
 

Gereviseerd jaarverslag
Candriam World Alternative

30 september 2025

01.10.2024 - 30.09.2025
Bevek naar Luxemburgs recht
R.C.S. Luxemburg B-82737



Candriam World Alternative

Bevek naar Luxemburgs recht

Gereviseerd jaarverslag voor het boekjaar
van 1 oktober 2024 tot 30 september 2025



Candriam World Alternative

Inhoudsopgave

Er kunnen geen inschrijvingen worden aanvaard op basis van de jaarrekening. Inschrijvingen zijn slechts geldig indien zij zijn gedaan op basis van het 
geldende prospectus, vergezeld van het laatste jaarverslag en het laatste halfjaarverslag, indien dat later is verschenen.
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De netto-inventariswaarde per aandeel en de uitgifte-, terugkoop- en omzettingsprijzen worden elke waarderingsdag gepubliceerd op de 
maatschappelijke zetel van de bevek. Het boekjaar begint op 1 oktober eindigt op 30 september van het volgend jaar.

De bevek publiceert jaarlijks een omstandig verslag over haar activiteiten en over het beheer van haar vermogen. Dit verslag omvat de staat van de 
nettoactiva en de staat van de wijzigingen in de nettoactiva, uitgedrukt in EUR, een gedetailleerde lijst met de activa van het fonds en het auditverslag.

Daarnaast publiceert de bevek ook een halfjaarverslag met voor elk deelfonds de staat van de nettoactiva, de portefeuillesamenstelling, het aantal 
aandelen in omloop en de netto-inventariswaarde per aandeel.

De aandelen zijn alleen op naam verkrijgbaar.

Het prospectus, de statuten en de financiële verslagen van de bevek liggen kosteloos ter inzage van het publiek op de maatschappelijke zetel van 
de bevek. Een gedetailleerd overzicht van de wijzigingen in de portefeuille is op verzoek kosteloos verkrijgbaar op de maatschappelijke zetel van de 
bevek.

De jaarlijkse algemene vergadering van de bevek vindt elk jaar plaats op de maatschappelijke zetel van Candriam World Alternative (“de bevek”) of 
op een andere plaats in Luxemburg zoals vermeld in de oproepingsbrief.

Zij wordt gehouden binnen zes maanden na het einde van het boekjaar.

De oproepingsbrieven voor alle algemene vergaderingen worden ten minste acht dagen voor de algemene vergadering naar alle aandeelhouders op 
naam gestuurd, naar het adres vermeld in het aandeelhoudersregister.

De oproepingsbrieven bevatten het tijdstip en de plaats van de algemene vergadering, evenals de toelatingsvoorwaarden, de agenda en het quorum 
en de vereiste meerderheden volgens de Luxemburgse wet.

Financiële berichten en alle andere informatie worden verzonden naar de aandeelhouders op het adres dat in het aandeelhoudersregister vermeld 
staat, conform de huidige wetgeving. Deze berichten worden ook gepubliceerd in de pers van de landen waar de bevek wordt verhandeld, indien dit 
westelijk verplicht is in die landen.
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Verslag van de raad van bestuur

Opmerking: de informatie in dit verslag wordt louter ter informatie verstrekt en vormt geen aanwijzing voor toekomstige resultaten.
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Candriam World Alternative C Absolute Return

Het beleggingsteam kreeg op 11 februari 2021 de opdracht om het beleggingsmandaat op te doeken. Er werden onmiddellijk maatregelen genomen 
om een ordelijke vereffening van de beleggingsstructuur te organiseren. In de voorbije twaalf maanden ging het beleggingsteam zoals gevraagd door 
met de vereffening van het fonds.

Candriam World Alternative Alphamax

Candriam World Alternative Alphamax heeft een brutorendement opgeleverd van iets meer dan 10% in de 12 maanden tot september 2025, met 
beperkte koersdalingen en een lage correlatie met traditionele activa ondanks de scherpe omkeringen op de markt en uiteenlopende resultaten qua 
stijlen.

Marktoverzicht

In het vierde kwartaal van 2024 waren de Amerikaanse en Japanse aandelen, technologie en duurzame Amerikaanse consumptiegoederen een van 
de weinige segmenten die sterk presteerden, terwijl langlopende obligaties daalden naarmate de Amerikaanse rentevoeten stegen. In het eerste 
kwartaal van 2025 deden de handelsperikelen de volatiliteit oplaaien, waardoor de beurzen zakten. Europa presteerde sterk dankzij de Duitse 
infrastructuurplannen en China begon aan een herstel onder impuls van gerichte stimuleringsmaatregelen. De Amerikaanse rente ging naar beneden 
en de rentecurve in euro werd steiler. De tarievenkwestie in april veroorzaakte een plotse correctie, gevolgd door een gezwind herstel. De technologie- 
en AI-aandelen vergrootten hun voorsprong dankzij de investeringen in chips en digitale infrastructuur. In het derde kwartaal maakten de beurzen de 
verliezen van de correctie goed dankzij het Amerikaanse winstmomentum, hoewel Europa achterop bleef. China nam gerichte 
stabiliseringsmaatregelen; Japan en Azië zonder China hielden opnieuw goed stand. Aan de vooravond van Jackson Hole werd er almaar meer 
gespeculeerd op een versoepeling van het beleid, bleef de volatiliteit bij de obligaties beperkt en bleven de kredietspreads krap.

Fonds

Er werden maar weinig aanpassingen in de indeling volgens strategie aangebracht. Door de onzekerheid in het begin van 2025 bleven we 
terughoudend: we bouwden het Long/Short-segment (L/S) af en verhoogden de cashpositie tegen het einde van de eerste helft van het jaar. In juli 
verminderden we de cashpositie ten gunste van discretionaire L/S-strategieën en kwantitatieve strategieën. Twee posities werden op het einde van 
het vierde kwartaal van 2024 verkocht: een fonds in het segment wereldwijde macro vanwege teleurstellende resultaten en een multi-strategiefonds 
om betere kansen te benutten. Twee nieuwe posities werden in juli 2025 ingenomen: een wereldwijd Long/Short energiefonds en een L/S Europese 
beheerder. Na afloop van de verslagperiode werden de posities waarin we sterk geloven, met name in de kwantitatieve, Amerikaanse/wereldwijde 
long/short-, macro- en opkomende strategieën versterkt.

Rendement fonds

In het vierde kwartaal van 2024 heeft het fonds een sterk positief rendement opgeleverd, aangevoerd door de kwantitatieve strategieën en L/S-
aandelen, terwijl ook de segmenten obligatie-arbitrage, opkomende markten en multistrategie een kleine winst opleverden. De gebeurtenisgestuurde 
(event-driven) strategie heeft het rendement licht gedrukt door het bijzonder moeilijke jaar in dat segment. De kwantitatieve winsten waren vooral te 
danken aan de systematische aandelen- en discretionaire macro-strategieën (Japanse, Amerikaanse en Zuid-Koreaanse overheidsobligaties, 
grondstoffen en valuta’s), terwijl de long/short-aandelenstrategieën over diverse stijlen heen uitgebreide alfa opleverden, onder meer de grote 
shortposities in alternatieve energie en de aandelenselectie in de Amerikaanse technologie, consumenten- en dienstensector.

Ondanks het bijzonder moeilijke klimaat heeft het fonds een bescheiden positief rendement opgeleverd. Het fonds had opnieuw een sterk positief 
eerste kwartaal bij de start van 2025. Kwantitatieve strategieën, obligatie-arbitrage en de opkomende markten droegen positief bij, terwijl long/short-
aandelen- en wereldwijde macro-strategieën het rendement licht gedrukt hebben, hoewel L/S nog altijd beter presteerde dan de wereldwijde 
aandelenindices. De kwantitatieve winsten waren afkomstig van grondstoffen, valuta’s en aandelen (statistische arbitrage bleef de belangrijkste 
drijfveer). De obligatie-arbitrage profiteerde van de shortpositie in Japanse obligaties en de beleggingen in relatieve waarde. De dispersie was groot 
in het L/S-segment: sommige fondsbeheerders beheerden hun blootstelling op doeltreffende wijze, anderen stonden onder druk door AI-gerelateerde 
koersdalingen.

In het tweede kwartaal werden er mooie rendementen geboekt, met een duidelijke voorsprong ten opzichte van wereldwijde aandelen. Het 
Long/Short-aandelensegment leverde de grootste bijdrage (onder leiding van wereldwijde en Amerikaanse small- en midcapfondsen), gevolgd door 
kwantitatieve strategieën, opkomende markten en het gebeurtenisgestuurde segment. Wereldwijde macro-strategieën en multistrategie boekten een 
kleine winst. Obligatie-arbitrage had een licht negatief effect door de directionele posities in Japan en de relatieve waardeverhouding tussen regio’s. 
Kwantitatieve modellen profiteerden van statistische arbitrage en steepeners op de Amerikaanse rentecurve; het gebeurtenisgestuurde segment 
verbeterde zoals we voorspeld hadden naarmate de transactieactiviteit zich normaliseerde.

Het derde kwartaal tot slot was een van de beste kwartalen van het jaar voor het fonds. De kwantitatieve strategieën waren de grote uitblinkers, 
gevolgd door opkomende markten en long/short-aandelenstrategieën, terwijl wereldwijde macro, obligatie-arbitrage, multistrategie en 
gebeurtenisgestuurde strategieën kleinere bijdragen leverden. De kwantitatieve modellen leverden een breedgedragen rendement op in statistische 
arbitrage, systematische aandelenposities en macro-strategieën met diverse activa, geholpen door een herstel van de trendvolgende strategieën. 
De opkomende markten stegen dankzij de blootstelling aan China en aan de productieketens van halfgeleiders en de industrie in Zuid-Korea en 
Taiwan. De L/S-winsten waren te danken aan een gedisciplineerde positionering en alfa in de thema’s Amerikaanse en Aziatische technologie, AI 
en groene energie.

Het fonds heeft per saldo bijzonder sterk gepresteerd in 2025 en in de voorbije 12 maanden.
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Vooruitzichten

In de toekomst zullen de resultaten normaal sterk blijven uiteenlopen naarmate het tarievenbeleid, budgettaire maatregelen en het afwijkende 
monetair beleid kansen creëren. Long/short-aandelenstrategieën profiteren van de aanhoudende dispersie en normalisering van de 
waarderingsverschillen tussen groei in verhouding tot de cyclische aandelen en tussen regio’s. Kwantitatieve strategieën blijven een kernpositie en 
zijn gepositioneerd voor tarievengerelateerde volatiliteit, stijlrotaties en relatieve waarde in rente en valuta’s. Obligatie-arbitrage en wereldwijde 
macro-strategieën zouden moeten profiteren van het gefragmenteerde beleid en de veranderende handelsdynamiek, waarbij beheerders hun 
aandacht richten op rentecurvetransacties, renteverschillen tussen markten en een selectieve blootstelling aan de opkomende markten. De 
gebeurtenisgestuurde strategieën zouden op selectieve wijze alfa moeten genereren naarmate de financiële omstandigheden verbeteren. De 
beheerders blijven positief over nutsbedrijven en infrastructuur die verband houdt met de vraag naar elektriciteit en datacenters, en over de 
productieketens van AI-hardware en halfgeleiders. Tegelijk kijken ze uit naar kansen om short te gaan in al te populaire segmenten. Structurele 
veranderingen in de Amerikaanse productieketens, waaronder de hogere kosten en dalende productiviteit, kunnen onze beleggingen in energie en 
relatieve waarde een andere wending geven. 
Alphamax blijft gepositioneerd als een goed gespreide belegging in alfa-genererende strategieën die discrepanties proberen te benutten en 
kapitaalbehoud nastreven, en biedt tegelijk diversificatie in vergelijking met traditionele activa.

De raad van bestuur

Luxemburg, 9 februari 2026.



Auditverslag

Aan de aandeelhouders van

Candriam World Alternative

Ons oordeel
Wij zijn van oordeel dat de financiële staten in de bijlage een getrouwe weergave vormen van de financiële 

situatie van Candriam World Alternative en van elk van zijn deelfondsen (het "Fonds") op 30 september 

2025, en van de winst- en verliesrekening en mutaties in het nettovermogen over het afgelopen jaar, 

overeenkomstig de Luxemburgse wet- en regelgeving betreffende de opstelling van de financiële staten.

Wat we hebben gecontroleerd

De financiële staten van het Fonds omvatten:

• het overzicht van de netto-activa per 30 september 2025;

• de staat van de wijzigingen in de nettoactiva voor het dan afgesloten boekjaar;

• de effectenportefeuille per 30 september 2025; en

• de toelichtingen bij de financiële staten - Staat van de financiële derivaten en de andere toelichtingen 

bij de financiële staten, inclusief een samenvatting van de belangrijkste grondslagen voor de 

financiële verslaggeving.

Grondslag van ons oordeel
Wij hebben onze controle verricht overeenkomstig de wet van 23 juli 2016 betreffende het 

accountantsberoep ("Wet van 23 juli 2016") en de internationale controlenormen zoals voor Luxemburg 

overgenomen door de Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Onze 

verantwoordelijkheden die voortvloeien uit de Wet van 23 juli 2016 en de internationale controlenormen 

zoals voor Luxemburg overgenomen door de CSSF, worden nader beschreven in het hoofdstuk 

"Verantwoordelijkheden van de "Réviseur d’entreprises agréé" voor de controle van de financiële staten" 

van ons verslag.

www.pwc.lu
P           
P

ricewaterhouseCoopers Assurance, 
Société coopérative, 2 rue Gerhard 
Mercator, L -2182 Luxemburg
T: +352 494848 1, F: +352 494848 2900, 
www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation ministérielle n°10181659)
R.C.S. Luxembourg B294273 - BTW LU36559370

http://www.pwc.lu/
http://www.pwc.lu/
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Wij zijn van mening dat de bewijsstukken die wij hebben verkregen, volstaan en een geschikte basis 

vormen voor ons oordeel.

We zijn onafhankelijk van het Fonds overeenkomstig de International Code of Ethics for Professional 

Accountants, inclusief de International Independence Standards, van de International Ethics Standards 

Board for Accountants (de "IESBA-Code") zoals door de CSSF overgenomen voor Luxemburg en de 

ethische vereisten die van toepassing zijn op onze controle van de financiële staten. Wij hebben ons aan 

onze andere, uit die vereisten voortvloeiende ethische verantwoordelijkheden gehouden.

Overige informatie
De Raad van Bestuur van het Fonds is verantwoordelijk voor de overige informatie. De overige informatie 

omvat de informatie in het jaarverslag, maar niet de jaarrekening en het verslag over onze controle 

daarvan.

Ons oordeel over de jaarrekening heeft geen betrekking op de overige informatie en wij doen geen 

uitspraken over de nauwkeurigheid van die informatie.

Onze verantwoordelijkheid in het kader van de controle van de jaarrekening bestaat erin de bovenvermelde 

overige informatie te lezen en daarbij in overweging te nemen of die overige informatie wezenlijk afwijkt 

van de jaarrekening of de kennis die wij hebben verworven bij de controle of anderszins wezenlijke 

onjuistheden schijnt te bevatten. Indien wij op basis van onze werkzaamheden tot het besluit komen dat 

de overige informatie wezenlijke onjuistheden bevat, zijn we verplicht dit te melden. We hebben in dit 

verband niets te melden.

Verantwoordelijkheid van de Raad van Bestuur van het Fonds voor de 
jaarrekening
De Raad van Bestuur van het Fonds is verantwoordelijk voor de voorbereiding en waarheidsgetrouwe 

voorstelling van de financiële staten overeenkomstig de Luxemburgse wet- en regelgeving betreffende de 

opstelling en presentatie van de financiële staten en voor de interne-controlemaatregelen die de Raad van 

Bestuur van het Fonds noodzakelijk acht voor het opmaken van financiële staten zonder afwijkingen van 

materieel belang als gevolg van fraude of fouten.
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Bij het opstellen van de financiële staten is de Raad van Bestuur verantwoordelijk voor het beoordelen van 

de capaciteit van het Fonds en ieder deelfonds om de bedrijfscontinuïteit te handhaven, waarbij, voor zover 

van toepassing, zaken met betrekking tot de bedrijfscontinuïteit worden bekendgemaakt en waarbij het 

continuïteitsbeginsel wordt toegepast, tenzij de Raad van Bestuur van het Fonds ofwel het voornemen 

heeft om het Fonds of een van zijn deelfondsen te vereffenen of de activiteiten stop te zetten, ofwel geen 

ander realistisch alternatief heeft.

Verantwoordelijkheden van de réviseur d’entreprises agréé 
(registeraccountant/erkende bedrijfsrevisor) voor de controle van de 
jaarrekeningen
Onze controle heeft tot doel een redelijke mate van zekerheid te verkrijgen over de vraag of de financiële 

staten als geheel afwijkingen van materieel belang bevatten als gevolg van fraude of fouten, en een 

controleverslag op te stellen dat ons oordeel bevat. Redelijke zekerheid is een hoge mate van zekerheid, 

maar is geen garantie dat een controle die wordt verricht overeenkomstig de Wet van 23 juli 2016 en de 

ISA-normen zoals voor Luxemburg aanvaard door de CSSF, altijd iedere afwijking van materieel belang 

zal signaleren. Afwijkingen kunnen het gevolg zijn van fraude of fouten en worden beschouwd als zijnde 

van materieel belang indien redelijkerwijs kan worden verwacht dat ze, op zichzelf of cumulatief, de 

economische beslissingen die gebruikers op grond van deze financiële staten nemen, beïnvloeden.

In het kader van een controle conform de Wet van 23 juli 2016 en de ISA-normen zoals voor Luxemburg 

aanvaard door de CSSF, brengen we een professioneel oordeel uit en nemen we een in professioneel opzicht 

sceptische houding aan tijdens de volledige controlewerkzaamheden. We zorgen ook voor:

• het vaststellen en beoordelen van de risico's van afwijkingen van materieel belang door fraude of 

fouten, het ontwerpen en uitvoeren van controleprocedures om deze risico’s aan te pakken, en om 

controle-informatie te verwerven die toereikend en geschikt is voor de onderbouwing van onze 

verklaring. Het risico dat er geen afwijkingen van materieel belang als gevolg van fraude worden 

vastgesteld is groter dan voor afwijkingen als gevolg van fouten, aangezien fraude gepaard kan gaan 

met samenspanning, vervalsing, opzettelijke weglatingen, verdraaiingen, of het omzeilen van interne-

controleprocedures;

• het krijgen van inzicht in de interne-controleprocedures die relevant zijn voor de controle om 

controleprocedures te kunnen ontwikkelen die zijn afgestemd op de omstandigheden, maar niet met 

de intentie om de doeltreffendheid van het interne-controlesysteem van het Fonds te beoordelen;

• het beoordelen van de geschiktheid van de gehanteerde grondslagen van financiële verslaglegging en 

van de redelijkheid van de boekhoudkundige schattingen en daaraan gekoppelde bekendmakingen 

door de Raad van Bestuur van het Fonds;
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• het vaststellen of de Raad van bestuur van het Fonds op de juiste wijze het continuïteitsbeginsel als 

basis voor de boekhouding heeft toegepast en, op grond van de verkregen controle-informatie, 

besluiten of er ten aanzien van bepaalde gebeurtenissen of voorwaarden sprake is van een afwijking 

van materieel belang waardoor er aanzienlijke twijfels kunnen ontstaan over de capaciteit van het 

Fonds of een van zijn deelfondsen om de bedrijfscontinuïteit te handhaven. Indien we besluiten dat er 

sprake is van een onzekerheid van materieel belang, moeten we in het door ons opgestelde 

controleverslag melding maken van de desbetreffende toelichtingen in de financiële staten of, indien 

deze toelichtingen ontoereikend zijn, ons oordeel herzien. Onze besluiten worden gevormd op basis 

van de controle-informatie die is verkregen tot op de datum van ons controleverslag. Het is echter 

mogelijk dat het Fonds of een van zijn deelfondsen (uitgezonderd Candriam World Alternative C 

Absolute Return waar er een intentie tot vereffening is) als gevolg van toekomstige gebeurtenissen of 

omstandigheden de bedrijfscontinuïteit niet zal kunnen handhaven;

• evaluatie van de algemene presentatie, de structuur en de inhoud van de financiële staten, inclusief de 

toelichtingen, en van de vraag of de financiële staten de onderliggende transacties en gebeurtenissen 

getrouw weergeven.

We informeren de personen die belast zijn met bestuurlijke taken over, onder meer, het geplande bereik 

en de voorziene timing van de controle en significante controlebevindingen, met inbegrip van eventuele 

aanzienlijke, tijdens onze controlewerkzaamheden gesignaleerde tekortkomingen op het vlak van interne 

controle.

Luxemburg, 10 februari 2026

PricewaterhouseCoopers Assurance, Société coopérative 

Vertegenwoordigd door

Sandra Conniasselle
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Candriam World 
Alternative 
Alphamax

Candriam World 
Alternative C 

Absolute Return

Totaal

EUR EUR EUR

Activa

Effectenportefeuille tegen waarderingswaarde 2a 120,032,569 235,524 120,268,093
Tegoeden bij banken en makelaars 115,580 2,713 118,293
Niet-gerealiseerde nettomeerwaarde op valutatermijncontracten 2e 56,883 0 56,883
Andere activa 13,039 0 13,039
Totaal van de activa 120,218,071 238,237 120,456,308

Passiva

Te betalen voor abonnementen 110,121 0 110,121
Te betalen kosten van de centrale administratie 4 8,203 21 8,224
Te betalen provisies voor “Legal Fund Engineering” 4 3,163 32 3,195
Te betalen commissies voor de Depothoudende Bank 5 2,772 8 2,780
Te betalen beheerprovisies 3 50,696 378 51,074
Prestatievergoeding verschuldigd 6 835,844 0 835,844
Te betalen abonnementstaks 7 5,518 2 5,520
Andere passiva 71,221 25,927 97,148
Totaal van de passiva 1,087,538 26,368 1,113,906

Totaal van de nettoactiva 119,130,533 211,869 119,342,402
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Staat van de wijzigingen in de nettoactiva voor het boekjaar afgesloten op 30 september 2025

De toelichtingen maken integraal deel uit van de financiële staten.
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Candriam World 
Alternative 
Alphamax

Candriam World 
Alternative C 

Absolute Return

Totaal

EUR EUR EUR

Nettoactiva aan het begin van het boekjaar 115,993,265 227,135 116,220,400

Inkomsten

Bankinteresten 45,514 57 45,571
Totaal inkomsten 45,514 57 45,571

Kosten

Beheerprovisies 3 561,784 1,188 562,972
Prestatievergoedingen 6 848,447 0 848,447
Administratiekosten 4 62,339 78 62,417
Provisies voor “Legal Fund Engineering” 4 37,632 65 37,697
Kosten van de centrale administratie 4, 5 24,707 13 24,720
Auditkosten 95,801 8 95,809
Abonnementstaks 7 18,788 17 18,805
Transactiekosten 2f 11,692 32 11,724
Bankinteresten 15,111 0 15,111
Andere kosten 11 97,807 146 97,953
Totaal kosten 1,711,769 1,469 1,713,238

Nettowinst / (-verlies) uit beleggingen (1,666,255) (1,412) (1,667,667)

Gerealiseerde nettowinst / (-verlies) op verkoop van effecten 2b 7,901,024 0 7,901,024
Gerealiseerde nettowinst / (-verlies) op valutatermijncontracten 2e 698,784 0 698,784
Gerealiseerde nettowinst / (-verlies) op deviezen 101,934 (3) 101,931

Gerealiseerde nettowinst / (-verlies) 7,035,487 (1,415) 7,034,072

Variatie van de niet-gerealiseerde nettomeerwaarde / -minderwaarde op effectenportefeuille 2a 2,316,973 (13,851) 2,303,122
Variatie van de niet-gerealiseerde nettomeerwaarde / -minderwaarde op valutatermijncontracten 2e (24,303) 0 (24,303)

Nettoverhoging / (-verlaging) van de nettoactiva voortvloeiend uit transacties 9,328,157 (15,266) 9,312,891

Evolutie van het kapitaal

Uitgifte van aandelen 16,749,646 0 16,749,646
Terugkoop van aandelen (20,559,681) 0 (20,559,681)
Uitgekeerde dividenden 10 (2,380,854) 0 (2,380,854)

Nettoactiva aan het einde van het boekjaar 119,130,533 211,869 119,342,402
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Candriam World Alternative Alphamax
Benaming ISIN Aandeeltype Munt Aantal aandelen in 

omloop
Netto-

inventariswaarde 
per aandeel per 

30.09.2025

Netto-
inventariswaarde 

per aandeel per 
30.09.2024

Netto-
inventariswaarde 

per aandeel per 
30.09.2023

Totaal van de nettoactiva EUR 119,130,533 115,993,265 121,506,461
C LU0132841213 Kapitalisatie EUR 3,253.23 1,966.98 1,826.72 1,710.68
C - USD - Hedged LU0273059542 Kapitalisatie USD 363.39 2,451.68 2,232.71 2,053.96
I LU0132841726 Kapitalisatie EUR 6,131.45 2,279.27 2,104.17 1,957.91
I - USD - Hedged LU0273059971 Kapitalisatie USD 1.02 2,767.94 2,506.14 2,295.01
R2 LU1565455547 Kapitalisatie EUR 91,664.05 200.73 184.84 171.62
R2 - USD - Hedged LU1565456271 Kapitalisatie USD 5,601.48 228.80 206.66 189.33
V LU1565457089 Kapitalisatie EUR 9,739.82 2,048.01 1,881.94 1,743.83
V - USD - Hedged LU2747762420 Kapitalisatie USD 1.00 1,714.78 1,546.19 -
V2 LU2521065297 Kapitalisatie EUR 3,333.33 1,640.05 1,495.63 -
V2 - USD - Hedged LU2649173445 Uitkering USD 35,377.07 1,102.75 1,053.42 -
Z LU1565474506 Kapitalisatie EUR 10,784.74 1,844.06 1,690.23 1,562.75
Z2 LU2521065370 Kapitalisatie EUR - - - 1,533.07

Candriam World Alternative C Absolute Return
Benaming ISIN Aandeeltype Munt Aantal aandelen in 

omloop
Netto-

inventariswaarde 
per aandeel per 

30.09.2025

Netto-
inventariswaarde 

per aandeel per 
30.09.2024

Netto-
inventariswaarde 

per aandeel per 
30.09.2023

Totaal van de nettoactiva EUR 211,869 227,135 232,258
I LU1062026569 Kapitalisatie EUR 219.46 965.42 1,034.99 1,058.33
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Effectenportefeuille per 30 september 2025

De toelichtingen maken integraal deel uit van de financiële staten.
Eventuele verschillen in het percentage van de nettoactiva zijn het resultaat van afrondingen.
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Benaming Hoeveelheid Munt Waarderings-

waarde (in EUR)
% netto-

activa

Fondsen met vast kapitaal

Caymaneilanden
ABSOLUTE ACTIV VALUE LTD S EUR 252 EUR 0 0.00
ABSOLUTE OCTANE FD LTD S EUR 1,419 EUR 0 0.00
EUROPEAN CATALYST F LTD S EUR 32,400 EUR 0 0.00
THE ABSOLUTE RETU EUR FD S EUR 1,168 EUR 0 0.00

0 0.00

Totaal fondsen met vast kapitaal 0 0.00
Fondsen met veranderlijk kapitaal

Bermuda
LYNX 1.5 BERM B1 NOV24 590 EUR 596,953 0.50
LYNX 1.5 CL B1 01.24 SERIES EUR 498 EUR 458,836 0.39

1,055,789 0.89
Caymaneilanden
ACTUSRAY EUR ALPH AE APR24 UN 1,125 EUR 1,413,726 1.19
ACTUSRAYPARTNERS EUROPEAN ALPHA FUND JUL 2025 1,572 EUR 1,644,655 1.38
ALPHADYNE GLBL RII 6 A EUR S 1 2,724 EUR 3,373,646 2.83
BLACKROCK STRAT EQ HDGE FD I EUR 7,560 EUR 4,239,000 3.56
BOLDHAVEN FUND A SHARES USD 08.25 UR 1,377 USD 1,212,504 1.02
BREVAN HOWARD ALP ST E2 01 23 28,764 EUR 3,065,978 2.57
CAPULA GLB RA LTD - L S1- EUR 9,168 EUR 3,098,835 2.60
CAPULA GLOBAL RELATIVE VALUE FUND H ACC 11,945 EUR 1,768,388 1.48
DE SHAW OCULUS INTERNATIONAL FD ALPHAMAX 12,330 USD 10,493,806 8.81
DORSAL CAPITAL PARTNERS LTD A S062015 1,650 USD 3,849,085 3.23
ENERGY DYNAMIC FUNDLTD-BEURN 11,107 EUR 2,477,533 2.08
GEMSSTOCK CL D EUR UR S.53 6,450 EUR 637,196 0.53
GEMSSTOCK FUND D EURO UR SERIES 54 4,570 EUR 467,145 0.39
HARVEST SMALL CAP OFFSHORE LTD D 0108 1,284 USD 8,448,006 7.09
LMR FUND LTD E NON REST S1 17,747 EUR 4,876,736 4.09
MASSAR MACRO COM FD LTD T B SUB T1 0816 1,407 USD 2,447,741 2.05
SELIGMAN TECH SPECTRUM OFF B1 0515 14,343 EUR 5,033,282 4.23
SRS PARTNERS LTD A 1 S1 INIT 53 USD 357,192 0.30
SRS PRTN CL A NR S1A INI 94 USD 634,165 0.53
SRS PRTN CL B NR 1 25 S1A INI 571 USD 3,947,971 3.31
THE CANYON VAL REAL CL-A-INI 129 USD 1,382,616 1.16
YARAKA FD CL A UNR SER 1 MAR04 443 USD 4,736,354 3.98

69,605,560 58.43
Ierland
KLS Arete Macro Fund Class I EUR ACC 17,604 EUR 2,720,643 2.28
MW-EUREKA EURO FUND-B2 EUR 13,176 EUR 4,081,016 3.43
ODDO BHF MERGER ARBITRAGE Class 3 Restricted 212 EUR 548,687 0.46
ODDO BHF MERGER ARBITRAGE Founder Class Restricted 1,043 EUR 3,037,388 2.55
Otus Smaller Companies UCITS Fund PLC- Maga Smalle 10,990 EUR 1,870,721 1.57

12,258,455 10.29
Jersey
BREVAN HOWARD FD LTD CL I EUR 12,475 EUR 1,981,815 1.66

1,981,815 1.66
Luxemburg
CANDRIAM MONEY MARKET EURO AAA Z EUR ACC 2,011 EUR 2,312,707 1.94
FRANKLIN K2 ELECTRON GBL UCITS FD IPFH1C 33,333 EUR 616,327 0.52
GIM TECHNOLOGY LONG-SHORT A0625 - EUR 9,100 EUR 906,542 0.76
GIM-TECHNOLOGY L/S-A0412 9,914 EUR 2,832,126 2.38

6,667,702 5.60
Verenigd Koninkrijk
GEMSSTOCK FD CLASS D EUR UR S1 12,654 EUR 2,914,697 2.45

2,914,697 2.45
Verenigde Staten van Amerika
ENCOMPASS CAPITAL FD OFF A CL 2 SR 1 UNR 1,474 USD 4,481,161 3.76
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Effectenportefeuille per 30 september 2025

De toelichtingen maken integraal deel uit van de financiële staten.
Eventuele verschillen in het percentage van de nettoactiva zijn het resultaat van afrondingen.
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Benaming Hoeveelheid Munt Waarderings-
waarde (in EUR)

% netto-
activa

ZP OFFSH UTIL FD B 01 855 USD 2,333,920 1.96
6,815,081 5.72

(Britse) Maagdeneilanden
CFM Stratus Feeder Limited - Class E1.5 Shares (Eu 3,229 EUR 12,286,844 10.31

12,286,844 10.31

Totaal fondsen met veranderlijk kapitaal 113,585,943 95.35
Fondsen met veranderlijk kapitaal met ‘side pocket’

Caymaneilanden
TACONIC OP RE M SP0724 S123980 67 EUR 42,368 0.04
TACONIC OPP FD RESER M S123980 11 EUR 13,181 0.01
TAL CHINA FOCUS FD CL A DI 1 USD 1,729 USD 82,290 0.07
TAL CHINA FOCUS FD CL A DI 2 USD 322 USD 89,303 0.07
TAL CHINA FOCUS FD CLASS A USD 8,673 USD 6,219,484 5.22

6,446,626 5.41

Totaal fondsen met veranderlijk kapitaal met ‘side pocket’ 6,446,626 5.41

Totaal van de effectenportefeuille 120,032,569 100.76

Aanschaffingswaarde 89,817,513
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Candriam World Alternative Alphamax

Geografische spreiding en economische indeling van de effectenportefeuille per 30 september 2025

Eventuele verschillen in het percentage van de nettoactiva zijn het resultaat van afrondingen.
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Geografische spreiding (in % van nettoactiva)
Caymaneilanden 63.84
(Britse) Maagdeneilanden 10.31
Ierland 10.29
Verenigde Staten van Amerika 5.72
Luxemburg 5.60
Verenigd Koninkrijk 2.45
Jersey 1.66
Bermuda 0.89
 100.76

Economische indeling (in % van nettoactiva)
Beleggingsfondsen 100.76
 100.76
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Candriam World Alternative C Absolute Return

Effectenportefeuille per 30 september 2025

De toelichtingen maken integraal deel uit van de financiële staten.
Eventuele verschillen in het percentage van de nettoactiva zijn het resultaat van afrondingen.
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Benaming Hoeveelheid Munt Waarderings-

waarde (in EUR)
% netto-

activa

Fondsen met vast kapitaal

Caymaneilanden
ABSOLUTE ACTIV VALUE LTD S EUR 48 EUR 0 0.00
ABSOLUTE OCTANE FD LTD S EUR 54 EUR 0 0.00
EUROPEAN CATALYST F LTD S EUR 10,339 EUR 0 0.00
THE ABSOLUTE RETU EUR FD S EUR 179 EUR 0 0.00

0 0.00

Totaal fondsen met vast kapitaal 0 0.00
Fondsen met veranderlijk kapitaal

Luxemburg
CANDRIAM MONEY MARKET EURO AAA Z EUR ACC 105 EUR 120,749 56.99

120,749 56.99

Totaal fondsen met veranderlijk kapitaal 120,749 56.99
Fondsen met veranderlijk kapitaal met ‘side pocket’

Caymaneilanden
TAL CHINA FOCUS FD CL A DI 1 USD 1,157 USD 55,042 25.98
TAL CHINA FOCUS FD CL A DI 2 USD 216 USD 59,733 28.19

114,775 54.17

Totaal fondsen met veranderlijk kapitaal met ‘side pocket’ 114,775 54.17

Totaal van de effectenportefeuille 235,524 111.16

Aanschaffingswaarde 231,004



Candriam World Alternative

Candriam World Alternative C Absolute Return

Geografische spreiding en economische indeling van de effectenportefeuille per 30 september 2025

Eventuele verschillen in het percentage van de nettoactiva zijn het resultaat van afrondingen.
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Geografische spreiding (in % van nettoactiva)
Luxemburg 56.99
Caymaneilanden 54.17
 111.16

Economische indeling (in % van nettoactiva)
Beleggingsfondsen 111.16
 111.16
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Valutatermijncontracten 

Per 30 september 2025 waren de openstaande valutatermijncontracten als volgt:

Candriam World Alternative Alphamax
Valuta 

gekocht
Bedrag 

gekocht
Valuta

verkocht
Bedrag 

verkocht
Vervaldag Tegenpartij Niet-gerealiseerd

(in EUR)
EUR 50,368,309 USD 59,158,000 28/11/2025 CACEIS Bank, Lux. Branch 188,149
USD 40,972,741 EUR 34,886,411 28/11/2025 CACEIS Bank, Lux. Branch (131,266)

56,883

Zie Toelichting 8 in verband met ontvangen en verstrekte zekerheden voor valutatermijncontracten. Deze transacties met valutatermijncontracten 
zijn hoofdzakelijk toe te rekenen aan de aandelenklassen met afdekking tegen het wisselkoersrisico.
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Toelichting 1 - Algemeen 

Candriam World Alternative (hierna ‘de bevek’) is een open beleggingsvennootschap met veranderlijk kapitaal naar Luxemburgs recht die op 6 juli 
2001 voor onbepaalde duur werd opgericht in overeenstemming met de bepalingen van deel II van de wet van 17 december 2010, zoals gewijzigd, 
betreffende instellingen voor collectieve belegging en de wet van 10 augustus 1915, zoals gewijzigd, op de handelsvennootschappen. De bevek is 
een alternatieve beleggingsinstelling in de zin van de wet van 12 juli 2013 inzake beheerders van alternatieve beleggingsinstellingen en de 
uitvoeringswetten daarvan (hierna ‘de AIFM-wet’). De ABI-beheerder van de bevek is Candriam sinds 17 december 2010.

De statuten van de bevek werden gepubliceerd in het ‘Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations’ (het ‘Mémorial’) van 13 augustus 2001. Ze 
werden voor het laatst gewijzigd op 1 juli 2022 en de wijzigingen werden gepubliceerd in de ‘RESA, Recueil Électronique des Sociétés et Associations’ 
(‘RESA’). De statuten werden neergelegd bij het Luxemburgse handels- en vennootschapsregister.

De bevek staat ingeschrevenen in het handels- en vennootschapsregister van Luxemburg onder het nummer B-82737.

De belangrijkste eigenschap van de bevek is dat het een fonds van fondsen is naar Luxemburgs recht; de activa worden hoofdzakelijk belegd in 
alternatieve fondsen, ook wel hedgefondsen genoemd (hierna ‘de doelfondsen’). De belangrijkste eigenschap van hedge- of hefboomfondsen is dat 
zij beleggingstechnieken kunnen gebruiken die niet beschikbaar zijn voor traditionele vermogensbeheerders, zoals het innemen van shortposities, 
het gebruik van afgeleide producten voor speculatieve doeleinden en financiële hefboomeffecten.

De bevek is een instelling voor collectieve belegging met meerdere deelfondsen. Ze bestaat uit verschillende deelfondsen die elk een geheel van 
specifieke activa en passiva vertegenwoordigen en een afzonderlijk beleggingsbeleid voeren.

Elke deelfonds belegt minstens 20% van zijn nettoactiva in open ICB’s (beveks, ICB’s, GBF’s, commanditaire of besloten vennootschappen of andere 
instellingen voor collectieve belegging).

Beleggers kunnen momenteel inschrijven op de volgende deelfondsen:

Deelfonds Referentiemunt
Candriam World Alternative Alphamax EUR

Op 18 september 2023 besloot de raad om het deelfonds Candriam World Alternative C Absolute Return te sluiten en geen nieuwe inschrijvingen 
meer toe te laten vanaf 20 september 2023.

Elk deelfonds kan verschillende aandelenklassen aanbieden die van elkaar verschillen qua uitkeringsbeleid (hetzij kapitalisatie, hetzij uitkering van 
dividenden), de beoogde beleggers en/of instap- of beheerkosten, of de munt waarin deze klassen uitgedrukt zijn.

De uitgegeven aandelenklassen zijn de volgende:

• Klasse C is voorbehouden aan natuurlijke of rechtspersonen met een minimale eerste inleg van één aandeel of 1000 EUR (of, bij besluit van 
de raad van bestuur, het gelijkwaardige bedrag in een andere munt) of het gelijkwaardige bedrag in de desbetreffende valuta voor klassen die 
in andere valuta luiden (de raad van bestuur kan dit minimum naar eigen goeddunken wijzigen mits alle aandeelhouders op dezelfde 
waarderingsdag op gelijke voet behandeld worden);

• Klasse I is bestemd voor institutionele beleggers;

• De Klasse R2 is voorbehouden aan:
Door de ABI-beheerder goedgekeurde distributeurs en/of tussenpersonen die voor de beleggingen in deze klasse geen enkele vorm van 
bezoldiging van een entiteit van de groep Candriam ontvangen, als de uiteindelijke beleggingen in de aandelen plaatsvinden in het kader van 
een mandaat.
Door de ABI-beheerder goedgekeurde ICB’s.

• Klasse V is voorbehouden aan institutionele beleggers met een minimale eerste inleg van 10.000.000 EUR (of, bij besluit van de raad van 
bestuur, het gelijkwaardige bedrag in een andere munt) of het gelijkwaardige bedrag in de desbetreffende valuta voor klassen die in andere 
valuta luiden (de raad van bestuur kan dit minimum naar eigen goeddunken wijzigen mits alle aandeelhouders op dezelfde waarderingsdag op 
gelijke voet behandeld worden);

• Klasse V2 is een klasse zonder prestatievergoeding en is voorbehouden aan institutionele beleggers met een minimale eerste inleg van 
10.000.000 EUR (of, bij besluit van de raad van bestuur, het gelijkwaardige bedrag in een andere munt) of het gelijkwaardige bedrag in de 
desbetreffende valuta voor klassen die in andere valuta luiden (de raad van bestuur kan dit minimum naar eigen goeddunken wijzigen mits alle 
aandeelhouders op dezelfde waarderingsdag op gelijke voet behandeld worden);

• Klasse Z is voorbehouden aan:
Institutionele/professionele beleggers die zijn goedgekeurd door de vermogensbeheerder. Aangezien het portefeuillebeheer voor deze klasse 
rechtstreeks wordt vergoed via de overeenkomst die werd afgesloten met de belegger, zal er geen beheerprovisie worden geheven op de 
activa van deze klasse.
Icb's die goedgekeurd zijn door de vermogensbeheerder en beheerd worden door een entiteit van de Candriam-groep.

• Klasse Z2 is een klasse zonder prestatievergoeding, voorbehouden aan:
Institutionele/professionele beleggers die zijn goedgekeurd door de vermogensbeheerder. Aangezien het portefeuillebeheer voor deze klasse 
rechtstreeks wordt vergoed via de overeenkomst die werd afgesloten met de belegger, zal er geen beheerprovisie worden geheven op de 
activa van deze klasse.
Icb's die goedgekeurd zijn door de vermogensbeheerder en beheerd worden door een entiteit van de Candriam-groep.
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Toelichting 1 - Algemeen (vervolg)

Afdekking van de schommelingen van de referentiemunt: deze afdekking heeft tot doel de gevolgen van de wisselkoersschommelingen tussen de 
referentiemunt van het deelfonds en de munt waarin de aandelenklasse is uitgedrukt, te verzachten. Met dit type afdekking wordt beoogd een 
rendement te behalen (met name gecorrigeerd voor het renteverschil tussen de twee valuta's) dat redelijk vergelijkbaar is tussen de afgedekte klasse 
en de (overeenkomstige) klasse die in de referentievaluta van het deelfonds is uitgedrukt. Dit type afdekking zal herkenbaar zijn aan de toevoeging 
van het achtervoegsel H in de naam van de klasse. 

Afdekking van het wisselkoersrisico van de activa in portefeuille: deze afdekking heeft tot doel het effect te verminderen van de 
wisselkoersschommelingen tussen de valuta's waarin de activa van het deelfonds worden aangehouden en de valuta waarin de aandelenklasse is 
uitgedrukt. Dit type afdekking zal herkenbaar zijn aan de toevoeging van het achtervoegsel AH in de naam van de klasse.

De bedoeling van deze twee afdekkingsvormen is het wisselkoersrisico verminderen.

De uitgegeven aandelen staan gedetailleerd beschreven in het hoofdstuk Statistieken van de verschillende deelfondsen.
|

Toelichting 2 - Belangrijkste boekhoudkundige methoden

De financiële staten van de bevek worden opgesteld in overeenstemming met de geldende voorschriften van het Groothertogdom Luxemburg met 
betrekking tot de Instellingen voor Collectieve Belegging. Voor het deelfonds Candriam World Alternative C Absolute Return werden de financiële 
staten niet opgesteld volgens het boekhoudkundig continuïteitsbeginsel, aangezien het bestuur besloten heeft om het deelfonds in 2022 te sluiten. 
Als gevolg van afrondingsregels kunnen enkele kleine afwijkingen optreden in sommige totalen of subtotalen in de financiële overzichten.

De voor de financiële staten gebruikte netto-inventariswaarden zijn die van 30 september 2025. De netto-inventariswaarde van elk deelfonds werd 
berekend op 14 oktober 2025 op basis van de recentst gekende koersen op het ogenblik van waardering. |

a) Waardering van de portefeuille van elk deelfonds

Effecten die noteren aan een effectenbeurs of die op een andere openbare en erkende gereglementeerde markt met regelmatige werking worden 
verhandeld, worden gewaardeerd op basis van de laatst bekende koers op de waarderingsdag in Luxemburg. Indien deze effecten op meerdere 
markten worden verhandeld, geldt de laatst gekende koers op de belangrijkste markt van dat effect.

Effecten die niet noteren aan een effectenbeurs of die niet op een andere openbare en erkende gereglementeerde markt met regelmatige werking 
worden verhandeld en effecten die wel noteren aan een effectenbeurs of die wel op een andere openbare en erkende gereglementeerde markt met 
regelmatige werking worden verhandeld, maar waarvan de laatst bekende koers niet representatief is voor de reële waarde, worden gewaardeerd 
op basis van de waarschijnlijke liquidatiewaarde die door de raad van bestuur behoedzaam en te goeder trouw wordt geraamd.

Aandelen van fondsen worden gewaardeerd op basis van hun officiële netto-inventariswaarde op het einde van de desbetreffende maand. Indien er 
geen officiële netto-inventariswaarde beschikbaar is op het einde van de desbetreffende maand, wordt een geschatte waarde van de netto-
inventariswaarde gebruikt. Er kunnen waarderingscorrecties (‘haircut’) toegepast worden op illiquide beleggingen.
|
b) Nettowinsten of verliezen gerealiseerd op de verkoop van effecten

De gerealiseerde winsten of verliezen op de verkoop van beleggingen van elk deelfonds worden berekend op basis van de gemiddelde kostprijs van 
de verkochte beleggingen.

c) Omzetting van vreemde munten

Waarden die luiden in een andere munteenheid dan de referentiemunt van een deelfonds, zijn naar die munt omgerekend op basis van de op de 
afsluitingsdatum geldende wisselkoers.

Inkomsten en uitgaven in een andere munteenheid dan de referentiemunt van een deelfonds, zijn naar die munt omgerekend op basis van de op de 
transactiedatum geldende wisselkoersen.

De kosten voor de verwerving van effecten in een deelfonds die luiden in een andere munteenheid dan de referentiemunt van dat deelfonds, zijn 
naar die munt omgerekend op basis van de op de aankoopdatum geldende wisselkoersen.

De gebruikte wisselkoersen op 30 september 2025 zijn:

1 EUR = 1.175000 USD

d) Geglobaliseerde financiële staten van de bevek

De gecombineerde staat van de nettoactiva van de bevek en de gecombineerde staat van de wijzigingen in de nettoactiva, uitgedrukt in EUR, zijn 
de som van de staat van de nettoactiva en de staat van de wijzigingen in de nettoactiva van elk deelfonds.

e) Waardering van valutatermijncontracten

De valutatermijncontracten worden gewaardeerd tegen de termijnwisselkoersen op de afsluitingsdatum, die van toepassing zijn voor de resterende 
periode tot de vervaldag. De niet-gerealiseerde winsten / (verliezen) op valutatermijncontracten zijn opgenomen in de staat van de nettoactiva onder 
“Niet-gerealiseerde nettomeerwaarde / (minderwaarde) op valutatermijncontracten”.
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Toelichting 2 - Belangrijkste boekhoudkundige methoden (vervolg)

De gerealiseerde winsten / (verliezen) en de variatie in de niet-gerealiseerde winsten / verliezen als gevolg daarvan zijn opgenomen in de staat van 
de wijzigingen in de nettoactiva, respectievelijk onder “Gerealiseerde nettowinst /(-verlies) op valutatermijncontracten” en “Variatie van de niet-
gerealiseerde nettomeerwaarde / -minderwaarde op valutatermijncontracten”.

Details over eventuele uitstaande valutatermijncontracten zijn te vinden in het hoofdstuk ‘Toelichtingen bij de financiële staten – Staat van de 
financiële derivaten’.

|f) Transactiekosten

Voor het boekjaar afgesloten op 30 september 2025 heeft de bevek transactiekosten en makelaarskosten geboekt in verband met de aan- en verkoop 
van effecten, geldmarktinstrumenten, andere in aanmerking komende activa en derivaten. Deze kosten zijn opgenomen in de staat van de wijzigingen 
in de nettoactiva onder de titel “Transactiekosten”.
|
g) Inkomsten

Rente-inkomsten worden geboekt in overeenstemming met de voorwaarden van de onderliggende belegging. Inkomsten worden opgenomen na 
aftrek van eventuele bronbelastingen. Dividenden worden geboekt op de ex-dividenddatum.
|

Toelichting 3 - Beheerprovisies

Candriam (hierna ‘de ABI-beheerder’), een commanditaire vennootschap op aandelen naar Luxemburgs recht, opgericht in Luxemburg op 10 juli 
1991, werd aangesteld als de ABI-beheerder van de bevek. Candriam, met maatschappelijke zetel te SERENITY - Bloc B, 19-21, Route d’Arlon in 
L-8009 Strassen, Groothertogdom Luxemburg, is een dochteronderneming van Candriam Group (voorheen New York Life Investment Management 
Global Holdings S.à r.l.), een entiteit van de New York Life Insurance Company Group.

Deze vennootschap werd als Beheersmaatschappij erkend in de zin van hoofdstuk 15 van de wet van 17 december 2010 met betrekking tot ICBE’s, 
zoals gewijzigd, en is uit dien hoofde gemachtigd om op te treden als collectief portefeuillebeheerder, beheerder van effectenportefeuilles en 
beleggingsadviseur.

De Beheersmaatschappij heeft de meest uitgebreide bevoegdheden om ter verwezenlijking van haar maatschappelijk doel alle daden van beheer 
en bestuur van de bevek te stellen binnen het toepassingsgebied van dit doel, in overeenstemming met haar statuten. De Beheersmaatschappij 
draagt de verantwoordelijkheid voor het portefeuillebeheer, het bestuur (in hoedanigheid van Administratief agent, Domicilieagent, Transferagent en 
Registerhouder) en de marketing (verdeling).

Overeenkomstig de wet van 17 december 2010, zoals gewijzigd, kan de Beheersmaatschappij haar functies, volmachten, bevoegdheden en 
verplichtingen deels of volledig overdragen aan elke natuurlijke of rechtspersoon die zij daartoe geschikt acht. De Beheersmaatschappij blijft evenwel 
volledig aansprakelijk voor de daden en handelingen die door deze gemachtigde(n) worden gesteld.

Het portefeuillebeheer wordt rechtstreeks uitgevoerd door Candriam en/of door een of meer van haar bijkantoren: Candriam – Belgian Branch, 
Candriam – Succursale française, Candriam – UK Establishment.

De Beheersmaatschappij ontvangt als vergoeding voor haar diensten beheerprovisies, uitgedrukt als jaarlijks percentage van de gemiddelde netto-
inventariswaarde.
Deze provisies zullen aan het einde van elke maand door de bevek worden betaald.

De geldende tarieven op 30 september 2025 zijn als volgt:

Deelfonds Aandelenklasse Aandeeltype ISIN Beheerprovisies
Candriam World Alternative Alphamax C Kapitalisatie LU0132841213 1.50%

C - USD - Hedged Kapitalisatie LU0273059542 1.50%
I Kapitalisatie LU0132841726 0.85%
I - USD - Hedged Kapitalisatie LU0273059971 0.85%
R2 Kapitalisatie LU1565455547 0.50%
R2 - USD - Hedged Kapitalisatie LU1565456271 0.50%
V Kapitalisatie LU1565457089 0.30%
V - USD - Hedged Kapitalisatie LU2747762420 0.30%
V2 Kapitalisatie LU2521065297 0.60%
V2 - USD - Hedged Uitkering LU2649173445 0.60%
Z Kapitalisatie LU1565474506 0.00%
Z2 Kapitalisatie LU2521065370 0.00%

Candriam World Alternative C Absolute Return I Kapitalisatie LU1062026569 0.00%

Toelichting 4 – Administratiekosten

Kosten van de centrale administratie

Krachtens de voorwaarden van een Overeenkomst inzake Centrale Administratie heeft de ABI-beheerder op eigen kosten, onder zijn toezicht en zijn 
verantwoordelijkheid CACEIS Bank, Luxembourg Branch, met maatschappelijke zetel te 5, Allée Scheffer, L-2520 Luxemburg, aangesteld als 
registerhouder en transferagent en administratief agent. De Overeenkomst inzake Centrale Administratie is aangegaan voor onbepaalde tijd en kan 
door elk van de partijen schriftelijk worden opgezegd met inachtneming van een opzegtermijn van drie maanden.
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Toelichting 4 – Administratiekosten (vervolg)

CACEIS Bank, Luxembourg Branch opereert als de Luxemburgse vestiging van CACEIS Bank, een naamloze vennootschap naar Frans recht, met 
maatschappelijke zetel te 1-3, place Valhubert, 75013 Parijs, Frankrijk, handelsregisternummer Parijs 692 024 722. Het gaat om een erkende 
kredietinstelling die onder toezicht staat van de Europese Centrale Bank (ECB) en de Franse toezichthouder, de Autorité de Contrôle Prudentiel et 
de Résolution (ACPR). De instelling heeft tevens een vergunning om bankactiviteiten en de activiteiten van centraal administratiekantoor uit te 
oefenen in Luxemburg via haar Luxemburgs filiaal.

Provisies voor “Legal Fund Engineering”

Krachtens een aanstellingsovereenkomst met de bevek ontvangt de ABI-beheerder als compensatie voor haar “Legal Fund Engineering”-activiteiten 
een vergoeding, uitgedrukt als een jaarlijks percentage van de gemiddelde netto-inventariswaarde van elk deelfonds van de bevek. Deze provisies 
zijn door de bevek aan het einde van elk kwartaal te betalen, ten laatste in de eerstvolgende maand, en volgens het onderstaande schema.

De maximumtarieven voor de administratiekosten en de provisies voor ‘Legal Fund Engineering’ per 30 september 2025 zijn als volgt:

Deelfonds Aandelenklasse Aandeeltype ISIN Maximumtarief
Candriam World Alternative Alphamax C Kapitalisatie LU0132841213 0.11%

C - USD - Hedged Kapitalisatie LU0273059542 0.11%
I Kapitalisatie LU0132841726 0.07%
I - USD - Hedged Kapitalisatie LU0273059971 0.07%
R2 Kapitalisatie LU1565455547 0.11%
R2 - USD - Hedged Kapitalisatie LU1565456271 0.11%
V Kapitalisatie LU1565457089 0.07%
V - USD - Hedged Kapitalisatie LU2747762420 0.07%
V2 Kapitalisatie LU2521065297 0.07%
V2 - USD - Hedged Uitkering LU2649173445 0.07%
Z Kapitalisatie LU1565474506 0.07%
Z2 Kapitalisatie LU2521065370 0.07%

Candriam World Alternative C Absolute Return I Kapitalisatie LU1062026569 0.07%

Toelichting 5 – Commissies voor de Depothoudende Bank

CACEIS Bank, Luxembourg Branch (hierna “de Depothoudende Bank”) werd aangesteld als de bewaarder van de activa van de bevek.

Als vergoeding voor zijn diensten ontvangt de Depothoudende Bank een bewaarvergoeding in de vorm van een jaarlijks percentage van de 
gemiddelde netto-inventariswaarde. De bevek dient deze vergoeding op het einde van elk kwartaal te betalen.

De Depothoudende Bank fungeert tevens als Betaalagent voor de bevek, conform de overeenkomst inzake de Depothoudende Bank en Betaalagent. 
De Betaalagent is verantwoordelijk voor het ontvangen van de betalingen voor inschrijvingen op aandelen en het deponeren van deze betalingen op 
de bij de Depothoudende Bank geopende bankrekeningen van de bevek en voor het uitkeren van de inkomsten en dividenden aan aandeelhouders. 
De Betaalagent is ook verantwoordelijk voor betalingen in verband met terugbetalingen en terugkopen van aandelen.

De geldende maximumtarieven op 30 september 2025 zijn als volgt:

Deelfonds Aandelenklasse Aandeeltype ISIN Maximumtarief
Candriam World Alternative Alphamax C Kapitalisatie LU0132841213 0.04%

C - USD - Hedged Kapitalisatie LU0273059542 0.04%
I Kapitalisatie LU0132841726 0.03%
I - USD - Hedged Kapitalisatie LU0273059971 0.03%
R2 Kapitalisatie LU1565455547 0.04%
R2 - USD - Hedged Kapitalisatie LU1565456271 0.04%
V Kapitalisatie LU1565457089 0.03%
V - USD - Hedged Kapitalisatie LU2747762420 0.03%
V2 Kapitalisatie LU2521065297 0.03%
V2 - USD - Hedged Uitkering LU2649173445 0.03%
Z Kapitalisatie LU1565474506 0.03%
Z2 Kapitalisatie LU2521065370 0.03%

Candriam World Alternative C Absolute Return I Kapitalisatie LU1062026569 0.03%

De post ‘kosten van de centrale administratie’ in de staat van de wijzigingen in de nettoactiva van de bevek voor het boekjaar afgesloten op 30 
september 2025 omvat het volgende bedrag aan commissies voor de depothoudende bank:

Deelfonds Munt
Commissies voor de 

Depothoudende Bank 
Candriam World Alternative Alphamax EUR 5,045  
Candriam World Alternative C Absolute Return EUR 7
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Toelichting 6 - Prestatievergoedingen

Candriam World Alternative Alphamax:

De ABI-beheerder heeft recht op een prestatievergoeding, voor elke aandelenklasse:

- voor de klasse C in EUR, 15% boven de €STR (de benchmark);
- voor de klasse C USD H in USD, 15% boven de gekapitaliseerde basisrente van de Amerikaanse Federal Reserve (de benchmark);
- voor de klasse I in EUR, 15% boven de €STR (de benchmark);
- voor de klasse I USD H in USD, 15% boven de gekapitaliseerde basisrente van de Amerikaanse Federal Reserve (de benchmark);
- voor de klasse R2 in EUR, 15% boven de €STR (de benchmark);
- voor de klasse R2 USD H in USD, 15% boven de gekapitaliseerde basisrente van de Amerikaanse Federal Reserve (de benchmark);
- voor de klasse V in EUR, 15% boven de €STR (de benchmark);
- voor de klasse V USD H in USD, 15% boven de gekapitaliseerde basisrente van de Amerikaanse Federal Reserve (de benchmark);
- voor de klasse Z in EUR, 15% boven de €STR (de benchmark);

Telkens wanneer de klasse wordt gewaardeerd, wordt een referentieactief bepaald op basis van een theoretische belegging tegen een jaarlijks 
rendement van de benchmark van alle ontvangen inschrijvingen tijdens de periode (het boekhoudkundige nettoactief aan het einde van het vorige 
boekjaar wordt behandeld als een inschrijving aan het begin van de periode).

Bij terugkopen worden het laatst berekende referentieactief en het cumulatief totaal van ontvangen inschrijvingen bij de laatste waardering eerst 
verminderd in verhouding tot het aantal teruggekochte aandelen. Ook wordt een deel van de eventuele mogelijk voorziening voor prestatievergoeding 
op aandelen in omloop dat bij de laatste waardering op de rekeningen is geboekt, definitief toegewezen aan een specifieke derdenrekening, in 
verhouding tot het aantal teruggekochte deelnemingsrechten. Dit deel van de prestatievergoeding wordt aan de ABI-beheerder uitbetaald bij de 
terugkoop.

Als de aandelen in omloop - gedefinieerd als het boekhoudkundige nettoactief na aftrek van de prestatievergoeding op de terugkopen, maar exclusief 
voorzieningen voor prestatievergoedingen voor de aandelen die nog in omloop zijn - meer waard zijn dan het referentieactief, dan is er sprake van 
een outperformance of meerprestatie (minderprestatie in het tegengestelde geval). De voorziening voor prestatievergoedingen op de aandelen in 
omloop wordt gewijzigd naar 15% van het bedrag van deze nieuwe meerprestatie door toevoeging aan of terugneming van deze voorziening, vóór 
de berekening van de netto-inventariswaarde. Terugnemingen op voorzieningen zijn beperkt tot het bedrag van de toevoegingen. De voorziening 
voor prestatievergoedingen op de aandelen in omloop dient aan het einde van het kalenderjaar te worden betaald aan de ABI-beheerder ten belope 
van het uitstaande bedrag.

De referentieperiode is het kalenderjaar.

Beleggers kunnen op elk moment de kennisgeving met de berekeningswijze van de prestatievergoeding opvragen bij de ABI-beheerder.

Candriam World Alternative Alphamax
Aandelenklasse Aandeeltype Munt Prestatievergoeding In rekening gebrachte 

prestatievergoedingen 
over het jaar in EUR

Prestatievergoedingen als % 
van de NIW van de 

aandelenklasse over het jaar
C Kapitalisatie EUR 15.00% 58,944 0.88%
C - USD - Hedged Kapitalisatie USD 15.00% 6,937 0.74%
I Kapitalisatie EUR 15.00% 133,258 1.06%
I - USD - Hedged Kapitalisatie USD 15.00% 23 0.85%
R2 Kapitalisatie EUR 15.00% 113,399 1.21%
R2 - USD - Hedged Kapitalisatie USD 15.00% 11,193 0.86%
V Kapitalisatie EUR 15.00% 205,929 1.07%
V - USD - Hedged Kapitalisatie USD 15.00% 16 0.98%
Z Kapitalisatie EUR 15.00% 318,748 1.02%
De in rekening gebrachte prestatievergoedingen voor het boekjaar afgesloten op 30 september 2025 bedroegen 848.447 EUR.

Toelichting 7 - Abonnementstaks

De bevek is in Luxemburg een abonnementstaks (‘taxe d’abonnement’) verschuldigd van ofwel 0,05% van de netto-inventariswaarde, ofwel 0,01% 
van de netto-inventariswaarde voor klasse I. Deze taks dient driemaandelijks te worden betaald op basis van de nettoactiva van de bevek aan het 
eind van het kwartaal waarop de taks betrekking heeft.

De abonnementstaks is niet verschuldigd op activa die de bevek aanhoudt via deelnemingsrechten van andere ICBE’s die zelf abonnementstaks 
verschuldigd zijn in Luxemburg.

Toelichting 8 – Verstrekte en ontvangen zekerheden

Voor de onderhands verhandelde derivaten werden er geen zekerheden in contanten verstrekt noch ontvangen.

Toelichting 9 - Veranderingen in de samenstelling van de effectenportefeuille

De lijst van transacties (aankopen en verkopen) in de effectenportefeuilles is kosteloos verkrijgbaar op de maatschappelijke zetel van de bevek.
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Toelichting 10 - Dividenden

De bevek heeft tijdens het boekjaar afgesloten op 30 september 2025 de volgende dividenden uitgekeerd:

Deelfonds Aandelenklasse Munt Dividend Ex-date
Candriam World Alternative Alphamax V2 - USD - Hedged USD 69.85 31/12/2024

Toelichting 11 - Andere kosten

De ‘andere kosten’ in de staat van de wijzigingen in de nettoactiva van de bevek voor het boekjaar afgesloten op 30 september 2025, omvat:

Deelfonds Benaming Bedrag (in EUR)
Candriam World Alternative Alphamax Vergoedingen consultants 28,350

Vergoedingen bestuurders 17,935
Kosten CSSF 9,233
Kosten VAT 3,406
Registratiekosten 13,200
Vergoeding voor diensten aan aandeelhouders 25,301
Overige kosten 382
Totaal 97,807

Candriam World Alternative C Absolute Return Vergoedingen consultants 43
Vergoedingen bestuurders 28
Kosten CSSF 17
Kosten VAT 5
Registratiekosten 7
Vergoeding voor diensten aan aandeelhouders 46
Totaal 146

Toelichting 12 - Belangrijke gebeurtenis

Er waren geen belangrijke gebeurtenissen.

Toelichting 13 - Gebeurtenissen na de balansdatum

Er zijn geen gebeurtenissen na balansdatum.
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AIFM-richtlijnen 

Overeenkomstig de AIFM-richtlijnen vindt u hieronder de verdeling tussen gerealiseerde winsten en gerealiseerde verliezen en de verdeling tussen 
niet-gerealiseerde meerwaarden en niet-gerealiseerde minderwaarden:

Deelfonds Munt Gerealiseerde 
winst op 

verkoop van 
effecten

Gerealiseerd verlies 
op verkoop van 

effecten

Variatie van de niet-
gerealiseerde 

meerwaarde op 
effectenportefeuille

Variatie van de niet-
gerealiseerde 

minderwaarde op 
effectenportefeuille

Candriam World Alternative C 
Absolute Return

EUR - -  3,107 -16,958 

Candriam World Alternative Alphamax EUR  8,064,416 -163,392 9,068,927 -6,751,954

Deelfonds Munt Gerealiseerde 
winst op 

valutatermijn-
transacties

Gerealiseerd verlies 
op valutatermijn-

transacties

Variatie in niet-
gerealiseerde 

meerwaarde op 
valutatermijn-

transacties

Variatie in niet-
gerealiseerde 

minderwaarde op 
valutatermijn-

transacties

Candriam World Alternative C Absolute 
Return

EUR - - - -

Candriam World Alternative Alphamax EUR  8,289,176 -7,590,392 401,477 -425,780

Deelfonds Munt Gerealiseerde 
winst op 
deviezen

Gerealiseerd verlies 
op deviezen

Variatie in niet-
gerealiseerde 

meerwaarde op 
deviezen

Variatie in niet-
gerealiseerde 

minderwaarde op 
deviezen

Candriam World Alternative C 
Absolute Return

EUR  3 -6 - -

Candriam World Alternative 
Alphamax

EUR  16,302,576 -16,200,642 - -
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Informatie over het vergoedingsbeleid

Europese richtlijn 2014/91/EU tot wijziging van richtlijn 2009/65/EG betreffende de instellingen voor collectieve belegging in effecten, die van 
toepassing is op de bevek, trad in werking op 18 maart 2016. Ze wordt omgezet in nationaal recht volgens de Luxemburgse wet van 10 mei 2016 tot 
implementatie van richtlijn 2014/91/EU. Als gevolg van deze nieuw regels moet de bevek informatie verstrekken over de vergoedingen van 
geïdentificeerde werknemers binnen de betekenis van de wet in het jaarverslag.

Candriam beschikt over twee vergunningen: een als beheersmaatschappij volgens hoofdstuk 15 van de wet van 17 december 2010 betreffende de 
instellingen voor collectieve belegging, zoals gewijzigd, en een als beheerder van alternatieve beleggingsfondsen volgens de wet van 12 juli 2013 
inzake beheerders van alternatieve beleggingsfondsen. De verantwoordelijkheden van Candriam in het kader van deze twee wetten zijn relatief 
gelijklopend en Candriam is van oordeel dat zijn personeel op dezelfde manier wordt vergoed voor de taken met betrekking tot het beheer van ICBE's 
of dat van alternatieve beleggingsfondsen.

Candriam heeft aan zijn personeel over het boekjaar tot en met 31 december 2024 de volgende bedragen uitgekeerd:

• Brutototaalbedrag van de gestorte vaste vergoedingen (exclusief de betalingen of voordelen die kunnen worden beschouwd als deel 
uitmakend van een algemeen en niet-discretionair beleid en die geen enkel stimulerend effect hebben op het risicobeheer): 17.350.856 
EUR.

• Brutototaalbedrag van de uitgekeerde variabele vergoedingen: 7.728.914 EUR.
• Aantal begunstigden: 144.

Globaal bedrag van de bezoldigingen, opgesplitst tussen hogere kaderleden en personeelsleden van de beheerder van wie de activiteiten een 
significante invloed hebben op het risicoprofiel van het fonds. De systemen van Candriam maken zo'n identificatie per beheerd fonds niet mogelijk. 
Bijgevolg geven de onderstaande cijfers het globale bedrag van de bezoldigingen op het globale niveau van Candriam weer.

• Globaal bedrag van de bezoldigingen van de hogere kaderleden: 4.166.282 EUR.
• Globaal bedrag van de bezoldigingen van de personeelsleden van Candriam van wie de activiteiten een significante invloed hebben op 

het risicoprofiel van de fondsen waarvan ze de beheersmaatschappij is (exclusief hogere kaderleden): 2.502.219 EUR.

Betaalde vergoedingen door Candriam aan het personeel van de Belgische tak (Candriam – Belgian Branch) in de hoedanigheid van 
beleggingsbeheerder tijdens het boekjaar dat op 31 december 2024 werd afgesloten:

• Brutototaalbedrag van de gestorte vaste vergoedingen (exclusief de betalingen of voordelen die kunnen worden beschouwd als deel 
uitmakend van een algemeen en niet-discretionair beleid en die geen enkel stimulerend effect hebben op het risicobeheer): 25.405.396 
EUR.

• Brutototaalbedrag van de uitgekeerde variabele vergoedingen: 9.014.600 EUR.
• Aantal begunstigden: 235.

Globaal bedrag van de bezoldigingen, opgesplitst tussen hogere kaderleden en personeelsleden van de beheerder van wie de activiteiten een 
significante invloed hebben op het risicoprofiel van het fonds. De systemen van de beleggingsbeheerder maken zo'n identificatie per beheerd fonds 
niet mogelijk. Bijgevolg geven de onderstaande cijfers het globale bedrag van de bezoldigingen op het globale niveau van de beleggingsbeheerder 
weer.

• Globaal bedrag van de bezoldigingen van de hogere kaderleden: 5.578.123 EUR
• Globaal bedrag van de bezoldigingen van de personeelsleden van de beleggingsbeheerder van wie de activiteiten een significante invloed 

hebben op het risicoprofiel van de fondsen waarvan ze de beleggingsbeheerder is (exclusief hogere kaderleden): 6.127.306 EUR.

Betaalde vergoedingen door Candriam aan het personeel van de Franse tak (Candriam – Succursale française) in de hoedanigheid van 
beleggingsbeheerder tijdens het boekjaar dat op 31 december 2024 werd afgesloten:

• Brutototaalbedrag van de gestorte vaste vergoedingen (exclusief de betalingen of voordelen die kunnen worden beschouwd als deel 
uitmakend van een algemeen en niet-discretionair beleid en die geen enkel stimulerend effect hebben op het risicobeheer): 19.852.462 
EUR.

• Brutototaalbedrag van de uitgekeerde variabele vergoedingen: 7.150.350 EUR.
• Aantal begunstigden: 203.

Globaal bedrag van de bezoldigingen, opgesplitst tussen hogere kaderleden en personeelsleden van de beheerder van wie de activiteiten een 
significante invloed hebben op het risicoprofiel van het fonds. De systemen van de beleggingsbeheerder maken zo'n identificatie per beheerd fonds 
niet mogelijk. Bijgevolg geven de onderstaande cijfers het globale bedrag van de bezoldigingen op het globale niveau van de beleggingsbeheerder 
weer.

• Globaal bedrag van de bezoldigingen van de hogere kaderleden: 3.393.861 EUR.
• Globaal bedrag van de bezoldigingen van de personeelsleden van de beleggingsbeheerder van wie de activiteiten een significante invloed 

hebben op het risicoprofiel van de fondsen waarvan ze de beleggingsbeheerder is (exclusief hogere kaderleden): 4.350.853 EUR.

Het bezoldigingsbeleid werd voor het laatst herzien door het remuneratiecomité van Candriam op 14 april 2025 en werd goedgekeurd door de raad 
van bestuur van Candriam.
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Risicoprofiel fondsen

Deelfonds Hefboom op basis van de
commitment-methode 

(methode conform AIFM-
richtlijn)

Hefboom op basis van de brutomethode 
(methode conform AIFM-richtlijn)

Candriam World Alternative C Absolute 
Return

100.00% 98.72%

Candriam World Alternative Alphamax 100.00% 140.91%

Publicatie rendementen fonds

Deelfonds Aandelenklasse Munt Rendement op 1 jaar 
gebaseerd op

de meest recente
netto-inventariswaarden*

Candriam World Alternative C Absolute 
Return

I EUR -6.72%

Candriam World Alternative Alphamax C EUR 7.68%
Candriam World Alternative Alphamax C – USD – Hedged USD 9.81%
Candriam World Alternative Alphamax I EUR 8.32%
Candriam World Alternative Alphamax I – USD – Hedged USD 10.45%
Candriam World Alternative Alphamax R2 EUR 8.60%
Candriam World Alternative Alphamax R2 – USD – Hedged USD 10.71%
Candriam World Alternative Alphamax V EUR 8.82%
Candriam World Alternative Alphamax V – USD – Hedged USD 10.90%
Candriam World Alternative Alphamax V2 EUR 9.66%
Candriam World Alternative Alphamax V2 – USD – Hedged USD 11.31%
Candriam World Alternative Alphamax Z EUR 9.10%

* Resultaten van 30/09/2024 tot 30/09/2025

Overeenkomstig artikel 23 van de AIFM-richtlijn zal er informatie verstrekt worden aan beleggers over eventuele materiële wijzigingen in de 
rendementsgegevens vooraleer zij hierin beleggen. Wijzigingen worden als materieel beschouwd als de kans groot is dat een redelijke belegger die 
weet krijgt van deze informatie afziet van zijn of haar belegging in het alternatief beleggingsfonds, aangezien deze informatie het vermogen van de 
belegger kan aantasten om zijn rechten ten aanzien van de belegging uit te oefenen, of op een andere wijze de belangen van een of meer beleggers 
in het alternatief beleggingsfonds kan schaden.
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Verordening met betrekking tot informatieverstrekking over duurzaamheid in de financiële sector (Sustainable Finance Disclosure 
Regulation, SFDR)

In het kader van de SFDR-verordening vallen alle deelfondsen van de structuur onder artikel 6 van de verordening. 

Zij integreren ESG-kenmerken niet systematisch in het beheerkader. Niettemin houdt het uitsluitingsbeleid van Candriam, dat een aantal 
controversiële activiteiten uitsluit, rekening met duurzaamheidsrisico’s bij beleggingsbeslissingen.

Taxonomie (artikel 6):

De onderliggende beleggingen van dit financiële product houden geen rekening met de EU-criteria voor ecologisch duurzame economische 
activiteiten


