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Szanowni Panstwo!

W sierpniu wiekszos¢ rynkow rozpoczeta dtugo oczekiwana korekte. Dla indeksu
S&P500 byt to najgorszy miesiac od maja 2012r. Przecenie nie oparly sie réwniez indeksy
europejskie oraz czes¢ rynkow wschodzacych. Indeks MSCI World stracit w sierpniu
ponad 2%, a indeks MSCI Emerging Markets spadt o ponad 3%.

W trakcie miesiaca na istniejace obawy o skutki zaciesniania polityki monetarnej
w USA i ryzyko nizszego wzrostu gospodarczego w Chinach nalozyla sie eskalacja
konfliktu w Syrii. Mozliwa interwencja panstw zachodnich w zapalnym rejonie Bliskiego
Wschodu mocno pogorszyla sentyment na rynkach. Obserwowalismy takze mocna
deprecjacje niektorych walut wschodzacych (Indie, Indonezja), ktora, zdaniem czesci
ekonomistow, moze by¢ poczatkiem problemdw emerging markets jako catosci. Wciaz
jednak jesteSmy zdania, ze dobre dane makroekonomiczne potwierdzajace wychodzenie
z dotka Europy Zachodniej, a w $lad za nim naszego regionu, czy tez brak istotnych
zagrozen dla utrzymania wzrostu gospodarczego za oceanem, bedzie dominujaca sitg
ksztaltujaca rynki w najblizszych kwartatach.

Sierpient rozpoczelismy z alokacja w okolicach 50%, zakonczyliSmy natomiast
blizej 40%. Na przestrzeni miesiaca, widzac poprawiajace si¢ dane makro naptywajace z
Europy zwigkszaliSmy zaangazowanie w spotki korzystajace na ozywieniu
gospodarczym, m.in. z sektora finansowego, samochodowego czy reklamowego.
Jednoczesnie, postanowilismy zrealizowac zyski na pozycjach amerykanskich, gtéwnie z
uwagi na pogarszajaca sie sytuacje techniczna tamtejszego rynku. Kolejne tygodnie
uptyna na dalszym budowaniu ekspozycji na europejskie ozywienie. Jednoczesnie,
obserwujac dos¢ staby obraz techniczny rynkéw (mozliwa korekta po pokaznych
wzrostach), aktywnie zabezpieczamy pozycje akcyjna kontraktami terminowymi.

Aktualnie najwigksze pozycje portfela skoncentrowane sa w strefie euro — ok. 18%,
Wielkiej Brytanii — 16% i regionie CEE — 8%. Dosy¢ znaczaco ograniczyliSmy inwestycje
w Stanach Zjednoczonych, gtéwnie ze wzgledu na dysproporcje wycen w stosunku do
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wycen spolek europejskich oraz lepsze ‘momentum’ na Starym Kontynencie. Podobnie jak
w lipcu udzial rynkdéw wschodzacych w portfelu jest minimalny. Na razie brak jest
fundamentalnych podstaw do zmiany naszego podejscia do emerging markets.

Z powazaniem,
Zespot Noble Funds TFI S.A.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym. Nie powinien by¢ on w szczegdlnosci rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna ani
jako inna podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Skorzystanie z niniejszego materiatu jako podstawy badz przestanki do podjecia
decyzji inwestycyjnej nastepuje wylqcznie na ryzyko osoby, ktéra takq decyzje podejmuje, a Noble Funds TFI S.A. nie ponosi Zadnej
odpowiedzialnosci za takie decyzje inwestycyjne. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu sq jedynie wyrazem najlepszej
wiedzy i opinii autoréw na moment przekazania niniejszego dokumentu odbiorcy i mogq ulegac zmianie w pézZniejszym okresie. W takim przypadku
Noble Funds TFI S.A. nie ma obowigzku aktualizacji tego materiatu. Organem nadzoru nad Noble Funds TFI S.A. jest Komisja Nadzoru
Finansowego.

Przedstawione informacje finansowe majq charakter historyczny i nie stanowiq gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci.
Subfundusz Noble Fund Global Return nie gwarantuje realizacji celow inwestycyjnych, ani uzyskania okreslonych wynikéw inwestycyjnych.
Uczestnicy subfunduszu muszq sie liczy¢ z mozliwodciq utraty co najmniej czesci wplaconych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji
w jednostki uczestnictwa subfunduszu uzalezniona jest od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez subfundusz
oraz od wysokosci optaty manipulacyjnej i podatku od dochodéw kapitatowych. Warto$é aktywoéw netto subfunduszu cechuje sie duzq
zmiennosciq ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Mozliwe lokaty ponad 35% wartoéci aktywow Noble Fund Skarbowy, Noble Fund
Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spélek, oraz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus w papiery wartoéciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski, a w przypadku Noble Fund Timingowy oraz Noble
Fund Global Return takze w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez panstwo cztonkowskie lub patistwo nalezqce do
OECD. Szczegdtowe informacje dotyczqce subfunduszu Noble Fund Global Return, w tym opis ryzyka inwestycyjnego, tabela optat
manipulacyjnych oraz inne koszty i oplaty obcigzajgce subfundusz znajdujq sie w prospekcie informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla
Inwestoréw (KIID) dostepnych na stronie internetowej www.noblefunds.pl
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