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Informacja o wycenie wartosci aktywéw netto funduszu przypadajacej na certyfikat inwestycyjny

§ 42 ust. 1pkt 9 rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych

przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa paristwa niebgdacego paristwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259)
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Pozycja danych biezgca poprzednia
Data wyceny 2017-11-30 2017-10-31
Warto$é aktywdw netto 4 832 581,29 4743 558,65
Wartos¢ aktywow netto funduszu przypadajaca na 366.77 36002
certyfikat inwestycyjny ' '

-Powrét ryzyka politycznego

Warzawska gietda zakoriczyla miesigc spadkami wszystkich najwazniejszych indeksdw. Choé spadki byly nieznaczne,
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HUSRAUY CHITIYIIY ARSI, VWWIZW LIS puiadal suvIic & JAVIIIWA IS IGLITITTIVZIISYU VPUIL ZIVnalliauwal ITyy w
przedziaie 2550-2570 punkéw. Negatywny wpltyw na zachowanie indeksu mialy zwmtaszcza spotk paliwowe - PKN Orlen i
Lotos - Korych akcjonariusze przystapili do realizacji sporych zyskdw z ostatnich miesigcy. Stabo wypadty takze
gomictwo i energetyka. Wskaznikowi najwigkszych polskich spétek nie pomogta nawet dynamiczna zwyzka indeksu WIG
Banki, kory zyskat ponad 6% na fali rosnacych oczekiwan co do przysztorocznych podwyzek stdp procentowych przez
Rade Polityki Pienigznej. Innym czynnikiem, kéry pomdgt sekorowi bankowemu, byto poluzowanie polityk
dywidendowej przez Komisgje Nadzoru Finansowego, Kéra formalnie zezwolita na wyptate nawet do 100% zyshu w
zaleznosci od poziomu wspotczynnikow kapitatowych i limitow ryzyka.
Stabg postawe duzych spotek mozna czesciowo wyttumaczyé wzrostem awersji do ryzyka ze strony inwestorow
ragranicznych w kontekscie nowych regulacji prawnych i sytuacji politycznej. Chodzi m.in. o wprowadzenie zakazu
handlu w niedzielg, podatku od nieruchomosci komercyjnych i zniesienie limitu sdadekna ZUS. Niepewny jest takze

ad personalny rzadu | mozliwe zmiany na jego czele.

istopada nie zaliczy takze do udanych indeks érednich spétek W przypadku mWIG40 spadek to w znacznej mierze
ptyw najwiekszego komponentu- spotki CD Projel. Po wielu miesiagcach dynamicznej hossy akcje producenta gier
aliczyty silng koreke, spowodowang pojawieniem sig plotek o odejsciu wielu Kuczowych pracownikdw i duzych
iedoborach kadrowych, co stawia pod znakiem zapytania teminy ukoriczenia flagowych projektéw. Symbolicznym

adkiem zakoriczyt miesigc sSWIG80, choé w jego przypadku staba passa trwa juz od wiosny.
Ptoty umocnil siew listopadzie w stosunku do wseystkich gtéwnych walut. Krdtkoterminowo jest to pochodng dobrej
sytuacji makoekonomicznej. Lepszy od oczekiwan wzrost PKB za trzeci kwartat (4,9% vs 4,7%) pokazuje site polskie]
bospodarki, jednoczednie zwigkszajgc presje inflacyjng (wstepny odczyt CPI w listopadzie 2,5% rdr wobec

odziewanego 2,3%) i prawdopodobieristwo podwyzki stop przez RPP w przysztym roku. Na rynku obligacji skarbowych
alo sie zauwazy¢ wigkszy popyt na papiery z dtugiego korica kizywej dochodowosci. Rentownost 10-letniego
enchmarku spadta w ciggu miesigca o 10 punkiéw bazowych.

a $wiecie mielismy do czynienia z kontynuacjg hossy na rynku amerykariskim. Akcjom pomogly bardzo dobre, czesto
epsze od prognozawanych wyniki spotek oraz zblizajgca sie perspektywa cieé podatkowych dla korporacji (gtosowanie
ad ustawg podatkowg jest przewidywane na najblizsze dni). Gorzej radzity sobie akcje europejskie, kidre zanotowaty

adii. Za relatywng staboécia stoi gorsze tempo wzrostu gospodarczego w strefie Euro w poréwnaniu do USA oraz
iepewna sytuacja polityczna — brak porozumienie w kwestii sdadu koalicji w Niemczech oraz przediuzajgce sig
ezprodukywne negocjacje dotyczgce Brexit”. Weuropejskich indeksach brakuje takze spotek z branzy nowoczesnych
echnologii, kkore w ostatnim czasie najbardziej napgdzaty zwyzki na Wall Street.

a rynku obligacji skarbowych w USA mielismy do czynienia ze zjawiskiem wyplaszczenia struktury stop procentowych.
nwestorzy przenosili si¢ na diugi koniec kzywej w obliczu podwyzki stép przez bank centralny i zapowiedzi zwiekszonej
odazy z emisji kiétkoterminowych obligacji. Spread pomigdzy dtugo- i kidtkoterminowymi papierami rzadowymi znalazt
ie na najnizszym poziomie od dekady.

ocne wzrosty odnotowata z kolei ropa naftowa. Spadek dolara i decyzja OPEC o utrzymaniu cie¢ dostaw pomogty
r\vntrakiom na rope Brent przekoczyé poziom 60 dolardw za barytke.

Data Imie i Nazwisko Stanowisko / Funkgcja Podpis
2017-12-01 Krzysztof t.ekarski Wiceprezes Zarzgdu
2017-12-01 Piotr Swiecik Cztonek Zarzadu
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