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Onze belangrijkste boodschappen en overtuigingen

Bron: BNPP AM, 28-08-2026

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

#4
Het afnemende Amerikaanse 

exceptionalisme en zorgen om 

de lange rente wegen op de 

dollar, terwijl de long-

positionering bijna niet meer 

rendabel is

#2
Toenemende CapEx 

en prognoses van 

hyperscalers gunstig 

voor beleggingen in 

halfgeleiders en tech 

nadat het momentum 

is ingezakt

#1
Sterke winstcijfers, 

positieve herzieningen 

en redelijke waarderingen 

blijven wereldwijde aandelen 

ondersteunen

#3
Zwakkere 

werkgelegenheids- en 

inflatiecijfers maken 

renteverhogingen op korte 

termijn minder nodig, 

terwijl de oplopende 

looptijdpremies aan het 

lange eind de curve 

versteilen

2

Korte duration in de VS

Overwogen in aandelen

Dollar opnieuw verzwakt

Voorkeur voor tech en 

halfgeleiders
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Standpunt m.b.t. activaspreiding

Bron: BNPP AM, 28-08-2026

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

Opkomende markten ▲

Financiële sector 

Europa 

▼

Financiële sector VS ▼

Energie VS

Technologie VS ▲

Basisconsumptiegoeder

en VS

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN
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Eurozone | Groei: Het momentum trekt weer aan

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• Eurozone toont zich verrassend veerkrachtig gezien de oorlog voor zijn drempel

• Sentiment herstelt zich snel, harde cijfers ook sterker uitgevallen dan verwacht

• Onze nowcaster wijst op verdere versnelling in het derde kwartaal

Bron: EC, Eurostat, BNP Paribas AM, augustus 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

• Geen tekenen van tweederonde-effecten

• De daadwerkelijke inflatie is lager uitgevallen dan verwacht

(zeker qua levensmiddelen en diensten)

• Maar een renteverhoging in september lijkt vrijwel zeker: de markten

prijzen een verhoging vrijwel volledig in.

• De ECB lijkt niet bepaald bereid om zich tegen de markten te

verzetten

• Daarom nemen we een verhoging in september weer op in ons

scenario

• Maar we geloven ook dat er een ruime consensus is binnen de ECB

om na september niet verder te gaan verhogen.

• Daarom verwachten we een terughoudende verhoging

Bron: LSEG, BNP Paribas AM, augustus 2026
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VS│De groei heeft goed standgehouden

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• Groei Q1 scherp opgeschroefd en Q2 komt uit rond de 2%

• 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

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 | Inflatievooruitzichten

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

• De inflatieverwachtingen zijn verschoven – misschien wel dé fundamentele beperking in de afgelopen decennia

• Twee geïmporteerde rugwinden van de importprijzen in de pijpleiding – te danken aan de yen en nu de energieprijzen

• Het overheidsbeleid – institutionele factoren – weegt op het gemeten inflatiecijfer

Inflatieverwachtingen in het 

bedrijfsleven
Geïmporteerde inflatie 

Bron: Haver, BNP Paribas AM, augustus 2026

Onderliggende inflatie (m.u.v. verse 

levensmiddelen)
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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

• Het 3-jaarspunt komt nu uit rond de 2,5

• De prognoses van de BoJ zelf impliceren dat de eindrente binnen het bereik ligt: net

boven de 1% tot 2,5%

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

• Ueda hield eind juli een verkrappingsgezinde persconferentie

• We hebben onze voorspelling voor de volgende verhoging vervroegd van dec. naar okt.

• Nu gaan we uit van september, onder voorbehoud van groen licht van Takaichi

• Het blijft de vraag of er binnenlandse politieke druk gaat worden uitgeoefend

Bron: Bloomberg, BNPP AM, augustus 2026

Beleidspaden die de markt mogelijk acht
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CHINA | Consumptie wordt de zwakke schakel

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

Bronnen: CEIC, BNPP AM, augustus 2026

• De Chinese detailhandelsverkopen zijn al erg zwak sinds de pandemie en zijn de afgelopen maanden verder onder de trend van vóór de coronapandemie gezakt.

• Hoewel de goederenverkoop 2026 iets sterker aftrapte dankzij nieuwe stimuleringsmaatregelen voor de consumptie, ebt deze kracht alweer weg, gedeeltelijk door het 

terugbetaaleffect van het inruilprogramma (waardoor de verkoop van duurzame goederen werd vervroegd)

• De dienstensector heeft meer ruimte voor een inhaalslag, aangezien de bestedingen aan diensten in China aanzienlijk lager liggen dan in zowel ontwikkelde markten als 

groeilanden waar de inkomens vergelijkbaar zijn

• Maar desondanks blijft de consumptie waarschijnlijk over het algemeen beperkt. Ondanks het nieuwe Vijfjarenplan dat is bedoeld om de consumptie te bevorderen, blijven 

huishoudens waarschijnlijk veel spaargeld achter de hand houden vanwege de belangrijke beperkingen op uitgaven (negatieve vastgoedvermogenseffecten, een zwakke 

loongroei en beperkt vertrouwen). We verwachten ook niet dat China zich snel herbalanceert richting consumptiegedreven groei
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Groeilanden m.u.v. China | …gedreven door Aziatische groeilanden

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

Groei VS

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

De AI-/tech-cyclus blijft de belangrijkste drijfveer: hierdoor blijven techgerelateerde exporteurs uit Aziatische groeilanden relatief goed 

gepositioneerd, naast voortdurende verleggingen van handelsroutes en verschuivingen van toeleveringsketens, waar economieën als Vietnam, 

Mexico, India en gedeelten van Centraal- en Oost-Europa van profiteren
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Overzicht van onze standpunten m.b.t. activaspreiding

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Onze standpunten

• Wereldwijde aandelen blijven ondersteund door een sterk winstmomentum en positieve winstherzieningen,

met name in technologie en AI-gerelateerde sectoren. Na de correctie afgelopen zomer zijn de waarderingen

aantrekkelijker geworden, terwijl de vraag naar AI-infrastructuur zich veerkrachtig blijft tonen. De afnemende

inflatie in de VS en de afkoelende arbeidsmarkt blijven tegenwicht bieden tegen steeds havikachtigere retoriek

vanuit de centrale bank.

• De capitulatie in AI-gerichte positioneringen, naast de afbouw van hefboomposities in bovenmatig populaire

halfgeleider- en Koreaanse geheugenaandelen, heeft de positionering helpen herijken. Wij beschouwen de

recente correctie voornamelijk als technisch, niet zozeer fundamenteel.

Onze belangrijkste overtuigingen

• Overwogen in wereldwijde aandelen – Sterke winstcijfers, positieve herzieningen en aangetrokken

waarderingen ondersteunen aandelen. We blijven constructief over AI-infrastructuur en halfgeleiders.

• Positioneren voor de afzwakking nadat momentum is weggezakt – We blijven blootgesteld aan de

Nasdaq, Zuid-Korea en halfgeleiders, waar de positionering is gereset en de AI-uitgaven van hyperscalers

gunstig blijven uitpakken.

• Neutraal over EU-duration, 2-jaars Amerikaanse Treasury's in portefeuille – Oplopende looptijdpremies

en fiscale druk zorgen ervoor dat we terughoudend blijven met langlopende obligaties. Onze voorkeur gaat uit

naar kortlopende Amerikaanse Treasury's vanwege hun aantrekkelijke carry en lager durationrisico.

Beleggers eisen meer compensatie voor 

het langetermijnrisico van staatsobligaties
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Aandelen: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Bronnen: BNPP AM, ISI Evercore, augustus 2026

Onze belangrijkste overtuigingen

• Wij geloven dat de uitstekende Q2-resultaten van zowel Nvidia als Salesforce het vertrouwen in het AI- en halfgeleidersegment zullen stutten en opnieuw tot een stijgende lijn zullen leiden. We zijn 

overwogen in de sector. Nvidia heeft zijn omzetgroei opgehoogd naar +70% in kalenderjaar '27 en aangegeven dat de vraag naar AI veel groter is dan het aanbod, dus een belangrijk doel zal het 

veiligstellen van het aanbod zijn. Daarnaast kondigde Nvidia een grootschalig plan aan om kapitaal aan aandeelhouders te retourneren, wat zich zou moeten vertalen in een verruiming van de K/W-

verhouding. Salesforce kon een omzetgroei van 11% laten optekenen, wat eveneens positief was en bewijst dat softwarebedrijven AI-functionaliteiten in hun aanbod kunnen integreren, concreet door de 

CRM-koppeling met Anthropic in Claudeforce. 

• We blijven overwogen in Europa. De PMI's trekken aan, economische verrassingen beter dan in de VS. De sterke winstgroei was te herleiden naar een brede verzameling sectoren, zoals energie, banken, 

nutsbedrijven, defensie, chemiebedrijven en infrastructuurgerelateerde bedrijven. Sterkere PMI's zouden ook gunstig moeten uitpakken voor smallcaps, zeker als de energieprijzen teruglopen.  We zijn ook 

overwogen in Zuid-Korea en Taiwan: Het WPA-momentum blijft sterk voor halfgeleiders en geheugen, de K/W-verhoudingen zijn goedkoop, hefboomeffect wordt opgeschoond. 
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MWST-SAMENVATTING (=/+)

Staatsobligaties en inflatiegelinkte obligaties: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging

De fiscale onverantwoordelijkheid in de VS is een exponentiële zorg (overal) 

• De Macro-economische activiteit blijft robuust, ondanks aanhoudende spanningen in de Perzische Golf en verhoogde energieprijzen, die kortstondig scherp waren gedaald met het

vooruitzicht op vrede, dat kort daarna weer verdween. Centrale banken hebben in september een volle agenda: wereldwijd zijn ze geneigd de rente te verhogen. Fiscale

losbandigheid, hardnekkige inflatie en hernieuwde druk door invoerheffingen, bovenop geopolitieke onzekerheden, staan tegenover de eeuwige hoop op vreedzame oplossingen

voor de conflicten in de Perzische Golf en Oekraïne, en de twijfels over de stabiliteit van de particuliere bestedingen. Om de fouten van na de coronacrisis op het gebied van inflatie

te vermijden, zouden we verwachten dat de strenge toon zal aanhouden. De Waarderingen zijn aangetrokken doordat de rentecurves zijn versteild, maar beleggers op de publieke

en onderhandse markten worden steeds veeleisender over de niveaus waarop ze willen instappen. Het Sentiment wordt gestut door een gebrek aan tweederonde-effecten van de

inflatie als gevolg van het conflict in de Perzische Golf, en vanuit contrair perspectief kunnen de grote short-posities van hedgefondsbeleggers steun bieden als de rente nog verder

oploopt. De Technische factoren zijn onveranderd door structureel negatieve vooruitzichten voor het aanbod: in september zullen we scherpe toenames van de emissies op zowel

de publieke als de onderhandse markten zien.

• De rente aan het lange eind is verder opgelopen, dat wijst erop dat beleggers hebben aanvaard dat renteverhogingen niet alleen onvermijdelijk zijn, maar ook steeds meer dat de

basisrente op een hoger neutraal peil zullen uitkomen, terwijl de inflatieforwards bewijs leveren voor de sterke geloofwaardigheid van de Federal Reserve. Goedkoper, ja, maar nog

niet goedkoop.

Staatsobligaties  

Kernlanden Euro

Perifere landen 

Euro

VK

VS

Japan

Inflatie break-even 

VS

Euro

Bron: Haver Analytics, Barclays Research 
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MWST-SAMENVATTING (=)

Bron: Pitchbook LCD, UBS

Bedrijfsobligaties: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Bedrijfsobligatiestrategie 

Euro IG

VS IG

Euro HY

VS HY

▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging

Grote seizoensgebonden stijging van de investment-grade-emissies in de VS 

aanstaande  

• De Macro- (en micro-)steun voor de kredietmarkten blijft robuust en trekt zelfs aan, maar renteverhogingen blijven voor tegenwind zorgen voor de herfinanciering. De

Waarderingen blijven rond het lagere einde van historische bandbreedtes, waardoor de kans op spreadrendement beperkt is. Het Sentiment is sterk en stabiel: de

positionering neemt het voortouw dankzij een beperkte volatiliteit en de onderliggende aanname 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.

• We blijven belegd in bedrijfsobligaties om de beschikbare carry nu stabiliteit aan de orde is, terwijl we geen fundamentele zorgen hebben naast sectorspecifieke

zwakte onder bedrijfsobligaties met de laagste rating (CCC), wat tot dusver niet besmettelijk blijkt. We gaan ervan uit dat het royale aanbod en de prijsongevoelige

emissies van hyperscalers voorkomen dat de spreads deze maand inlopen.
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Valutamarkt: vooruitzichten en overtuigingen 

MACRO-ECONOMISCH ONDERZOEK

Bronnen: Bloomberg finance L.P., 25-08-2026

• USD – wordt de koerswaarde als de rente aan de lange kant wordt bepaald door het ministerie van Financiën en aan de korte kant door de Fed

• EUR: We verhogen het streefbereik naar 1,10 tot 1,18, aangezien de toenemende beleidsinterventie door Amerikaanse instanties het vertrouwen in het beleidskader van de

dollar heeft afgezwakt. Hoewel we constructief blijven over de middellange termijn voor de USD, nemen we een tactische short-positie in in de USD voor de nabije toekomst.

• NZD/CAD: Onze voorkeur gaat uit naar de NZD en CAD tegenover de USD, met het oog op de extreem bearish posities, aantrekkende fundamentals en een potentieel

zwakkere dollar

• AUD: We blijven constructief over de AUD, aangezien de aanhoudende inflatie en de aantrekkelijke carry-opbrengsten voor steun blijven zorgen.

• TWD: De toenemende exportdynamiek, in combinatie met een lichte positionering, wijst op verdere ruimte voor een waardestijging van de TWD

▲ Verhoging ▼ VerlagingWijziging

BETERE ECON. VERRASSINGEN IN DE EUROZONE

VALUTA'S T.O.V. DOLLAR

EUR CAD ▲

GBP NZD

JPY BRL

CHF TWD ▲

AUD CNH
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Volatiliteit: vooruitzichten en overtuigingen

MULTI-ACTIVA BELEGGINGSSTANDPUNTEN

Onze standpunten

• Cross-asset volatiliteit: Het CISS-signaal is de hele zomer binnen de veilige zone gebleven, hoewel het eind juli kortstondig in de gevarenzone terechtkwam. Ons huidige standpunt voor aandelen blijft om

erin belegd te blijven. Goud en Bitcoin, beide activa kenden een golf van paniekaankopen, waarbij goud de afgelopen maand met ongeveer +13% steeg – de sterkste maandelijkse prestatie sinds 1999 –

ondersteund door robuuste kapitaalstromen op de futuresmarkt en een voorkeur voor long-posities.

• Focus op volatiliteit: De aandacht verschuift naar de volatiliteit van de lange rente (10jr × 10jr). De Amerikaanse en Europese markten vertonen dure percentielen op de 1-jaarsrente, maar de curve blijft

aantrekkelijker over een 3-jaarshorizon.

• Rente-analyse: Het belangrijkste thema is het risico van de rentecurve, niet het risico van de precieze rentestand. De volatiliteit van de wereldwijde rentecurves is niet opgelopen; alleen het lange einde van

de curve trekt het wereldwijde renterisico op.

• Franse agenda en aandelen: Nu de Franse agenda steeds drukker wordt, schiet de spread tussen de OAT en de Bund op 10 jaar omhoog naar historische hoogtepunten. Ondertussen lijkt de impliciete

volatiliteit van de CAC op 3 maanden niet hetzelfde risico in te prijzen; deze blijft relatief laag in vergelijking met de EuroStoxx (CAC 3 maanden rond 14,6 tegenover EuroStoxx rond 15,3) (zie onderstaande

grafiek).

• Amerikaanse aandelenmarkt: Het ingeprijsde staartrisico is teruggelopen; de impliciete volatiliteit van de looptijdenstructuur blijft erg steil, en de skew is goedkoop op 3-jaarslooptijden.

Bron: BNPP AM, Bloomberg Finance L.P. 27 augustus 2026

Onze belangrijkste overtuigingen

• Aandelen eurozone: De blootstelling aan 18m/2y EQ vega handhaven.

• Frans risico: De aandelenvolatiliteit in Frankrijk blijft aantrekkelijk om verdere verslechtering in

verband met de Franse verkiezingen af te dekken

• Aandelen VS: Voorkeur voor een strategie met korte looptijden om een steile rentecurve te vermijden
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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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Waarschuwing (2/2) 

MULTI-ASSET INVESTMENT VIEWS

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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