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W I-lll kwartale 2016 r. Fundusz uzyskat stope zwrotu +1,7%, a od poczatku
dziatalnosci +44,8%.

Podsumowanie sytuacji rynkowej w 11l kwartale

Il kwartat byt dos¢ udany dla inwestoréw. Okazato sie, ze szum medialny, jaki powstat
przy okazji referendum w Wielkiej Brytanii w sprawie Brexit (koniec czerwca) stworzyt
dobra okazje dla inwestoréw nie obawiajgcych sie ryzyka. W sezonie wakacyjnym akcje
drozaty w zasadzie na wszystkich rynkach. Im jednak Il kwartat miat sie blizej ku
kohcowi, tym dynamika wzrostéw opadata.

Na warszawskiej GPW najbardziej drozaty akcje spétek Sredniej wielkosci, czyli
reprezentanci indeksu mWIG40. Z kolei duze polskie spotki pozostaty w nietasce,
gtébwnie ze wzgledu na kolejne kontrowersyjne wypowiedzi niektérych politykéw. W
efekcie po Il kwartatach WIG wzrést o symboliczne 1,3%, mWIG40 az o 13,0%, ale
WIG20 spadt o 8,1%. Ztoty umocnit sie do poziomu 4,30 za euro, a rentownos¢ 10-
letnich obligacji nieco wzrosta do 2,9%.

Na Swiatowych rynkach, podobnie jak u nas, doszto do poprawy koniunktury. Po llI
kwartatach S&P500 wzrdst o 6,1%, a DAX spadt o 2,2%. Ceny kluczowych surowcéw
(ztoto, ropa) wahaty sie. Wzrosty za to i to z duzg gwattownoscig notowania wegla
(zaréwno koksowego, jak i energetycznego).

Krétkie podsumowanie wynikéw Funduszu

Wyniki Funduszu po Il kwartale 2016 r. byty pozytywne. W najwiekszym stopniu w
ostatnim kwartale na wyniki wptynety in plus: Moneta Bank (Czechy), Emperia, Kredyt
Inkaso, Kruk, Selena, a in minus: PEM.

Na koniec wrzes$nia struktura aktywdéw Funduszu przedstawiata sie nastepujgco: akcje
58%, instrumenty dtuzne nieskarbowe 19%, instrumenty dtuzne skarbowe i depozyty
23%. Utrzymalismy (nieduze) pozycje zabezpieczajgce, bazujgce na zagranicznych
indeksach (S&P500).
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Oczekiwania na ostatnie miesiace 2016 r.

Podtrzymujemy nasze oczekiwania co do zwiekszonej zmiennosci na rynkach
finansowych i dzieki temu pojawianiu sie réznych okaziji.

Za najwazniejsze czynniki ryzyka uwazamy: trudny do przewidzenia rozwdéj wydarzen
w sferze geopolitycznej na swiecie i kontrowersyjne dziatania polskich politykdw.
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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