Hoe zijn de portefeuilles van Vanguard tot stand gekomen?

De modelportfeuilles zijn gebaseerd op de market cap weighted index en op basis hiervan en de
verdeling aandelen obligaties wordt de verdeling gemaakt.

Zie de bijlages (‘Tactical asset allocation...End.PDF’ en ‘VCMM)... (EU)(1).pptx’) voor meer informatie.

Hoe zit het beleggingsproces van de aandelenfondsen?

Vanguard streeft ernaar de kleinste tracking error te bieden ten opzichte van de benchmark van elk
fonds, tegen de laagste kosten. Het bedrijf kan een replicatie benadering hanteren, waarbij (vrijwel)
alle effecten in de benchmark index in het fonds worden aangehouden; of een optimalisatie
benadering, waarbij in het fonds een representatieve sample van effecten wordt aangehouden die de
risico- en rendementskenmerken van de doelbenchmarkindex repliceren.

De beslissing over welke aanpak per fonds moet worden toegepast is gericht op efficiéntie, met als
doel de kleinste tracking error tegen de laagste kosten. Er wordt rekening gehouden met een breed
scala aan overwegingen, waaronder:

¢ Aantal en liquiditeit van de effecten in de benchmark.

* Omvang van het fonds.

¢ Geschiktheid van de belegging (vermijden van excessieve risico’s als gevolg van bijv. beperkingen
op kapitaal- of valuta flow)

* Trading kosten en andere behoeften op het gebied van portefeuillebeheer.

Full replication wordt voornamelijk gebruikt wanneer de benchmark een beheersbaar aantal liquide
effecten heeft en wanneer het fonds een adequaat asset profiel heeft.

Een optimalisatie of stratified sampling benadering is beter geschikt voor benchmarks die een groot
aantal effecten of meer illiquide effecten aanhouden.

Hoe zit het beleggingsproces van de obligatiefondsen?

Het beheren van een obligatie-indexportefeuille is niet simpelweg een kwestie van het kopen van
elke obligatie in de index; het impliceert een groot aantal actieve beslissingen. Gezien de dynamiek
van de structuur van de obligatiemarkt is volledige replicatie doorgaans niet praktisch of
kosteneffectief voor brede, goed gediversifieerde vastrentende indices. Daarom streven onze
beheerders ernaar om de optimale trade-off tussen kosten en tracking error te bereiken. We
gebruiken een stratified sampling benadering, waarbij we een representatieve sample aanhouden
van de obligaties die overeenkomen met de essentiéle kenmerken van de index.

Hierdoor kunnen onze obligatie-indexfondsen een index bestaande uit tienduizenden individuele
effecten samenvatten in een portefeuille van een paar duizend obligaties, terwijl ze de performance
en andere belangrijke kenmerken van de benchmark nauwkeurig volgen. Het samplingproces
verlaagt de portefeuille turnover en daarmee de transactiekosten.
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Vastrentende indexportefeuilles worden beheerd met behulp van een dagelijks, gedisciplineerd en
strak risicogecontroleerd beleggingsproces. Dit zorgt voor minimale tracking error en consistente
prestaties ten opzichte van benchmarks. Vanguard’s Fixed Income Group maakt gebruik van
orderbeheersoftware van derden, Aladdin, die risicoanalyse combineert met portefeuillebeheer,
handels-, compliance- en operationele mogelijkheden om efficiénte, directe transactieverwerking
mogelijk te maken.

Het obligatiedeel kent weinig risico. De obligaties omvatten investment grade obligaties en
overheidsobligaties, hoog-risico obligaties zijn geen deel van de fondsportefeuilles. Het risico wordt
verder beperkt door de brede spreiding, zowel de wereldwijde spreiding als de spreiding over de
verschillende vastrentende categorieén. Belangrijk is ook dat er afdekking plaats vindt van de valuta
in de fondsen. Door Global en EUR hedged te beleggen wordt het risico verminderd ten opzichte van
alleen Euro of Global unhedged (zie bijlage ‘Currency hedged global bonds’). Tenslotte: Het Global
Bond index fund, EUR hedged (als afgeleide van de obligatiebeleggingen in de modelportefeuilles)
heeft een risico-indicator van 2 op de schaal van 7 van laag naar hoog risico.



