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1. ALGEMENE INFORMATIE BETREFFENDE VAN DE INSTELLING VOOR
COLLECTIEVE BELEGGING

1.1. ORGANISATIE VAN DE INSTELLING VOOR COLLECTIEVE BELEGGING

Oprichtingsdatum van de instelling voor collectieve belegging
9 februari 1987

Beheervennootschap
Naam : BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium

Rechtsvorm : naamloze vennootschap

Maatschappelijke zetel : \Vooruitgangstraat 55, 1210 Brussel
Oprichtingsdatum : 30 juni 2006

Bestaansduur : onbeperkt

Beheertype :

Gemeenschappelijk beleggingsfonds dat geopteerd heeft voor beleggingen die voldoen aan de voorwaarden van de wet
van 19 april 2014 betreffende de alternatieve instellingen voor collectieve belegging (AICB’s) en hun beheerders en het Koninklijk
Besluit van 25 februari 2017 betreffende bepaalde openbare alternatieve instellingen voor collectieve belegging en hun
beheervennootschappen.

Lijst van de andere beheerde fondsen :

BNP Paribas B Pension Sustainable Balanced (BNP Paribas B Pension Balanced tot en met 19 april 2020), BNP Paribas B Pension
Sustainable Growth (BNP Paribas B Pension Growth tot en met 19 april 2020), BNP Paribas B Pension Sustainable Stability (BNP
Paribas B Pension Stability tot en met 19 april 2020) en Crelan Pension Fund

Lijst van de beveks waarvan de beheervennootschap het beheer uitoefent :

BNP Paribas B Control, BNP Paribas B Strategy, BNP Paribas B Invest, BNPPF Private, Bpost Bank Fund, BNPPF S-Fund, Post-Fix
Fund.

Bestuurders :

Philippe Boulenguiez, Bestuurder (vanaf 7 februari 2020 tot en met 9 februari 2020), Voorzitter (vanaf 10 februari 2020), Global Chief
Operating Officer de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

Fabrice Silberzan, Voorzitter, Chief Operating Officer van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT (tot en met 10 februari 2020)
Carolus Janssen, Bestuurder, Head of Sales Europe van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

Marnix Arickx, Bestuurder, Chief Executive Officer van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium

Stefaan Dendauw, Bestuurder, Chief Financial Officer van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium

Alain Kokocinski, Onafhankelijk bestuurder

Olivier Lafont, Bestuurder, Head of Strategy, Corporate Development & Organisation van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT
Hans Steyaert, Bestuurder, Head of Global Operation Services van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

Lutgarde Sommerijns, Onafthankelijk bestuurder

Denis Panel, Bestuurder, Head of Investments (MAQs) van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

Pierre Picard, Bestuurder, Head of Compliance van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

Natuurlijke personen aan wie de effectieve leiding is toevertrouwd :
Marnix Arickx, Bestuurder en CEO

Olivier Lafont, Bestuurder

Stefaan Dendauw, Bestuurder

Hans Steyaert, Bestuurder
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Commissaris :

Deloitte, Bedrijfsrevisoren CVBA, Gateway Building, Luchthaven Brussel Nationaal 1J, 1930 Zaventem, Vertegenwoordigd door
Bernard De Meulemeester, Erkend Bedrijfsrevisor

Kapitaal : 54.114.320,03 EUR

Delegatie van de administratie

BNP Paribas Securities Services Brussels Branch, Loksumstraat 25 - 1000 Brussel

Distributeur(s)

Het inschrijven op de rechten van deelneming van het Fonds gebeurt via een betaling op een pensioenspaarrekening bij een
distributeur.

De betalingen aan de deelnemers, de terugkopen en de conversies van rechten van deelneming gebeuren door tussenkomst van de
distributeurs. Alle informatie betreffende het Fonds is beschikbaar bij de distributeur en wordt gepubliceerd overeenkomstig de
wettelijke bepalingen.

Distributienetwerk ‘Fintro’, BNP Paribas Fortis N.V.

Beobank

Europabank N.V.

Keytrade Bank

Leo Stevens & Cie

MeDirect Bank

Mediterranean Bank

Société Générale Private Banking

De distributeurs bieden de rechten van deelneming aan het publiek aan.

Bewaarder
BNP Paribas Fortis N.V., financiéle instelling, Warandeberg 3 - 1000 Brussel (tot en met 15 maart 2020)
BNP Paribas Securities Services Brussels Branch, Loxumstraat 25 - 1040 Brussel (vanaf 16 maart 2020)

Onderbewaarder(s)

BNP Paribas Securities Services, 60 Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg - Groothertogdom Luxemburg

waaraan de materiéle taken zoals beschreven in artikel 55, §2 van de wet van 19 april 2014 zijn gedelegeerd voor de effecten en de
liquiditeiten.

Commissaris

PwC Bedrijfsrevisoren B.V., Woluwedal 18 - 1932 Sint-Stevens-Woluwe vertegenwoordigd door Damien Walgrave

Promotor
Distributienetwerk ‘Fintro’, BNP Paribas Fortis N.V., Warandeberg, 3 - 1000 Brussel

Financiéle dienst
Distributienetwerk ‘Fintro’, BNP Paribas Fortis N.V., Warandeberg, 3 - 1000 Brussel

Type aan het publiek aangeboden deelbewijzen

Rechten van de deelnemers in het onverdeelde mede-eigendom van het Fondsvermogen (onafhankelijk van dat van de B
eheervennootschap), uitsluitend vertegenwoordigd door deelbewijzen van het kapitalisatietype, opgesplitst in duizendsten ervan en
niet materieel leverbaar. Zij maken het voorwerp uit van inschrijvingen op naam op een rekening die uit naam van de deelnemer wordt
geopend bij de financiéle tussenpersonen.

Lijst van de compartimenten en van de aandelenklassen

Sustainable Balanced (Balanced tot en met 19 april 2020) Klasse « Classic », Klasse « B »
Sustainable Growth (Growth tot en met 19 april 2020) Klasse « Classic », Klasse « O »
Sustainable Stability (Stability tot en met 19 april 2020) Klasse « Classic », Klasse « B »

Klasse « Classic » / Klasse « B »

Rechten van de deelnemers in de onverdeelde mede-eigendom van het vermogen van het compartiment (onafhankelijk van dat van de
Beheervennootschap), uitsluitend vertegenwoordigd door rechten van deelneming van het kapitalisatietype, opgesplitst in duizendsten
ervan en niet materieel leverbaar. Zij maken het voorwerp uit van inschrijvingen op naam op een rekening die op naam van de
deelnemer wordt geopend bij de financiéle tussenpersonen.
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Klasse « Classic »: de rechten van deelneming worden aangeboden via het distributienetwerk ‘Fintro’ van BNP Paribas Fortis N.V.
Klasse « B »: de rechten van deelneming worden aangeboden via andere distributienetwerken dan ‘Fintro’ van BNP Paribas Fortis N.V.

Klasse « O »

Rechten van de deelnemers in de onverdeelde mede-eigendom van het Fondsvermogen (onafhankelijk van dat van de B
eheervennootschap), uitsluitend vertegenwoordigd door rechten van deelneming van het kapitalisatietype, opgesplitst in duizendsten
ervan en niet materieel leverbaar. Deze klasse is voorbehouden aan gemeenschappelijke beleggingsfondsen beheerd door een
Beheervennootschap die deel uitmaakt van de groep BNP Paribas. Deze klasse onderscheidt zich van de andere klassen door een
verschillende bijdrage aan de vergoeding voor het beheer van de beleggingsportefeuille en door het verschillend tarief van de

verhandelingsprovisie.
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1.2. BEHEERVERSLAG

1.2.1. Informatie aan de aandeelhouders

METROPOLITAN-RENTASTRO is een gemeenschappelijk beleggingsfonds zoals geregeld in de bepalingen betreffende de
pensioenspaarfondsen van het Wetboek van Inkomstenbelastingen 1992.

Gemeenschappelijk beleggingsfonds dat geopteerd heeft voor beleggingen die voldoen aan de voorwaarden van de wet
van 19 april 2014 betreffende de alternatieve instellingen voor collectieve belegging (AICB’s) en hun beheerders en het Koninklijk
Besluit van 25 februari 2017 betreffende bepaalde openbare alternatieve instellingen voor collectieve belegging en hun
beheervennootschappen.

De rechten van de deelnemers zijn vertegenwoordigd door rechten van deelneming en duizendsten hiervan, in het onverdeeld
vermogen van het Fonds, dat onderscheiden is van het patrimonium van de beheersvennootschap. Deze rechten van deelneming
worden onder de vorm van nominatieve inschrijvingen ingeschreven bij de financiéle instelling waar de pensioenrekening werd
geopend. Het aantal rechten van deelneming is onbeperkt.

Het beheer van het Fonds werd sinds 1 oktober 2006 opgedragen aan BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT BELGIUM N.V.
De rekeningen van het Fonds en die van de beheersvennootschap worden nagezien door een erkende commissaris.

De financiéle verslagen van het Fonds worden zonder kosten ter beschikking gehouden van de deelnemers op de zetel van de
beheersvennootschap en aan de loketten van de instellingen, bevoegd om de intekeningen en terugbetalingen te ontvangen.

De netto-inventariswaarde van de rechten van deelneming in mede-eigendom van het Fonds wordt door de beheersvennootschap op
elke bankwerkdag bepaald.

De betalingen aan de aandeelhouders, de terugkopen en de omzettingen van aandelen gebeuren door bemiddeling van de
distributeurs. Alle informatie in verband met het bevek wordt gepubliceerd op de site van BEAMA (www.beama.be).

Het boekjaar begint op 1 januari en eindigt op 31 december van elk jaar.

De jaarlijkse algemene vergadering van deelnemers wordt gehouden op de maatschappelijke zetel van de vennootschap of op elke
andere plaats van het Brussels Hoofdstedelijk Gewest vermeld in de oproepingsberichten, de vierde donderdag van april. Indien deze
dag geen bankwerkdag is, zal de jaarlijkse algemene vergadering op de eerstvolgende bankwerkdag plaatsvinden.

Deugdelijk bestuur en stemming bij volmacht

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT (BNPP AM) is van oordeel dat de bevordering van goede praktijken voor corporate
governance een essentieel onderdeel vormt van zijn verantwoordelijkheden. Onder corporate governance wordt het systeem verstaan
waarmee een vennootschap wordt bestuurd en gecontroleerd. Het heeft betrekking op de werking van de directie, het toezicht en de
controlesystemen, en op de relatie met de stakeholders. Een goede corporate governance vormt de basis voor het kader dat ervoor
zorgt dat de vennootschap wordt beheerd in het langetermijnbelang van de aandeelhouders. BNPP AM verwacht van alle bedrijven
waarin het belegt dat zij de beste praktijken op het vlak van corporate governance naleven.

Stemmen op de algemene vergaderingen vormt een belangrijk element voor de dialoog met de bedrijven waarin de beleggingen
gebeuren en maakt integraal deel uit van de beheerprocessen van BNPP AM.

BNPP AM draagt er zorg voor zijn stemrechten uit te oefenen op basis van de specifieke omstandigheden van het betrokken bedrijf.
Het beleid en de richtlijnen voor het stemmen worden ieder jaar herzien om rekening te houden met de evolutie van de gedragscodes
voor governance en de marktpraktijken. Zij worden goedgekeurd door de Raad van Bestuur van BNPP AM.

Het stembeleid is van toepassing op alle beheeractiviteiten van BNPP AM. De entiteiten waaraan het beheer wordt gedelegeerd,
moeten hun stemrechten uitoefenen conform de verwachtingen van BNPP AM en de marktpraktijken, en moeten geregeld
communiceren over de bereikte resultaten.

Governance en stemprincipes

Onderstaande principes belichamen de verwachtingen van BNPP AM voor de genoteerde bedrijven waarin het belegt. Zij vormen de te
volgen gedragslijn voor de uitoefening van de verantwoordelijkheden van BNPP AM.

1. In het langetermijnbelang van de aandeelhouders handelen.

De bedrijven moeten er in de eerste plaats naar streven waarde op lange termijn voor de aandeelhouders te creéren. De praktijken
inzake corporate governance zouden de aandacht van de raad op deze doelstelling moeten focussen. Er moet een heldere strategie
ingevoerd worden om deze doelstelling te bereiken, die rekening houdt met alle relevante stakeholders.

2. De rechten van de aandeelhouders vrijwaren

Alle aandeelhouders moeten over de mogelijkheid beschikken om te stemmen over de besluiten die de fundamentele veranderingen in
het bedrijf aansturen. De bedrijven moeten ervoor zorgen dat de rechten van de beleggers gevrijwaard zijn en op billijke wijze
behandeld worden, bijvoorbeeld door naleving van het principe van één aandeel — één stem — één dividend.

De kapitaalverhogingen moeten zorgvuldig gecontroleerd worden om het risico van verwatering voor de bestaande aandeelhouders tot
een minimum te beperken. De overnamewerende maatregelen mogen niet worden gebruikt om de bedrijfsleiders in staat te stellen hun
verantwoordelijkheden te ontlopen.

3. Waken over een onafhankelijke en doelmatige structuur voor de raad

De raad en de comités moeten voorzien in voldoende onafhankelijke bestuurders voor een doelmatige controle van de directie. De
bestuurders moeten blijk geven van de bekwaamheid en betrokkenheid die nodig is om de efficiency van de raad te versterken. Ten
slotte moeten de bestuurders verkozen worden met inachtneming van een geschikte verscheidenheid.
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4. De vergoedingsstructuren afstemmen op het langetermijnbelang van de aandeelhouders

De vergoedingen moeten uitgelijind worden op de langetermijnresultaten van het bedrijf. De remuneratieprogramma’s mogen het
vermogen van het bedrijf om zijn leiders aan te trekken en te behouden niet aantasten. Zij moeten de beste praktijken op de markt
naleven en moeten duidelijk worden meegedeeld aan de aandeelhouders.

5. Bekendmaking van nauwkeurige, geschikte en tijdige informatie

De bedrijven moeten erover waken dat de financiéle en exploitatieresultaten, de spreiding van het kapitaal en de prestaties op sociaal,
milieu- en governancevlak tijdig en nauwkeurig worden meegedeeld. Alle bedrijven zouden hun financiéle resultaten aan een jaarlijkse
audit door externe en onafhankelijke accountants moeten onderwerpen.

6. Waken over de goede sociale en milieuprestaties

De bedrijven moeten op verantwoordelijke wijze omgaan met alle stakeholders en de beste sociale, milieu- en governancepraktijken
hanteren om de langetermijnbelangen van de aandeelhouders te beschermen. De bedrijven zouden informatie moeten verstrekken
over hun koolstofuitstoot en hun bijdrage aan de strijd tegen de klimaatverandering.

Praktische stemvoorwaarden

1. De klantbenadering

BNPP AM adviseert zijn klanten om hun stemrecht te delegeren aan BNPP AM teneinde hun aandeelhoudersbelangen te vrijwaren.
BNPP AM stemt uitsluitend in het belang van zijn klanten en van de eindbegunstigden van de fondsen waar het voor instaat. BNPP AM
mag de belangen van zijn klanten niet ondergeschikt maken aan andere doelstellingen.

Voor de klanten die hun stemrecht hebben gedelegeerd aan BNPP AM, waakt BNPP AM erover dat de nodige volmachten worden
ontvangen en dat de stemming conform zijn richtlijnen verloopt. Alle klanten van BNPP AM worden op de hoogte gebracht van het feit
dat dit beleid en deze procedures zijn ingevoerd.

2. Stemcomité

BNPP AM heeft een stemcomité benoemd (“Proxy Voting Committee”, PVC) dat het stembeleid uitstippelt en erover waakt dat dit
beleid en de procedures worden gevolgd. Aangezien het stemmen beschouwd wordt als een integraal onderdeel van het
beleggingsproces, valt de eindverantwoordelijkheid van het stemmen toe aan de beheerverantwoordelijke.

3. Stemkring

De keuze van de effecten waarvoor het stemrecht wordt uitgeoefend, komt tegemoet aan een dubbele doelstelling: de inspanningen
concentreren op de posities die een aanzienlijk deel vertegenwoordigen van de beheerde activa en deelnemen aan de algemene
vergaderingen van de bedrijven waarin het collectieve beheer een aanzienlijk deel van het kapitaal houdt.

De stemkring wordt gevormd door de bedrijven waarvan de samengenomen posities beantwoorden aan volgende twee voorwaarden:
- 90% van het gecumuleerde totaal van de aandelenposities vertegenwoordigen

- 1% of meer van de beurskapitalisatie van het bedrijf vormen.

4. Stemprocedure

De volgende punten beschrijven de sleutelfasen van het stemproces per post, van de kennisgeving van de agenda van de gewone
algemene vergadering (GAV) of de buitengewone algemene vergadering (BAV) tot de uitoefening van het stemrecht:

a. Kennisgeving door het bedrijf van de GAV/BAV en de agenda
b. De bewaarder verstuurt de bulletins naar het stemplatform

c. Herinnering of beperking inzake de effectenleningen als de stemming belangrijk is voor het bedrijf of als een te groot aantal
effecten is uitgeleend.

Analyse van de agenda en stemadvies.
Dialoog met de emittenten op ad-hocbasis.
Steminstructie door de beheerder of het PVC en stemming via het platform.

oo o

Belangenconflicten

De vrije uitoefening van het stemrecht door BNPP AM kan beinvloed worden door volgende situaties:

- Medewerker die persoonlijke of professionele banden heeft met het bedrijf waarin moet worden gestemd,

- Handelsrelaties tussen het bij de stemming betrokken bedrijf en een andere entiteit van de Groep BNP Paribas,

- Uitoefening van het stemrecht betreffende de aandelen van de groep BNP Paribas of van aanzienlijke participaties van de groep.
Er zijn diverse mechanismen ontwikkeld om eventuele belangenconflicten te voorkomen:

- Het stembeleid schrijft voor dat het wordt uitgevoerd “in het uitsluitende belang van de klanten om de waarde van hun belegging
op lange termijn te beschermen en te versterken”;

- De stemrichtlijnen die dienen als beslissingskader bij de uitoefening van de stemrechten worden goedgekeurd door de Raad van
Bestuur van BNPP AM;

- De voorstellen van besluit worden geévalueerd op basis van analyses die worden uitgevoerd door externe en onafhankelijke consultants;

- De medewerkers dienen de procedures na te leven die de geschenken en persoonlijke voordelen regelen en moeten iedere
andere professionele activiteit melden;

- Het bestaan van een “Chinese muur’ tussen BNPP AM en de andere entiteiten van de Groep staat er borg voor dat de
medewerkers van BNPP AM onafhankelijk blijven in de uitvoering van hun opdrachten en verantwoordelijkheden.
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De dossiers betreffende alle potentiéle belangenconflicten en hun oplossing worden bijgehouden in het kader van de notulen van het
PVC.

De belangenconflicten die niet kunnen worden voorkomen, worden opgelost volgens een getrapt mechanisme waarbij de directie van
BNPP AM betrokken is:

i. De Verantwoordelijke van het beheer

ii. De Verantwoordelijken voor compliance en de interne controle

iii. De Voorzitter

6. Transparence & Reporting

BNPP AM is transparant inzake zijn benadering van het stemmen en de uitoefening ervan:
- Een exemplaar van dit beleid kan worden geraadpleegd op de website van BNPP AM;
- Jaarlijks wordt een reporting gepubliceerd met een overzicht van de stemactiviteiten;

- De details van de stemmingen, besluit per besluit, zijn verkrijgbaar op verzoek.

Stemrichtlijnen

De stemrichtlijnen vormen het sluitstuk van het stembeleid voor de algemene vergaderingen van de genoteerde bedrijven van BNPP
AM. De belangrijkste types besluiten die ter stemming worden voorgelegd, vallen onder vier grote thema’s:

1. Goedkeuring van de rekeningen

2. Financiéle transacties

3. Benoeming en vergoeding van de bestuurders en de vennootschappelijke mandatarissen
4. Andere besluiten (bijv. gereglementeerde overeenkomsten)

Voor ieder type besluit reiken de richtlijnen de “beste praktijken” aan, naast de situaties die kunnen leiden tot een tegenstem of een
onthouding bij het stemmen:

De stembesluiten zijn gebaseerd op volgende principes:

- “Voor”: het besluit weerspiegelt of leunt aan bij de beste praktijken en is afgestemd op het langetermijnbelang van de aandeelhouders.
- “Onthouding”: het besluit vormt een probleem vanuit het standpunt van de aandeelhouders.

- “Tegen”: het besluit is niet aanvaardbaar en is niet afgestemd op het langetermijnbelang van de aandeelhouders.

Verklaring volgens artikel 83 van het Koninklijk Besluit van 25 februari 2017

Ervan uitgaande dat de soft commissions die door de effectenmakelaars worden betaald aan BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT
Belgium in het kader van de verwerking van de orders inzake de effecten van het Fonds een commercieel voordeel vormen, dat door deze
makelaars wordt verleend aan de beheervennootschap zelf, voor de informatica-, administratieve en andere middelen die zij heeft ontwikkeld
voor een gestroomlijnde transmissie, uitvoering en vereffening van deze orders, ontstaat er geen belangenconflict vanwege de verwerving
van dit commercieel voordeel uit hoofde van deze beheervennootschap ten opzichte van het Fonds dat zij beheert.

Informatie over het vergoedingsbeleid (niet-gecontroleerde gegevens)
Informatie over het vergoedingsbeleid dat van toepassing is op het boekjaar 2019 is beschikbaar op de website
http://www.bnpparibas-am.com/fr/politique-de-remuneration/, en zijn op verzoek ook gratis verkrijgbaar bij de Beheervennootschap.

Terugvorderen van belasting in het kader van het project Aberdeen/Fokus Bank

In meerdere lidstaten van de Europese Unie biedt het gemeenschapsrecht Instellingen voor Collectieve Belegging (ICB's) de
mogelijkheid om een contentieuze procedure in te leiden teneinde onterecht betaalde belastingen terug te vorderen. Als een lidstaat
een buitenlandse ICB zwaarder belast dan een ingezeten ICB is in de zin van het gemeenschapsrecht namelijk sprake van
discriminatie.

Dit beginsel is door het Hof van Justitie van de Europese Gemeenschap (HvJ EG) bekrachtigd in de zaak "Aberdeen" (18 juni 2009).
Dit arrest erkent dat niet-ingezeten ICB's onderworpen kunnen zijn aan discriminerende belastingheffing, hetgeen de vrijheid van
vestiging en/of het vrij verkeer van kapitaal belemmert. Andere arresten van het Hvd EG hebben deze jurisprudentie bevestigd. Het
gaat om de arresten in de zaken Santander (10 mei 2010) en Emerging Markets (10 april 2014) betreffende respectievelijk de Franse
en Poolse belastingwetgeving.

Op basis van deze jurisprudentie, en teneinde de rechten van ICB's om in aanmerking te komen voor belastingteruggaaf te
waarborgen, heeft de beheervennootschap besloten om een contentieuze procedure in te leiden bij de belastingautoriteiten van
meerdere lidstaten waar discriminerende wetgeving geldt die in strijd is met het gemeenschapsrecht. Deze procedure wordt eerst
nader onderzocht om de haalbaarheid van de klachten te beoordelen, dat wil zeggen voor welke fondsen, in welke lidstaten en over
welke periode een vordering tot teruggaaf moet worden ingediend.

Vooralsnog is er geen Europese wetgeving die voorziet in een homogene procedure voor dit type klachten. De termijn voor teruggaaf
en de complexiteit van de procedure verschillen dan ook per lidstaat, waardoor de laatste ontwikkelingen op dit gebied voortdurend
moeten worden gevolgd.

Financieringstransacties op effecten

Het Fonds zal geen financieringstransacties op effecten aangaan, =zoals het uitlenen of ontlenen van effecten,
retrocessieovereenkomsten, kooptransacties met wederverkoop of verkooptransacties met wederinkoop, margeleningstransacties, of
totale-opbrengstenswaps.
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Duurzaam beleggingsbeleid

Het duurzaam beleggingsbeleid beschrijft de integratie van de ESG-analyse en/of de ESG-normen (zoals die hieronder worden gedefinieerd)
in de beleggingscriteria die door de beheerders voor elk compartiment worden toegepast. ESG betekent Ecologie, Sociaal en Governance.
Het zijn drie factoren die vaak gebruikt worden om het duurzaamheidsniveau van een belegging te beoordelen. BNP PARIBAS ASSET
MANAGEMENT verbindt zich ertoe een duurzame benadering inzake beleggen te hanteren. De mate waarbinnen deze normen en analyses
kunnen worden toegepast, verschilt evenwel in functie van het type compartiment, activaklasse, regio en gebruikt instrument. Bovendien
kunnen sommige compartimenten restrictievere beleggingsregels toepassen, zoals die beschreven staan in het specifieke deel van het
prospectus. Bijgevolg is het mogelijk dat dit beleid niet op dezelfde manier in alle portefeuilles kan worden geimplementeerd.

De ESG-normen worden geintegreerd in het beleggingsproces van elk compartiment. De normen bestaan uit 1) het respecteren van de 10
principes van het Global Compact van de Verenigde Naties en 2) het naleven van de sectorale beleidslijnen van BNP PARIBAS ASSET
MANAGEMENT.

Het Wereldpact van de Verenigde Naties (https://www.unglobalcompact.org/what-is-gc/mission/principles) is een gemeenschappelik kader
dat wereldwijd erkend is en van toepassing is op alle industriéle sectoren. Het is gestoeld op internationale overeenkomsten op het viak van
mensenrechten, arbeidsnormen, eerbied voor het milieu en de strijd tegen de corruptie. Bedrijven die inbreuk plegen op een of meerdere van
de principes, worden uitgesloten uit de beleggingen in de compartimenten en diegene waarvoor het risico bestaat dat ze dit doen, worden van
nabij opgevolgd of uitgesloten.

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT heeft ook een aantal ESG-richtsnoeren gedefinieerd met betrekking tot beleggingen in gevoelige
sectoren. Bedrijven uit deze gevoelige sectoren die de minimale beginselen die uiteengezet staan in deze richtsnoeren niet in acht nemen,
worden uitgesloten uit beleggingen in de compartimenten. De desbetreffende sectoren omvatten onder andere palmolie, papierpulp,
mijnbouwactiviteiten, teerzanden, kernenergie, de productie van energie op basis van steenkool, tabak, controversiéle wapens en asbest.

Beide bovenstaande normen worden door het Sustainability Center van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT aan de beheerders
meegedeeld in de vorm van een uitsluitingslijst. Deze lijst vormt de gemeenschappelijke grondslag die van toepassing is.De ESG-analyse
bestaat uit het analyseren met behulp van de voornaamste sociale en ecologische (of niet-financiéle) ratingbureaus (zoals Sustainalytics,
Vigeo Eiris, MSCI, ISS-Oekom enz.) van de emittenten wat betreft niet-financiéle criteria zoals (niet-exhaustieve lijst):

« Ecologie: bevorderen van de energie-efficiéntie, vermindering van de uitstoot van broeikasgassen, besparing op het viak van
natuurlijke rijkdommen, afvalverwerking.

e Sociaal: in acht nemen van de rechten van de mens en van de rechten van de werknemers, beheer van menselik kapitaal
(gezondheid en veiligheid van de werknemers, opleidings- en remuneratiebeleid, rotatiepercentage, loopbaanopvolging, resultaat
PISA-onderzoek: Programme for International Student Assessment).

*  Governance: onafhankelijkheid van de Raad van Bestuur ten aanzien van de algemene directie, in acht nemen van het recht van de
minderheidsaandeelhouders, scheiding van de directie- en controlefuncties, strijd tegen de corruptie, vrijheid van pers, remuneratie
van de leidinggevenden, in acht nemen van de rechten van de minderheidsaandeelhouders.

De manier waarop en de mate van integratie van de ESG-analyse, zoals de ESG-scores, wordt in elk beleggingsproces apart bepaald door
de vermogensbeheerder. In alle gevallen zullen de beheerders minimaal de uitsluitingslijst naleven die wordt meegedeeld door het
Sustainability Center. Verder kan elke beheerder ofwel een ESG-integratiebenadering toepassen (rekening houden met de ESG-score in het
beleggingsproces) ofwel een Best In Class benadering (selectie van emittenten waarbij de voorkeur wordt gegeven aan best practices van
bedrijven, ongeacht de sector). Sommige beheerders zullen de beide benaderingen combineren in hun beleggingsproces. De gekozen
aanpak wordt beschreven in het beleggingsbeleid van elk compartiment.

Minstens één keer per jaar is een herziening van elk toegelaten instrument en van het naleven van de controle van hun duurzame criteria
voorzien. Ingeval de bovenstaande normen en criteria niet langer in acht zouden worden genomen, zullen de beleggingsbeheerders de
samenstelling van de portefeuilles aanpassen in het beste belang van de aandeelhouders en in voorkomend geval volgens de hierboven
vermelde analyse en ESG-normen.

Overigens maakt de stemming op de algemene vergaderingen van vennootschappen waarin de compartimenten beleggen deel uit van het
duurzame beleggingsbeleid van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT. Ook werkt de beheermaatschappij nauw samen met richtgevende
organisaties op het gebied van verantwoord beleggen om duurzame ontwikkeling te bevorderen en de huidige praktijken te verbeteren.

Meer informatie en documenten over het globale duurzaam ontwikkelingsbeleid van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT is terug te
vinden op de website op het volgende adres: https://www.bnpparibas-am.com/en/our-approach-to-responsibility/as-a-responsible-investor/

Toepasselijk beleid op het viak van class actions

Overeenkomstig haar beleid:

* neemt de Beheervennootschap in principe niet deel aan actieve class actions (de beheervennootschap start geen enkele procedure
op, treedt niet op in de hoedanigheid van klager, speelt geen enkele andere actieve rol in een class action tegen een emittent);

» kan de Beheervennootschap deelnemen aan passieve class actions in rechtsgebieden waar de Beheervennootschap naar eigen
goeddunken van oordeel is dat (i) de class action voldoende rendabel is (bijvoorbeeld, wanneer de verwachte inkomsten hoger liggen
dan de kosten die moeten worden voorzien voor de procedure), (ii) het instellen van de class action voldoende voorspelbaar is en (iii)
de relevante gegevens die vereist zijn voor het beoordelen of de class action mogelijk is, redelijkerwijs beschikbaar zijn en op een
efficiénte en voldoende betrouwbare manier kunnen worden beheerd;

« zullen alle bedragen die door BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT geind worden binnen het kader van een class action, na aftrek
van de gedragen externe kosten, teruggestort worden aan de fondsen die betrokken zijn bij de desbetreffende class action.

De Beheervennootschap kan te allen tijde haar toepasselijk beleid inzake class actions aanpassen en kan in bijzondere
omstandigheden afwijken van de hierboven opgesomde beginselen.

De beginselen van het beleid inzake class actions dat van toepassing is op het Fonds zijn terug te vinden op de website van de
Beheer-vennootschap.
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1.2.2. Algemeen overzicht van de markten

Conjunctuur

De vraagtekens over de toestand van de wereldeconomie in de zomer van 2019, evenals de hoop dat de economische activiteit op
kruissnelheid zou blijven, gingen begin 2020 aan diggelen door de COVID-19-pandemie. De situatie is drastisch veranderd. Na de
bevriezing van de wereldeconomie in maart en april werd het tweede kwartaal van 2020 gekenmerkt door de hervatting van de
activiteit vanaf mei, terwijl in veel landen de lockdown werd versoepeld. De conjunctuurenquétes bereikten in april een dieptepunt en
de ‘doel’-indicatoren begonnen zich in mei te herstellen, vooral in de Verenigde Staten, waar de cijfers betreffende de werkgelegenheid
en consumptie verrassend positief waren. Deze gunstige ontwikkelingen mogen ons echter niet blind maken voor de omvang van de
recessie, zoals blijkt uit de zeer voorzichtige prognoses van internationale organisaties, overheden en centrale banken.
Laatstgenoemden hebben overigens hun inspanningen op het gebied van monetaire versoepeling opgevoerd nadat in maart met
spoed werd besloten over te gaan tot kolossale maatregelen om een ontwrichting van de financiéle markten te voorkomen. De
verwachting van een wereldwijde groei verklaart de schommelingen in de olieprijs. De prijs van een vat WTl-olie (West Texas
Intermediate) heeft een duizelingwekkende daling gekend (die versterkt werd door technische redenen in april), voordat het akkoord
voor een productievermindering, afgesloten door de OPEC-landen en hun partners, en de hoop op een herstel van de activiteit de prijs
eind juni terug op 40 dollar brachten, na een daling van 36% over zes maanden.

Verenigde Staten

Aan het einde van de tweede helft van 2019, toen de groei rond de 2% lag, bleven de economische indicatoren sterk.
Het werkloosheidscijfer daalde tot 3,5% in februari, het laagste niveau in 50 jaar dat de voorgaande maanden verschillende keren werd
bereikt. Naar aanleiding van de werkgelegenheidsdynamiek kende het consumentenvertrouwen een hoogtepunt. Economen gingen
ervan uit dat de groei in 2020 vergelijkbaar zou zijn met die in 2019 (2,3%) en dat het grootste risico voor de Amerikaanse economie
in 2020 zou voortvioeien uit politiecke onzekerheden voor de presidentsverkiezingen in november. Een onbekende factor die veel
moeilijker voor te stellen was, verstoorde hun analyses. Het bbp kromp in het eerste kwartaal met 5,0% op jaarbasis. Ook al is dit de
grootste daling sinds eind 2008, ze is veel minder sterk dan elders, vooral in de eurozone. De particuliere consumptie (in het bijzonder
duurzame goederen en diensten) en de productieve investeringen zijn sterk gedaald. Gezien de ineenstorting van de activiteit in april
laten schattingen van het bbp ‘in realtime’ op basis van de beschikbare gegevens, volgens de gebruikte methoden, een inkrimping van
het bbp zien met 20% tot 40% in het tweede kwartaal. De onverwachte verbetering van verschillende indicatoren in mei sterkte echter
de voorstanders van een optimistisch scenario. De werkgelegenheidscijfers waren verrassend: er werden 2,5 miljoen banen
gecreéerd, terwijl algemeen werd verwacht dat er 7,5 miljoen verloren zouden gaan. Het werkloosheidscijfer daalde van 14,7%
naar 13,3%, terwijl zelfs de voorzitter van de Federal Reserve dacht dat dit cijfer tot bijna 20% zou stijgen. Absoluut gezien blijft de
arbeidsmarkt in een slechtere staat, aangezien in maart en april 22 miljoen banen verloren zijn gegaan. Door de hervatting van de
activiteit na de lockdown in verschillende staten in maart en april, kon de detailhandel in mei een groot deel van de instorting in maart
en april compenseren. Deze ontwikkeling weerspiegelt de verbetering van het consumentenvertrouwen en de ondersteuning aan
consumenten (overheidssteun, promoties). De cijfers van de activiteitenenquétes hebben zich hersteld, maar de industriéle productie
blijft achteruitgaan.

Europa

In de eurozone begonnen de economische indicatoren eind 2019 en begin 2020 tekenen van verbetering te vertonen (activiteiten-,
werkgelegenheids-, detailhandelsenquétes). Deze ontwikkeling werd in zekere zin ‘bevestigd’ door de houding van de Europese
Centrale Bank (ECB), die een afwachtende houding had aangenomen met betrekking tot haar monetaire beleid en haar strategie heeft
herzien. Deze opdracht beloofde het evenement te zijn aan het begin van de termijn van Christine Lagarde als voorzitter van de ECB.
Dit zal echter niet het geval zijn, aangezien de gevolgen van de pandemie de eurozone hard hebben getroffen. De samengestelde
PMI-index, die de mening van inkoopmanagers in de productie- en dienstensector weerspiegelt, daalde tot een historisch dieptepunt
van 13,6 in april en steeg vervolgens naar 31,9 in mei en 48,5 in juni. De daling van het bbp met 3,6% in het eerste kwartaal zou
worden gevolgd door een veel sterkere daling in het tweede kwartaal (ondanks de verbetering van de objectieve productie- en
consumptiegegevens vanaf mei), voordat de activiteit zich in het tweede semester herstelt. De industriéle productie daalde in april
met 17,1% ten opzichte van de voorgaande maand, waardoor ze weer op het niveau kwam dat voor het laatst werd gezien in het
midden van de jaren negentig. Terwijl de binnenlandse vraag in het eerste kwartaal sterk daalde, beperkten de mechanismen voor
gedeeltelijke werkloosheid de daling van de werkgelegenheid (-0,2%), maar bepaalde categorieén, bijvoorbeeld uitzendkrachten,
hebben zwaar geleden. Deze situatie vereist waakzaamheid van de autoriteiten naast de in maart getroffen noodmaatregelen. Na
moeizame onderhandelingen in april heeft de Europese Commissie op 27 mei een herstelplan op Europees niveau voorgesteld. In juni
bereikten de staatshoofden en regeringsleiders geen overeenstemming, maar het principe van het plan, dat zowel leningen als
subsidies biedt aan landen in moeilijkheden, lijkt niet ter discussie te staan.

Japan

In het eerste kwartaal van 2020 markeerde de daling van het bbp met 2,2% (op jaarbasis) het begin van de recessie van de economie
na een zeer scherpe daling in het vierde kwartaal (-7,2%) als gevolg van de verhoging van de btw. De ontwikkeling van de activiteit in
het tweede kwartaal bleef zorgwekkend. De samengestelde PMI-index (productie en diensten) steeg slechts licht vanaf het dieptepunt
van april (25,8) tot 40,8 in juni. In de tweede aanvullende begroting sinds de gezondheidscrisis lag de nadruk op het behoud van
werkgelegenheid en kleine bedrijven. Bovendien handhaaft de Japanse centrale bank de grote lijnen van haar monetair beleid (bedrag
van de aankopen van effecten, niveau van de basisrente, beleid om de rentecurve te beheersen) en heeft ze mechanismen ingesteld
om bedrijven te ondersteunen (toegankelijkheid van leningen, aankopen van handelspapieren en zakelijke effecten, aanpassing van de
depositorente volgens de verstrekte leningen). De commentaren waren voorzichtig, aangezien voorzitter Kuroda niet voorzag om de
basisrente tegen het belastingjaar 2022/23 te verhogen terwijl de inflatie exclusief vers voedsel negatief is.
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Opkomende markten

In China kromp het bbp, dat in de tweede helft van 2019 met 6% op jaarbasis groeide, in het eerste kwartaal met 6,8%. Deze krimp
was sterker dan verwacht en uiteraard volledig ongekend door de gelijktijdige schok van vraag en aanbod toen de COVID-19-epidemie
begin dit jaar het land trof. In maart ging het vrij snelle herstel van de productie niet gepaard met een gelijkwaardig herstel van de
investeringen of de consumptie. Het herstel van de uitvoer in mei, ondanks de vertraging in de rest van de wereld in het tweede
kwartaal, is een bemoedigend element, maar het herstel van de activiteit in opkomende landen in Azié, exclusief China, blijft
bescheiden. De Chinese regering heeft geen groeidoelstelling voor 2020 vastgesteld, maar de premier zei dat het fiscaal beleid
proactiever en het monetair beleid flexibeler zou zijn. Aan het einde van de periode, terwijl de grote centrale banken van ontwikkelde
landen hun obligatie-aankoopprogramma’s versterkten, werden nieuwe belangrijke renteverlagingen aangekondigd in opkomende
regio’s (Brazilié, Mexico, Tsjechié, Polen, Rusland, China, Indonesié, India ...). Het IMF voorspelt voor 2020 een krimp met 3% van het
bbp in opkomende regio’s (na een stijging met 3,7% in 2019).

Monetair beleid

Na de beslissing van Mario Draghi in september 2019 om de controversiéle versoepelingen door te voeren, nam Christine Lagarde,
die op 1 november voorzitter werd van de Europese Centrale Bank (ECB), een afwachtende houding aan ten opzichte van het
monetaire beleid. De ECB heeft vervolgens veel gecommuniceerd over de herziening van haar strategie, die in januari werd
gelanceerd, en beklemtoonde dat de neveneffecten van het monetaire beleid (met name de negatieve rente) moeten
worden geévalueerd. Deze zorgen verdwenen abrupt door de COVID-19-epidemie, hoewel de Raad van Bestuur geen verlaging
van de basisrente had opgenomen (0,00% voor de basisherfinancieringstransacties, 0,25% voor de marginale beleningsfaciliteit
en -0,50% voor de depositofaciliteit) in het op 12 maart gepresenteerde “uitgebreide pakket monetaire beleidsmaatregelen”. Tot de
maatregelen behoorden met name een versoepeling van de voorwaarden van de TLTRO (gerichte langerlopende
herfinancieringstransacties — Targeted Longer-Term Refinancing Operations) en een extra enveloppe van 120 miljard euro voor
obligatie-aankopen, bovenop de maandelijkse aankopen van 20 miljard (PSPP). Op 18 maart, in deze ‘buitengewone periode’ die
‘buitengewone maatregelen’ vereist, kondigde de ECB een aanvullend obligatie-aankoopprogramma aan tot 750 miljard euro (PEPP
voor Pandemic Emergency Purchase Programme) en specificeerde dat ze geen enkel risico zou tolereren dat de juiste transmissie
van het monetaire beleid zou kunnen belemmeren. Eind april had de enige versoepeling betrekking op de TLTRO die, van juni 2020
tot juni 2021, 50 basispunten onder het depositotarief zouden kunnen liggen als aan bepaalde voorwaarden voor de verstrekte
leningen wordt voldaan. De transactie van juni kende een groot succes. Er werd een nieuw programma van leningen aangekondigd.
De “pandemische langerlopende noodherfinancieringstransacties” of PELTRO zijn volledig gefundeerde vasterentetenders
(25 basispunten onder de refirente). De zeer voorzichtige diagnose van de economische omstandigheden door de ECB en het verslag
van de vergadering van april vormden het toneel voor de aanvullende maatregelen die op4 juni werden aangekondigd.
Het pandemienoodaankoopprogramma (PEPP) werd verlengd tot eind juni 2021 en de enveloppe werd verhoogd met 600 miljard euro
(tot 1.350 miljard). Prognoses van het Eurosysteem suggereren een lange periode van status quo van de basisrente, aangezien de
inflatie naar verwachting aanzienlijk zal afwijken van de doelstelling van 2% (1,3% in 2022).

Na drie verlagingen met telkens 25 basispunten van het richttarief voor de Federal Funds-rente in de tweede helft van 2019 kon
worden afgeleid uit de commentaren van het Amerikaanse Federal Reserve (Fed) dat er zich gedurende een lange periode geen
wijzigingen zouden voordoen. Het coronavirus heeft daar echter anders over besloten ... Eind februari publiceerde de Federal Reserve
een korte verklaring waarin ze zei “de ontwikkelingen [van de epidemie] en de implicaties ervan voor de economische vooruitzichten
nauwlettend in de gaten te houden”. Op 3 maart kondigde het FOMC (Federal Open Market Committee) een verlaging aan van het
doeltarief van de federal funds met 50 basispunten, de eerste tussen twee geplande vergaderingen sinds 2008. Op 15 maart verlaagde
het zijn belangrijkste basisrente tot 0%-0,25% (van kracht van december 2008 tot december 2015), en activeerde en versterkte het zijn
obligatie-aankoopprogramma. In de daaropvolgende dagen deed het meer aankondigingen over maatregelen die bedoeld waren om
een “soepele werking van de markt” te bewerkstelligen (geldmarktfondsen, kredietmarkt, kortetermijnfinanciering in dollars) en om de
effectieve overdracht van haar monetaire beleid te garanderen via kredietverdeling. Verschillende leden van de Federal Reserve
hebben hun bezorgdheid geuit over de “wezenlijke risico’s” op middellange termijn die de pandemie met zich meebrengt voor de
Amerikaanse economie. Hun voorzichtigheid is in de loop van de maanden gegroeid, zoals blijkt uit de prognoses die zijn
bekendgemaakt op 10 juni, waaruit blijkt dat de inflatie onder de doelstelling van 2% over de prognoseperiode ligt (1,7% eind 2022).
Met een zeer grote meerderheid is het FOMC voornemens het doeltarief van de federal funds tot eind 2022 te stabiliseren. Deze status
quo kan verder reiken gezien de voorzichtigheid met betrekking tot de prognoses voor de groei, werkgelegenheid en inflatie en de
onzekerheden over deze cijfers. Jerome Powell zei dat hij vastbesloten is om alle instrumenten te gebruiken om het herstel zo sterk
mogelijk te maken. De prognoses van leden van het FOMC sluiten de invoering van negatieve basisrentes uit. De obligatie-aankopen
zullen doorgaan, althans aan het huidige ritme, en de andere in maart aangekondigde instrumenten worden geimplementeerd.
Het herstel van de economische activiteit zal het gebruik van de verschillende monetairbeleidsinstrumenten waarschijnlijk niet in twijfel
trekken.

Valutamarkten

In het eerste kwartaal van 2020 evolueerde de EUR/USD-koers over een zeer breed bereik (1,06-1,15), waarvan de uiteinden in maart
werden bereikt, een maand die werd gekenmerkt door een hoge volatiliteit op alle activa. Deze ontwikkelingen resulteerden in een
relatief beperkte schommeling over het kwartaal (-1,7% tot 1,1029). Na een evolutie zonder trend tussen 1,08 en 1,10 tot half mei, ging
de EUR/USD-koers omhoog en op 10 juni zelfs tot boven 1,14, de hoogste koers sinds 10 maart. Ze sloot het tweede kwartaal
van 2020 af op 1,1231, een stijging met 1,8% in vergelijking met eind maart, dicht bij het niveau dat aan het begin van het jaar heerste.
Deze ontwikkeling weerspiegelt een lagere honger naar de dollar gezien de hernieuwde interesse in risicovolle activa. De dollar is ook
gedaald ten opzichte van de belangrijkste valuta’s van ontwikkelde en opkomende landen. Deze trend bleef kwetsbaar en had aan het
einde van de periode te lijden onder de heropflakkering van besmettingsgevallen die de angst voor een tweede golf van de
COVID-19-epidemie deden toenemen, wat aanleiding gaf tot meer voorzichtigheid bij beleggers. De euro heeft geprofiteerd van de
vorderingen op het gebied van begrotingsbeleid en de Europese solidariteit.
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Aan het begin van het eerste kwartaal van 2020 bleef de USD/JPY-koers rond de 109 schommelen zonder duidelijke trend.
Op 20 februari steeg deze echter plotseling boven de 112. Deze periode van zwakte van de yen was een duidelijke afstraling van de
bezorgdheid over de epidemie. De Japanse economie werd toen, net als andere economieén in Azi€, waarschijnlijk meer getroffen
door de verstoring van de activiteiten in China. Om deze reden heeft de yen, ondanks de moeilijkheden op de aandelenmarkten, niet
geprofiteerd van zijn status als veilige haven. Het is de daling van de dollar die de plotselinge terugkeer van de USD/JPY-koers begin
maart naar 101 verklaart, de laagste sinds november 2016. Vervolgens herwon ze terrein en eindigde ze op 107,5, een daling
met 1,0% ten opzichte van eind 2019. In het tweede kwartaal van 2020 schommelde de USD/JPY-koers rond de 107, een belangrijke
technische drempel, en sloot het kwartaal af op 107,92, een bescheiden stijging (+0,4%) ten opzichte van eind maart en een lichte
daling (-0,7 %) vergeleken met het niveau dat eind 2019 heerste.

Obligatiemarkten

In het eerste kwartaal van 2020 daalde het rendement op de Amerikaanse 10-jarige T-note met 125 basispunten tot 0,67% op 31 maart, dicht
bij het historische dieptepunt (0,54%) van 9 maart. De daling begon de eerste dagen van januari en werd medio februari meer uitgesproken
door de val van de aandelen, de angst voor een wereldwijde recessie en de verwachting van een verlaging van de basisrente door de Federal
Reserve. In april en mei schommelde de 10-jaarsrente zonder duidelijke trend rond de 0,65%. In juni kende ze een korte stijging van
bijna 0,90% na de publicatie van een veel sterker dan verwacht rapport over de werkgelegenheid. Ze is echter snel terug gedaald naar 0,70%
en sloot af op 0,65%. Deze quasistabiliteit ten opzichte van eind maart weerspiegelt de co-existentie van factoren waarvan de effecten op de
obligatiemarkt a priori tegengesteld zijn. Enerzijds een zeer soepel monetair beleid en een lage inflatie, anderzijds de vooruitzichten voor een
economisch herstel en een verdieping van het tekort en de schuld. In zes maanden tijd daalde de Amerikaanse 10-jaarsrente
met 126 basispunten.

In het eerste kwartaal van 2020 daalde de rente van de Duitse 10-jarige Bund met 28 basispunten en sloot ze af op -0,47%. Vanaf medio
januari deed zich een duidelijke neerwaartse trend voor die de Duitse 10-jaarsrente naar een nieuw historisch dieptepunt (-0,86% op 9 maart)
bracht in een vlucht naar veiliger oorden. In maart waren de schommelingen op de markten van de eurozone grilliger. De Duitse rente
op 10 jaar keerde zo terug naar het hoogste niveau sinds medio januari tot -0,20%, een indrukwekkende wijziging ten opzichte van het
dieptepunt. In het tweede kwartaal van 2020 kenden de obligatiemarkten in de eurozone sterke schommelingen. Ondanks de aankopen van
de ECB leden obligaties aan het begin van het kwartaal onder het herstel van risicovolle activa. Vervolgens volgden hun ontwikkelingen de
toestand van Europese, budgettaire of monetaire solidariteit. In deze context schommelde de Duitse rente op 10 jaar tussen -0,60%
en -0,25% en sloot ze af op -0,45%. In zes maanden tijd is deze rente met 26 basispunten gedaald. Vooral de perifere markten, die in maart al
hadden geleden onder enkele communicatiefouten van de ECB, zijn hierdoor getroffen. Uiteindelijk hebben ze kunnen profiteren van de
opheffing van enkele blokkeringen die, hoewel ze geen oplossing bieden voor alle problemen, de meest zorgwekkende elementen afwenden
(herroeping van het beleid inzake activa-aankopen bij besluit van het Duitse Grondwettelijke Hof, verwerping van het plan voor stimulerende
begrotingsmaatregelen). Omwille van de bovenvermelde moeilijkheden blijven ze achter op de "kernmarkten”. De ltaliaanse rente op 10 jaar,
die in maart meer dan 2,40 % bedroeg, de hoogste waarde sinds juni 2019, sluit de eerste helft van het jaar af met 1,26 %, een daling
van 15 basispunten in vergelijking met eind 2019.

Aandelenmarkten

Ondanks verontrustend gezondheidsnieuws uit China hadden de grote aandelenindexen in januari 2020 slechts een bescheiden daling
laten optekenen en waren ze er zelfs in geslaagd om op 12 februari nieuwe historische hoogtepunten te bereiken. Tijdens de laatste
week van februari is de situatie in de wereld en op de financiéle markten radicaal veranderd. In maart escaleerde de paniek toen de
epidemie een pandemie werd. Tussen 12 februari en 12 maart verloren de wereldwijde aandelen 26%. Het abrupte karakter van deze
daling, die gepaard ging met een liquiditeitscrisis op alle financiéle markten, heeft ertoe geleid dat de overheden noodmaatregelen
hebben aangekondigd. Ondanks de omvang van de ingezette maatregelen bleef het herstel van de belangrijkste indexen aanvankelijk
achterwege tot de 24ste, toen de aankondigingen over budgettaire maatregelen de overhand namen over mededelingen van de
centrale banken. De MSCI AC World-index in dollar, die op 23 maart daalde tot het laagste niveau sinds medio 2016, verloor 21,7% in
het eerste kwartaal van 2020, zijn grootste daling op kwartaalbasis ooit.

In het tweede kwartaal van 2020 haalden de wereldwijde aandelen snel een derde van de daling in als gevolg van de verwachting dat
de economische activiteit zich snel zou herstellen, vooral omdat de vertraging van de pandemie in mei in veel landen leidde tot de
geleidelijke versoepeling van de lockdown. Bovendien hebben centrale banken, door ervoor te zorgen dat de langetermijnrente
gedurende lange tijd laag blijft, eigenlijk de aantrekkelijkheid van aandelen ten opzichte van staatsobligaties vergroot. Op 8 juni keerde
de MSCI AC World-index in dollar terug naar zijn hoogste niveau sinds 25 februari en herwon hij 42% tegenover het dieptepunt van
maart. Daarna werd de trend wat aarzelend. Er zijn verschillende elementen ter verklaring voor deze meer chaotische schommelingen.
Allereerst verschillende geopolitieke spanningen (Noord-Korea/Zuid-Korea; China/lndia; China/Verenigde Staten), die echter snel
verdwenen. Vervolgens, en vooral, de bezorgdheid over de epidemie vanwege de stijging van het aantal besmettingsgevallen en de
ernst van de recessie. Ondanks de verbetering van bepaalde economische indicatoren, blijven de officiéle scenario’s zeer voorzichtig
en wordt steevast gewezen op het ongekende karakter van deze crisis, die diepe littekens zal achterlaten. Ondanks deze elementen,
waaraan we waarschijnlijk winstneming zullen moeten toevoegen begin juni, zijn de kwartaalresultaten zeer positief aangezien de
wereldwijde aandelen in drie maanden tijd met 18,7% stegen.
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De turbulente evolutie in 2020 heeft zich vertaald in een daling van 7,1 % van de werelwijde aandelen in zes maanden des actions
mondiales en six mois (MSCI AC World-index in dollars). Aandelen van opkomende landen (MSCI Emerging-index in dollars)
verloren 10,7 %, met grote verschillen tussen de regio’s als gevolg van valutaschommelingen en grondstofprijzen. In zes maanden
hebben de markten van opkomende landen in Azi€ slechts 4,4 % verloren, terwijl de index van Latijns-Amerika 36 % heeft verloren.
Sinds de lente werd deze regio (in het bijzonder Brazili€) sterk getroffen door de pandemie. In het eerste kwartaal werden er grote
kapitaaluitstromen vastgesteld. Binnen de ontwikkelde markten daalde de S&P 500 met 4,0 %, de Nikkei 225 met 5,8 % en de Euro
Stoxx 50 met 13,6 % (indexen in lokale valuta exclusief dividenden). Wereldwijd zijn de technologieaandelen in ruime zin aanzienlijk
gestegen. De samengestelde Nasdag-index heeft de periode afgesloten met een nieuw record, met een stijging van 12,1 %. Onder de
sterke dalingen in de eerste helft van het jaar noteren we de financiéle aandelen en de energiesector.

Gebeurtenissen na balansdatum: COVID-19

De coronavirusepidemie (COVID-19), die eind 2019 in China uitbrak, treft nu alle continenten en veroorzaakt een ongekende
gezondheids- en economische crisis. De raad blijft alert op de maatregelen die door de regeringen zijn genomen om de epidemie een
halt toe te roepen en blijft de mogelijke economische impact ervan op de bedrijven in de portefeuilles van de fondsen evalueren.
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1.3. GEGLOBALISEERDE BALANS

AFDELING 1: BALANSSCHEMA
TOTAAL NETTO-ACTIEF

II. Effecten, geldmarktinstrumenten, ICB’s en financiéle derivaten
A. Obligaties en andere schuldinstrumenten
a. Obligaties
B. Geldmarktinstrumenten
C. Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren
a. Aandelen
E. ICB’s met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
F. Financiéle derivaten
j- Op deviezen
ii. Termijncontracten (+/-)

IV.  Vorderingen en schulden op ten hoogste één jaar
A. Vorderingen
a. Te ontvangen bedragen
b. Fiscale tegoeden
B. Schulden
a. Te betalen bedragen (-)
c. Ontleningen (-)

V.  Deposito’s en liquide middelen
A. Banktegoeden op zicht

VL. Overlopende rekeningen
B. Verkregen opbrengsten
C. Toe te rekenen kosten (-)

TOTAAL EIGEN VERMOGEN
Kapitaal

Deelneming in het resultaat
Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

AFDELING 2 : POSTEN BUITEN-BALANSTELLING
lll.  Notionele bedragen van de termijncontracten (+)

Gekochte termijncontracten
Verkochte termijncontracten

O w>

w >

Op 30.06.20
(in EUR)

Op 30.06.19
(In EUR)

981.989.479,01

973.621.094,61

952.322.502,04 906.172.767,95
215.582.810,46 206.073.368,88
9.218.644,94 4.369.784,89
646.199.761,86 661.388.663,58
81.154.914,08 34.340.950,60
166.370,70
-10.061.743,79 -714.328,84
2.250.160,77 4.535.340,61
699.231,23 370.031,52
-13.010.195,41 -5.618.756,69
-940,38 -944,28
39.771.259,57 68.145.842,60
39.771.259,57 68.145.842,60
-42.538,81 16.812,90
1.085.327,72 1.193.574,18
-1.127.866,53 -1.176.761,28
981.989.479,01 973.621.094,61
1.049.062.663,45 867.365.693,86
-1.428.589,82 272.190,36
-65.644.594,62 105.983.210,39
48.806.566,89
24.480.934,33
24.325.632,56
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Tmo

owx’

VL.

AFDELING 3 : SCHEMA VAN DE RESULTATENREKENING
Waardevermindering, minderwaarden en meerwaarden
Obligaties en andere schuldinstrumenten

a. Obligaties
Geldmarktinstrumenten
Aandelen en andere met aandelen gelijk te stellen waardepapieren

a. Aandelen
Andere effecten
ICB'’s met een veranderlijk aantal rechten van deelneming
Wisselposities en —verrichtingen

a. Financiéle derivaten

ii. Termijncontracten
b. Andere wisselposities en —verrichtingen

Opbrengsten en kosten van beleggingen
Dividenden
Intresten (+/-)

a. Effecten en geldmarktinstrumenten

b. Deposito’s en liquide middelen
Intresten in gevolge ontleningen (-)
Roerende voorheffingen (-)

b. Van buitenlandse oorsprong
Andere opbrengsten van beleggingen

Andere opbrengsten
Andere

Exploitatiekosten
Verhandelings- en leveringskosten betreffende beleggingen (-)
Financiéle kosten (-)
Vergoeding van de bewaarder (-)
Classic
0
B
Vergoeding van de beheerder (-)
Classic
B
b. Administratief- en boekhoudkundig beheer
Classic
0
B
Taksen
Classic
0
Andere kosten (-)

Opbrengsten en kosten van het boekjaar (halfjaar)
Subtotaal Il + Il + IV

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

Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

Op 30.06.20 Op 30.06.19
(In EUR) (In EUR)
-68.457.082,45 96.349.966,73
-1.596.799 45 6.355.978,86
-3.290,88 13.182,09
-64.065.954,54 87.754.520,04
-1.606,01
-1.584.698,63 248241548
340.391,75

-1.545.124,69 -256.129,74
7.985.342,38 14.597.331,50
731401145 14.886.490,32
146179674 1623.119,68
348,23 1462,89
-74.420,53 -136.760,26
-759.075,27 -1.787.291 48
4268176 10.310,35
0,60 0,67
0,60 0,67
-5.172.855,15 -4.964.088,51
-157.618,95 -96.197,21
-28.763,36 -17.048 51
-127.310,10 -183.454,14
-34.49541 -46.804,87
-623,58 575,68
-3.751.800,17 -3.721.745,92
-24.631,47 -19.188,35
-241.356,76 -183.454,16
-66.424,90 -46.803,23
-856,37 -575,65
-450.714,56 -423.432,02
-10.392,25 6.972,08
-277.867,27 -231.780,85
2.812.487,83 9.633.243,66
-65.644.594,62 105.983.210,39

-65.644.594,62 | 105.983.210,39 |
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1.5. SAMENVATTING VAN DE BOEKINGS- EN WAARDERINGSREGELS

1.5.1. Samenvatting van de regels

Onderstaande waarderingsregels zijn opgesteld in navolging van het KB van 10 november 2006 betreffende de boekhouding, de
jaarrekening en de periodieke verslagen van bepaalde openbare instellingen voor collectieve belegging met een veranderlijk aantal
rechten van deelneming. Meer bepaald, zijn de bepalingen van Art. 7 t/m 19 van toepassing.

Kosten

Teneinde grote schommelingen in de netto-inventariswaarde te voorkomen op datum van de betaling van de kosten, zijn de kosten
met een recurrent karakter geprovisioneerd prorata temporis. Het zijn voornamelijk de recurrente provisies en kosten zoals
weergegeven in het prospectus (bijvoorbeeld de vergoeding voor het beheer van de beleggingsportefeuille, de administratie, de
bewaarder, de commissaris, ...).

De oprichtingkosten worden lineair afgeschreven over een periode van één of meerdere jaren, met een maximum van 5 jaar.

Boeking van aan- en verkopen

De effecten, geldmarktinstrumenten, rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging en financiéle derivaten die
tegen reéle waarde worden gewaardeerd, worden bij aanschaffing en vervreemding in de boekhouding respectievelijk geboekt tegen
de aankoopprijs en verkoopprijs. De bijkomende kosten zoals verhandelings- en leveringskosten, worden onmiddellijk ten laste
gebracht van de resultatenrekening.

Vorderingen en schulden

De vorderingen en de schulden op korte termijn evenals de termijnplaatsingen worden in de balans opgenomen onder hun nominale
waarde.

Indien het beleggingsbeleid van het compartiment hoofdzakelijk gericht is op het beleggen van haar/zijn middelen in deposito's, liquide
middelen of geldmarktinstrumenten, worden de termijnplaatsingen gewaardeerd aan reéle waarde.

Effecten, geldmarktinstrumenten en financiéle derivaten

De effecten, geldmarktinstrumenten en financiéle derivaten (optiecontracten, termijncontracten en swapcontracten) worden
gewaardeerd tegen hun reéle waarde overeenkomstig de volgende hiérarchie:

- Voor vermogensbestanddelen waarvoor een actieve markt bestaat die functioneert door toedoen van derde financiéle instellingen,
wordt de biedkoers (activa) en de laatkoers (passiva) weerhouden. In uitzonderlijke situaties, kunnen deze koersen niet beschikbaar
zijn voor obligaties en andere schuldinstrumenten. In voorkomend geval, zal gebruik gemaakt worden van de middenkoers en zal deze
werkwijze worden toegelicht in het (half) jaarverslag.

- Voor vermogensbestanddelen die op een actieve markt worden verhandeld zonder toedoen van derde financiéle instellingen, wordt
de slotkoers weerhouden.

- Gebruik van de prijs van de meeste recente transactie op voorwaarde dat de economische omstandigheden niet wezenlijk zijn
gewijzigd sinds deze transactie.

- Gebruik van andere waarderingstechnieken die maximaal gebruik maken van marktgegevens, die consistent zijn met de algemeen
aanvaarde economische methodes en die op regelmatig basis worden geijkt en de validiteit wordt getest.

De waardering van niet op de markt genoteerde rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging met een veranderlijk
aantal rechten van deelneming wordt gebaseerd op de netto-inventariswaarde van de deelbewijzen.

De waardeverminderingen, minderwaarden en meerwaarden voortvioeiend uit de hogervernoemde regels, worden in de
resultatenrekening opgenomen onder de desbetreffende subpost van de rubriek "l. Waardeverminderingen, minderwaarden en
meerwaarden”.

De waardeschommelingen ten gevolge de prorata temporis verwerking van de gelopen interesten met betrekking tot obligaties en
andere schuldinstrumenten, wordt opgenomen in de resultatenrekening als bestanddeel van de post "ll. Opbrengsten en kosten van de
beleggingen - B. Interesten”.

De reéle waarde van de financiéle derivaten (optiecontracten, termijncontracten en swapcontracten) wordt op het moment van de
aankoop in de respectievelijke posten van de balans opgenomen ten belope van hun aankoopprijs. Na de eerste evaluatie wordt de
variatie in de waarde geboekt in de resultatenrekening.

De onderliggende waarden (van de optiecontracten en warrants) en de notionele bedragen (van de termijn- en swapcontracten)
worden buiten de balans geboekt in de desbetreffende rubrieken.

Bij uitoefening van de optiecontracten en warrants worden de premies gevoegd bij of afgetrokken van de aankoop- of verkoopprijs van
de onderliggende vermogensbestanddelen. Tussentijdse betalingen en ontvangsten in gevolge swapcontracten worden in resultaat
opgenomen onder de subpost "ll. Opbrengsten en kosten van de beleggingen - D. Swap-contracten”.

Verrichtingen in deviezen

De in buitenlandse valuta uitgedrukte vermogensbestanddelen worden omgezet in de munt van het compartiment op basis van
demiddenkoers op de contantmarkt en het saldo van de positieve en negatieve verschillen die resulteren uit de omzetting van
devermogensbestanddelen, wordt per munt in de resultatenrekening opgenomen.
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Gebeurtenissen na balansdatum: COVID-19

De coronavirusepidemie (COVID-19), die eind 2019 in China uitbrak, treft nu alle continenten en veroorzaakt een ongekende
gezondheids- en economische crisis. De raad blijft alert op de maatregelen die door de regeringen zijn genomen om de epidemie een
halt toe te roepen en blijft de mogelijke economische impact ervan op de bedrijven in de portefeuilles van de fondsen evalueren.

1.5.2. Wisselkoersen

30.06.20 30.06.19
1EUR 1,6313 AUD 1,6228 AUD
1,0642 CHF 1,1104 CHF
7,4532 DKK 7,4636 DKK
0,9090 GBP 0,8948 GBP
8,7050 HKD 8,8969 HKD
121,1710 JPY 122,6944 JPY
10,8350 NOK 9,7095 NOK
10,4640 SEK 10,5660 SEK
1,1232 usD 1,1388 usD
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2. INFORMATIE BETREFFENDE HET COMPARTIMENT SUSTAINABLE
BALANCED

2.1. BEHEERVERSLAG

2.1.1. Lanceringsdatum van het compartiment en inschrijvingsprijs van de deelbewijzen
31/01/2014 tegen de prijs van 100 EUR per deelbewijs voor de ‘B’ klasse.
14/03/2016 tegen de prijs van 100 EUR per deelbewijs voor de ‘Classic’ klasse.

2.1.2. Doelstelling van het Fonds

Het doel van het compartiment (de feeder) bestaat erin een zo hoog mogelijke waardering te waarborgen door voortdurend ten belope
van minimaal 95% van zijn activa te beleggen in het non-ucits GBF (de master) naar Belgisch recht BNP Paribas B Pension
Sustainable Balanced. De samenstelling van de tegoeden van de master gebeurt met inachtneming van de modaliteiten betreffende
pensioenspaarfondsen, zodat de deelnemers van het feeder-compartiment kunnen genieten van de fiscale voordelen die erin voorzien
zijn.

2.1.3. Beleggingsbeleid van het Fonds

De feeder zal te allen tijde minstens 95% van zijn activa beleggen in de Klasse ‘O’ van het niet-ucits GBF (de master) naar Belgisch
recht BNP Paribas B Pension Sustainable Balanced. Het resterende deel (maximaal 5% van de activa) zal uitsluitend worden belegd in
liquiditeiten.

Informatie over de master

De master BNP Paribas B Pension Sustainable Balanced is een gemeenschappelijk beleggingsfonds naar Belgisch recht, beheerd
door de beheer-maatschappij BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium.

De master streeft naar een zo hoog mogelijke waardering en een ruime risicospreiding door te beleggen in alle soorten activaklassen
(aandelen, obligaties, rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging, geldmarktinstrumenten en liquiditeiten),
zonder geografische of sectorale beperking, met inachtneming van de modaliteiten met betrekking tot pensioenfondsen. Het beheer is
gericht op een portefeuillesamenstelling van 50% in aandelen en 50% in obligaties. Bij de samenstelling van het vermogen van het
fonds zullen de regelingen voor pensioenspaarfondsen worden nageleefd, zodat deelnemers kunnen profiteren van de daarin
opgenomen belastingvoordelen.

De master zal een evenwichtige belegging doen in aandelen van bedrijven wereldwijd en in obligaties en andere schuldinstrumenten in
diverse valuta 's. In bijkomende mate kan de master andere investeringen doen. Voor aandelen zal rekening worden gehouden met het
economisch belang, de marktkapitalisatie van de verschillende sectoren en de specifieke vooruitzichten en situaties van de individuele
effecten. Voor obligaties wordt bij de samenstelling van de portefeuille rekening gehouden met renteverwachtingen die leiden tot de
afname of verlenging van de resterende looptijd van de obligaties in de portefeuille.

De master past de volgende uitsluitingen toe:

e  Zeer schadelijke activiteiten worden uitgesloten (wapenindustrie, tabak, steenkool, aardolie en onconventioneel gas)*;

«  Uitsluiting van bepaalde bedrijven in gevoelige sectoren (bijv. palmolie, kernenergie, asbest) *;

e Uitsluiting van bedrijven die het Mondiaal Compact van de Verenigde Naties niet naleven en de OESO-richtlijnen voor
multinationale ondernemingen *.

* Zie voor meer details het algemene deel van het prospectus.

De master wordt actief beheerd en kan als zodanig beleggen in effecten die niet zijn opgenomen in de Index, de 10% MSCI Europe
Small Caps (USD) NR + 7.5% MSCI World ex-EMU (USD) NR + 32.5% MSCI EMU (EUR) NR + 12.5% Bloomberg Barclays Euro
Aggregate Corporate 500MM EEA Countries (EUR) RI + 37.5% Bloomberg Barclays Euro Aggregate Treasury 500MM 1-10 Years
(EUR) RI. Deze index wordt gebruikt om de prestaties te vergelijken.

De master kan ook tot 10% van zijn activa beleggen in icbe’s of icb’s. Deze moeten het Febelfin duurzaamheidslabel voor duurzame
financiéle producten hebben gekregen, of zich ertoe verbinden dit binnen zes maanden na de aankoopdatum te verkrijgen. In geval
van het niet verkrijgen van het label binnen zes maanden na de aankoopdatum, of het verlies van het label voor een onderliggend
fonds, moet het onderliggende fonds zo spoedig mogelijk en uiterlijk binnen 10 dagen worden doorverkocht. Voor meer informatie over
dit label, zie https://www.febelfin.be/nl/professionelen/artikel/febelfin-ontwikkelt-duurzame-norm-en-label-de-5-belangrijkste-vragen-
over.

In het beleggingsproces wordt een ESG-analyse uitgevoerd, zonder automatisch voorrang te geven aan de beste scores.
Na afdekking mag de blootstelling van de master aan andere valuta’s dan de euro niet meer bedragen dan 20%.

Bij de samenstelling van de activa van de master dient rekening te worden gehouden met de voorwaarden voor
pensioenspaarfondsen, zodat de deelnemers de fiscale voordelen kunnen genieten die daarin zijn opgenomen.

De master is vooral gericht op beleggers met een neutraal risicoprofiel.
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Vergelijking van de recurrente kosten

Indirecte kosten van BNP
Directe kosten van Paribas B Pension Sustainable Directe kosten van BNP
Metropolitan-Rentastro Balanced (klasse ‘O’ - niet Paribas B Pension Sustainable
Sustainable Balanced toegankelijk voor particuliere Balanced (klasse ‘Classic’)
beleggers)
Vergoeding voor het beheer . . .
van de beleggingsportefeuille 1,00% 0,00% 1,00%
Vergoeding voor de . . .
administratie 0,038% 0,078% 0,05%
Vergoeding voor de bewaarder 0,022% 0,022% 0,05%
Andere kosten 0,0265% 0,05% 0,05%
Jaarlijkse belasting 0,00% 0,01% 0,0925%
TOTAAL 1,2465% 1,2425%

Een belegging in klasse ‘O’ van de master houdt totale kosten in van 0,16% per jaar (vergoeding van de administratie en de
bewaarder, jaarlijkse belasting en andere kosten). Gelet op de directe recurrente kosten van de feeder bedragen de totale recurrente
kosten voor de belegger 1,25%.

Niettemin kan er een gering rendementsverschil bestaan aangezien de feeder de mogelijkheid heeft om tot 5% te beleggen in
liquiditeiten.

Voor inschrijvingen op en terugkopen van deelbewijzen ‘O’ van de master door de feeder wordt er geen instapvergoeding of uitstap-
vergoeding in rekening gebracht.

Vanuit een fiscaal standpunt wordt er op de beleggingen van de feeder in klasse ‘O’ van de master een jaarlijkse belasting van 0,01%
per jaar ingehouden, die volledig wordt betaald door de master (en dus indirect in rekening wordt gebracht aan de feeder). De andere
beleggingen van de feeder zijn onderworpen aan een jaarlijkse belasting van 0,0925%.

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium, de beheermaatschappij voor zowel de master als de feeder, heeft interne
gedragsregels opgesteld om te verzekeren dat de master aan de feeder alle documenten en alle informatie verstrekt die vereist zijn
opdat deze laatste kan voldoen aan zijn wettelijke verplichtingen. De interne gedragsregels omvatten onder andere bepalingen
betreffende de verhandeling van effecten, procedures om de levering van informatie en documenten te verzekeren en bepalingen in
verband met het verslag van de commissaris.

* U kunt gratis nadere informatie over het Fonds (prospectus, halfjaarverslag, jaarverslag, beheerreglement en interne gedragsregels
van het GBF BNP Paribas B Pension Sustainable Balanced) verkrijgen in het Nederlands en het Frans, op de website:
www.bnpparibas-am.be, of bij de financiéle dienstverlener, BNP Paribas Fortis NV, Warandeberg 3 - 1000 Brussel.Toegelaten
activacategorieén: deelbewijzen van instellingen voor collectieve belegging, namelijk klasse ‘O’ van het GBF BNP Paribas B Pension
Sustainable Balanced, liquiditeiten.

Toegelaten activacategorieén: deelbewijzen van instellingen voor collectieve belegging, namelijk klasse ‘O’ van het GBF BNP
Paribas B Pension Balanced, liquiditeiten.

Toegelaten derivatentransacties: het Fonds mag geen gebruik maken van financiéle derivaten, noch voor afdekkingsdoeleinden,
noch met het oog op de verwezenlijking van de beleggingsdoelstellingen.

Financieringstransacties op effecten: het Fonds zal geen financieringstransacties op effecten aangaan, zoals het uitlenen of
ontlenen van effecten, retrocessieovereenkomsten, kooptransacties met wederverkoop of verkooptransacties met wederinkoop,
margeleningstransacties, of totale-opbrengstenswaps.

Sociale, ethische en milieuaspecten: bedrijven die antipersoonsmijnen, clustermunitie of inerte munitie en bepantsering met verarmd
uranium of elk ander industrieel uranium vervaardigen, gebruiken, herstellen, te koop stellen, verkopen, uitdelen, invoeren of uitvoeren,
opslaan of vervoeren, komen niet in aanmerking voor belegging.

2.1.4. Tijdens het boekjaar gevoerde beleid van de master

Na de opwaartse trend in risicoactiva eind 2019 begonnen we het jaar optimistisch vanwege de positieve economische gegevens.
Begin februari verhoogden we onze positie in aandelen nadat bleek dat China snel maatregelen trof om de verspreiding van het
nieuwe coronavirus tegen te gaan. Naar aanleiding van de COVID-19-paniek en de aanhoudende uitverkoop op de markten, besloten
we de blootstelling aan aandelen te verlagen en een voorzichtiger standpunt in te nemen in het licht van de mogelijkheid van een
wereldwijde economische recessie. Wat het vastrentende segment betreft, behielden we aan het begin van het jaar onze blootstelling
aan risico met lage duration in de portefeuille. Begin april verlaagden we verder de positie in overheidsobligaties vanwege de extreem
lage opbrengsten. Tegelijkertijd besloten we de positie in krediet van beleggingskwaliteit te verhogen, gelet op de sterke ondersteuning
door centrale banken en de stimulerende monetaire beleidsmaatregelen. Door de aanzienlijke financiéle steun van de centrale banken
zullen de bedrijfsobligaties volgens ons aantrekkelijkere rendementen bieden dan de overheidsobligaties.

2.1.5. Toekomstig beleid van de master

In deze onzekere context blijven we wat de financiéle markten betreft voorzichtig voor de volgende 6 maanden, gelet op de duidelijke
risico's van een tweede golf, wezenlijke economische schade en een escalatie van de handelsoorlog tussen de VS en China. Ons
basisscenario voorziet in een geleidelijk herstel, ondersteund door centrale banken en fiscale beleidsmaatregelen.
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2.1.6. Beheer van de beleggingsportefeuille

De aangeduide beheervennootschap blijft belast met het beheer van de activa.

2.1.7. Risico- en opbrengstprofiel

4 op een schaal van 1 (laagste risico) tot 7 (hoogste risico).
Het doel van deze schaal is het risico- en opbrengstprofiel van het fonds in cijfers te vertalen.

De synthetische risico- en opbrengstindicator (SRRI) wordt berekend conform de bepalingen van reglement 583/2010. Hij geeft de
jaarlijkse volatiliteit van het fonds weer over een periode van 5 jaar. Categorie 1 stemt overeen met het laagste risiconiveau en 7 met
het hoogste.

De laagste risicocategorie betekent niet dat de belegging “zonder risico” is, maar duidt op een laag risico.

Aan een lager risiconiveau, aangeduid door een lage categorie, is een lager potentieel rendement verbonden en omgekeerd is er aan
een hoger risiconiveau, aangeduid door een hogere categorie, een hoger potentieel rendement verbonden.

De in het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor het toekomstige risicoprofiel. De risicocategorie van het product is
niet gegarandeerd en kan veranderen in de tijd, het recentste cijfer wordt gepubliceerd in de essentiéle beleggersinformatie.

Bij de lancering van het compartiment zat deze synthetische risico- en opbrengstindicator in de categorie 5.
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2.2. BALANS

METROPOLITAN-RENTASTRO

AFDELING 1: BALANSSCHEMA
TOTAAL NETTO-ACTIEF

II. Effecten, geldmarktinstrumenten, ICB’s en financiéle derivaten
E. ICB’s met een veranderlijk aantal rechten van deelneming

IV.  Vorderingen en schulden op ten hoogste één jaar
A. Vorderingen
a. Te ontvangen bedragen
B. Schulden
a. Te betalen bedragen (-)

V.  Deposito’s en liquide middelen
A. Banktegoeden op zicht

VL.  Overlopende rekeningen
C. Toe te rekenen kosten (-)

TOTAAL EIGEN VERMOGEN
Kapitaal

Deelneming in het resultaat
Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

o w>

Op 30.06.20 Op 30.06.19
(In EUR) (In EUR)

26.873.965,16 | 19.868.201,25 |
26.895.081,34 19.881.927,01
26.895.081,34 19.881.927,01
-312,07 2.042,65
64.824,62 13623027
-65.136,69 -134.187,62
3.884,46 2.482,32
3.884.46 2482,32
-24.688,57 -18.250,73
-24.688,57 18.250,73
26.873.965,16 19.868.201,25
28.294.178,06 18.106.032,47
-206.616,00 262.293,29
-1.213.596,90 1.499.875,49
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2.3. RESULTATENREKENING
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VL.

AFDELING 3 : SCHEMA VAN DE RESULTATENREKENING
Waardevermindering, minderwaarden en meerwaarden

. ICB’s met een veranderlijk aantal rechten van deelneming

Opbrengsten en kosten van beleggingen

. Intresten in gevolge ontleningen (-)

Andere opbrengsten

. Andere

Exploitatiekosten

. Vergoeding van de bewaarder (-)

Classic
B

. Vergoeding van de beheerder (-)

Classic

B

b. Administratief- en boekhoudkundig beheer
Classic

B

. Andere kosten (-)

Opbrengsten en kosten van het boekjaar (halfjaar)
Subtotaal Il + Il + IV

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

Resultaat van het boekjaar (halfjaar)

Op 30.06.20 Op 30.06.19
(In EUR) (In EUR)

-1.079.406,40 1.594.722,21

-1.079.406,40 1594.722,21

12,67 13,79

12,67 13,79

0,24 0,17

0,24 0,17

134.178,07 -94.833,10

-2.657,69 -2.219.95

-467,01 -398,60

-105.025,58 -73.997 54

-18.460,45 -13.285,24

-3.652,72 -2.219,98

642,13 -398,58

-3.272,49 -2.313,21

-134.190,50 -94.846,72

-1.213.596,90 1.499.875,49
1.213.596,90 | 1.499.875,49 |
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2.4. SAMENSTELLING VAN DE ACTIVA EN KERNCIJFERS

2.4.1. Samenstelling van de activa op 30.06.20

Benaming Hoeveelheid op Valuta Koers in Evaluatie % in het % % Netto-
30.06.20 valuta (in EUR) bezit van | Portefeuille |  Actief
de ICB

ANDERE EFFECTEN
BNP PARIBAS B PENSION SUSTAINABLE BALANCED OCA 19.865 EUR 1.353,90 26.895.081,34 | 0,70% 100,00% 100,08%
Richtlijn 2009/65/EG - FSMA 26.895.081,34 100,00% 100,08%
GEMENGDE-ICB'S 26.895.081,34 100,00% 100,08%
ICB'S Met een veranderlijk aantal rechten van 26.895.081,34 100,00% | 100,08%
deelneming
TOTAAL PORTEFEUILLE 26.895.081,34 100,00% 100,08%
BP2S EUR 3.884,46 0,01%
Banktegoeden op zicht 3.884,46 0,01%
DEPOSITO'S EN LIQUIDE MIDDELEN 3.884,46 0,01%
OVERIGE VORDERINGEN EN SCHULDEN -312,07 0,00%
ANDERE -24.688,57 -0,09%
TOTAAL NETTO-ACTIEF 26.873.965,16 100,00%

2.4.2. Verdeling van de activa (in % van de portefeuille)

ICB'S Met een veranderlijk aantal rechten van deelneming 100,00%
GEMENGDE-ICB'S 100,00%
TOTAAL PORTEFEUILLE 100,00%

2.4.3. Wijziging in de samenstelling van de activa (en EUR)

Omloopsnelheid
1ste HALFJAAR
Aankopen 457741313
Verkopen 334.871,80
Totaal 1 4.912.284,93
Inschrijvingen 5.137.223,12
Terugbetalingen 762.399,17
Totaal 2 5.899.622,29
Referentiegemiddelde van het totale netto-vermogen 24.821.281,61
Omloopsnelheid -3,98%

Een cijfer dat de 0% benadert, impliceert dat de transacties met betrekking tot de effecten, respectievelijk met betrekking tot de activa met uitzondering van deposito's en
liquide middelen tijdens een bepaalde periode uitsluitend in functie van de inschrijvingen en de terugbetalingen zijn uitgevoerd. Een negatief percentage toont aan dat de
inschrijvingen en de terugbetalingen slechts weinig of, in voorkomend geval, helemaal geen transacties in de portefeuille teweeg hebben gebracht.

De gedetailleerde lijst van de tijdens het boekjaar uitgevoerde transacties is gratis beschikbaar bij BNP Paribas FORTIS N.V., Warandeberg 3, 1000 Brussel, die instaat voor
de financiéle dienst.
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2.4.4. Evolutie van het inschrijvingen, terugbetalingen en van de netto-inventariswaarde

Klasse B
. . . Bedragen betaald en ontvangen door de ICB Netto-inventariswaarde
Periode Evolutie van het aantal aandelen in omloop (EUR) Einde periode (in EUR)
Jaar Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode Inschrijvingen Terugbetalingen van één aandeel
van het class
Kap. Kap. Kap. Kap. Kap. Kap.
2018 7.699 Jakl 19.084 958.174,49 88.636,35 2.217.030,69 116,17
2019 8.790 1.619 26.255 1.113.813,97 206.783,85 3.493.390,74 133,05
01.01.20-30.06.20 6.246 1.205 31.296 792.235,58 147.192,07 3.955.001,75 126,38
Klasse Classic
. . . Bedragen betaald en ontvangen door de ICB Netto-inventariswaarde
Periode Evolutie van het aantal aandelen in omloop (EUR) Einde periode (in EUR)
Jaar Inschrijvingen Terugbetalingen Einde periode Inschrijvingen Terugbetalingen van één aandeel
van het class
Kap. Kap. Kap. Kap. Kap. Kap.
2018 53.943 4.907 115.972 5.915.553,55 539.313,13 11.869.328,14 102,35
2019 63.277 6.756 172493 7.047.360,13 760.259,01 20.219.347,37 117,22
01.01.20-30.06.20 39.060 5.696 205.857 4.344.987,54 615.207,10 22.918.963,41 111,33

2.4.5. Return

Classic

Het betreft cijfers uit het verleden die geen indicator van toekomstige rendementen zijn. Deze cijfers houden geen rekening met
mogelijke herschikkingen, noch met commissies en kosten verbonden met de emissie en terugkoop van deelbewijzen.

De rendementen van deze klasse worden berekend sinds 18.03.16 in de basisvaluta EUR.

Rendementen uit het verleden kunnen misleidend zijn

Staafdiagram met jaarlijks rendement over de laatste 10 boekjaren (in %):
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Tabel van het historisch rendement per deelbewijs:

1 jaar 3 jaar

-0,9% 1,0%

Aanvullende informatie over de berekening van het rendement:

De prestatie op jaarbasis van een gegeven periode n wordt aan de hand van volgende formule berekend:

Pttn)=(((1+Pt)(1+Pt+1)...(1 +Pt+n )] (1/n)) -1

met

P (t; t+n) de prestatie van t tot t+n

n het aantal jaren (periodes)

Pt= [a x (NIW t+1 / NIW t)] - 1
met
Pt de jaarlijkse prestatie voor de eerste periode
NIW t+1 de netto-inventariswaarde per aandeel op t+1
NIW t de netto-inventariswaarde per aandeel op t
a de volgende algebraische variabele:

a=[1+ (Dt/NIW ex)] [1+(Dw2 / NIW exe] ...[1+(Din / NIW extn)]
met
D¢, De,...Dmn de uitgekeerde bedragen van het dividend gedurende het jaar t

NIW ext...NIW exun de netto-inventariswaarde per aandeel ex-coupon op dag t waarop de coupon wordt afgeknipt
n het aantal dividenduitkeringen gedurende de periode t
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