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Graag informeren wij u over de ontwikkelingen van de Kempen Global Impact Pool over het vierde kwartaal van
2022. De missie van het fonds, het leveren van een positieve bijdrage aan de oplossing van wereldwijde

problemen rondom voeding, levensonderhoud en klimaatverandering, stond zoals altijd centraal gedurende het
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kwartaal. Naast de expliciete doelstelling om een marktconform financieel rendement te bieden, levert de
Kempen Global Impact Pool specifiek een positieve bijdrage aan de volgende thema’s:

Basisbehoeften en welzijn: het leveren van basisgoederen en -diensten (zoals

T +31(0)20 348 8700 - ; "
water, zorg en welzijn) aan mensen in kansarme posities;

www.kempen.com MKB ontwikkeling en Fatsoenlijk werk: de creatie van fatsoenlijke banen op basis

van eerlijke arbeidsvoorwaarden om armoede uit te bannen;
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Circulariteit: om slimmer ‘meer met minder’ te kunnen doen;

Klimaatverandering en energietransitie: de beschikbaarheid van schone energie
en beperking van de CO,-uitstoot.
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FINANCIEEL RENDEMENT

De Kempen Global Impact Pool (GIP) behaalde gedurende het vierde kwartaal van 2022 een negatief rendement
van -4,4% (FA-shareclass), resulterend in een rendement van 0,7% voor het volledige kalenderjaar. Het
gemiddelde jaarlijks rendement over de afgelopen 3 jaar komt hiermee uit op 5,9%. Sinds de oprichting (januari
2018) heeft het fonds een gemiddeld jaarlijks rendement van 3,5% weten te realiseren voor haar participanten.
Financiéle markten hadden het zwaar te verduren gedurende 2022, 0.a. gedreven door stijgende rentetarieven,
verstoringen van de toeleveringsketen en de hoge inflatie. Deze uitdagende marktomstandigheden zorgden bij
veel beleggingscategorieén uiteindelijk voor negatieve rendementen voor het volledige kalenderjaar. De
gebalanceerde beleggingsportefeuille van de GIP wist echter een positief rendement te realiseren over 2022. Het
Infrastructuur en Private Debt deel van de core-impact portefeuille droeg positief bij aan de performance, terwijl
de Private Equity en Venture Capital componenten een licht negatieve bijdrage leverden. Voor de twee
laatstgenoemde beleggingscategorieén werd het negatieve effect van de macro-economische omgeving
gemitigeerd door verschillende sterke opwaarderingen van enkele onderliggende bedrijven in de portefeuille. De
sterker wordende Amerikaanse dollar heeft gedurende het jaar ook een positieve bijdrage geleverd aan het
rendement van de algehele portefeuille.

Het negatieve rendement van de GIP tijdens het vierde kwartaal van 2022 is vooral toe te schrijven aan de
tegenvallende prestaties van de Private Equity, Venture Capital & Private Debt componenten van de portefeuille.
Daarnaast had ook depreciatie van de Amerikaanse dollar ten opzichte van de Euro een negatieve invloed op het
rendement, aangezien hierdoor de Euro-waardering van verschillende in Amerikaanse dollars genoteerde
beleggingsfondsen in waarde daalde. Het Infrastructuur deel van de portefeuille droeg positief bij aan het
rendement, voornamelijk doordat er een tweetal succesvolle exits van onderliggende projecten is gerealiseerd.

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. ,Diverse investeringspartners van de GIP verwachten in de

komende 12 maanden een of meerdere exits te kunnen realiseren.
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BELANGRIJKSTE ONTWIKKELINGEN DIT KWARTAAL

De GIP heeft gedurende het vierde kwartaal van 2022 haar missie voortgezet om kapitaal te bundelen en impact
te schalen namens haar deelnemers. Het beheerd vermogen steeg naar €178 miljoen eind december 2022. Deze
stijging kan worden toegeschreven aan een significante instroom van kapitaal vanuit participanten. Per saldo
heeft er gedurende het vierde kwartaal een instroom van €16,3 miljoen plaatsgevonden. Na kwartaaleinde werd
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er additioneel kapitaal opgevraagd bij participanten van de F-aandelenklasse, wat uiteindelijk heeft geleid tot
een vergelijkbare instroom (circa €16.0 miljoen). 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 vierde kwartaal van 2022 is het portefeuillebeheerteam van de GIP erin geslaagd om bijna €16 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, met
vooral significant bedrag voor KGAL (ESPF 5, Europese duurzame infrastructuur), Trill Impact (Noord-Europees
Private Equity — breed impact mandaat) en Quona Capital (Opportunity Fund, Venture Capital in Opkomende
Markten gericht op financiéle inclusie). Het meeste kapitaal werd echter opgevraagd door onze nieuwe
investeringspartner Impax voor het New Energy Investors Fund IV. Deze strategie kan gezien worden als duurzaam
Europees value-add infrastructuur, aangezien de focus van deze strategie ligt op het investeren in energie-
platformen die werken aan het ontwikkelen van meerdere duurzame infrastructuurprojecten.

Het portefeuillebeheerteam van de GIP heeft gedurende het vierde kwartaal haar veelbelovende pipeline verder
uitgebreid met nieuwe investeringsmogelijkheden. Het team is momenteel dicht bij het toevoegen van een nieuwe
investeringspartner die zich richt op Venture Capital klimaat-investeringen in Europa. Het team is bovendien trots
om te vermelden dat het dicht bij het afronden van de eerste co-investeringstransactie voor de GIP is, deze deal
richt zich op een bedrijf dat actief is binnen het thema Basisbehoeften en welzijn. Het volgende kwartaalbericht

zal meer informatie bevatten over beide ontwikkelingen.

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

Tijdens het kwartaal werd er geen additioneel kapitaal gealloceerd naar het thema Basisbehoeften en welzijn.
Zoals hierboven vermeld verwacht het team echter binnenkort haar blootstelling aan dit thema aanzienlijk te
kunnen vergroten door middel van een co-investeringsmogelijkheid. Tijdens het vierde kwartaal van 2022 heeft
het investeringsteam van de GIP een aanzienlijke hoeveelheid research besteed aan deze transactie, inclusief
een site-visit om de oprichters van het bedrijf te ontmoeten.

Binnen het thema MKB-ontwikkeling en fatsoenlijk werk hebben onze investeringspartners goede vorderingen
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 het meeste kapitaal af om daarmee meerdere
transacties te financieren. Voorbeelden van vervolginvesteringen zijn Destaxa, Castia, Creditas en Klar. De laatste
twee investeringen zijn onderdeel van Quona Capital’s Opportunity Fund. Dit fonds richt zich op het investeren in
de meest succesvolle en veelbelovende bedrijven uit Quona Capital’s eerdere fondsen. Enkele voorbeelden van
nieuwe investeringen voor Quona Capital zijn Turno, Frang, Power en Twinco. Turno is een online platform dat
zich richt op de verkoop, financiering en productlevenscyclus van elektrische bedrijfsvoertuigen in India. Het
Braziliaanse bedrijf Frang heeft een platform ontwikkeld wat meerdere financiéle adviseurs in staat stelt om
financiéle diensten aan te bieden aan (achtergestelde) eindconsumenten. Power, een bedrijf dat actief is in Sub-
Sahara-Afrika, maakt gebruik van geintegreerde financiéle oplossingen om financiéle diensten (zoals bijv.
verzekeringen of leningen) beschikbaar te stellen voor de Afrikaanse beroepsbevolking. Het in Europa gevestigde
Twinco heeft een supply-chain product ontwikkeld die specifiek gericht is op het verstrekken van financiering aan
kleine en middelgrote bedrijven in opkomende markten. Het stelt deze bedrijven in staat om in te springen op
zakelijke kansen en het bedrijf uiteindelijk te kunnen laten groeien. Al deze bedrijven sluiten goed aan bij de
impactdoelstelling van de GIP om essentiéle en betaalbare financiéle diensten te bieden aan achtergestelden in
opkomende markten.

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
vierde kwartaal van 2022 vond de meeste activiteit plaats in Sub-Sahara Afrika, waar kapitaal is toegewezen aan



cacao-organisaties (West-Afrika), een katoen-producent (Uganda) en een nieuwe investeringspartner die zicht
richt op de koffieproductie in Uganda. In Centraal- en Latijns-Amerika zijn alle leningen uitgegeven aan
koffieproducenten, een teken dat het koffie-seizoen in volle gang is. In India zijn er twee leningen uitgegeven aan
financiéle instellingen met landbouwportefeuilles.

Met haar investeringen binnen het thema Klimaatverandering en Energietransitie draagt de GIP bij aan de transitie
naar meer duurzame energiebronnen. Tijdens het vierde kwartaal van 2022 is er het meeste kapitaal binnen dit
thema opgevraagd; vier van de bestaande investment partners hebben kapitaal opgevraagd voor berdrijven en
projecten die binnen het Klimaatverandering en Energietransitie thema vallen. Door deze additionele allocatie
nam de blootstelling van de GIP aan het thema Klimaatverandering en Energietransitie opnieuw fors toe.

EIF, de investeringspartner van de GIP die durfkapitaal toezegt aan startende bedrijven die zich richten op
klimaatoplossingen, riep in het vierde kwartaal kapitaal af om de investeringen in AMP en T8N te financieren.
AMP, een bedrijf dat in de Verenigde Staten is gevestigd, biedt zowel hardware- als softwareoplossingen voor het
opladen, ontladen en onderhoud van elektrische voertuigen. The Eight Notch, afgekort als T8N, heeft een
softwareoplossing ontwikkeld die pakketzendingen met een gemeenschappelijke bestemming identificeert en
samenvoegt. Deze oplossing zorgt voor significant lagere kosten en emissies voor vervoerders als UPS en FedEx.
Trill Impact, de GIP-investeringspartner voor Private Equity Buy-out in Noord-Europa, heeft kapitaal afgeroepen
om haar investering in RakSystems te financieren, dit is een transactie die Trill Impact eerder in het jaar heeft
afgerond. RakSystems, een Fins bedrijf, is één van de meest toonaangevende organisaties in Scandinavié op het
gebied van duurzame bouwdiensten zoals inspecties, energieanalyses, certificering en renovatieprojecten.
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 voor het meest recent gelanceerde fonds (ESPF 5). Het nieuw afgeroepen
kapitaal werd onder meer gebruikt voor de financiering van de bouw van zonne-energiecentrales en windparken
in ltalie. Al deze investeringen zullen binnenkort een aanzienlijke hoeveelheid hernieuwbare energiecapaciteit
aan het netwerk toevoegen.

GIP’s nieuwe investeringspartner binnen dit thema, Impax, heeft een aanzienlijk bedrag aan kapitaal opgevraagd
om zowel de reeds bestaande als enkele meer recente investeringen te financieren. De bestaande portefeuille
bestaat uit verschillende platformdeals gericht op de ontwikkeling van windmolenparken en zonne-
energiecentrales in Duitsland, Polen, Griekenland en Itali€. De meest recente platformdeals zijn gericht op de
ontwikkeling van zonnecentrales in Italié, lerland en de VS.

De Impact Case voor dit kwartaal richt zich op de impactmogelijkheden in India, aangezien het investeringsteam
van de GIP in december 2022 het land heeft bezocht. Het doel van deze trip was gericht op (1) het ervaren van de

lokale impact die portefeuillebedrijven bereiken, (2) het (her)beoordelen van de investeringspartners in haar

dagelijkse werkzaamheden, en (3) identificeren van nieuwe investeringsmogelijkheden.

een blootstelling van circa €30 miljoen, het is daarmee het land met de hoogste allocatie binnen de GIP.



— IMPACT CASE STUDY
@ IMPACTMOGELIJKHEDEN IN INDIA

WAT

Begin 2023 lieten schattingen van analisten zien dat het inwonersaantal van India China inmiddels heeft ingehaald,
hierdoor kan India wereldwijd worden beschouwd als het land met de meeste inwoners. Met een snelgroeiende
bevolking van momenteel ongeveer 1,4 miljard inwoners, verdeeld over een oppervlakte die gelijk staat aan een derde
van China of de Verenigde Staten, is het geen grote verassing dat er verschillende grote uitdagingen zijn ontstaan in het
land. Voorbeelden zijn de snelle verstedelijking die heeft geleid tot huisvestings- en hygiéneproblemen, een groot deel
van de bevolking dat geen toegang heeft tot financiéle diensten, of ernstige milieuproblemen vanwege intensieve
landbouwpraktijken en verouderde transportmethoden.

Ondanks deze uitdagingen zijn tegelijkertijd delen van de Indiase markt en economie sterk gedigitaliseerd, daarnaast
lopen ze op het gebied van bepaalde technologische ontwikkelingen voor op ontwikkelde markten. De bevolking uit de
lagere- en middenklasse heeft, vanwege de hoge smartphonepenetratie en lagere datakosten, toegang tot een breed
scala aan technologische oplossingen.

De Global Impact Pool ziet het als een enorme kans om deze technologische ontwikkelingen te gebruiken om sociale en

ecologische uitdagingen op te lossen en tegelijkertijd succesvolle bedrijven in het land te financieren.

WIE

Met haar blootstelling aan India richt de GIP zich voornamelijk op het achtergestelde deel van de bevolking samen met
het lokale klimaat en de leefomgeving. Hoewel de huidige portefeuille in India exposure biedt naar alle vier de
impactthema's van GIP, ligt de focus momenteel specifiek op de volgende thema's: MKB-ontwikkeling, Duurzame
productie (vooral landbouw) en Betaalbare Gezondheidszorg. Eindbegunstigden zijn bijvoorbeeld startende
ondernemers zonder formele krediethistorie, kleinschalige boeren in afgelegen gebieden of gezinnen uit

achterstandswijken die bereikt worden met betaalbare gezondheidszorg.

BIJDRAGE

India is momenteel de grootste landenallocatie van de GIP en vertegenwoordigt ongeveer 17% van de totale
portefeuille. Dit houdt in dat GIP namens de deelnemers circa € 30 miljoen aan impactkapitaal aan dit land heeft
toegewezen, met het doel om een positieve bijdrage te leveren aan sociale en milieuvraagstukken. Deze exposure is
verdeeld over vier investeringspartners (Quona Capital, LeapFrog Investments, ResponsAbility en Northern Arc) en meer
dan vijftig onderliggende portefeuillebedrijven. Momenteel is MedGenome het grootste Indiase bedrijf in de portefeuille.
Dit bedrijf, dat zich richt op genetische diagnoses, heeft ongeveer 190 duizend Indiérs gediagnosticeerd op belangrijke
gezondheidskenmerken. Een ander interessant voorbeeld is Shubham, een kredietverstrekker voor betaalbare

woningen, die met haar producten zo'n 140 duizend consumenten heeft bereikt.

RISICO

Er bestaat een risico dat de beoogde impact, op de achtergestelde bevolking en het lokale klimaat en de leefomgeving,
in India niet wordt bereikt als gevolg van foutieve selectie van investeringspartners en uiteindelijk tegenvallende
resultaten van de onderliggende portefeuillebedrijven. De field-trip van december 2022 heeft het investeringsteam van
de GIP echter voldoende comfort gegeven dat het kapitaal in goede handen is. De investeringspartners hebben allemaal
een sterke focus op impact en hun onderliggende bedrijven realiseren een aanzienlijke hoeveelheid impact. Daarnaast

maakten de oprichters en CEQ’s van de onderliggende portefeuillebedrijven allemaal een sterke en gedreven indruk.
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1.4 billion

DRGIR

Met een geschatte
bevolking van meer dan
1,4 miljard wordt India
momenteel beschouwd
als het meest bevolkte
land ter wereld.
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17%

De huidige allocatie van
GIP’s beleggings-
portefeuille naar India is
ongeveer 17%,
geimplementeerd via
vier investeringspartners.

>50

GIP heeft momenteel
een positie in meer dan
50 Indiase
portefeuillebedrijven, die
allemaal gericht zijn op
het realiseren van
positieve impact op
achtergestelde
consumenten of het
milieu.




PORTEFEUILLE OVERZICHT

De grafieken en tabellen op de volgende twee pagina's weerspiegelen de portefeuille per eind december 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*

B Developed Markets | Private Equity
Venture Capital
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B SME development &
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Overview Impact Partners per Q4 2022
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E KGAL ESPF4 &5 Infrastructure Ontwikkelde markten €22 & 37,5 miljoen
.. ﬂ .. ImPGXNEF4 .................... I.n fmmudure ............... OnlWIkkELde murkte H ........... €20 mluaeﬂ ..........................................
.. e LeumegECF3&4 ............. Pwme Equng ............... Opkomende mu men ............ $25 &35 mluoen ..................................
Bl vmpea PeEmity Ontwidelde maren esmion | (D@ P
Quona Inclusion Fund 2 &3 Wenture Copital Opkomende markten $11 & 20 miljoen
B ouwnoOportiityfund Lotestoge Venture Capitol Opkomendemariten I
- Ventwe Coptal Ontwidelde maren $omioen
B eporstviiyAgrctve Prvciebent Opfomendemarten Gimper | @@
Northemn Arc India Impact Fund ~ Private Debt India $10 miljoen

“Betraft 04 2022 woardering, nangezien dit een open-ended fonds betreft.

Overzicht top-10 deelnemingen op ‘doorkijk’ niveau (op basis van Q3 2022 gegevens)

Investment Partner Beleggingscategorie  Impact thema % van totaal™

Zepz Financial Services LeapFrog Investments Private Equity MKB ontwikkeling en fatsoenlijk werk Wereldwijd 5.6%
ZeroAvia, Inc Transportation Ecosystem Integrity Fund  Venture capital Klimoatverandering en energietransitie VS / VK 3.4%
GP Joule (ESPF5) PV & Onshore Wind ~ KGAL Infrostructure Klimaatverandering en energietransitie  Duitsland 2,6%
Backhammar Onshare Wind KGAL Infrastructure Klimoatverandering en energietransitie ~ Zweden 1,7%
Nordomatic Industrial Services Trill Impact Private Equity Klimaatverandering en energietransitie  Zweden 1,7%
MedGenome Healthcare LeapFrog Investments Private Equity Bosisbehoeften en welzijn Indig 1.5%
Raksystems Industrial Services Trill Impact Private Equity Klimaatverandering en energietransitie  Finland 15%
Wasoko E-commerce Quona Capital Venture capital MKB ontwikkeling en fatsoenlijk werk  Oost Afrika 15%
Allurity IT Services Trill Impact Private Equity MKB ontwikkeling en fatsoenlijk werk Duitsland 15%
Klar (AQF) Financial Services Quona Capital Venture capital MKB ontwikkeling en fatsoenlijk werk Mexico 1,4%

Total top 10: 22,3%

VOETNOTEN IMPACT HOOGTEPUNTEN (P.1)

*Om een tijdige publicatie van het kwartaalrapport te garanderen wordt er gebruik gemaakt van impactcijfers van het voorgaande kwartaal
1
Impact of investment by GIP in Emerging Consumer Fund Ill and Emerging Consumer Fund IV (Q3 2022).

’ Impact of investment by GIP in ESPF 4 (Q2 2022) and Ecosystem Integrity Fund 4 (Q4 2021). Source for the pro-rated equivalent figure on water use is from Waternet. Calculation based on
households using 52,000 litres per year.

’ Impact of investment by GIP in Emerging Consumer Fund Ill, Inclusion Fund II, and Inclusion Fund Il (@3 2022) and Agriculture Fund (Q4 2021).

) Impact of investment by GIP in Emerging Consumer Fund Ill, Emerging Consumer Fund IV, ESPF 4, Inclusion Fund I, Inclusion Fund Ill, and Trill Impact (Q2 2022), Ecosystem Integrity Fund 4
and Agriculture Fund (Q4 2021).

: Impact of investment by GIP in Agriculture Fund (Q4 2021). The equivalent figure on football fields is calculated based on field size of 6770 m’.

6

Impact of investment by GIP in ESPF 4 and Green Bonds (Q3 2022), Ecosystem Integrity Fund 4 (Q4 2021). Source for the equivalent pro-rated figure on Dutch household electricity usage is
from https://www.odyssee-mure.eu/publications/efficiency-by-sector/households/electricity-consumption-dwelling.htmL. Calculations based on figure that the average electricity consumption
per household in the Netherlands is 3,127 kWh.

’ Impact of investment by GIP in ESPF 4, Trill Impact, and Green Bonds (@3 2022), Ecosystem Integrity Fund 4 (Q4 2021). Equivalent pro-rated calculation is based on EEA, with the average new
car emitting 107,5 g/km and driving average 20,000 km.



https://www.odyssee-mure.eu/publications/efficiency-by-sector/households/electricity-consumption-dwelling.html

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 Obrichters fondsklasse: aesloten voor nieuwe investerinaen

FC Class LU 1767084921 Oprichters fondsklasse: aesloten voor nieuwe investerinaen

B Class LU1918768901 Fondsklasse gesloten voor nieuwe investeringen

D Class LU1918769115 Fondsklasse aesloten voor nieuwe investerinaen

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. Van Lanschot Kempen Investment Management (VLK IM) is de beheerder van het Fonds. Van Lanschot Kempen
Investment Management heeft een vergunning als beheerder en staat onder toezicht van de Autoriteit Financiéle Markten. Het Subfonds
is geregistreerd onder de vergunning van Van Lanschot Kempen Investment Management 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 Van Lanschot Kempen Investment Management (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 Van Lanschot Kempen Investment Management geeft geen garantie noch is zjj
aansprakelijk voor de juistheid van de hierin opgenomen gegevens.



