellingen die op hun beurt beleggen in asset backed securities van
hoofdzakelijk Europese debiteuren. De onderliggende verzameling activa bestaat onder
andere uit woninghypotheken, hypotheken op commercieel vastgoed, commerciéle
leningen (CLO’s), creditcardleningen, studentenleningen en leasingcontracten.

Het Subfonds zal breed gediversifieerd zijn over verschillende emittenten en
deelnemingen. Daarbij wordt een spreiding aangebracht over verschillende risico-
factoren, zoals activa, kredietwaardigheid, liquiditeit en geografische locatie.

De basisvaluta van het Subfonds is de euro. Het Subfonds kan echter ook posities
innemen in financiéle instrumenten die in andere valuta genoteerd zijn. Desgewenst kan
een eventueel valutarisico (gedeeltelijk) worden afgedekt.

Indien de Beheerder hiertoe aanleiding ziet, zal zij ook liquiditeiten in de vorm van cash
op een bankrekening kunnen aanhouden.

De beleggingen zijn grotendeels niet toegelaten tot of worden niet verhandeld op een
gereglementeerde markt in financiéle instrumenten, waardoor deze in mindere mate
verhandelbaar zijn. Deze beleggingen betreffen deelnemingsrechten van beleggings-
instellingen die niet beursgenoteerd zijn. Deze deelnemingsrechten worden verhandeld
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via een transfer agent of een depotbank tegen de netto intrinsicke waarde welke
afgegeven wordt door de beheerder van betreffende beleggingsinstellingen.

Voor de beleggingen die wel dagelijks worden verhandeld, zijn de belangrijkste
beurzen: Euronext, London Stock Exchange en New York Stock Exchange.

Inkomsten uit beleggingen worden niet uitgekeerd maar zullen worden herbelegd.
De waarde van de activa kan als gevolg van het beleggingsbeleid sterk fluctueren.

Als aanvullende restricties voor W&O Obligatie Plus Fonds geldt dat:

I.  direct kan worden belegd in de volgende financiéle instrumenten:

a. obligatieleningen met onderpand;
geldmarktinstrumenten;

c. liquiditeiten, in de vorm van deelnemingsrechten in een erkend geld-
marktfonds; en

d. deelnemingsrechten van andere beleggingsinstellingen die beleggen in
onder a en/of b genoemde financiéle instrumenten;

II.  maximaal 100% van het subfondsvermogen kan worden belegd in de onder |
onder a, b, ¢ of d genoemde financiéle instrumenten.

Amsterdam, 29 april 2022

Beheerder:
Wijs & van Oostveen Fund Management B.V.

De directie,
S. Sarphatie
R. Gribbroek
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3. ALGEMENE TOELICHTING

3.1 TOELICHTING OP DE BALANS, DE WINST- EN
VERLIESREKENING EN HET KASSTROOMOVERZICHT

ALGEMEEN
Het paraplufonds W&O Beleggingsfondsen bestaat uit de volgende Subfondsen:

W8&O Bright New World

WRO Europees Aandelenfonds
W&O Europees Obligatiefonds
WR&O Obligatie Plus Fonds

N

Wijs & van Oostveen Fund Management B.V. heeft aan Wijs & van Oostveen B.V. een
aantal beheerderstaken gedelegeerd. De gedelegeerde beheerderstaken betreffen
onder anderen:

a. Compliancefunctie;
Juridische functie;

c. Uitvoer portefeuillebeheer/beleggingsbeleid, waaronder uitvoer van de handel
(de interne handelingen om een order op te stellen en richting de externe
orderuitvoerder CACEIS Bank S.A., Netherlands Branch te sturen);
IT-werkzaamheden;

e. Waardering en prijsstelling: vaststellen en controleren van de netto intrinsieke
waarde;

f.  Financiéle administratie; en

g. Uitvoeren (rapportage)verplichtingen richting toezichthouders/Belastingdienst.

Dit voorgaande hebben partijen vastgelegd in een delegatieovereenkomst. Wijs & van
Oostveen Fund Management B.V. blijft ten opzichte van het Fonds/de Subfondsen en
de participanten volledig aansprakelijk voor nakoming van haar verplichtingen,
ongeacht het feit dat de Beheerder taken heeft gedelegeerd of het feit dat er verdere
subdelegatie plaatsvindt.

Conform het prospectus kan de inkoop van participaties in het belang van de
participanten door de Beheerder worden opgeschort, indien zich naar het uitsluitend
oordeel van de Beheerder een bijzondere omstandigheid voordoet die dit recht-
vaardigt.
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ALGEMENE GRONDSLAGEN VOOR DE OPSTELLING VAN HET JAARBERICHT

Algemeen

Het jaarbericht van W&O Beleggingsfondsen is opgesteld in overeenstemming met in
Nederland algemeen aanvaarde grondslagen voor financiéle verslaggeving en voldoet
in dat kader aan de gestelde vereisten als genoemd bij of krachtens Titel 9 Boek 2 BW
en de Wet op het financieel toezicht.

Balans

Een actief wordt in de balans verwerkt wanneer het waarschijnlijk is dat de toekomstige
economische voordelen naar het Subfonds zullen toevloeien en het actief een kostprijs
of waarde heeft waarvan de omvang betrouwbaar kan worden vastgesteld. Activa die
hier niet aan voldoen, worden niet in de balans verwerkt, maar worden aangemerkt als
niet in de balans opgenomen activa.

Een verplichting wordt in de balans verwerkt wanneer het waarschijnlijk is dat de
afwikkeling daarvan gepaard zal gaan met een uitstroom van middelen die economische
voordelen in zich bergen en de omvang van het bedrag waartegen de afwikkeling zal
plaatsvinden op betrouwbare wijze kan worden vastgesteld. Verplichtingen die hier niet
aan voldoen, worden niet in de balans opgenomen, maar worden verantwoord als niet
in de balans opgenomen verplichtingen.

Financiéle activa en financiéle verplichtingen worden in de balans opgenomen op het
moment dat contractuele rechten of verplichtingen ten aanzien van dat instrument
ontstaan. Een financieel instrument wordt niet langer in de balans opgenomen indien
een transactie ertoe leidt dat alle of nagenoeg alle rechten op economische voordelen
en alle of nagenoeg alle risico’s met betrekking tot deze positie aan een derde zijn
overgedragen of zijn opgehouden te bestaan.

Schattingen

Het opstellen van het jaarbericht vereist dat de Beheerder schattingen en
veronderstellingen maakt die van invloed zijn op de toepassing van grondslagen en de
gerapporteerde waarde van activa en verplichtingen, en van baten en lasten. De
daadwerkelijke uitkomsten kunnen afwijken van deze schattingen. De schattingen en
onderliggende veronderstellingen worden voortdurend beoordeeld. Herzieningen van
schattingen worden verwerkt in de periode waarin de schatting wordt herzien en in
toekomstige perioden waarvoor de herziening gevolgen heeft.

Wijzigingen in schattingen worden toegelicht onder de betreffende post in het
jaarbericht indien van toepassing. Het financieel effect wordt gekwantificeerd vermeld
in de toelichting op het jaarbericht.
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Continuiteit
Het jaarbericht is opgesteld vanuit het oogpunt van continuiteit. Er zijn geen financiéle
gevolgen van de coronacrisis die een impact hebben op de continuiteit van het Fonds.

Historische kosten
De toegepaste waarderingsgrondslagen gaan uit van de historische kosten. De activa en
passiva zijn, voor zover niet anders vermeld, opgenomen tegen de nominale waarde.

Opbrengsten en kosten

Opbrengsten worden in de winst- en verliesrekening opgenomen wanneer er
vermeerdering van het economisch potentieel, ssmenhangend met een vermeerdering
van een actief of een vermindering van een verplichting, heeft plaatsgevonden waarvan
de omvang betrouwbaar kan worden vastgesteld. Kosten (lasten) worden verwerkt
wanneer er een vermindering van het economisch potentieel, ssmenhangend met een
vermindering van een actief of vermeerdering van een verplichting, heeft plaats-
gevonden waarvan de omvang betrouwbaar kan worden vastgesteld.

De opbrengsten en kosten worden, voor zover zij er betrekking op hebben,
toegerekend aan de verslagperiode ongeacht of zij tot ontvangsten of uitgaven in deze
periode hebben geleid.

Omrekening buitenlandse valuta

Activa en passiva luidende in buitenlandse valuta worden omgerekend tegen de
valutakoersen aan het einde van de verslagperiode. Deze koersen bedragen per
31 december 2021

TAUD 0,63910
1CAD 0,69577
1 CHF 0,96384
1 DKK 0,13446
1 GBP 1,18859

1HKD 0,11281

1JPY 0,00764
1NOK 0,09976
1SEK 0,09715
1USD 0,87951

Transacties gedurende de verslagperiode in vreemde valuta worden verwerkt tegen de
dan geldende dagkoers.
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Kasstroomoverzicht

Het kasstroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte methode. De geldmiddelen in
het kasstroomoverzicht bestaan uit alle liquide middelen. In het overzicht wordt
onderscheid gemaakt tussen twee hoofdsoorten kasstromen:

- kasstromen uit beleggingsactiviteiten. Hieronder vallen alle kasstromen uit de
kernactiviteit beleggen. Het resultaat van het Subfonds wordt hierbij als uitgangspunt
genomen;

- kasstromen uit financieringsactiviteiten. Dit betreffen alle kasstromen die rechtstreeks
voortvloeien uit uitgegeven en teruggenomen participaties.

3.2 ALGEMENE TOELICHTING OP DE ONDERSCHEIDEN
POSTEN VAN DE BALANS EN DE WINST- EN VERLIESREKENING

Toepasselijke grondslagen
De beschreven grondslagen in deze paragraaf zijn van toepassing indien en voor zover
deze posten in de jaarrekening van het betreffende (Subjfonds voorkomen.

BALANS

ACTIVA

Beleggingen (financiéle instrumenten)

Beursgenoteerde beleggingen worden gewaardeerd tegen reéle waarde. Vaststelling
van deze reéle waarde vindt plaats naar de laatst gedane (beurs]koers of notering per
balansdatum. Indien de meest recente koers nog niet bekend is gemaakt, wordt voor
deze beleggingen de laatst bekende koers gebruikt. Indien deze waardering niet
representatief is voor de actuele marktwaarde van een financieel instrument of indien het
desbetreffende instrument niet beursgenoteerd is, dan vindt waardering plaats op basis
van maatschappelijk geaccepteerde waarderingsgrondslagen, zoals bepaald in Titel 9
Boek 2 BW en de betreffende richtlijn voor de jaarverslaggeving. Niet beursgenoteerde
beleggingen worden gewaardeerd tegen reéle waarde. Vaststelling van deze reéle
waarde vindt plaats naar de koersinformatie die van de uitgevende instelling van het
instrument wordt ontvangen en bekend is ten tijde van het opstellen van het jaarbericht.

Portefeuilleomloopfactor

De portefeuilleomloopfactor van de activa wordt berekend als de verhouding tussen het
totaalbedrag van de beleggingstransacties minus het totaalbedrag aan transacties van
deelnemingsrechten ten opzichte van de gemiddelde intrinsicke waarde van het
betreffende Subfonds (op basis van 26 meetmomenten en voor W&O Obligatie Plus
Fonds op basis van 16 meetmomenten).

Overlopende activa
De overlopende activa worden gewaardeerd tegen nominale waarde en kennen een
looptijd van minder dan 1jaar.
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Liquide middelen

Onder de liquide middelen zijn de banksaldi van het Fonds/de Subfondsen opgenomen.
De liquide middelen worden gewaardeerd tegen nominale waarde. Voor zover niet
anders vermeld, staan deze gelden ter vrije beschikking.

PASSIVA

Overige schulden en overlopende passiva
De overige schulden en overlopende passiva worden gewaardeerd tegen nominale
waarde en kennen een looptijd van minder dan 1jaar.

Eigen vermogen

Het eigen vermogen van het Subfonds is gesplitst naar:

- nominale waarde participaties: het saldo van de gestorte (bij toetreding] danwel
onttrokken (bij uittreding) nominale waarde van de participaties;

- agioreserve: het saldo van bij toetreding gestorte waarde boven of onder nominale
waarde en bij uittreding onttrokken waarde boven of onder nominale waarde van
de participaties;

- algemene reserve: het saldo van het resultaat.

WINST- EN VERLIESREKENING

OPBRENGSTEN

Interest
Interest wordt o.p basis van de effectieve rentevoet in de winst-en-verliesrekening
verwerkt

Dividend

Dividend wordt als opbrengst verantwoord op het moment dat de waardering van het
achterliggende aandeel ex-dividend gaat. Het brutodividend minus ingehouden
dividendbelasting wordt veantwoord als opbrengst (netto dividend).

Gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen

De gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen worden gevormd door het
saldo van de verkoopopbrengst en de berekende gemiddelde kostprijs van de
verkochte belegging.

Niet-gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen

In de winst- en verliesrekening wordt de mutatie in de verslagperiode van de niet-
gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen verantwoord. De niet-
gerealiseerde waardeveranderingen van een belegging worden gevormd door het
saldo van de waarde en de gemiddelde kostprijs van de belegging op het
waarderingsmoment.
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Niet gerealiseerde waardeveranderingen uit voorgaand jaar worden teruggeboekt op
de regel niet gerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen bij realisatie van
deze resultaten

Overige bedrijfsopbrengsten

Overige bedrijffsopbrengsten worden verantwoord indien en voor zover deze zijn
ontvangen of voldoende betrouwbaar kan worden vastgesteld dat deze opbrengsten
worden ontvangen.

Belasting

De participaties in het Fonds/de Subfondsen kunnen uitsluitend worden overgedragen
aan de Subfondsen of aan bloed- of aanverwanten in de rechte linie. Mede op grond
hiervan wordt/worden het Fonds/de Subfondsen als een besloten fonds voor gemene
rekening aangemerkt voor de Nederlandse vennootschapsbelasting. Het Fonds/de
Subfondsen is/zijn daardoor niet subjectief belastingplichtig voor de Nederlandse
vennootschapsbelasting. De bezittingen en schulden van het Fonds/de Subfondsen
moeten voor de heffing van vennootschapsbelasting en inkomstenbelasting worden
toegerekend aan de participanten. De participanten worden voor de resultaten van het
Fonds/de Subfondsen rechtstreeks in de belastingheffing betrokken naar evenredigheid
van hun participatie. Het Fonds en haar Subfondsen zijn derhalve niet onderhevig aan
belastingheffing over beleggingsopbrengsten.

KOSTEN

De berekeningsgrondslag van de kosten is opgenomen in het prospectus van W&O
Beleggingsfondsen. Een overzicht van de kosten over de afgelopen 5 jaar — voor zover
van toepassing — is opgenomen in het prospectus. De indeling van dit overzicht maakt
het mogelijk om de werkelijke kosten te relateren aan het kostenniveau volgens het
prospectus. Kosten worden berekend als een percentage van het vermogen, hierdoor
zijn er in het prospectus geen verwachte bedragen opgenomen.

WIZIGING KOSTENSTRUCTUUR

In het eerste kwartaal van 2021 heeft de Beheerder een wijziging in de kostenstructuur
doorgevoerd. Kern van de wijziging is dat alle kosten worden berekend op basis van een
percentage van de intrinsieke waarde van de Subfondsen. In de kostenparagraaf van het
prospectus zijn alle kosten en de wijze van berekenen beschreven.

Tot de wijziging werd door de Beheerder voor een aantal kosten periodiek gedoteerd
aan reserveringen. De werkelijke kosten (facturen) werden vervolgens ten laste van deze
reservering gebracht. Op deze manier werden grote schommelingen in kosten
gedurende het jaar voorkomen. Bij de overgang naar de nieuwe kostenstructuur zijn die
reserveringen vrijgevallen. Deze eenmalige opbrengsten zijn verwerkt onder de overige
bedrijfsopbrengsten.
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BEHEERKOSTEN

Onder de beheerkosten vallen de onderstaande kosten:

Beheervergoeding

Deze vergoeding heeft betrekking op het door de Beheerder verrichte beheer op het
gebied van aan- en verkoop van financiéle instrumenten, alsmede op de dagelijkse
administratie van het Fonds/de Subfondsen.

Transactiekostenvergoeding

Uit deze vergoeding betaalt de Beheerder direct of indirect alle betrokken partijen
(inclusief beurzen] voor hun diensten met betrekking tot de uitvoering, de clearing &
settlement en de administratieve verwerking van de transacties. Voor de uitvoering van
beleggingstransacties op de Nederlandse en Europese markt (brokeractiviteiten) kan de
Beheerder gebruikmaken van een gelieerde partij. De in rekening gebrachte vergoeding
is niet afhankelijk van de — bij de transactie — betrokken broker.

Kosten promotie
Deze vergoeding heeft betrekking op de kosten voor marketing en communicatie,

waaronder drukwerk, promotie- en portikosten.

De beheervergoeding, transactiekostenvergoeding en kosten promotie worden
berekend over het subfondsvermogen en bedragen op jaarbasis voor:

WR&O Bright W&O Europees W&O Europees W&O Obligatie

New World Aandelenfonds  Obligatiefonds Plus Fonds
Beheervergoeding 1,20% 1,00% 0,70% 0,80%
Transactiekosten-
vergoeding 0,20% 0,15% 0,10% 0,10%
Kosten promotie 0,50% 0,40% 0,30% 0,30%

OVERIGE KOSTEN

Onder de overige kosten vallen de onderstaande kosten:

Kosten digitale applicaties

Een vergoeding voor de kosten die worden gemaakt voor het ter beschikking stellen
van digitale applicaties, zoals een klantenportaal.

Accountants- en advieskosten

Deze vergoeding heeft betrekking op de kosten van de controle van het jaarbericht,
werkzaamheden met betrekking tot het halfjaarbericht en het prospectus van het
Fonds/de Subfondsen door de externe accountant. Tevens vallen hieronder de kosten
van juridische en fiscale adviseurs en adviseurs met betrekking tot onder andere de
beleggingen van de Subfondsen en de kosten van een aangestelde curator bij de
beheerder.
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ICT-kosten
Een vergoeding voor de ICT-gerelateerde kosten die worden gemaakt ten behoeve van
het Fonds/de Subfondsen.

Overig

Hieronder vallen:

- de kosten voor de custodian (CACEIS BANK S.A., Netherlands Branch] voor de
bewaring van de financiéle instrumenten van het Fonds/de Subfondsen;

- een vergoeding inzake de monitorings- en toezichtstaken voor de Bewaarder in de
zin van de Wet op het financieel toezicht (CACEIS BANK S.A., Netherlands Branch];

- de kosten van toezicht door De Nederlandsche Bank en de Autoriteit Financiéle
Markten;

- kosten zoals lokale belastingen (bijvoorbeeld Stamp Duty en de Financial Transaction
Tax]; en

- alle overige kosten die niet vallen onder eerdergenoemde posten.

De kosten digitale applicaties, accountants- en advieskosten, ICT-kosten en overig
worden berekend over het subfondsvermogen en bedragen op jaarbasis voor:

W&O Bright W&O WO WRO Obligatie
New World Europees Europees Plus Fonds

Aandelenfond Obligatiefonds
S

Kosten digitale

applicaties 0,10% 0,10% 0,10% 0,10%
Accountants- en

advieskosten 0,10% 0,10% 0,10% 0,50%
ICT-kosten 0,05% 0,05% 0,05% 0,05%
Overig 0,10% 0,10% 0,10% 0,10%

BEREKENING INTRINSIEKE WAARDE

Het vermogen van het Subfonds berekend conform eerdergenoemde waarderings-
grondslagen gedeeld door het aantal uitstaande participaties van het Subfonds geeft de
intrinsicke waarde van een participatie in het betreffende Subfonds weer.

De waarde van het subfondsvermogen en de intrinsicke waarde per participatie zullen
per iedere dag voorafgaande aan de dag van toetreding van het betreffende Subfonds
in euro’s worden vastgesteld. Op tussenliggende data wordt de intrinsieke waarde van
de participaties zo veel mogelijk overeenkomstig het bovenstaande vastgesteld. Deze
indicatieve intrinsieke waarde van de participaties wordt dagelijks gepubliceerd op de
website van het betreffende Subfonds. Tevens wordt op deze website de berekende
intrinsieke waarde gepubliceerd in het periodiek overzicht. In dit overzicht is naast de
meest recente intrinsieke waarde ook de samenstelling van de beleggingsportefeuille
te vinden.
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3.5 FONDS EN SUBFONDSEN

In de Subfondsen zijn de beleggingen opgenomen en nemen de participanten deel.
Gelden die door beleggers worden gestort ten behoeve van het toekomstig
participeren in de Subfondsen en opbrengsten uit de verkoop van participaties worden
verwerkt op een zogenaamde collectrekening. Deze collectrekening is een bank-
rekening op naam van Stichting W&O Beleggingsfondsen. Deze fungeert als
tussenportaal voor transacties tussen de Subfondsen, haar participanten en de
Beheerder. De stand per ultimo verslagperiode omvat onder andere de volgende
posities: (1) Gestorte geldbedragen door participanten die — indien aan alle voorwaarden
voor aankoop is voldaan — bij het eerstvolgende handelsmoment tot aankoop van
participaties leiden. (2] Opbrengsten uit verkoop van participaties die nog moeten
worden doorgestort naar de tegenrekening van de participant. (3) Door de Beheerder
af te dragen loonheffingen uit lijfrente-uitkeringen. De stand van deze afzonderlijke
collectrekening van Stichting W&O Beleggingsfondsen is per balansdatum niet
toegerekend aan de Subfondsen. De stand van deze rekening per 31 december was als

volgt:
31.12.2021 31.12.2020
€ €
Liquide middelen 2.834.956 5.333.447

TOTAAL SALDO 2.834.956 5.333.447
31.12.2021 31.12.2020
€

€

Aanspraken participanten 2.785.447 5.236.829
Schulden aan de Beheerder 49,509 96.618
TOTAALSPECIFICATIE SALDO 2.834.956 5.333.447

Aanspraken participanten

Binnen het Fonds worden stortingen van participanten verzameld op een aparte
bankrekening voordat de gelden worden doorgestort naar de Subfondsen voor het
aankopen van participaties. Tevens worden de verkoopopbrengsten uit de
verschillende Subfondsen verzameld voordat het geld wordt doorgestort naar
participanten, andere aanbieders (bij overdracht] en de Belastingdienst (ingehouden
loonheffingen bij uitkeringen).

Schulden aan de Beheerder

De schulden aan de Beheerder bestaan uit een door de Beheerder gestort bufferbedrag
op de stortingsrekening, nog af te dragen loonheffingen en eventuele nog over te
maken vergoedingen die de Beheerder toekomen.
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3.4 OVERIGE TOELICHTINGEN

Lopendekostenfactor [LKF]

De LKF geeft de verhouding weer tussen de kosten van het Subfonds, exclusief
dividendbelasting, in relatie tot de gemiddelde intrinsiecke waarde. De LKF voor
W&O Obligatie Plus Fonds is berekend op een gemiddelde intrinsieke waarde op basis
van 16 meetmomenten. Voor de overige Subfondsen is de LKF berekend op een
gemiddelde intrinsieke waarde op basis van 26 meetmomenten.

Gelieerde partijen
Alle transacties tussen het Fonds/de Subfondsen met gelieerde partijen hebben tegen
marktconforme voorwaarden plaatsgevonden.

De Beheerder belast de genoemde bedragen op basis van de delegatieovereenkomst
grotendeels door aan Wijs & van Oostveen B.V. de partij waaraan een aantal
beheerderstaken is gedelegeerd.

Vergoeding bij toe- en uittreding

De in rekening gebrachte vergoeding bij toe- en uittreding valt geheel toe aan de
Beheerder. In de verslagperiode is € 429.916 aan vergoeding van de participanten door
de Beheerder ontvangen (2020: € 268.408).

GEBEURTENISSEN NA BALANSDATUM

Na balansdatum hebben geen gebeurtenissen, welke van belang zijn voor het
jaarbericht 2021, plaatsgevonden.

Er zijn geen financiéle gevolgen van het conflict tussen Oekraine en Rusland die impact
hebben op de continuiteit van W&O Beleggingsfondsen.
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4. W&O BRIGHT NEW WORLD

4.1 JAARREKENING

4.1.1 BALANS PER 31 DECEMBER 2021
WR&O BRIGHT NEW WORLD

(na verwerking resultaat)

ACTIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Beleggingen (1)

Aandelen 72.966.666 50.838.356

Beleggingsfondsen 996.706 -

Vorderingen (2]

Overige

vorderingen en

overlopende activa 29.838 10.025

Overige activa (3)

Liquide middelen 1312779 ...2643229

TOTAAL ACTIVA 75.305.989 53.491.610

PASSIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Kortlopende

schulden (4)
Overige schulden
en overlopende

passiva B -1 145.423
TOTAAL PASSIVA 61.147 145.423

TOTAAL ACTIVA MINUS PASSIVA 75.244.842 53.346.187

Eigen vermogen (5]
Nominale waarde

participaties 19.886.427 15.338.592

Agioreserve 35.819.112 23.138.239

Algemene reserve 19539303 _14.869.356

TOTAAL EIGEN VERMOGEN 75.244.842 53.346.187
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4.1.2 WINST- EN VERLIESREKENING OVER 2021
W&O BRIGHT NEW WORLD

2021 2020
€ €

Directe opbrengsten
uit beleggingen (6)
Interest

Dividend

(23.588)

455.303 250.526
Indirecte opbrengsten
uit beleggingen
Gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 7.475.754 3.696.235

Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen (1.847.279) 5.971.905

Overige
bedrijfsopbrengsten (7]

TOTAAL

OPBRENGSTEN 6.327.271 9.918.666
Beheerkosten 1.392.465 904.574
Bewaarkosten 3.308 30.936
Overige kosten 261.552 265135
TOTAAL KOSTEN (8] 1.657.325 1.200.645
RESULTAAT 4.669.947 8.718.021

Jaarbericht 2021 W&O Beleggingsfondsen 29 april 2022 41/88




Beleggings
fondsen

W&O

4.1.3 KASSTROOMOVERZICHT OVER 2021

W&O BRIGHT NEW WORLD
(volgens indirecte methode)

2021 2020
€ €

KASSTROOM UIT
BELEGGINGSACTIVITEITEN

Resultaat

Aanpassingen voor:

- gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen

- niet-gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen

- aankopen
beleggingen

- verkopen
beleggingen

- mutatie kortlopende
vorderingen

- mutatie kortlopende
schulden (exclusief
schulden aan
kredietinstellingen)

(7.475.754)

1.847.279
(40.219.063)

22.722.522

(19.813)

Kasstroom uit
beleggingsactiviteiten

KASSTROOM UIT
FINANCIERINGSACTIVITEITEN

Uitgegeven participaties 23.629.814
Teruggenomen
participaties (6.401.106)

Kasstroom uit
financieringsactiviteiten

Mutatie liquide middelen

Stand liquide middelen
begin periode

STAND LIQUIDE MIDDELEN
einde periode
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4.669.947

(23.229.105)

(18.559.158)

17.228.707

(1.330.451)

2.643.229

1.312.779

8.718.021
3.696.235
(5.971.905)
(19.166.781)
6.949.947
(2.033)
......... (14.352.482)
(5.634.461)
8.034.158
........................ (4.331.381)
...3702.777
(1.931.684)
4.574.913

2.643.229
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4.2 TOELICHTING OP DE ONDERSCHEIDEN POSTEN VAN DE
BALANS EN DE WINST- EN VERLIESREKENING
W&O BRIGHT NEW WORLD

BALANS

BELEGGINGEN (1)

Het verloop van de beleggingen was in 2021 als volgt:

Beginstand Aankopen Verkopen Resultaat Eindstand

€ € € € €

Aandelen 50.838.356 39.219.063 22.722.522 5.631.769 72.966.666
Beleggings-

fondsen - 1.000.000 - (3.295) 996.706

TOTAAL 50.838.356 40.219.063 22.722.522 5.628.474 73.963.372

Bovengenoemd resultaat kan als volgt worden gespecificeerd:

Gerealiseerd(e] Ongerealiseerd(e) Totaal-

winst verlies winst verlies resultaat

€ € € € €

Aandelen 8.309.564 (833.810) 8.638.145 (10.482.129) 5.631.769
Beleggings-

fondsen - - - (3.295) (3.295)

TOTAAL 8.309.564 (833.810) 8.638.145 (10.485.424) 5.628.474

De portefeuilleomloopfactor van de activa in 2021 bedroeg 47,97% (2020: 49,64%).
OVERIGE VORDERINGEN EN OVERLOPENDE ACTIVA (2]

De overlopende activa betreffen nog te ontvangen dividenden met een looptijd korter
dan 1jaar en vooruitbetaalde kosten.

OVERIGE ACTIVA (3)

Onder de liquide middelen zijn de banktegoeden van het Subfonds opgenomen.
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KORTLOPENDE SCHULDEN (4]

De overige schulden en overlopende passiva betreffen nog te betalen kosten.

EIGEN VERMOGEN (5)

Nominale waarde participaties

De nominale waarde per participatie bedraagt € 45,38. In 2021 zijn in totaal 137.167
participaties uitgegeven en 36.950 teruggenomen. Per 31 december 2021 zijn er 438.220
participaties uitstaande. (In 2020 zijn in totaal 58.751 participaties uitgegeven en 32.882
teruggenomen. Per 31 december 2020 waren er 338.003 participaties uitstaande.)

2021 2020

€ €
Nominale waarde participaties
Stand per 1 januari 15.338.592 14.164.635
Uitgegeven participaties 6.224.670 2.666.127
Teruggenomen participaties (1.676.835) (1.492.170)
Stand per 31 december 19.886.427 15.338.592
Agioreserve
Stand per 1januari 23.138.239 20.609.419
Mutatie bij uitgave van participaties 17.405.144 5.368.031
Onttrokken bij terugname van participaties (4.724.271) (2.839.211)

Stand per 31 december 35.819.112 23.138.239

Algemene reserve

Stand per 1januari 14.869.356 6.151.335
Resultaat 4.669.947 (8.718.021)
Stand per 31 december 19.539.303 14.869.356

DIRECTE OPBRENGSTEN UIT BELEGGINGEN (6)

Interest
Hieronder worden de kosten en opbrengsten gerelateerd aan de liquiditeiten van het
Subfonds verantwoord.
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Dividend
Hieronder wordt het netto ontvangen dividend verantwoord.

2021 2020

m
m

Brutodividend 594.163 366.072
Dividendbelasting (130.949]) (91.958])
NETTODIVIDEND 463.214 274.114

OVERIGE BEDRIJFSOPBRENGSTEN (7]

De overige bedrijffsopbrengsten bestaan uit:

2021 2020

€ €

Fortis-uitkering 213.971 -
Vrijval kostenreserveringen 29.522 -
TOTAAL 243.493 -

Fortis-uitkering

In 2021 heeft het Subfonds een uitkering ontvangen vanuit de zogenaamde Fortis-
schikking. Deze uitkering is gebaseerd op het bezit in Fortis-aandelen in de periode van
28 februari 2007 tot 14 oktober 2008.

In 2022 wordt het resterende gedeelte van de Fortis schikking verwacht. De hoogte van
deze uitkering is nog onbekend en wordt bepaald op basis van het aantal vorderingen
die worden verwerkt en geschillen die worden beslecht door Fortis.

Vrijval kostenreserveringen

In het eerste kwartaal van 2021 heeft de Beheerder een wijziging in de kostenstructuur
doorgevoerd. Kern van de wijziging is dat nagenoeg alle kosten worden berekend op
basis van een percentage van de intrinsiecke waarde van de subfondsen. In de
kostenparagraaf van het prospectus zijn alle kosten en de wijze van berekenen
beschreven.

Tot de wijziging werd door de Beheerder voor een aantal kosten periodiek gedoteerd
aan reserveringen. De werkelijke kosten (facturen) werden vervolgens ten laste van deze
reservering gebracht. Op deze manier werden grote schommelingen in kosten
gedurende het jaar voorkomen. Bij de overgang naar de nieuwe kostenstructuur zijn die
reserveringen vrijgevallen. Deze eenmalige opbrengsten zijn verwerkt onder de overige
bedrijfsopbrengsten.
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KOSTEN (8]

De kosten worden als volgt gespecificeerd:

2021 2020
€ €

BEHEERKOSTEN
Beheervergoeding 835.961 514.253
Transactiekostenvergoeding 143.01 141.419
Drukwerk, promotie- en
portikosten 413.493 248.902

.................................................... T 004,574
BEWAARKOSTEN
Kosten bewaring en margin 3.308 30.936
OVERIGE KOSTEN
Toezichtskosten - 9.184
Accountants- en advieskosten 3.928

14.510

Kosten digitale applicaties 76.783 104.201
Overig 180.841 137.240

.................................................... oeissn B—

TOTAAL 1.657.325 1.200.645

De bovenstaande kosten bewaring en margin en de toezichtskosten betreffen het eerste
kwartaal van 2021. Vanaf deze periode vallen deze kosten in de nieuwe kostenstructuur
onder de overige kosten. In de nieuwe kostenstructuur worden alle kosten berekend op
basis van een percentage van de intrinsieke waarde van de Subfondsen.

VERMELDING KOSTEN

Lopendekostenfactor [LKF]
De LKF over de verslagperiode bedraagt 2,42% (2020: 2,83%).

Gelieerde partijen

Alle kosten in de verslagperiode, genoemd onder KOSTEN (8], hebben als transactie
plaatsgevonden tussen de Beheerder en het Subfonds, behalve de kosten onder
‘Bewaarkosten’. Deze kosten bewaring en margin zijn door het Subfonds rechtstreeks
afgedragen aan de Bewaarder.
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4.3 SPECIFICATIE VAN DE BELEGGINGEN PER 31 DECEMBER 2021
W&O BRIGHT NEW WORLD

4.3.1 AANDELENPORTEFEUILLE

AANTAL FONDS WAARDE
€

Aandelen - AUD
1163 CSL Ltd 216.084
3.140 Xero Ltd 283.838

Aandelen - CAD
5.604 ATS Automation Tooling Systems Inc 195.890
24.336 Absolute Software Corp 200.816

Aandelen - CHF

10.969 ABB Ltd 368.974
2.715 Alcon Inc 211.282
627 Kardex AG 181.298
3.583 Landis+Gyr Group AG 213.249
636 Sonova Holding AG 219.331
125 Straumann Holding AG 233.369
2.272 Temenos AG 276.029
5.178 ams AG 82.846

Aandelen - DKK

5.583 Chr. Hansen Holding A/S 386.914

524 Genmab A/S 185.306
5.861 H. Lundbeck A/S 133.068
3.019 Orsted A/S 339.044
11.610 Vestas Wind Systems A/S 312.223

Aandelen - EUR

5.311 Accell Group NV 254928
1.325 Adidas AG 335.490
148 Adyen NV 342.102
5.892 Albioma SA 201.978
6.863 Alerion Clean Power SpA 202.802
1.781 Bayerische Motoren Werke AG 157.601
8.922 Corp ACCIONA Energias Renovables SA 290.679
2.244 Daimler AG 151.672
1122 Daimler Truck Holding AG 36.229
14.097 EDP Renovaveis SA 308.724
7.831 ERG SpA 222.714
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14.821 Encavis AG 230.615
5.236 Fresenius Medical Care AG & Co 299.185
8.389 Fresenius SE & CO KGAA 296.971
5.973 GFT Technologies SE 275.654
16.141 Grifols SA 163.186
4.073 Infineon Technologies AG 166.015
1.550 Ipsen SA 124.775
8.361 Korian SA 232.770
1.958 Krones AG 187.772
13.407 McPhy Energy SA 290.127
2.438 MorphoSys AG 81.307
6.535 Neoen SA 249.376
20.472 Nexi SpA 286.403
15.028 Nordex SE 209.039
2.863 Orpea SA 252.230
7.591 Philips NV, Koninklijke 248.719
20.493 Prodways Group SA 60.454
2.491 Puma SE 267.783
1.884 SAP SE 235.312
11.500 SLM Solutions Group AG 195.270
11.300 SMA Solar Technology AG 422.394
6.502 STMicroelectronics NV 284.528
13.690 Siemens Gamesa Renewable Energy SA 288.448
4.426 Siemens Healthineers AG 291.319
9.394 Stellantis NV 156.748
9.764 TomTom NV 88.950
1.764 UCB SA 177.017
3.700 VERBIO Vereinigte BioEnergie AG 223.110
10.757 Valeo SA 285.921
1.979 Varta AG 226.596
an Volkswagen AG - Pref 161.684

Aandelen - GBP

107.829 ITM Power PLC 504.970
58.194 Mediclinic International PLC 221.618
15.000 NMC Health PLC -
12.310 Smith & Nephew PLC 189.260

Aandelen - HKD

120.000 3SBio Inc 87.991
1.214.000 GCL-Poly Energy Holdings Ltd 387.571
22.000 Innovent Biologics Inc 119.747
268.000 Xinyi Solar Holdings Ltd 399.680
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Aandelen - JPY

7.500 Amano Corp 151.662
3.300 Daifuku Co Ltd 236.975
2.400 Digital Arts Inc 154.744
8.700 Digital Garage Inc 325.336
1.800 FANUC Corp 335.248
5.100 GMO GlobalSign Holdings KK 163.052
14.900 GMO internet Inc 309.041
5.100 Harmonic Drive Systems Inc 189.351
7.600 Nabtesco Corp 197.693
11.400 Olympus Corp 230.743
3.200 Omron Corp 280.153
12.200 SBI Holdings Inc 292.185
7.200 Soliton Systems KK 76.730
5.100 Terumo Corp 189.351
5.700 Trend Micro Inc/Japan 278.251
5.800 Yaskawa Electric Corp 249,901
10.600 Yushin Precision Equipment Co Ltd 60.895
52.200 Z Holdings Corp 266.144

Aandelen - NOK

311.244 Nel ASA 472.250
15.845 Scatec ASA 241.443
92.512 XXL ASA 129.478

Aandelen - SEK

25.136 Ambea AB 147.977
19.421 BICO Group AB 524117
12.461 Eolus Vind AB 149.743
18.310 PowerCell Sweden AB 329.245
14.184 Telefon AB LM Ericsson 137.502
3.883 Thule Group AB/The 206.715

Aandelen - USD

26.650 3D Systems Corp 504.873
635 Abiomed Inc 200.592
12.895 ADT Inc 95.380
765 ANSYS Inc 269.883
5.266 Acadia Pharmaceuticals Inc 108.099
563 Accenture PLC 205.270
25.946 Accuray Inc 108.850
4631 Acushnet Holdings Corp 216.195
1.589 Advanced Micro Device Inc. 201.106
2.650 Aerovironment Inc 144,573
467 Align Technology Inc 269.924
1.089 Alnylam Pharmaceuticals Inc 162.421
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590 Alphabet Inc 1.503.301
577 Ambarella Inc 102.962
566 American Tower Corp 145.607
1.219 Amgen Inc 241.195
939 Anthem Inc 382.818
1.976 Apple Inc 308.600
2.406 Aptiv PLC 349.050
17.074 Array Technologies Inc 235.612
2.657 Azenta Inc. 240.953
2.239 Baidu Inc 293.000
46.512 Ballard Power Systems Inc 513.800
1.449 Belden Inc 83.767
6.012 Beyond Meat Inc 344.540
11.784 Big 5 Sporting Goods Corp 197.022
1.392 Bill.com Holdings Inc 305.028
2175 BioMarin Pharmaceutical Inc 169.007
901 Biogen Idec Inc 190.121
4.062 Black Knight Inc 296.129
30.000 BlackBerry Ltd 246.702
3.815 Block Inc 541.918
27.249 Bloom Energy Corp 525.568
1.459 Blueprint Medicines Corp 137.444
6.318 Boston Scientific Corp 236.050
401 Broadcom Ltd 234.678
2.924 Brunswick Corp/DE 259.045
1.400 CME Group Inc 281.305
6.477 Calavo Growers Inc 241,535
9.049 Callaway Golf Co 218.386
65.978 Canaan Inc 298.845
9.025 Canadian Solar Inc 248.366
4683 Centene Corp 339.384
2.967 Check Point Software Technologies Ltd 304.163
463 Chipotle Mexican Girill Inc 711.908
4.076 Cisco Systems Inc 227173
3.904 Cognex Corp 266.997
2.805 Columbia Sportswear Co 240.386
1.820 CyberArk Software Ltd 277.370
2.847 DaVita Inc. 284.850
7.793 Dago New Energy Corp 276.353
95.911 Desktop Metal Inc 417.554
550 DexCom Inc 259.738
3.026 Dick's Sporting Goods Inc 306.033
21.989 Dole PLC 257.602
2.673 Edwards Lifesciences Corp 304.562
4.374 Encompass Health Corp 251.053
2.663 Enphase Energy Inc 428.469
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8.347 Exelixis Inc 134.198
2.076 FARO Technologies Inc 127.847
3.726 Fidelity National Information Services Inc 357.689
477 First Solar Inc 365.735
3.655 Fiserv Inc 333.643
8.882 Ford Motor Co 162.251
1.046 Fortinet Inc 330.635
1.263 Fox Factory Holding Corp 188.950
78.543 FuelCell Energy Inc 359.212
1.220 Garmin Ltd 146.110
3.100 General Motors Co 159.853
3.480 Gilead Sciences Inc 222.236
2.748 Guidewire Software Inc 274.389
1.557 HCA Healthcare Inc 351.824
9.104 Hain Celestial Group Inc/The 341.180
29.320 Hello Group Inc ADR 231.569
3.345 Hibbett Sports Inc 211.615
8.637 Hollysys Automation Technologies Ltd 106.956
1.209 Honeywell International Inc 221.714
1.835 Horizon Therapeutics PLC 173.913
812 Humana Inc 331.270
2.671 Incyte Corp 172.429
850 Insulet Corp 198.909
8.169 Intel Corp 370.012
1.545 InterDigital Inc/PA 97.334
4116 International Business Machines Corp 483.856
656 Intuit Inc 371.110
2.316 Intuitive Surgical Inc 731.872
4.369 lonis Pharmaceuticals Inc 116.929
3.405 JD.Com Inc 209.840
5.643 JOYY Inc 225.472
6.355 JinkoSolar Holding Co Ltd 256.883
3.586 John B. Sanfilippo & Son Inc. 284.357
2.926 Juniper Networks Inc 91.898
21.850 Luminar Technologies Inc 324.964
24.622 Mandiant Inc 379.833
64.780 Markforged Holding Corp 305.953
742 Masimo Corp 191.067
462 Mastercard Inc 146.003
3.189 Match Group Inc 370.928
21.182 Materialise NV 444692
10.886 Maxeon Solar Technologies Ltd 133.083
3.357 Medtronic PLC 305.437
2.216 Meta Platforms Inc 655.542
558 MicroStrategy Inc 267.217
2.116 Microchip Technology Inc 162.022
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4.956 Micron Technology Inc 406.026
470 Microsoft Corp 139.024
3.579 Mimecast Ltd 250.467
916 Moderna Inc 204.614
1.080 Molina Healthcare Inc 302.134
643 NVIDIA Corp 166.326
115.780 Nano Dimension Ltd 386.952
16.826 Natural Grocers by Vitamin Cottage Inc 210.880
3.112 NetGear Inc 79.949
2.443 Nike iNC 358.113
63.448 Nikola Corp 550.776
14.641 NortonLifeLock Inc 334.541
1.082 Novavax Inc 136.149
12.949 Oceaneering International Inc 128.807
14.595 OneSpan Inc 217.320
2.108 Oracle Corp 161.687
24.360 Organovo Holdings Inc 77772
5.459 Overstock.com Inc 283.321
1.079 PTCInc 14.970
3.192 PTC Therapeutics Inc. 111.818
11.046 Pagseguro Digital Ltd 254.728
699 Palo Alto Networks Inc 342.283
3.534 PayPal Holdings Inc 586.140
6.521 Peloton Interactive Inc 205.093
10.712 Ping Identity Holding Corp 215.559
9.905 Pinterest Inc 316.664
27.280 Plug Power Inc 677.321
9.565 Proto Labs Inc 431.981
2.203 Qualcomm Inc 354.321
1.966 Qualys Inc 237.269
2.331 Rapid7 Inc 241.280
373 Regeneron Pharmaceuticals Inc 207.174
1.049 Rockwell Automation Inc 321.850
5.374 Royalty Pharma PLC 188.350
4.312 SS&C Technologies Holdings Inc 310.904
2.821 Sage Therapeutics Inc 105.546
164  Samsung Electronics Co Ltd (GDR]) 237.850
1.786 Sarepta Therapeutics Inc 141.451
1.429 Seagen Inc 194.304
1.922 Sensata Technologies Holding NV 104.282
7.335 Shake Shack Inc 465.518
464 Silicon Laboratories Inc 84.238
10.116 Simply Good Foods Co/The 369.852
899 Skyworks Solutions Inc 122.666
12.863 Smith & Wesson Brands Inc 201.373
10.099 Snap Inc 417.727

Jaarbericht 2021 W&O Beleggingsfondsen 29 april 2022 52/88




W& &
fondsen

1.671 SolarEdge Technologies Inc 412.342
1.316 Splunk Inc 133.938
19.047 Sprouts Farmers Market Inc 497.199
866 STERIS PLC 185.394
16.486 StoneCo Ltd 244463
21.284 Stratasys Ltd 458.439
1.271 Stryker Corp 298.937
42.147 SunOpta Inc 257.627
15.603 SunPower Corp 286.398
10.962 Sunnova Energy International Inc 269.181
10.431 Sunrun Inc 314.673
1.075 TE Connectivity Ltd 152.542
1.419 Taiwan Semiconductor Manufacturing Co Ltd 150.149
11.792 Tencent Holdings Ltd 604.638
3.822 Tenet Healthcare Corp 274.599
230 Tesla Inc 213.773
835 Texas Instruments Inc 138.410
18.028 Tufin Software Technologies Ltd 167.278
8.855 Twitter Inc 336.599
21.697 Under Armour Inc-Class C 344251
10.151 United Natural Foods Inc 438.180
874 United Therapeutics Corp 166.098
975 UnitedHealth Group Inc 430.595
2.338 Universal Health Services Inc 266.618
12.558 VK Co Ltd 128.010
5.234 Varonis Systems Inc 224.551
1.062 Vertex Pharmaceuticals Inc 205.115
756 Visa Inc 144.092
6.732 Vista Outdoor Inc 272.773
2.694 Visteon Corp 263.334
15.623 Voxeljet AG ADR 81.069
9.253 Weibo Corp 252118
2.639 YETI Holdings Inc 192.250
7.782 Yelp Inc 248.038
246 Zebra Technologies Corp 128.777
1.937 Zimmer Biomet Holdings Inc 216.426
960 Zscaler Inc 271.308
2.669 iRobot Corp 154.647

TOTAAL AANDELEN 72.966.667
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4.3.2 BELEGGINGSFONDSEN

AANTAL FONDS WAARDE
€

Beleggingsinstellingen Liquiditeiten - EUR
101 DGLS Managed Euro Fund 996.705

TOTAAL BELEGGINGSFONDSEN 996.705
TOTAAL BELEGGINGEN 73.963.372

4.3.3 SAMENSTELLING BELEGGINGSPORTEFEUILLE

31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020
€ % %

Totaalwaarde binnenlandse
financiéle instrumenten 934.699 1 1

Totaalwaarde buitenlandse
financiéle instrumenten 73.028.673 99 99

73.963.372 [0]0) [0]0)

4.4 OVERZICHT VAN DE INTRINSIEKE WAARDEN OVER DE
AFGELOPEN VIJF JAAR

AANTAL INTRINSIEKE

INTRINSIEKE
UITSTAANDE WAARDE PER

WAARDE FONDS
PARTICIPATIES PARTICIPATIE
(x € 1.000] €
30.06.2017 35.402 344.633 102,72
31.12.2017 35.484 332.958 106,57
30.06.2018 37.632 328.058 14,71
31.12.2018 34.462 346.118 99,57
30.06.2019 39.452 331.675 118,95
31.12.2019 40.925 312.134 1311
30.06.2020 41.608 318.182 130,77
31.12.2020 53.346 338.003 157,83
30.06.2021 73.390 411.948 178,15
31.12.2021 75.244 438.220 171,71
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5.1 JAARREKENING

5.1.1 BALANS PER 31 DECEMBER 2021
WRO EUROPEES AANDELENFONDS

(na verwerking resultaat)

ACTIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Beleggingen (1)
Aandelen 71.637.002 45.066.425

Vorderingen (2)

Overige vorderingen

en overlopende

activa 920 -

Overige activa (3]

Liquide middelen 2187289 1.505.893
TOTAAL ACTIVA 74.425.211 46.572.318
PASSIEF 31.12.2021 31.12.2020

€ €
Kortlopende

schulden (4)
Overige schulden
en overlopende

passiva %087 32919
TOTAAL PASSIVA 50.857 32.519

TOTAAL ACTIVA MINUS PASSIVA 74.374.355 46.539.800

Eigen vermogen (5]
Nominale waarde

participaties 65.863.265 49.700.886

Agioreserve (634.839) (1.014.186)
Algemenereserve 9145930 _ (2146901

TOTAAL EIGEN VERMOGEN 74.374.355 46.539.800
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5.1.2 WINST- EN VERLIESREKENING OVER 2021
W&O EUROPEES AANDELENFONDS

2021 2020
€ €

Directe opbrengsten
uit beleggingen (6]

Interest (2.702) (8.171)
Dividend

1.934.295 1.038.363
Indirecte opbrengsten
uit beleggingen
Gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 3.447.395 (1.804.301)
Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 7.142.818 (2.222.133)
Overige
bedrijfsopbrengsten (7) 1595 e
TOTAAL
OPBRENGSTEN 12.536.103 (2.988.071)
Beheerkosten 996.104 730.614
Bewaarkosten 3.451 35.385
Overige kosten a8 257.015
TOTAAL KOSTEN (8) 1.243.273 1.023.014
RESULTAAT 11.292.831 (4.011.085)

Jaarbericht 2021 W&O Beleggingsfondsen 29 april 2022 56/88




W&O

Beleggings
fondsen

5.1.3 KASSTROOMOVERZICHT OVER 2021
W&O EUROPEES AANDELENFONDS

(volgens indirecte methode)

2021 2020
€ €

KASSTROOM UIT

BELEGGINGSACTIVITEITEN

Resultaat

Aanpassingen voor:

- gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen

- niet-gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen

- aankopen
beleggingen

- verkopen
beleggingen

- mutatie kortlopende
vorderingen

- mutatie kortlopende
schulden (exclusief
schulden aan
kredietinstellingen)

Kasstroom uit
beleggingsactiviteiten

KASSTROOM UIT

(3.447.395)

(7.142.818)
(67.870.464)
51.890.100

(920)

FINANCIERINGSACTIVITEITEN

Uitgegeven participaties
Teruggenomen
participaties

Kasstroom uit
financieringsactiviteiten

Mutatie liquide middelen

Stand liquide middelen
begin periode

20.693.420

(4.151.693)

STAND LIQUIDE MIDDELEN

eind periode
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11.292.831

(15.260.330)

16.541.727

1.281.398

1.505.893

2.787.289

(4.011.085)
(1.804.301)
2.222.133
(57.279.668)
44.392.145
57.301
...18:909)
. (12:421.999]
(16.432.384)
19.629.597
......... (2.649.092)
..16.980.505
548.121
957.773

1.505.893
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5.2 TOELICHTING OP DE ONDERSCHEIDEN POSTEN VAN DE
BALANS EN DE WINST- EN VERLIESREKENING
W&O EUROPEES AANDELENFONDS

BALANS

BELEGGINGEN (1)

Het verloop van de beleggingen was in 2021 als volgt:

Beginstand Aankopen Verkopen Resultaat Eindstand
€ € € € €
Aandelen 45.066.425 67.870.464 51.890.100 10.590.213 71.637.002

TOTAAL 45.066.425 67.870.464 51.890.100 10.590.213  71.637.002

Bovengenoemd resultaat kan als volgt worden gespecificeerd:

Gerealiseerd(e) Ongerealiseerd(e) Totaal-

winst verlies winst verlies resultaat

€ € € € €

Aandelen 4.602.425 (1.155.030)  8.870.028 (1.727.210) 10.590.213

TOTAAL 4.602.425 (1155.030) 8.870.028 (1.727.210) 10.590.213

De portefeuilleomloopfactor van de activa in 2021 bedroeg 160,37% (2020: 197,41%).
OVERIGE VORDERINGEN EN OVERLOPENDE ACTIVA (2)

De overlopende activa betreffen nog te ontvangen dividenden met een looptijd korter
dan 1jaar en vooruitbetaalde kosten.

OVERIGE ACTIVA (3]
Onder de liquide middelen zijn de banktegoeden van het Subfonds opgenomen.

KORTLOPENDE SCHULDEN (4]

De overige schulden en overlopende passiva betreffen nog te betalen kosten.
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EIGEN VERMOGEN (5]

Nominale waarde participaties

De nominale waarde per participatie bedraagt € 8,26. In 2021 zijn in totaal 2.454.571
participaties uitgegeven en 497.820 teruggenomen. Per 31 december 2021 zijn er
7.973.953 participaties uitstaande. (In 2020 zijn in totaal 2.548.354 participaties uitgegeven
en 343.094 teruggenomen. Per 31 december 2020 waren er 6.017.201 participaties

uitstaande.)

2021 2020

€ €

Nominale waarde participaties
Stand per 1januari 49.700.886 31.485.877
Uitgegeven participaties 20.274.275 21.048.895
Teruggenomen participaties (4.111.896) (2.833.886)
Stand per 31 december 65.863.265 49.700.886
Agioreserve
Stand per 1januari (1.014.186) 220.319
Mutatie bij uitgave van participaties 419.144 (1.419.298)
Onttrokken bij terugname van participaties (39.798) 184.793
Stand per 31 december (634.840) (1.014.186)

Algemene reserve
Stand per 1januari (2.146.901) 1.864.184
Resultaat 11.292.831 (4.011.085)

Stand per 31 december 9.145.930 (2.146.901)

DIRECTE OPBRENGSTEN UIT BELEGGINGEN (6)

Interest
Hieronder worden de kosten en opbrengsten gerelateerd aan de liquiditeiten van het
Subfonds verantwoord.

Dividend
Hieronder wordt het netto ontvangen dividend verantwoord.

2021 2020

€ €
Brutodividend 2.306.321 1.336.551
Dividendbelasting (369.324) (290.017)

NETTODIVIDEND 1.936.997 1.046.534
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OVERIGE BEDRIJFSOPBRENGSTEN (7)

In het eerste kwartaal van 2021 heeft de Beheerder een wijziging in de kostenstructuur
doorgevoerd. Kern van de wijziging is dat nagenoeg alle kosten worden berekend op
basis van een percentage van de intrinsicke waarde van de Subfondsen. In de
kostenparagraaf van het prospectus zijn alle kosten en de wijze van berekenen
beschreven.

Tot de wijziging werd door de Beheerder voor een aantal kosten periodiek gedoteerd
aan reserveringen. De werkelijke kosten (facturen) werden vervolgens ten laste van deze
reservering gebracht. Op deze manier werden grote schommelingen in kosten
gedurende het jaar voorkomen. Bij de overgang naar de nieuwe kostenstructuur zijn die
reserveringen vrijgevallen. Deze eenmalige opbrengsten zijn verwerkt onder de overige
bedrijfsopbrengsten.

KOSTEN (8)

De kosten worden als volgt gespecificeerd:

2021 2020

€ €

BEHEERKOSTEN
Beheervergoeding 601.853 389.627
Transactiekostenvergoeding 94.512 128.577
Drukwerk, promotie- en
portikosten 299.740 212.410

................................................... sosioa 30,614
BEWAARKOSTEN
Kosten bewaring en margin 3.451 35.385
OVERIGE KOSTEN
Toezichtskosten - 8.000
Accountants- en advieskosten 4.288 19.344
Kosten digitale applicaties 66.368 93.466
Overig 173.061 136.206

................................................... onzgry 257015
TOTAAL 1.243.273 1.023.014

De bovenstaande kosten bewaring en margin betreffen het eerste kwartaal van 2021.
Vanaf deze periode vallen deze kosten in de nieuwe kostenstructuur onder de overige
kosten. In de nieuwe kostenstructuur worden alle kosten berekend op basis van een
percentage van de intrinsieke waarde van de Subfondsen.
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VERMELDING KOSTEN

Lopendekostenfactor [LKF]
De LKF over de verslagperiode bedraagt 2,10% (2020: 2,66%).

Gelieerde partijen

Alle kosten in de verslagperiode, genoemd onder KOSTEN (8], hebben als transactie
plaatsgevonden tussen de Beheerder en het Subfonds, behalve de kosten onder
‘Bewaarkosten’. Deze kosten bewaring en margin zijn door het Subfonds rechtstreeks
afgedragen aan de Bewaarder.
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5.3 SPECIFICATIE VAN DE BELEGGINGEN PER 31 DECEMBER 2021
W&O EUROPEES AANDELENFONDS

5.3.1 AANDELENPORTEFEUILLE

AANTAL FONDS WAARDE
€
Aandelen - CHF
24.034 Nestlé SA 2.952.129
38.781 Novartis AG 3.000.751
7.957 Roche Holding AG 2.907.413
Aandelen - DKK
18.912 Carlsberg A/S 2.872.274
40.636 Novozymes A/S B 2.935.278
130.127 Tryg A/S 2.825.805
Aandelen - EUR
93.698 Ahold Delhaize NV, Koninklijke 2.823.589
149.742 Assicurazioni Generali S.p.A. 2.789.693
30.119 Beiersdorf AG 2.722.155
166.429 Deutsche Telekom AG 2.712.793
52.245 Elisa OYJ 2.827.499
25.001 Kerry Group PLC 2.831.363
12.751 Merck KGaA 2.894.477
156.068 Red Electrica Corp SA 2.969.194
21.892 Symrise AG 2.852.528
Aandelen - GBP
79.622 Admiral Group PLC 2.987.730
23.953 Croda International PLC 2.881.204
535.216 HSBC Holdings PLC 2.854.108
38.769 Reckitt Benckiser Group PLC 2.922.432
844.755 Tesco PLC 2.910.802
Aandelen - NOK
204.668 Telenor ASA 2.829.794
Aandelen - SEK
228.103 Tele2 AB 2.860.761
810.137 Telia Co AB 2.786.425

TOTAAL AANDELEN 65.950.195
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5.3.2 BELEGGINGSINSTELLINGEN VASTGOED

AANTAL FONDS WAARDE
€

Beleggingsinstellingen Vastgoed - EUR
22.116 LEG Immobilien AG 2.713.633

Beleggingsinstellingen Vastgoed - GBP
174133 Segro PLC 2.973.174

TOTAAL BELEGGINGSINSTELLINGEN VASTGOED 5.686.807
TOTAAL BELEGGINGEN 71.637.002

5.3.3 SAMENSTELLING BELEGGINGSPORTEFEUILLE

31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020
€ % %

Totaalwaarde binnenlandse
financiéle instrumenten 2.823.589 4 8

Totaalwaarde buitenlandse
financiéle instrumenten 68.813.413 96 92

71.637.002 100 100

5.4 OVERZICHT VAN DE INTRINSIEKE WAARDEN

AANTAL INTRINSIEKE

INTRINSIEKE
UITSTAANDE WAARDE PER

WAARDE FONDS
PARTICIPATIES PARTICIPATIE
(x €1.000) €
31.12.2018 26.696 3.477.741 7,67622
30.06.2019 29.209 3.425.510 8,52700
31.12.2019 33.570 3.811.942 8,80663
30.06.2020 38.707 5.149.079 7,51743
31.12.2020 46.540 6.017.201 7,73445
30.06.2021 60.142 6.944.703 8,66022
31.12.2021 74.374 7.973.953 9,32716
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6. WRO EUROPEES OBLIGATIEFONDS

6.1 JAARREKENING

6.1.1 BALANS PER 31 DECEMBER 2021
WR&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

(na verwerking resultaat)

ACTIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Beleggingen (1)

Obligaties 54.257.619 49.215.418

Beleggingsfondsen 995.204 -

Vorderingen (2)

Overige

vorderingen en

overlopende activa 300.636 325.660

Overige activa (3]
Liquide middelen

TOTAAL ACTIVA 56.501.075 50.272.165

PASSIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Kortlopende
schulden (4)
Overige schulden
en overlopende
passiva

TOTAAL PASSIVA 23.093 56.070

TOTAAL ACTIVA MINUS PASSIVA 56.477.982 50.216.095

Eigen vermogen (5]
Nominale waarde

participaties 55.547.142 49.531.183
Agioreserve 77.116 (32.377)
Algemene reserve

TOTAAL EIGEN VERMOGEN 56.477.982 50.216.095
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6.1.2 WINST- EN VERLIESREKENING OVER 2021
W&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

2021 2020
€ €

Directe opbrengsten uit
beleggingen (6]

Interest 529.112 514.157
Dividend

553.198 671174
Indirecte opbrengsten
uit beleggingen
Gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 94.356 (263.536)
Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 162.061 895.071
Overige
bedrijfsopbrengsten (7) 30863 e
TOTAAL
OPBRENGSTEN 840.477 1.302.709
Beheerkosten 515.933 703.223
Bewaarkosten 2.766 32.912
Overige kosten ... 185.343 366430
TOTAAL KOSTEN (8) 704.042 1.102.565
RESULTAAT 136.435 200.145
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6.1.3 KASSTROOMOVERZICHT OVER 2021

W&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS
(volgens indirecte methode)

2021 2020
€ €

KASSTROOM UIT
BELEGGINGSACTIVITEITEN

Resultaat 136.435 200.145

Aanpassingen voor:
- gerealiseerde

waardeveranderingen

van beleggingen (94.356) (263.536)
- niet-gerealiseerde

waardeveranderingen

van beleggingen (162.061) (895.071)
- aankopen

beleggingen (16.985.825) (20.721.444)
- verkopen

beleggingen 11.204.837 14.842.945
- mutatie kortlopende

vorderingen 25.024 (16.596)

- mutatie kortlopende
schulden (exclusief
schulden aan
kredietinstellingen)

...16.045.358) ....7.072.019)
Kasstroom uit
beleggingsactiviteiten (5.908.923) (6.871.875])

KASSTROOM UIT
FINANCIERINGSACTIVITEITEN

Uitgegeven participaties  10.586.572 10.862.310
Teruggenomen

participaties (4461200 ] (3.864.435)

Kasstroom uit

financieringsactiviteiten 6.125.452 6.997.875

Mutatie liquide middelen 216.529 126.000

Stand liquide middelen
begin periode e qs1087 605.087
STAND LIQUIDE MIDDELEN

. . 947.616 731.087
einde periode
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6.2 TOELICHTING OP DE ONDERSCHEIDEN POSTEN VAN DE
BALANS EN DE WINST- EN VERLIESREKENING
W&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

BALANS

BELEGGINGEN (1)

Het verloop van de beleggingen was in 2021 als volgt:

Beginstand  Aankopen Verkopen Resultaat Eindstand

€ € € € €

Obligaties 49215418  14.985.825  10.204.837 257.924  54.254.330
Beleggings- - 2000000  1.000.000 (1.507) 998.493

fondsen

TOTAAL 49.215.418 16.985.825 11.204.837 256.417 55.252.823

Bovengenoemd resultaat kan als volgt worden gespecificeerd:

Gerealiseerd(e] Ongerealiseerd(e) Totaal-

winst verlies winst verlies resultaat

€ € € € 3

Obligaties 192.759 (96.896) 1.169.321 (1.3.970]) 261.213
Beleggingsfon - (1.507) - (3.290) (4.797)

dsen

TOTAAL 192.759 (98.403) 1.169.321 (1.007.260) 256.416

De portefeuilleomloopfactor van de activa in 2021 bedroeg 24,72% (2020: 44,25%).
OVERIGE VORDERINGEN EN OVERLOPENDE ACTIVA (2)

De overlopende activa betreffen voornamelijk nog te ontvangen opgelopen rente op
financiéle instrumenten met een looptijd korter dan 1 jaar.

OVERIGE ACTIVA (3]

Onder de liquide middelen zijn de banktegoeden van het Subfonds opgenomen.
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KORTLOPENDE SCHULDEN (4]
De overige schulden en overlopende passiva betreffen nog te betalen kosten.
EIGEN VERMOGEN (5)

Nominale waarde participaties

De nominale waarde per participatie bedraagt € 7,26. In 2021 zijn in totaal 1.432.736
participaties uitgegeven en 604.104 teruggenomen. Per 31 december 2021 zijn er
7.651.005 participaties uitstaande. (In 2020 zijn in totaal 1.503.238 participaties uitgegeven
en 533.177 teruggenomen. Per 31 december 2020 waren er 6.822.374 participaties
uitstaande.]

2021 2020

L)
M

Nominale waarde participaties

Stand per 1januari 49.531.184 42.488.427
Uitgegeven participaties 10.401.826 10.913.677
Teruggenomen participaties (4.385.868) (3.870.921)
Stand per 31 december 55.547.142 49.531.184
Agioreserve

Stand per 1januari (32.377) 12.504
Mutatie bij uitgave van participaties 184.746 (51.367)
Onttrokken bij terugname van participaties (75.252) 6.486
Stand per 31 december 77.116 (32.377)

Algemene reserve

Stand per 1januari 717.289 517.144
Resultaat 136.435 (200.145)
Stand per 31 december 853.724 717.289
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DIRECTE OPBRENGSTEN UIT BELEGGINGEN (6]

Interest
Het saldo van alle rentecomponenten kan als volgt worden gespecificeerd:

2021 2020

€ €

Werkelijk ontvangen (coupon]rente 606.710 534.920
Meegekochte en meeverkochte rente (50.549] (31.850)
Mutatie opgelopen rente (1.647) 20.984
Rente op liquiditeiten (1.317) (9.897)
INTEREST 553.197 514.157

Dividend
Hieronder wordt het netto ontvangen dividend verantwoord.

2021 2020

€ €

Brutodividend 24.086 157.407
Dividendbelasting - (390])
NETTODIVIDEND 24.086 157.017

OVERIGE BEDRIJFSOPBRENGSTEN (7)

In het eerste kwartaal van 2021 heeft de Beheerder een wijziging in de kostenstructuur
doorgevoerd. Kern van de wijziging is dat nagenoeg alle kosten worden berekend op
basis van een percentage van de intrinsiecke waarde van de subfondsen. In de
kostenparagraaf van het prospectus zijn alle kosten en de wijze van berekenen
beschreven.

Tot de wijziging werd door de Beheerder voor een aantal kosten periodiek gedoteerd
aan reserveringen. De werkelijke kosten (facturen) werden vervolgens ten laste van deze
reservering gebracht. Op deze manier werden grote schommelingen in kosten
gedurende het jaar voorkomen. Bij de overgang naar de nieuwe kostenstructuur zijn die
reserveringen vrijgevallen. Deze eenmalige opbrengsten zijn verwerkt onder de overige
bedrijfsopbrengsten.
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KOSTEN (8]

De kosten worden als volgt gespecificeerd:

2021 2020

€ €

BEHEERKOSTEN
Beheervergoeding 283.202 339.932
Transactiekostenvergoeding 42959 106.229
Drukwerk, promotie- en
portikosten 189.772 257.063

................................................... ssozz —
BEWAARKOSTEN
Kosten bewaring en margin 2.766 32.912
OVERIGE KOSTEN
Toezichtskosten - 9.568
Accountants- en advieskosten 2.805 30.025
Kosten digitale applicaties 43.553 108.163
Overig 138.985 218.674

................................................... es3az 266,430
TOTAAL 704.042 1.102.565

De bovenstaande kosten bewaring en margin betreffen het eerste kwartaal van 2021.
Vanaf deze periode vallen deze kosten in de nieuwe kostenstructuur onder de overige
kosten. In de nieuwe kostenstructuur worden alle kosten berekend op basis van een
percentage van de intrinsieke waarde van de Subfondsen.

VERMELDING KOSTEN

Lopendekostenfactor [LKF)
De LKF over de verslagperiode bedraagt 1,32% (2020: 2,40%).

Gelieerde partijen

Alle kosten in de verslagperiode, genoemd onder KOSTEN (8], hebben als transactie
plaatsgevonden tussen de Beheerder en het Subfonds, behalve de kosten onder
‘Bewaarkosten’. Deze kosten bewaring en margin zijn door het Subfonds rechtstreeks
afgedragen aan de Bewaarder.

W&O Europees Obligatiefonds belegt een deel van haar vermogen in het W&O Obligatie
Plus Fonds. Ter voorkoming van dubbele fees wordt bij de berekening van de beheer-
vergoeding en de transactiekostenvergoeding geen fee berekend over de waarde van
het bezit van W&O Europees Obligatiefonds in W&O Obligatie Plus Fonds.
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6.3 SPECIFICATIE VAN DE BELEGGINGEN PER 31 DECEMBER 2021
W&O EUROPEES OBLIGATIEFONDS

6.3.1 OBLIGATIES

AANTAL FONDS WAARDE
€
Obligaties Staatsleningen - EUR
2.000.000 0,500% DBR 2018 p 2028 2.113.060
3.000.000 0,000% DBR 2019 p 2050 2.859.090
1.250.000 0,500% FRTR 2015 p 2025 1.290.988
1.000.000 1,250% FRTR 2016 p 2036 1.108.810
2.500.000 2,000% FRTR 2017 p 2048 3.214.375
1.250.000 0,750% FRTR 2018 p 2028 1.324.913
1.000.000 3,400% Irish TSY 2014 p 2024 1.088.460
1.000.000 1,000% Irish TSY 2016 p 2026 1.059.750
2.000.000 1,500% Irish TSY 2019 p 2050 2.309.300
1.250.000 2,125% Republic of Lithuania 2014 p 2026 1.382.725
1.000.000 2,150% SPGB 2015 p 2025 1.092.800
1.500.000 1,375% Slovakia Government Bond 2015 p 2027 1.636.965

Obligaties Financiéle Instellingen - EUR

1.000.000 1,375% Banco Santander SA 2017 p 2022 1.002.120
1.000.000 0,500% LB Baden-Wuerttemberg 2017 p 2022 1.003.800
1.000.000 0,625% NIBC Bank NV 2016 p 2026 1.026.260
1.000.000 0,500% Nykredit Realkredit AS 2018 p 2022 1.000.350

Obligaties Ondernemingen - EUR

1.500.000 1,500% Aeroports de Paris 2015 p 2023 1.532.895
1.500.000 2,375% Daimler AG 2012 p 2022 1.529.550

250.000 2,625% Faurecia 2018 p 2025 253.823
1.000.000 2,875% Fresenius SE & CO KGAA 2019 p 2029 1142.740
1.000.000 1,000% Heineken NV 2016 p 2026 1.034.440
1.250.000 1,500% ISS Global A/S 2017 p 2027 1.287.113
1.000.000 2,125% Informa PLC 2020 p 2025 1.047.590
1.700.000 2,625% JC Decaux SA 2020 p 2028 1.865.920
1.000.000 1,000% Koninklijke DSM 2015 p 2025 1.034.000
1.000.000 2,625% Mol Hungarian Oil & Gas 2016 p 2023 1.034.060

600.000 1,500% Schneider Electric SE 2015 p 2023 615.822

500.000 0,250% Schneider Electric SE 2016 p 2024 504.965
1.000.000 3,375% Stellantis NV 2020 p 2023 1.042.410
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Beleggingsinstellingen Obligaties - EUR

1.214.224 W&O Obligatie Plus Fonds 13.870.373
30.000 Xtrackers Il EUR High Yield Corporate Bond 512.355
6.000 iShares EUR Inflation Linked Govt Bond ETF 1.435.800

TOTAAL OBLIGATIES 54.257.620

6.3.2 BELEGGINGSFONDSEN

AANTAL FONDS WAARDE

€
Beleggingsinstellingen Liquiditeiten - EUR
101 DGLS Managed Euro Fund 995.204

TOTAAL BELEGGINGSFONDSEN 995.204

TOTAAL BELEGGINGEN SRWAYR YL

6.3.3 SAMENSTELLING BELEGGINGSPORTEFEUILLE

31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020
€ % %
Totaalwaarde binnenlandse
financiéle instrumenten 18.007.482 33 31
Totaalwaarde buitenlandse
financiéle instrumenten 37.245.341 67 69
55.252.824 100 100

6.4 OVERZICHT VAN DE INTRINSIEKE WAARDEN

AANTAL INTRINSIEKE

INTRINSIEKE
UITSTAANDE WAARDE PER

WAARDE FONDS
PARTICIPATIES PARTICIPATIE
(x €1.000) €
31.12.2018 43.770 6.100.294 7,17503
30.06.2019 43.434 5.871.913 7,39619
31.12.2019 43.018 5.852.312 7,35061
30.06.2020 46.288 6.420.890 7,20900
31.12.2020 50.216 6.822.374 7,36050
30.06.2021 52.992 7.185.767 7,37463
31.12.2021 56.477 7.651.006 7,38177
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7. W&O OBLIGATIE PLUS FONDS

7.1 JAARREKENING

7.1.1 BALANS PER 31 DECEMBER 2021
WR&O OBLIGATIE PLUS FONDS

(na verwerking resultaat)

ACTIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Beleggingen (1)

Beleggingsfondsen 16.074.520 11.055.334

Vorderingen (2]

Overige vorderingen

en overlopende

activa 900.401 42.988

Overige activa (3]
Liquide middelen

TOTAAL ACTIVA 17.646.428 12.557.171

PASSIEF 31.12.2021 31.12.2020
€ €

Kortlopende

schulden (4)

Overige schulden
en overlopende
passiva

TOTAAL PASSIVA 28010 8.921

TOTAAL ACTIVA MINUS PASSIVA 17.618.417 12.548.250

Eigen vermogen (5]
Nominale waarde

participaties 15.423.376 11.861.226
Agioreserve 333.241 9.41
Algemene reserve

TOTAAL EIGEN VERMOGEN 17.618.417 12.548.250
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7.1.2 WINST- EN VERLIESREKENING OVER 2021
WR&O OBLIGATIE PLUS FONDS

2021 04.08.2020 — 31.12.2020

€ €

Directe opbrengsten
uit beleggingen (6)
Interest (1.779) (3.038)
Dividenden . 470543 121,581

468.764 118.543
Indirecte opbrengsten
uit beleggingen
Gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 527.467 1.783
Niet-gerealiseerde
waardeveranderingen
van beleggingen 562.119 615.01
Overige
bedrijfsopbrengste
n(7) 1500 -
TOTAAL
OPBRENGSTEN 1.559.850 735.337
Beheerkosten 182.919 46.078
Bewaarkosten 602 3.860
Overige kosten 192141 7.787
TOTAAL KOSTEN (8) 375.662 57.725
RESULTAAT 1.184.188 677.612
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7.1.3 KASSTROOMOVERZICHT OVER 2021

W&O OBLIGATIE PLUS FONDS
(volgens indirecte methode)

2021 04.08.2020 — 31.12.2020

KASSTROOM UIT

BELEGGINGSACTIVITEITEN

Resultaat

Aanpassingen voor:

- gerealiseerde
waardeveranderingen

- van beleggingen

- niet-gerealiseerde
waardeveranderingen

- van beleggingen

- deponering beleggingen
eerste participanten

- aankopen
beleggingen

- verkopen
beleggingen

- mutatie vorderingen

- mutatie kortlopende
schulden (exclusief
schulden aan
kredietinstellingen)

Kasstroom uit
Beleggingsactiviteiten

KASSTROOM UIT

FINANCIERINGSACTIVITEITEN

Uitgegeven participaties

Teruggenomen participaties

Kasstroom uit
financieringsactiviteiten

Mutatie liquide middelen

Stand liquide middelen
begin periode

STAND LIQUIDE MIDDELEN

eind periode

(527.467)

(562.119]

(9.586.250)

4.756.650
42.587

4.084.216
(198.237)
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€

1.184.188

(4.673.322)

(787.341)

1.458.848

671.507

€

677.612

1.783

(615.01)
(9.412.984)
(1.366.840])

339.501
(42.988)

(10.411.789)

11.874.679

1.458.848
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7.2 TOELICHTING OP DE ONDERSCHEIDEN POSTEN VAN DE
BALANS EN DE WINST- EN VERLIESREKENING
W&O OBLIGATIE PLUS FONDS

BALANS

BELEGGINGEN (1)

Beleggingen worden gewaardeerd naar de laatst gedane (beurs]koers of notering. In
sommige gevallen is deze koersinformatie niet direct beschikbaar. Wanneer de koers van
een belegging later dan 1 dag na de rapportagedatum bekend wordt gemaakt, dan wordt
de laatst bekende koers gebruikt. Wanneer deze koers afwijkt van de verkregen koers, dan
wordt dat hieronder toegelicht:

Waardering Datum ontvangst Waarderingop  Verschil
per 31 koersinformatie basis van
december voor waardering latere koers-

2021 (jaar- per ultimo informatie
bericht)

Astra Structured Credit
Inv-Class C Dec 641.760 18-1-2022 645.600 (3.840)

Astra Structured Credit
Inv-Class C Feb 2.193.448 18-1-2022 2.206.654 (13.205)

SCIO Opportunity Fund 2.928.276 18-1-2022 2.930.366 (2.089]

Lendinvest Real Estate
Opportunity Fund 693.333 31-1-2022 681.105 12.228
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Het verloop van de beleggingen was in 2021 als volgt:

Beginstand  Aankopen Verkopen Resultaat Eindstand
€ € € € €

Beleggings-
fondsen 11.055.334 9.386.250 5.456.650 1.089.586 16.074.520

TOTAAL 11.055.334 9.386.250 5.546.650 1.089.586 16.074.520

Bovengenoemd resultaat kan als volgt worden gespecificeerd:

Gerealiseerd(e] Ongerealiseerd(e) Totaal-
winst verlies winst verlies resultaat
€ € € € €
Beleggings-
fondsen 531.824 (4.357) 645.639 (83.522) 1.089.586

TOTAAL 531.824 (4.357) 645.639 (83.522) 1.089.586

De portefeuilleomloopfactor van de activa in 2021 bedroeg 68,36% (2020: -6,37%).
OVERIGE VORDERINGEN EN OVERLOPENDE ACTIVA (2)

De overlopende activa betreffen te vorderen bedragen uit hoofde van transacties in
financiéle instrumenten met een looptijd korter dan een jaar. Ultimo 2021 zijn dit:

Vooruitbetaald op aankoop in het fonds Serone (200.000 euro). De settlement van
transacties in dit fonds vergt een langere periode dan reguliere beleggingsfondsen. De
settlement heeft plaatsgevonden op 21 januari 2022.

Nog te ontvangen op een verkoop in het fonds Lendinvest (in totaal € 700.000). De
settlement van transacties in dit fonds vergt een langere periode dan reguliere
beleggingsfondsen. De bedragen zijn door het fonds op 28 februari 2022 (€ 350.000] en
21 maart 2022 (€ 350.000) ontvangen.

De overlopende activa betreffen nog te ontvangen dividenden op financiéle instrumenten

en nog te vorderen bedragen uit hoofde van transacties in financiéle instrumenten met een
looptijd korter dan 1jaar.

OVERIGE ACTIVA (3)

Onder de liquide middelen zijn de banktegoeden van het Subfonds opgenomen,
gewaardeerd tegen de nominale waarde.

KORTLOPENDE SCHULDEN (4)

De overige schulden en overlopende passiva betreffen nog te betalen kosten.
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EIGEN VERMOGEN (5]

Nominale waarde participaties

De nominale waarde per participatie bedraagt € 10,00. In 2021 zijn in totaal 374.041
participaties uitgegeven en 17.826 teruggenomen. Per 31 december 2021 zijn er 1.542.337
participaties uitstaande. (In 2020 zijn in totaal 1.186.509 participaties uitgegeven en 386
teruggenomen. Per 31 december 2020 waren er 1.633.753 participaties uitstaande.)

2021 2020
€ €

Nominale waarde participaties

Stand per 1januari 11.861.226 -
Uitgegeven participaties 3.740.416 11.865.090
Teruggenomen participaties (178.267) (3.864)
Stand per 31 december 15.423.375 11.861.226
Agioreserve

Stand per 1 januari 9.41 -
Mutatie bij uitgave van participaties 343.800 9.589
Onttrokken bij terugname van participaties (19.970]) (178)
Stand per 31 december 333.241 9.411

Algemene reserve
Stand per 1januari 677.612 -
Resultaat 1.184.188 677.612

Stand per 31 december 1.861.800 677.612

DIRECTE OPBRENGSTEN UIT BELEGGINGEN (6)

Interest
Hieronder worden de kosten en opbrengsten gerelateerd aan de liquiditeiten van het
Subfonds verantwoord.

Dividend
Hieronder wordt het netto ontvangen dividend verantwoord.

2021 2020

€ €
Brutodividend 470.618 121.934
Dividendbelasting (75) (353)

NETTODIVIDEND 470.543 121.581
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OVERIGE BEDRIJFSOPBRENGSTEN (7)

In het eerste kwartaal van 2021 heeft de Beheerder een wijziging in de kostenstructuur
doorgevoerd. Kern van de wijziging is dat nagenoeg alle kosten worden berekend op
basis van een percentage van de intrinsiecke waarde van de subfondsen. In de
kostenparagraaf van het prospectus zijn alle kosten en de wijze van berekenen
beschreven.

Tot de wijziging werd door de Beheerder voor een aantal kosten periodiek gedoteerd
aan reserveringen. De werkelijke kosten (facturen) werden vervolgens ten laste van deze
reservering gebracht. Op deze manier werden grote schommelingen in kosten
gedurende het jaar voorkomen. Bij de overgang naar de nieuwe kostenstructuur zijn die
reserveringen vrijgevallen. Deze eenmalige opbrengsten zijn verwerkt onder de overige
bedrijfsopbrengsten.

KOSTEN (8)

De kosten worden als volgt gespecificeerd:

2021 04.08.2020
— 31.12.2020
€ €

BEHEERKOSTEN
Beheervergoeding 122.045 35.107
Transactiekostenvergoeding 15.404 10.971
Drukwerk, promotie- en
portikosten 45.470 =

................................................... e 46,078
BEWAARKOSTEN
Kosten bewaring en margin 602 3.860
OVERIGE KOSTEN
Toezichtskosten 1.795 -
Accountants- en advieskosten 5.412 387
Kosten digitale applicaties 17.545 5.694
Overig 167.390 1.705

................................................... T 2987
TOTAAL 375.662 57.725

De bovenstaande kosten bewaring en margin en de toezichtskosten betreffen het eerste
kwartaal van 2021. Vanaf deze periode vallen deze kosten in de nieuwe kostenstructuur
onder de overige kosten. In de nieuwe kostenstructuur worden alle kosten berekend op
basis van een percentage van de intrinsieke waarde van de Subfondsen.
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VERMELDING KOSTEN

Lopendekostenfactor [LKF]
De LKF over de verslagperiode bedraagt 2,43% (2020: 0,49%).

Gelieerde partijen

Alle kosten in de verslagperiode, genoemd onder KOSTEN (8], hebben als transactie
plaatsgevonden tussen de Beheerder en het Subfonds, behalve de kosten onder
‘Bewaarkosten’. Deze kosten bewaring en margin zijn door het Subfonds rechtstreeks
afgedragen aan de Bewaarder.

Advieskosten 2020

Nadat de jaarrekening over 2020 is vastgesteld, heeft het Fonds een factuur ontvangen
voor advieskosten rond het beleggingsbeleid voor het Obligatie Plus Fonds. Deze kosten
hebben betrekking op 2020 maar zijn — conform prospectus — verwerkt in de week
waarin de factuur is ontvangen door de beheerder (in 2021). Het bedrag van de factuur
heeft geen significante invioed op het resultaat van het fonds.
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7.3 SPECIFICATIE VAN DE BELEGGINGEN PER 31 DECEMBER 2021

W&O OBLIGATIE PLUS FONDS

7.3.1 BELEGGINGSFONDSEN

AANTAL FONDS WAARDE
€
Beleggingsinstellingen Liquiditeiten - EUR
101 DGLS Managed Euro Fund 3.491.537
Beleggingsinstellingen Obligaties - EUR
6.000 Astra Structured Credit Inv-Class C Dec 641.760
19.986 Astra Structured Credit Inv-Class C Feb 2.193.449
458.174 Blackstone/GSO Loan Financing Ltd 363.103
2.000.549 Chenavari Toro Income Fund Ltd 1.095.301
687 Lendinvest Real Estate Opportunity Fund 693.334
1.999 SCIO Opportunity Fund 2.928.277
200 Serone Special Situations Fund - Aug 2021 206.079
1.000 Serone Special Situations Fund - Juni 2021 1.050.705
200 Serone Special Situations Fund - Oct 2021 200.042
200 Serone Special Situations Fund - Sep 2021 204.213
93.311 Volta Finance Ltd. 574.796
Beleggingsinstellingen Obligaties - GBP
80.000 RM Secured Direct Lending PLC 90.333
51.855 Real Estate Credit Investments Ltd 94.609
375.000 Starwood European Real Estate Finance Ltd 418.979
100.000 TwentyFour Income Fund Ltd 136.391
1.141.654 UK Mortgages Ltd 994.654
Beleggingsinstellingen Obligaties - USD
1.273.000 Fair Oaks Income Ltd - 2021 696.959
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7.3.2 SAMENSTELLING BELEGGINGSPORTEFEUILLE

31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020
€ % %
Totaalwaarde binnenlandse
financiéle instrumenten - - -
Totaalwaarde buitenlandse
financiéle instrumenten 16.074.520 100 100
16.074.520 100 100

7.4 OVERZICHT VAN DE INTRINSIEKE WAARDEN

AANTAL INTRINSIEKE
INTRINSIEKE
UITSTAANDE WAARDE PER
WAARDE FONDS
PARTICIPATIES PARTICIPATIE
(x €1.000) €
31.12.2020 12.548 1.186.123 10,57922
30.06.2021 15.800 1.424.708 11,09007
31.12.2021 17.618 1.542.338 11,42324
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8. ONDERTEKENING

Amsterdam, 29 april 2022

Beheerder:
Wijs & van Oostveen Fund Management B.V.

De directie,
S. Sarphatie
R. Gribbroek
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9. OVERIGE GEGEVENS

9.1 BEPALINGEN OMTRENT DE BESTEMMING VAN HET RESULTAAT

De bepalingen omtrent de bestemming van het resultaat zijn opgenomen in hoofdstuk
10 (Resultaatsbestemming) van het prospectus. Op grond van het prospectus zal een
positief resultaat na vaststelling van de jaarrekening worden toegevoegd aan de
algemene reserve en worden herbelegd. Een negatief resultaat zal aan de algemene
reserve worden onttrokken.

9.2 BESTUURDERSBELANGEN

Gedurende de verslagperiode heeft de directie van de Beheerder geen belang gehad
in fondsen waar tegelijkertijd ook een van de Subfondsen in participeerde.

9.3 CONTROLEVERKLARING VAN DE ONAFHANKELIJKE ACCOUNTANT

Voor de controleverklaring van de accountant wordt verwezen naar de hierna
opgenomen verklaring.
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CONTROLEVERKLARING VAN DE ONAFHANKELIJKE ACCOUNTANT

Aan: de participanten en de beheerder van W&O Beleggingsfondsen

A. Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen jaarrekening 2021

Ons oordeel
Wij hebben de jaarrekening 2021 van W&O Beleggingsfondsen te Amsterdam
gecontroleerd.

Naar ons oordeel geeft de in dit jaarverslag opgenomen jaarrekening een getrouw
beeld van de grootte en de samenstelling van het vermogen van W&O
Beleggingsfondsen op 31 december 2021 en van het resultaat over 2021 in
overeenstemming met Titel 9 Boek 2 van het in Nederland geldende Burgerlijk
Wetboek (BW].

De jaarrekening bestaat per subfonds uit:

1. de balans per 31 december 2021;

2. de winst-en-verliesrekening over 2021; en

3. de toelichting met een overzicht van de gehanteerde grondslagen voor
financiéle verslaggeving (zoals opgenomen in hoofdstuk 3 Algemene
toelichting) en andere toelichtingen.

De basis voor ons oordeel

Wij hebben onze controle uitgevoerd volgens het Nederlands recht, waaronder
ook de Nederlandse controlestandaarden vallen. Onze verantwoordelijkheden op
grond hiervan zijn beschreven in de sectie ‘Onze verantwoordelijkheden voor de
controle van de jaarrekening’.

Wij zijn onafhankelijk van W&O Beleggingsfondsen zoals vereist in de Wet toezicht
accountantsorganisaties (Wta), de Verordening inzake de onafhankelijkheid van
accountants bij assurance-opdrachten (ViO) en andere voor de opdracht relevante
onafhankelijkheidsregels in Nederland. Verder hebben wij voldaan aan de
Verordening gedrags- en beroepsregels accountants (VGBA).

Wij vinden dat de door ons verkregen controle-informatie voldoende en geschikt
is als basis voor ons oordeel.
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B. Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen andere informatie

Naast de jaarrekening en onze controleverklaring daarbij, omvat het jaarverslag
andere informatie, die bestaat uit:

- het verslag van de beheerder (hoofdstuk 2J;

- de overige gegevens (hoofdstuk 9];

Op grond van onderstaande werkzaamheden zijn wij van mening dat de andere
informatie:

- met de jaarrekening verenigbaar is en geen materiéle afwijkingen bevat;

- alle informatie bevat die op grond van Titel 9 Boek 2 BW is vereist.

Wij hebben de andere informatie gelezen en hebben op basis van onze kennis en
ons begrip, verkregen vanuit de jaarrekeningcontrole of anderszins, overwogen of
de andere informatie materiéle afwijkingen bevat.

Met onze werkzaamheden hebben wij voldaan aan de vereisten in Titel 9 Boek 2
BW en de Nederlandse Standaard 720. Deze werkzaamheden hebben niet dezelfde
diepgang als onze controlewerkzaamheden bij de jaarrekening.

De beheerder is verantwoordelijk voor het opstellen van de andere informatie,
waaronder het verslag van de beheerder en de overige gegevens in
overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.

C. Beschrijving van verantwoordelijkheden met betrekking tot de jaarrekening

Verantwoordelijkheden van de beheerder voor de jaarrekening

De beheerder is verantwoordelijk voor het opmaken en getrouw weergeven van
de jaarrekening in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW. In dit kader is de
beheerder verantwoordelijk voor een zodanige interne beheersing die de
beheerder noodzakelijk acht om het opmaken van de jaarrekening mogelijk te
maken zonder afwijkingen van materieel belang als gevolg van fouten of fraude.

Bij het opmaken van de jaarrekening moet de beheerder afwegen of het fonds in
staat is om haar werkzaamheden in continuiteit voort te zetten. Op grond van
genoemd verslaggevingsstelsel moet de beheerder de jaarrekening opmaken op
basis van de continuiteitsveronderstelling, tenzij de beheerder het voornemen
heeft om het fonds te liquideren of de bedrijfsactiviteiten te beéindigen of als
beéindiging het enige realistische alternatief is.

De beheerder moet gebeurtenissen en omstandigheden waardoor gerede twijfel
zou kunnen bestaan of het fonds haar bedrijfsactiviteiten in continuiteit kan
voortzetten, toelichten in de jaarrekening.
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Onze verantwoordelijkheden voor de controle van de jaarrekening

Onze verantwoordelijkheid is het zodanig plannen en uitvoeren van een
controleopdracht dat wij daarmee voldoende en geschikte controle-informatie
verkrijgen voor het door ons af te geven oordeel.

Onze controle is uitgevoerd met een hoge mate maar geen absolute mate van
zekerheid waardoor het mogelijk is dat wij tijldens onze controle niet alle materiéle
fouten en fraude ontdekken.

Afwijkingen kunnen ontstaan als gevolg van fraude of fouten en zijn materieel
indien redelijkerwijs kan worden verwacht dat deze, afzonderlijk of gezamenlijk,
van invloed kunnen zijn op de economische beslissingen die gebruikers op basis
van deze jaarrekening nemen. De materialiteit beinvioedt de aard, timing en
omvang van onze controlewerkzaamheden en de evaluatie van het effect van
onderkende afwijkingen op ons oordeel.

Wij hebben deze accountantscontrole professioneel kritisch uitgevoerd en hebben
waar relevant professionele oordeelsvorming toegepast in overeenstemming met
de Nederlandse controlestandaarden, ethische voorschriften en de
onafhankelijkheidseisen. Onze controle bestond onder andere uit:

- het identificeren en inschatten van de risico’s dat de jaarrekening afwijkingen van
materieel belang bevat als gevolg van fouten of fraude, het in reactie op deze
risico’s bepalen en uitvoeren van controlewerkzaamheden en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel. Bij
fraude is het risico dat een afwijking van materieel belang niet ontdekt wordt
groter dan bij fouten. Bij fraude kan sprake zijn van samenspanning, valsheid in
geschrifte, het opzettelijk nalaten transacties vast te leggen, het opzettelijk
verkeerd voorstellen van zaken of het doorbreken van de interne beheersing;

- het verkrijgen van inzicht in de interne beheersing die relevant is voor de controle
met als doel controlewerkzaamheden te selecteren die passend zijn in de
omstandigheden. Deze werkzaamheden hebben niet als doel om een oordeel
uit te spreken over de effectiviteit van de interne beheersing van het fonds;

- het evalueren van de geschiktheid van de gebruikte grondslagen voor financiéle
verslaggeving, en het evalueren van de redelijkheid van schattingen door de
beheerder en de toelichtingen die daarover in de jaarrekening staan;

- het vaststellen dat de door de beheerder gehanteerde continuiteits-
veronderstelling aanvaardbaar is. Tevens het op basis van de verkregen controle-
informatie vaststellen of er gebeurtenissen en omstandigheden zijn waardoor
gerede twijfel zou kunnen bestaan of het fonds haar bedrijfsactiviteiten in
continuiteit kan voortzetten. Als wij concluderen dat er een onzekerheid van
materieel belang bestaat, zijn wij verplicht om aandacht in onze
controleverklaring te vestigen op de relevante gerelateerde toelichtingen in de
jaarrekening. Als de toelichtingen inadequaat zijn, moeten wij onze verklaring
aanpassen. Onze conclusies zijn gebaseerd op de controle-informatie die
verkregen is tot de datum van onze controleverklaring. Toekomstige
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gebeurtenissen of omstandigheden kunnen er echter toe leiden dat een fonds
haar continuiteit niet langer kan handhaven;

- het evalueren van de presentatie, structuur en inhoud van de jaarrekening en de
daarin opgenomen toelichtingen; en

- het evalueren of de jaarrekening een getrouw beeld geeft van de onderliggende
transacties en gebeurtenissen.

Wij communiceren met de beheerder onder andere over de geplande reikwijdte
en timing van de controle en over de significante bevindingen die uit onze controle
naar voren zijn gekomen, waaronder eventuele significante tekortkomingen in de
interne beheersing.

Amstelveen, 29 april 2022

BDO Audit & Assurance B.V.
namens deze,

drs. M.F. Meijer RA
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