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Onze belangrijkste boodschappen en overtuigingen

Bron: BNPP AM, 21-07-2026

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

#4
Verdere havikachtige uitlatingen van de 
Fed zijn gunstig voor de dollar, 
aangezien deze fundamenteel 
ondergewaardeerd oogt, hoewel de 
munt wel binnen een bepaalde 
bandbreedte blijft 

#2
De trend 'Intens momentum' 
(Violent Momentum) is op 
zijn einde gekomen, 
waardoor ons overlay-risico 
op technologie 
geconcentreerd is, terwijl 
financiële instellingen juist 
zouden moeten gaan 
profiteren van de beperkte 
positionering die oploopt

#1
Sterke fundamentals, zowel op macro-
als microniveau, bieden aanhoudende 
steun aan de wereldwijde 
aandelenmarkten

#3
Amerikaanse duration 
verhogen met looptijd van 2 
jaar na drie zwakke 
inflatiecijfers op rij waarmee 
de verwachtingen voor 
renteverhogingen door de 
Fed mogelijk herprijsd 
worden 
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Durationpositie 
opschroeven tot boven 
neutraal

Overwogen in aandelen

Positiever over de dollar

Voorkeur voor 
technologie en financiële 
instellingen
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Standpunt m.b.t. activaspreiding

Bron: BNPP AM, 21-07-2026

Belangrijkste activaklassen

▼Aandelen

▲Obligaties

Grondstoffen

▼Cash

Activaspreiding Aandelen Obligaties 

Legende Negatief Neutraal Positief ▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging

Staatsobligaties

Kernlanden Euro

Perifere landen Euro

VK

▲VS 

Inflatie break-even

VS

Euro

Bedrijfsobligaties 

Euro IG

VS IG

Euro HY

Amerikaanse high-yield-obligaties 
met korte looptijd

Groeilandobligaties 

Groeilandobligaties (harde 
valuta's) 

Ontwikkelde markten

Eurozone

VK

Zwitserland

▼VS

Japan

Groeilanden en aandelensectoren 

China

▼Groeilanden

Financiële sector Europa 

▲Financiële sector VS

Energie VS

Technologie VS

Basisconsumptiegoederen 
VS

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN
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5

Eurozone | Groei: Terug op de rails

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• Eurozone toont zich verrassend veerkrachtig gezien de oorlog voor zijn drempel
• Sentiment herstelt zich snel, harde cijfers trekken aan (zoals orders in de Duitse industrie)
• We verwachten dat de groei in Q2 een dieptepunt bereikt en vervolgens weer geleidelijk opklimt naar het pad van vóór de oorlog

Bron: EC, Eurostat, het Ierse CSO, ECB, BNP Paribas AM, juli 2026
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Eurozone | ECB: Een verhoging 'voor de zekerheid' in september?

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• Het valt zeker te betwisten of er ngo een renteverhoging moet komen:

• De inflatieverwachtingen blijven verankerd en er zijn geen
tekenen van tweederonde-effecten

• De daadwerkelijke inflatie is lager uitgevallen dan verwacht
• De interne prognoses voor september worden waarschijnlijk

omlaag geschroefd

• Áls de ECB de rente gaat verhogen, wordt dat in feite 'voor de
zekerheid'

• Wanneer gaat de ECB níét verhogen?
1. Een de-escalatie van de geopolitieke spanningen
2. De inflatie blijft ook in jul/aug lager uitvallen dan verwacht

• Maar deze opnieuw opgelaaide onzekerheid duwt ECB-functionarissen
terug naar een pad waarop nog een renteverhoging voor de hand ligt

Bron: Eurostat, ECB, BNP Paribas AM, juli 2026
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VS│De groei heeft goed standgehouden

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• Groei Q1 scherp opgeschroefd en Q2 komt boven de 2% uit
• Er wordt nog steeds van uitgegaan dat de consumptie enigszins vertraagt, maar niet aanzienlijk – de spaarquote keert weer terug naar het peil van vóór de oorlog

Bron: Haver Analytics, berekeningen van BNPP AM
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VS | De kerninflatie baart nog steeds zorgen, maar de lagere olieprijzen beperken de algemene inflatie

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• Het effect van de importheffingen is grotendeels doorgesijpeld in de inflatie, maar er komt nog een (bescheiden) impuls voor de goederenprijzen aan als gevolg van chipflatie
• De Amerikaanse PPI-inflatie is erg fors geweest – hierbij is geen doorsijpeleffect naar de inflatie voor consumenten meegerekend – risicofactor
• Het leeuwendeel van de uitdagingen die de inflatie oplevert komt vanuit de diensteninflatie, maar de CPI-publicaties voor juni waren geruststellender dan andere recente

cijfers.

Bron: Haver Analytics, berekeningen van BNPP AM
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Japan | Enquêtedata over bedrijvigheid

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• De PMI is hersteld en de Tankan staat nog altijd gunstig
• Het sentiment in het bedrijfsleven is momenteel opmerkelijk sterk, gezien de omstandigheden, en de verwachtingen zijn ook nog optimistisch
• Ook de benuttingsgraad is krap, zo blijkt uit de Tankan

Tankan | Actuele omstandigheden Tankan | Verwachtingen

Bron: Haver, BNP Paribas AM, juni 2026 Bron: Haver, BNP Paribas AM, juni 2026

PMI | Samengestelde activiteit en orders

Bron: Haver, BNP Paribas AM, juni 2026
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Japan | Herziening van de eindrente

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• De eindrente die op de markten is ingeprijsd, blijft oplopen
• Vóór Takaichi lag de eindrente voor over 2 à 3 jaar op zo'n 1,25
• Sinds Takaichi is ingezworen is deze richting de 1,75 gestegen
• Momenteel bedraagt de eindrente 2 à 2,25

• De prognoses van de BoJ zelf impliceren dat de eindrente binnen het bereik ligt: net boven de
1% tot 2,25%

• De BoJ verhoogde de rente in juni, dus de rente ligt onderaan het neutrale bereik

• We verwachten nog een verhoging in december en volgend jaar nog eens twee.
• De risico's inmiddels op kortere termijn en in mindere mate meer

• Zorgen om de onafhankelijkheid van de BoJ
• Takaichi heeft al twee verruimingsgezinden genomineerd voor de Raad van Bestuur, en er komen er

nog meer aan
• In een privé-ontmoeting met Ueda liet Takaichi "weten niet enthousiast te zijn" over verdere

verhogingen
• De regering is genoodzaakt haar taal in het Basisplan af te zwakken, waarmee het gepaste gedrag van

het monetair beleid op een onprettige manier werd neergezet
Bron: Bloomberg, BNPP AM, juli 2026

Beleidspaden die de markt mogelijk acht
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China | Beleid blijft accommoderender

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK JUL 2026

Bronnen: CEIC, BNPP AM, juli 2026

• De regering heeft haar focus verlegd van brede verruiming naar finetunen in de eerste maanden van 2026, aangezien de economie een sterke groei neerzette. In de Politburo-
vergadering van april kwamen vooral kwesties op langere termijn aan bod, waaronder technologische zelfvoorzienendheid en de zekerheid van de industriële keten, en niet zozeer de 
groei  

• Daardoor viel het begrotingsbeleid voor dit jaar relatief conservatief uit: de omvang van de geplande beleidssteun is in 2026 iets verlaagd ten opzichte van 2025. Maar gezien de 
recente vertraging van de binnenlandse vraag, en in contrast met de media die prominent claimen dat China nu de broekriem aantrekt, verwachten we dat de regering binnenkort 
opnieuw met steunpakketten gaat komen, en de overheidsuitgaven waarschijnlijk alweer gaan oplopen na een eerdere daling

• In de monetaire hoek blijft de PBoC de kat uit de boom kijken. Maar de overnight omgekeerde repo-rente, zoals eind juli gepubliceerd, bleek lager uit te vallen dan verwacht. Dat wijst 
mogelijk op een teken van een iets verruimingsgezinde voorkeur. We verwachten nog altijd dat de beleidsrente in Q3 opnieuw verlaagd wordt
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Groeilanden m.u.v. China | Opwaartse herziening van groeiprognose op korte termijn

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

Groei VS

Naar verwachting blijft de groei ook in het tweede halfjaar van 2026 en in 2027 veerkrachtig, de opeenvolgende activiteit vertraagt, maar blijft 
dicht bij het potentiële niveau, ondanks de doorwegende hogere energie- en transportkosten

Bron: Haver, feitelijke gegevens t/m 1e kw. 2026, interne prognose voor de rest van 2026 en 2027
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Groeilanden m.u.v. China | Bedrijfsobligaties uit groeilanden grotendeels 'on hold', met een voorzichtige positionering op 
verruimingen (m.u.v. Aziatische groeilanden)

…want de algemene inflatie heeft zijn piek nog niet bereiktIdiosyncratische verruimingen (Hongarije, Israël, Brazilië) en 
renteverhogingen (Colombia, Zuid-Korea en de Filipijnen) houden de 

beleidsrentetarieven in groeilanden over het algemeen vlak

Bron: Haver, feitelijke gegevens t/m 1e kw. 2026, interne prognose voor de rest van 2026 en 2027

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK
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Overzicht van onze standpunten m.b.t. activaspreiding

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Onze standpunten
• De wereldwijde aandelenmarkten blijken relatief goed stand te houden ondanks de opnieuw opgelaaide spanningen in

het Midden-Oosten, doordat het macro- en micro-economische klimaat over het algemeen gunstig blijft. Desondanks
lopen bepaalde risico's op: de uitlatingen van centrale banken bevatten een havikachtige toon, nu de olieprijzen opnieuw
stijgen en het laagste eind van de kredietmarkten enige tekenen van zwakte vertoont.

• De marktdynamiek is uitdagend, met een opflakkering van de volatiliteit van individuele aandelen en een sterke
factorrotatie, maar tot dusver heeft dit meer weg van een gezonde afwikkeling van positioneringen dan een dieper punt
van zorg.

Onze belangrijkste overtuigingen
• Overwogen in wereldwijde aandelen – De winstcijfers over het tweede kwartaal zijn hoger uitgevallen dan verwacht,

ondanks de verhoogde verwachtingen, maar we hebben de algehele risico-allocatie teruggeschroefd omdat enige
waarschuwingssignalen vanuit de kredietmarkten, de systematische positionering en onze kwantitatieve signalen ons tot
enige terughoudendheid gebieden.

• Sectorrotatie op de aandelenmarkten – Naast systematische strategieën blijven discretionaire beleggers over het
algemeen onderbelegd, terwijl het ingezakte momentum deze maand enige uitdagingen opleverde voor de opgerekte
blootstelling aan technologie, met name halfgeleiders. Desondanks zijn de waarderingen verbeterd. We houden vast aan
onze blootstelling aan de Nasdaq en zowel Amerikaanse financiële instellingen als Europese banken.

• Neutrale duration – Centrale banken lijken verkrappingsgezinder te worden volgens LLM's die we volgen. De hogere
olieprijzen wegen ook door op de rentemarkten. We temperen de bewegingen en nemen een openingspositie in op
Amerikaanse 2-jaars Treasury's, in de overtuiging dat de verkrappingsgezindheid nu op een piek zit.

• Positief over RMB (structurele verschuiving in China) – De Amerikaanse-Chinese heroriëntatie ondersteunt de
waardestijging van de valuta op middellange termijn, wat een diversificatie-element toevoegt binnen onze
risicobereidheid.

Bron: BNPP AM, 23-07-2026 Grafiek: Morgan Stanley /BBG per 23-07-2026

Momentumrotatie is een gezonde herbalancering van het marktrisico, 
terwijl de bedrijvigheid en de winstcijfers nog altijd sterk zijn
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Aandelen: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ASSET: BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Bronnen: BNPP AM, GS juli 26

Onze belangrijkste overtuigingen
• Het resultatenseizoen over het 2e kw is sterk begonnen. Dat is een goed teken voor aanhoudende rugwind voor de wereldwijde aandelenmarkten. De consensusverwachting is een WPA-groei van 22% j-

o-j voor de S&P 500 voor Q2. Als dat werkelijkheid wordt, zou dat neerkomen op een van de sterkste resultaten ooit, naast een groot herstel van een recessie.  Na een periode van consolidatie krijgen 
sommige van de meest kwalitatieve groeibedrijven op de markt nu steun voor hun waarderingen in plaats van tegenslagen. We hebben een overweging in Amerikaanse halfgeleiders, omdat we het 
instapmoment als interessant beschouwen na de achteruitgang en in Amerikaanse financiële instellen: vroege resultaten van Amerikaanse banken zijn namelijk omschreven als "ongelooflijke positieve 
verrassingen".

• De WPA-herzieningen in Europa blijven verbeteren, waarmee het verschil met de VS wordt verkleind. Belangrijk is dat deze opwaarderingen niet alleen door energie worden aangedreven, maar door een 
bredere verzameling sectoren, zoals banken (die ook profiteren van een klimaat met langer hogere rentes en de M&A-activiteit) en nutsbedrijven met het elektrificatiethema waar we op blijven inzetten. 



17

Staatsobligaties en inflatiegelinkte obligaties: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Bronnen: Bloomberg, BADESCO, 21-07-2026   

• MWST (neutraal) De Macro-economische activiteit blijft robuust en verrast zelfs positief in Europa, hoewel het opnieuw opgelaaide conflict met Iran, waardoor de Straat van Hormuz effectief opnieuw gesloten is, de 
energieprijzen heeft opgedreven en daarmee heeft geleid tot meer onzekerheid over de inflatievooruitzichten. Over het algemeen hebben centrale banken aangegeven de intentie te hebben zich strikter op te stellen, zoals 
blijkt uit LLM's die de Fed, de ECB, de BoE en de BoJ analyseren. De looptijdpremies kunnen verder oplopen (en daarmee ook de reële rente). De Waarderingen zijn nominaal aangetrokken, maar overduidelijk nog niet zo 
aantrekkelijk. Het Sentiment wordt gestut door een gebrek aan tweederonde-effecten van de inflatie. De Technische factoren zijn onveranderd door structureel negatieve vooruitzichten voor het aanbod.

• De vastrentende markten hebben de laatste stijging van de energieprijzen geabsorbeerd, maar bieden momenteel weinig waarde en zien zich geconfronteerd met centrale banken over de hele wereld die geneigd zijn de
beleidsteugels aan te trekken.

De markt heeft zich aangepast aan de verkrappingsgezinde Fed, ondanks de 
koelere inflatiecijfers  Inflatie break-even 

VS

Euro

Groeilanden

Groeilanden 

Staatsobligaties

▼Kernlanden Euro

Perifere landen 
Euro

VK

▲VS

Japan

▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging
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Bedrijfsobligaties: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ASSET: BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Bronnen: Bloomberg, 20-07-2026 

• MWST (neutraal) - De Macro-( en micro-)steun voor de kredietmarkten is robuust en trekt zelfs aan, maar renteverhogingen blijven voor tegenwind zorgen voor de herfinanciering. De Waarderingen 
hangen opnieuw tegen het lagere einde van historische bandbreedtes en zijn daarmee niet aantrekkelijk. Het Sentiment is sterk en stabiel: de positionering neemt het voortouw dankzij een beperkte 
volatiliteit en het vertrouwen dat er binnen afzienbare tijd een oplossing voor het conflict met Iran kan worden gevonden. De Technische factoren worden minder gunstig naarmate het aanbod toeneemt, 
zowel in absolute als relatieve (ten opzichte van staatsobligaties) termen, en technologiebedrijven die niet gevoelig zijn voor prijsschommelingen gaan nieuwe bedrijfsobligaties uitgeven.

• We blijven belegd in de kredietmarkten, maar richten onze aandacht op enige tekenen van besmetting met uiteenlopende prestaties van verschillende ratingtranches aan het zwakste eind van de high-
yieldmarkten.

CCC's getroffen door zorgen om herfinanciering, terwijl B-segment het goed doet 
– voorzichtig voor besmetting hoger op de kredietladder Bedrijfsobligatiestrategie 

Euro IG

VS IG

Euro HY

VS HY

▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging
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Valutamarkt: vooruitzichten en overtuigingen 

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

Bronnen: Bloomberg finance L.P., 21-07-2026

• USD – Minder uitzonderlijk, met consensus long-positionering
• We handhaven onze EUR/USD-bandbreedte van zo'n 1,08 tot 1,16 nu de dollar minder uitzonderlijk oogt en de macro-verrassingen voor de EUR een inhaalslag maken en de

rente opnieuw wordt ingeprijsd. Met een mildere CPI in juli lijkt de dollar op korte termijn minder uitzonderlijk, met een drukke long-positie, terwijl we onze bullish overtuiging
voor de USD op middellange termijn handhaven.

• NZD: De versnelling van het macro-momentum bovenop een restrictieve houding van de RBNZ, in combinatie met extreme short-posities, rechtvaardigt een tactische long-
positie

• JPY: We blijven in de carry-trade actief zolang we geen ander kritiek niveau naderen, en de doeltreffendheid van eerdere interventies bleek van korte duur.
• CHF: CHF blijft een favoriete financieringsvaluta voor ons, omdat de SNB bezorgd is over de overwaardering van de valuta en de fundamentals teleurstellend blijven

▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging

GECOMPRIMEERDE IMPLICIETE & GEREALISEERDE VOL VALUTA'S T.O.V. DOLLAR

CADEUR

NZDGBP

NOKJPY

SEKCHF

CNHAUD
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Volatiliteit: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Bron: BNPP AM, Bloomberg Finance L.P. 16 juli 2026

Onze standpunten
• Cross-asset volatiliteit: De volatiliteit van aandelen is toegenomen, maar blijft in het midden van de bandbreedte; de volatiliteit van valuta's blijft laag, waarschijnlijk beperkt door de lage rentevolatiliteit,

terwijl de goudvolatiliteit fors is gedaald.
• Volatiliteit VS vs. Europa: Met de lage gerealiseerde volatiliteit blijft de Amerikaanse aandelenmarkt volatiel ten opzichte van Europa. De voorkeur gaat uit naar Europese afdekkingsposities; een steilere

skew verhoogt de aantrekkelijkheid van structuren met neerwaartse spreads.
• VIX en skew: De recente VIX-sterkte was vooral te danken aan de versteiling van de skew en de toegenomen vraag naar neerwaartse bescherming in plaats van een hogere gerealiseerde volatiliteit.
• Onderlinge verschillen en correlatie: De onderlinge verschillen liggen dicht bij de hoogste niveaus sinds het begin van de coronacrisis, terwijl de impliciete correlatie laag blijft. Sterke rotaties en

idiosyncratisch risico verminderen de effectiviteit van brede indexafdekkingen, waardoor gerichte afdekking van mandjes, sectoren of factoren gunstiger wordt.
• Marktstructuurrisico: Financieringsdruk, ETF-kapitaalstromen met hefboom, marktconcentratie en de vraag naar convexiteit drijven de volatiliteit steeds meer aan. Azië kan een eerste signaal geven van de

manier waarop deze effecten in de AI-cyclus zouden kunnen toenemen.

Dispersie op de hoogtepunten van de coronacrisis in 2020 Onze belangrijkste overtuigingen
• Aandelen eurozone: Handhaving van de blootstelling aan een vega van 18m/2j voor aandelen. We

blijven opportunistisch ten aanzien van de toevoeging van blootstelling rond de impliciete volatiliteit van
17,5% op de looptijd van 18 maanden, met een doelstelling van een toename van de vega-blootstelling
met € 2 à 3 miljoen.

• Aandelen: Gezien de stand van de aandelen-skew van de indexen, voorkeur voor spreadstructuren en
Europa ten opzichte van de VS omdat de gerealiseerde volatiliteit er minder interessant is

• Aandelen: Call-spreads op Amerikaanse financiële instellingen en Europese banken om te profiteren van
de vlakke skew en als vervanging van delta one om verder op te spelen0.0
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Waarschuwing (1/2) 

MULTI-ASSET INVESTMENT VIEWS

Dit promotionele document is uitsluitend bedoeld voor professionele klanten in de zin van EU-richtlijn Markets in Financial Instruments (2014/65/EU MiFID Richtlijn) en mag niet worden overhandigd aan particuliere
beleggers. Bij verspreiding dient hiermee rekening te worden gehouden.

Dit document is louter informatief. Het vormt geen onderzoek of financiële analyse op beleggingsgebied met betrekking tot verrichtingen in financiële instrumenten in de zin van de MiFID-richtlijn (2014/65/EU), noch vormt het een
aanbod van BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe of van aan BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe gelieerde ondernemingen om beleggingen, producten of diensten te kopen of te verkopen. Het mag niet worden
beschouwd als een uitnodiging of advies tot beleggen, als juridisch of fiscaal advies, als een aanbeveling voor een beleggingsstrategie of als een gepersonaliseerde aanbeveling voor het kopen of verkopen van effecten.

Het is opgesteld op basis van gegevens, prognoses, voorspellingen, verwachtingen en subjectieve veronderstellingen. De analyse en conclusies in dit document zijn de uitdrukking van een advies, gebaseerd op de gegevens die op
een bepaalde datum beschikbaar zijn. Alle informatie in dit document is gebaseerd op gegevens die openbaar worden gemaakt door officiële leveranciers van economische en marktstatistieken. BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT
Europe kan niet aansprakelijk worden gesteld voor enige beslissing die op basis van deze informatie wordt genomen. Tenzij anders aangegeven, zijn alle gegevens in dit document relevant op de datum van publicatie. Door het
subjectieve karakter van deze meningen en analyses worden deze gegevens, prognoses, voorspellingen, verwachtingen, veronderstellingen, enz. niet noodzakelijkerwijs gebruikt of opgevolgd door de portfolio management teams van
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe of haar dochterondernemingen, die op basis van hun eigen meningen kunnen handelen. Ondanks de genomen voorzorgsmaatregelen kan geen enkele garantie (met inbegrip van
aansprakelijkheid jegens derden), expliciet of impliciet, worden gegeven met betrekking tot de nauwkeurigheid, betrouwbaarheid of volledigheid van de informatie in dit document. In geen geval mag de potentiële belegger zijn
beleggingsbeslissing op dit document baseren, aangezien het onvolledig is en onvoldoende informatie bevat om een passende beslissing te nemen. Elke reproductie van deze informatie, geheel of gedeeltelijk, is verboden, tenzij
anders toegestaan door BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe.

Voorafgaand aan elke inschrijving wordt de belegger verzocht kennis te nemen van het KID en het prospectus. De in dit document vervatte informatie vervangt noch het KID en het prospectus noch een extern professioneel advies. Het
KID en het prospectus zijn gratis verkrijgbaar bij AXA IM Benelux, Troonplein 1 - 1000 Brussel, en via de website www.axa-im.be in Frans en Nederlands.

In het verleden behaalde resultaten zijn geen leidraad voor huidige of toekomstige resultaten en bij de getoonde prestatie- of rendementsgegevens wordt geen rekening gehouden met provisies en kosten die zijn gemaakt bij het
uitgeven of inwisselen van eenheden. Verwijzingen naar concurrentievergelijkende tabellen en awards zijn geen indicator voor toekomstige prestaties, plaatsen in voornoemde tabellen of awards en mogen niet worden opgevat als een
goedkeuring van een BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe-onderneming of hun producten of diensten. Raadpleeg de websites van de sponsors/uitgevers voor informatie over de criteria waarop de awards/ratings zijn
gebaseerd. De waarde van beleggingen en de inkomsten daaruit kunnen zowel dalen als stijgen en het is mogelijk dat beleggers het oorspronkelijk belegde bedrag niet terugkrijgen. Wisselkoersschommelingen kunnen ook van invloed
zijn op de waarde van hun belegging. Hierdoor en door de initiële kosten die gewoonlijk worden aangerekend, is een belegging meestal niet geschikt als korte termijn belegging.
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MSCI of enige andere partij die betrokken is bij de compilatie, berekening of creatie van MSCI-gegevens of verband houdt met de compilatie, berekening of creatie van dergelijke gegevens geeft geen expliciete of impliciete garanties of
verklaringen met betrekking tot dergelijke gegevens (of de resultaten verkregen door hun gebruik). Al deze partijen wijzen uitdrukkelijk elke garantie van originaliteit, nauwkeurigheid, volledigheid, verhandelbaarheid of geschiktheid voor
een bepaald doel met betrekking tot dergelijke gegevens van de hand. Zonder de reikwijdte van het voorgaande te beperken, kunnen MSCI, haar gelieerde ondernemingen of derden die betrokken zijn bij het verzamelen, berekenen of
creëren van de gegevens in geen geval aansprakelijk worden gesteld voor directe, indirecte, speciale, gevolg- of andere schade (met inbegrip van gederfde winst), zelfs indien zij op de hoogte worden gebracht van de mogelijkheid van
dergelijke schade. Geen enkele andere distributie of verspreiding van MSCI-gegevens is toegestaan zonder de uitdrukkelijke schriftelijke toestemming van MSCI.

Distributie in België en Luxemburg door BNP Paribas Asset Management Europe Belgian Branch, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel op het adres Warandeberg 3, B-1000 Brussel, ingeschreven in het
Handelsregister van Brussel onder het nummer 0792.577.397.
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