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Temat raportu: Informacja o wycenie wartosci aktywéw netto funduszu przypadajacej na certyfikat inwestycyjny

Padstawa prawna:  § 42 ust. 1pkt 9 rozporzadzenia Ministra Finanséw 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 czlonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259)
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Data wyceny £2017-11-29 2017-11-30
Wartosé aktywow netto 4716 038,30 4 832 581,29
Wartos¢ aktywéw netto funduszu przypadajgca na 15793 366,77
Lertyflkat |nwestycyjny '

r<oﬁc6wka rolu na warszawskim parkiecie nie przyniosta zbyt wielu emocji. Po spadiowe] pierwsze] potowie miesiaca w

Hrninimi namtanila adhinia Asiali BAranso aesuctlia alAuma indabemr sobadasirbs anideind na nllinia Deaon ws iAAL

Komisja Nadzoru Finansowego



OPERA ZA 3 GROSZE FIZ WANCI-E_3_07_06

_ul\-lglej Hadgpnu vuuvivie, UZIGTN NUISHHU WRLYANT YiuwHe |uuerey ‘HNJII\-L]I] yluugigil la PIude. Fiyin wivu

niezmiennie indeks spétek duzej kapitalizacji, Héry urdst gtownie dzigki dobrej formie bankéw, spétek paliwowych oraz

bémiczych. dyskontujgcych wzrost cen surowcow na $wiatowych gietdach. Inwestujgcy w mate i &ednie spéiki takze nie

'rnajq powodu do narzekan, gdyz zarowno mWIG40 i SWIG80 zanotowalty wzrost, choé stabszy niz w przypadku WIG20.
ajwazniejszym wydarzeniem na gietdzie w grudniu byto kupno przez Cyfrowy Polsat 33% akeji Netii po 5,772t za akcje i
ozniejze ogloszenie wezwania, w wyniku Kérego przejmujgcy moze naby¢ do 66% udziatu w kapitale spétki. Ruch, ten
ostat odebrany jako rzucenie wyzwania Orange w zalresie éwiadczenia ustug dostepu do Intemetu. Dotychczasowa
akecja byta jednak bardziej pozytywna dla kursu drugiej ze spotek, korej ubyt konkurent. Akcjonariuszom Cyfrowego
oisatu nie do korica spodobata si¢ natomiast wysoka premia za przejecie Netii.

a rynku papierdw rzgdowych mieliémy do czynienia z dalszym procesem wyptaszczania kizywej rentownosci. Zmiana
}18 stanowisku szefa rzadu nie miata duzego przetozenia na nastroje uczestnikdw rynku, choé po spadkach z poczatiu
miesigca | osiggnigciu poziomdw z wizenia rentowno$¢ 10-letnich papierdw nieznacznie odbita.

Zadna informacja nie byta w stanie pokizyzowaé szykow amerykariskim bykom. Gtéwne indeksy po raz kolejny odnotowaty
wzrosty, koficzae rokna historycznych maksimach. Po korekcie z przetomu listopada i grudnia do trendu wrécity spétki
'lechnologiczne. Obecna hossa to oboktej z lat 80-tych najdtuzszy cykl wzrostowy w historii indeksu S&P500. Paliwo dia
rajdu w postaci dawno zapowiadanej obnizki podatkéw sie sloriczyto, po tym jak obie izby uchwalily oczekiwana ustawe,
Kora nastgpnie zostata podpisana przez prezydenta Trumpa. Nie oznacza to jeszcze korica hossy, jednak niewatpliwie
byki beda musiaty znalez¢ nowe uzasadnienie dla dalszych zakupow akeji.

Na ostatnim posiedzeniu Rezerwy Federalnej w tym roku | jednoczeénie ostatnim pod przewodnictwem Janet Yellen
Fgodnie z przewidywaniami rynku zadecydowano o podwyzce stopy benchmarkowej o 25 punkiéw bazowych do poziomu
1,25-1,5%. Wrezultacie spread pomigdzy obligacjami 30- i 5-letnimi jeszcze bardziej si¢ zawezit i obecnie wynosi
ponizej 60 pb czyli najmniej od ponad dekady. Inwestorzy caty czas przechodzq na diugi koniec kzywej z obligacji
trotkoterminowych, liczac sig z tym, ze podwyzek stop w roku 2018 moze by¢ wigcej niz sie wydaje.

.Na tle jastrzgbi z FED zupetnie inng postawe prezentuje Europejski Bank Centralny. Stopy w strefie euro nie ulegty
Fmianie w grudniu, podobnie jak zatozenia co do programu luzowania ilosciowego. Mimo narastajgcej réznicy w
poziomie stép procentowych w USA i strefie euro dolar nie zaliczy grudnia do udanych. Spadek w relacji do euro
bznacza, 2e inwestorzy bardziej niz na dyferencjale stop procentowych skupiajg sie obecnie na oczekiwanej sytuacji
makro. Cho¢ wzrost gospodarczy w strefie euro jest na wezesnym etapie ekspansji w pordwnaniu do sytuacji w USA
’nwestorzy zakadajg, ze podobnie jak za oceanem w Europie nastapi przyspieszenie gospodarcze wraz z pojawieniem
si¢ pregji inflacyjnej, Kéra wymusi zmiane polityki na decydentach z EBC. Padobny schemat byt widoczny w USA w
2016 roku, gdy dolar dyskontowat tegoroczne podwyzki stop.
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