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FINANCIEEL RENDEMENT

De Kempen Global Impact Pool (GIP) behaalde gedurende het derde kwartaal van 2022 een rendement van 1,4%
(FA-shareclass), resulterend in een rendement van 5,3% over de eerste drie kwartalen van 2022. In de afgelopen
12 maanden behaalde het fonds een rendement van 16,6%, terwijl het gemiddeld jaarlijks rendement de
afgelopen 3 jaar uitkomt op 7,3%, in lijn met het verwachte langetermijnrendement van gemiddeld 6-8% per jaar
. Sinds de oprichting van het fonds (januari 2018) heeft het fonds een gemiddeld jaarlijks rendement van 4,7%
weten te realiseren voor haar participanten.

Het jaar 2022 is tot nu toe een zeer uitdagend jaar gebleken voor financiéle markten. Ondanks deze moeilijke
omstandigheden behaalde de gebalanceerde beleggingsportefeuille van de GIP tijdens zowel het derde kwartaal
als het jaar tot nu toe sterke rendementen. Tijdens het derde kwartaal van 2022 had het Private Equity en Venture
Capital deel van de core-impact portefeuille het lastig door de uitdagende macro-omgeving met bijvoorbeeld
stijgende rentetarieven, verstoringen van de toeleveringsketen en de hoge inflatie. De negatieve gevolgen
hiervan werden echter tenietgedaan door opwaarderingen van enkele portefeuillebedrijven, de sterker wordende
Amerikaanse dollar en een positieve bijdrage vanuit de Private Debt portefeuille. Ook de Infrastructuur
portefeuille, die bestaat uit investeringen in Europese greenfield-projecten voor hernieuwbare energie,
realiseerde dit kwartaal een licht positief rendement.

Het GIP-beleggingsteam is ervan overtuigd dat de huidige portefeuille goed is gepositioneerd om impactvolle
investeringen te combineren met solide financiéle rendementen aangezien de portefeuille van GIP op een
veelbelovende manier volwassen begint te worden, waarbij diverse investeringspartners van de GIP verwachten

in de komende 12 maanden een of meerdere exits te kunnen realiseren.
Geindexeerd rendement, sinds inceptie (FA-fondsklasse)
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1,4% 5,3% 18,3% -0,3% 1,6% -1,6% 7,3% 4,7%

*Rendement weergeven op jaarbasis.

BELANGRIJKSTE ONTWIKKELINGEN DIT KWARTAAL

De GIP heeft gedurende het derde kwartaal van 2022 haar missie voortgezet om kapitaal te bundelen en impact
te schalen namens haar deelnemers. Het beheerd vermogen steeg naar €170 miljoen eind september 2022. Deze
stijging kan worden toegeschreven aan een waardestijging van de beleggingsportefeuille, samen met beperkte
instroom van kapitaal vanuit participanten. Per saldo heeft er gedurende het derde kwartaal een instroom van
€2,5 miljoen aan kapitaal plaatsgevonden. Na kwartaaleinde werd er additioneel kapitaal opgevraagd bij
participanten van de F-aandelenklasse, wat uiteindelijk heeft geleid tot een instroom van meer dan €16 miljoen
in oktober. Dit stelt de GIP in staat om, samen met haar investeringspartners, kapitaal in te zetten in een markt
die veel kansen biedt tegen relatief aantrekkelijke waarderingen.



In het derde kwartaal van 2022 is het portefeuillebeheerteam van de GIP erin geslaagd om bijna €20 miljoen aan
nieuw kapitaal aan het werk te zetten middels haar investeringspartners, die kapitaal hebben opgevraagd om
nieuwe investeringen te financieren. Er is door nagenoeg alle investeringspartners kapitaal opgevraagd, waarbij
het meeste kapitaal werd gealloceerd naar Trill Impact (Noord-Europees Private Equity — breed impact mandaat)
en LeapFrog (Private Equity in opkomende markten — gericht op financiéle inclusie en gezondheidsdiensten voor
consumenten met een laag inkomen). Ook werd er een significante hoeveelheid kapitaal opgevraagd door de
Duitse investeringspartner KGAL (ESPF 5, Europese duurzame infrastructuur) en Quona Capital (Opportunity Fund,
Venture Capital in Opkomende Markten gericht op financiéle inclusie).

Het portefeuillebeheerteam van de GIP heeft gedurende het derde kwartaal haar veelbelovende pipeline verder
uitgebreid met nieuwe investeringsmogelijkheden. Het team heeft namelijk verschillende Europese en Indiase
Venture Capital (durfkapitaal) investeerders geidentificeerd die geschikt zouden kunnen zijn voor de
beleggingsportefeuille van de GIP. Bovendien was het team eind Q3 2022 dicht bij het toezeggen van kapitaal
aan een nieuwe investeringspartner binnen het thema Klimaat en Energie.

Onderstaand overzicht geeft per impact-thema een korte samenvatting van de belangrijkste ontwikkelingen in de
portefeuille gedurende het kwartaal.

ISR Tijdens het kwartaal werd er additioneel kapitaal gealloceerd naar het thema Basisbehoeften en welzijn, o.a.

a¢  doordat LeapFrog kapitaal heeft afgeroepen voor een vervolginvestering in zowel HealthifyMe als Medgenome.
0 HealthifyMe is de grootste mobiele gezondheidsapp voor consumenten in India, met op dit moment meer dan 30
E miljoen downloads. Via de appbiedt het bedrijf betaalbare digitale gezondheidsdiensten aan consumenten in
India en Zuidoost-Azig, met een focus op obesitas en niet-overdraagbare aandoeningen zoals Parkinson en
diabetes. Het bedrijf heeft de afgelopen jaren een sterke groei doorgemaakt, zowel in financiéle termen
(bijvoorbeeld groei van de omzet) als in de impact die het heeft behaald (verbeterde gezondheid van significant
meer consumenten in opkomende markten). Medgenome op haar beurt is de marktleider in Zuid-Azié voor
genetische diagnostiek, en staat op punt haar operatie uit te breiden naar andere markten in Zuidoost-Azié en
Afrika. Het bedrijf heeft drie belangrijke focusgebieden: (1) het leveren van diagnostische diensten aan
ziekenhuizen en clinici, (2) het leveren van hoogwaardig genetisch onderzoek (next-generation sequencing), en
(3) het in licentie geven van de unieke genetische database aan externe partijen.

el Binnen het thema MKB-ontwikkeling en fatsoenlijk werk hebben onze investeringspartners goede vorderingen

m gemaakt door nieuwe en vervolginvesteringen te realiseren. Quona Capital, de investeringspartner die zich richt
op het financieren van fintech start-ups in opkomende markten, riep kapitaal af om de aankoop van nieuwe en
bestaande portefeuillebedrijven te financieren. De meest opvallende toevoegingen aan de portefeuille zijn
Makmur, Kanastra en Mewt, al deze bedrijven sluiten goed aan bij de impactdoelstelling van de GIP om essentiéle
en betaalbare financiéle- en gezondheidsdiensten te bieden aan achtergestelden in opkomende markten.
Makmur is actief in Indonesié en heeft een beleggingsapp ontwikkeld die achtergestelde consumenten helpt geld
te beheren en hun vermogen te laten groeien in lijn met persoonlijke doelstellingen. Kanastra opereert in de
Latijns-Amerikaanse markt en heeft een dienst ontwikkeld waarmee het kleine bedrijven financiering biedt met
een relatief snelle doorlooptijd en lage tarieven.
De markt voor micro-, kleine- en middelgrote ondernemingen (MSME’s) in India is de afgelopen jaren snel
gedigitaliseerd. De meeste partijen die deze bedrijven bedienen bieden stand-alone producten aan, wat heeft
geleid tot een enorme versnippering van bankactiviteiten. Mewt is een digitale interface met als doel het
bankieren voor MSME’s te vereenvoudigen. De tool biedt inzicht door verschillende bankrekeningen te
consolideren, waardoor de complexiteit vermindert en men beter inzicht heeft in de eigen geldstromen.
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Trill Impact, de GIP’s investeringspartner gericht op Private Equity impact investeringen in Noord-Europa, heeft
kapitaal afgeroepen voor een investering in KarrierreTutor. Dit Duitse bedrijf biedt digitaal beroepsonderwijs en
trainingsmodules aan werklozen en mensen met een risico op werkloosheid om de weerbaarheid in de
arbeidsmarkt te vergroten.

ResponsAbility, €én van de investeringspartners van de GIP binnen het thema Circulaire economie, richt zich op
het verstrekken van werkkapitaal aan (codperaties van) kleinschalige boeren in ontwikkelingslanden. Tijdens het
derde kwartaal van 2022 vond de meeste activiteit plaats in Azi€, waar kapitaal is toegewezen aan financiéle
instellingen met landbouwportefeuilles in Vietnam. Binnen de regio Afrika en Latijns-Amerika financierde
ResponsAbility verschillende codperaties die zich bezighouden met het verbouwen van cacao en koffie. Ook werd

een samenwerking met een nieuwe partij aangegaan in zowel Oeganda als Colombia, bij beide partijen ligt de
focus op het verstrekken van leningen aan koffieproducenten.

Met haar investeringen binnen het thema Klimaatverandering en Energietransitie draagt de GIP bij aan de transitie
naar meer duurzame energiebronnen. EIF, de investeringspartner van de GIP die durfkapitaal toezegt aan
startende bedrijven die zich richten op klimaatoplossingen, riep in het derde kwartaal een aanzienlijke
hoeveelheid kapitaal af. Dit kapitaal werd gebruikt om een vervolginvestering in Unagi en een nieuwe investering
in Andium te financieren. Unagi, één van de bestaande portefeuillebedrijven van de GIP die opereert in de
Verenigde Staten, produceert hoogwaardige elektrische scooters die in stedelijke gebieden een schoon en vaak
sneller alternatief bieden voor een auto. Andium biedt een technologie aan die de emissies kan monitoren van
een bedrijf haar productielijn, daarnaast heeft het bedrijf ook analytische- en rapportagediensten. De focus van
Andium ligt op het detecteren van methaanemissies, een gas dat 28 keer krachtiger is dan koolstofdioxide (CO,).
Door gebruik te maken van de diensten van Andium kan een bedrijf haar uitstoot gericht verminderen.

KGAL, de Duitse investeringspartner waarvan de GIP momenteel twee fondsen in haar portefeuille heeft,
investeert in de ontwikkeling van windparken en zonne-energieparken in Europa. KGAL bleef goede vooruitgang
boeken met de ontwikkeling van de portefeuillebedrijven en projecten tijdens het kwartaal, wat resulteerde in
een aanzienlijke kapitaalbehoefte tijdens het kwartaal. Door deze additionele allocatie nam de blootstelling van
de GIP aan het thema Klimaatverandering en Energietransitie opnieuw toe. Het nieuw afgeroepen kapitaal werd
onder meer gebruikt voor de financiering van de bouw van zonne-energiecentrales in Italié en Griekenland en
voor de aankoop van de turbines voor het onshore windpark Rywald in Polen. Al deze investeringen zullen
binnenkort een aanzienlijke hoeveelheid hernieuwbare energiecapaciteit aan het netwerk toevoegen. Zoals
vermeld tijdens onze laatste driemaandelijkse update, heeft de GIP in het derde kwartaal van 2022 aanzienlijk
extra kapitaal toegezegd aan het nieuwe fonds van KGAL, wat onze overtuiging in deze investeringspartner en
haar veelbelovende pijplijn van projecten goed weerspiegelt.

De Impact Case voor dit kwartaal richt zich op Komet, een Oostenrijks bedrijf dat hoogwaardige water- en
energiezuinige sprinklers, regelaars en grote waterpistolen produceert. Komet is een nieuw portefeuillebedrijf
van Trill Impact, de GIP-investeringspartner voor Private Equity Buy-out investeringen in Noord-Europa.

R ————

Komet richt zich op het oplossen van wereldwijde uitdagingen op het gebied van voedselzekerheid en waterschaarste, door

oplossingen te bieden voor meer water- en energie-efficiénte irrigatie. Ook heeft het bedrijf technologie ontwikkeld voor

geoptimaliseerde waterdistributie, wat leidt tot een hogere gewasopbrengst.



L?I IMPACT CASE STUDY
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WAT

Waterschaarste is wereldwijd een toenemend probleem, vooral in armere landen. Tegenwoordig leven ongeveer 2,3
miljard mensen in landen met een watertekort, waarvan 733 miljoen in landen met een hoog en ernstig watertekort”.
Het gebrek aan toegang tot schoon water is een groot probleem dat van invloed is op de gezondheid van mensen en
het vermogen om hun gezin te beschermen en inkomen te genereren. Maar liefst 70% van ’s werelds toegankelijk
zoetwater wordt gebruikt voor landbouw, 60% hiervan wordt echter verspild door lekkende irrigatiesystemen,
inefficiénte toedieningsmethoden en het verbouwen van gewassen die niet geschikt zijn voor de lokale omgevingg. Door
dit inefficiénte gebruik van water drogen rivieren, meren en ondergrondse waterbronnen uit.

Voedselzekerheid is nog een uitdaging waarmee we worden geconfronteerd als mondiale samenleving, dit probleem
wordt sterk beinvloed door waterschaarste. Uit schattingen blijkt dat tegenwoordig 690 miljoen mensen honger lijden,
hiervan verkeren er 135 miljoen in hongersnood'”. De komende decennia zal het veranderde klimaat, een groeiende

wereldbevolking, stijgende prijzen en uitdagingen in de leefomgeving grote gevolgen hebben voor de voedselzekerheid.

WIE

Komet Austria GmbH is een in Oostenrijk gevestigd familiebedrijf dat in haar ultramoderne productiefaciliteit sprinklers,
regelaars en hoog-volume waterpistolen produceert. Met haar netwerk bedient Komet lokaal opererende telers over de
hele wereld. De irrigatie-apparaten van Komet zijn gemiddeld 20-30% zuiniger met water en energie dan alternatieven
op de markt. Dit resulteert in een efficiénter watergebruik, energiebesparing en een lagere CO2-uitstoot voor de
irrigatiesystemen, wat zowel het milieu als de boer ten goede komt. Komet wil de wereldwijde uitdagingen van een
groeiende bevolking, een toegenomen behoefte aan voedselzekerheid en waterschaarste tegen gaan. Dit is van

essentieel belang aangezien naar schatting circa 75% van de gewasoppervlakken niet efficiént wordt geirrigeerd.

BIJDRAGE

Zoals hierboven vermeld bestaat de noodzaak om het wereldwijde voedsel- en landbouwsysteem te transformeren om
(1) de groeiende wereldbevolking te kunnen voeden en (2) waterschaarste aan te kunnen pakken. Studies tonen aan dat
irrigatie een sterke bijdrage levert aan een hogere gewasopbrengst door de druppelgrootte, dosering en het type te
optimaliseren. Aangezien 70% van 's werelds toegankelijke zoetwater wordt gebruikt voor de landbouw, is het
verhogen van de waterefficiéntie en de gewasopbrengst in de landbouwsector een zeer belangrijke factor om het
probleem op te lossen. Dit is waar de producten van Komet sterk bijdragen aan het oplossen van het probleem,
bijvoorbeeld door gewassen te irrigeren die vandaag de dag niet worden geirrigeerd of geirrigeerd met niet-efficiénte
oplossingen (bijv. overstromingsirrigatie), wat uiteindelijk leidt tot een hogere gewasopbrengst. Tevens levert Komet de
meest efficiénte componenten, waardoor een waterbesparing van circa 20-30% wordt behaald door geoptimaliseerde

druppelgrootte, uniforme waterverdeling en energiebesparing door distributie met lagere druk (10 psi vs. 20 psi)

RISICO

Er bestaat een risico dat de beoogde impact op water- en energiebesparing niet wordt bereikt omdat de activiteiten van
Komet niet volgens plan worden opgeleverd en niet tot het gewenste resultaat leiden. In dit geval wordt het teelgebied
niet effectief uitgebreid, waardoor de behaalde impact lager is dan verwacht. Trill Impact, de investeringspartner van de
GIP, ziet dit als een laag risico door gunstige marktomstandigheden en een sterke groei van het bedrijf. Er bestaat ook
een risico dat de positieve impact op de bodemkwaliteit foutief wordt vastgesteld. Om dit risico te beperken werkt Komet

nauw samen met boeren om de langetermijneffecten te beoordelen en zichtbaar te maken.

HOEVEEL?
Schattingen

20-30%
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Waterbesparing tijdens
het irrigatieproces door
geoptimaliseerde
druppelgrootte en
uniforme waterverdeling

~30%

Energiebesparing door
distributie met lagere
druk.




PORTEFEUILLE OVERZICHT

De grafieken en tabellen op de volgende twee pagina's weerspiegelen de portefeuille per eind september 2022
en zijn gebaseerd op toezeggingen van het fonds aan haar beleggingspartners. Houd er rekening mee dat de
beleggingspartners van de GIP meestal investeren vanuit closed-end fondsen die met een aanzienlijke vertraging
rapporteren. Als gevolg hiervan zal de lookthrough op portefeuilleniveau altijd met een kwartaal achterlopen.

GEOGRAFISCHE EXPOSURE* ASSET CLASS EXPOSURE*

W Private Equity

H Developed Markets
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Overview Impact Partners per Q3 2022
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KGAL ESPF 4 Infrastructure Ontwikkelde markten €22 miljoen

E KGAL ESPF 5 Infrastructure Ontwikkelda markten
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Quona Opportunity Fund Venture Capital Opkomende markten $10 miljoen

Ecosystem Integrity IV Venture Capital Ontwikkelde markten $15 miljoen

ResponsAbility Agriculture Private Debt Opkomende markten $31 miljoen*™

Northemn Arc India Impact Fund Private Debt India $10 miljoen

“Betraft O3 2022 woardering, oangezien dit een open-sndad fonds betraft.

Overzicht top-10 deelnemingen op ‘doorkijk’ niveau (op basis van Q2 2022 gegevens)

Beleggingscotegorie Impact thema i % van totaal™

7epz Financial Services Leapfrog Private Equity MKB antwikkeling en fatsoenlijk werk Wereldwijd 5,6%
ZeroAvia, Inc Transportation EIF Venture capital Klimaatverandering en energietransitie VS / VK 3,4%
GP Joule PV & Onshore Wind KGAL Infrastructure Klimaatverandering en energietransitie  Duitsland 1,9%
Nordomatic Industrial Services Trill Impact Private Equity Klimaatverandering en energietransitie ~ Zweden 1,8%
Backhammar Onshaore Wind KGAL Infrastructure Klimaatverandering en energietransitie ~ Zweden 1,6%
Sokowatch E-commerce Quona Venture capital MKB antwikkeling en fatsoenlijk werk Afrika 1,5%
Mesalvo Healthcare Trill Impact Private Equity Basisbehoeften en welzijn Duitsland 1,5%
MedGenome Healthcare LeapFrog Private Equity Basisbehoeften en welzijn Zuid-Azie 1,4%
Klar Financial Services Quona Venture capital MKB ontwikkeling en fatsoenlijk werk Mexico 1,3%
Karriere Tutor Education Trill Impact Private Equity MKB ontwikkeling en fatsoenlijk werk Duitsland 1,3%

Total top 10: 214%

VOETNOTEN IMPACT HOOGTEPUNTEN (P.1)

*Om een tijdige publicatie van het kwartaalrapport te garanderen wordt er gebruik gemaakt van impactcijfers van het voorgaande kwartaal
Impact van investering van GIP in Emerging Consumer Fund Il (Q4 2021).

2
Impact van investering van GIP in ESPF 4 (Q4 2021). De bron voor het naar rato gelijkwaardige cijfer over het watergebruik is van Waternet. Berekening op basis van huishoudens die 52.000
liter per jaar verbruiken.

3Impact van investering van GIP in Emerging Consumer Fund Ill, Inclusion Fund II, Inclusion Fund Ill, en Agriculture Fund (Q4 2021).
4

Impact van investering van GIP in Emerging Consumer Fund I, ESPF 4, Inclusion Fund II, Inclusion Fund Ill, Trill Impact, Ecosystem Integrity Fund 4, en Agriculture Fund (Q4 2021).
5

Impact van investering van GIP in Agriculture Fund (Q4 2021). Het equivalente cijfer voor voetbalvelden is berekend op basis van de veldgrootte van 6770 m3.

6Impc|ct van investering van GIP in ESPF 4, Green Bonds, en Ecosystem Integrity Fund 4 (Q4 2021). Bron voor het evenredige equivalent van het elektriciteitsverbruik van Nederlandse
huishoudens is van https://www.odyssee-mure.eu/publications/efficiency-by-sector/households/elektriciteits-consumptie-woning.html. Berekeningen op basis van het cijfer dat het gemiddelde
elektriciteitsverbruik per huishouden in Nederland 3.051 kWh is.

7
Impact van investering van GIP in ESPF 4, Trill Impact, Green Bonds, Ecosystem Integrity Fund 4 (Q4 2021). De bron voor het evenredige equivalentcijfer voor auto's is afkomstig uit de EER.
Berekening op basis van een gemiddelde nieuwe auto met een uitstoot van 120 g / km en een jaarlijks afgelegde afstand van 20.000 km.

’ Bron: UN-Water, 2021: Summary Progress Update 2021 — SDG 6 — water and sanitation for all.

*Bron: World Wildlife Fund

" Bron: United Nations

”Betreft een recente investering, Op moment van publicatie van dit rapport zijn er geen impact KPI's beschikbaar. Deze zullen begin 2023 worden gepubliceerd.



MANAGEMENT EN ADMINISTRATIE

Fondsstructuur Luxembourg SICAV Reserved Alternative Investment Fund (‘RAIF’)

Beheermaatschappij Kempen Capital Management N.V. (AIFM)

Beheerteam Ralph Engelchor, Simon Oosterhof

Administratiekantoor/ BNP Paribas Luxembourg S.A.

bewaarbank

Accountant PricewaterhouseCoopers

Juridisch adviseur Elvinger Hoss Prussen

Geschikt voor: Uitsluitend voor professionele en/of goed geinformeerde
beleggers

AAN- EN VERKOPEN

Aankopen Op kwartaalbasis, aanmeldingstermijn uiterlijk 10 werkdagen voor
kwartaaleinde
Verkopen Na een lock-up periode van 3 jaar, kwartaalliquiditeit op best effort

basis

SHARE CLASS DETAILS

Management fee Service fee  Subscription tax  Anti-Dilution Levy  Minimale

Share class  ISIN . . . . .
(per jaar) (per jaar) (per jaar) (eenmalig over inleg

commitment)

FA Class LU 1734080564 Oprichters fondsklasse: gesloten voor nieuwe investeringen

FC Class LU 1767084921 Obrichters fondsklasse: aesloten voor nieuwe investerinaen

B Class LU1918768901 Fondsklasse gesloten voor nieuwe investeringen

D Class LU1918769115 Fondsklasse gesloten voor nieuwe investeringen

E Class LU2437452258 0,50% 0,20% 0,01% 1,50% €1.000.000

F Class LU2437452332 1,00% 0,20% 0,01% 1,50% €125.000
CONTACT

impactpool@kempen.nl

Kempen’s Global Impact Pool (het Subfonds) is een subfonds van het Kempen Alternative Markets Fund (het “Fonds”), dat gevestigd is
in Luxembourg. Kempen Capital Management N.V. (KCM) is de beheerder van het Fonds. KCM heeft een vergunning als beheerder en
staat onder toezicht van de Autoriteit Financiéle Markten. Het Subfonds is geregistreerd onder de vergunning van KCM geregistreerd bij
de Autoriteit Financiéle Markten. De aandelen van het Subfonds zijn toegelaten voor (publieke) aanbieding in Nederland, het VK, Frankrijk
en Zwitserland. Deze informatie biedt onvoldoende basis voor een beleggingsbeslissing. Lees daarom de Essentiéle Beleggersinformatie
(alleen voor Nederland) en het prospectus. Deze zijn verkrijgbaar via de website van KCM (www.kcm.nl).

Het Sub fonds kan posities hebben in de in dit document genoemde financiéle instrumenten en ze kan hierin op elk door haar geschikt
geacht tijdstip aan- en verkooptransacties uitvoeren. De hierin opgenomen visies kunnen, zonder voorafgaande mededeling, onderhevig
zijn aan wijzigingen. Dit document bevat geen beleggingsadvies, geen beleggingsaanbeveling, geen research, noch een uitnodiging tot
koop of verkoop van enig financieel instrument, en mag dan ook niet als zodanig geinterpreteerd worden. Dit document is gebaseerd
op informatie die wij betrouwbaar achten maar KCM geeft geen garantie noch is zij aansprakelijk voor de juistheid van de hierin
opgenomen gegevens.



