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Szanowni Panstwo,

Kolejne stabe dane ptynace do nas z gospodarki europejskiej oraz rosnace obawy
o mozliwe glebsze spowolnienie w gospodarce chiniskiej skfonily nas do dalszego
ograniczenia ekspozycji na rynku akgji.

Odnosnie selekcji to nalezy zauwazy¢, ze gwaltowne ostabienie ztotowki w
relacji do euro i do dolara dodatkowo zwigkszylo i tak juz wysoka konkurencyjnosc¢
krajowego eksportu. Wydaje sig¢, ze kurs naszej waluty nie wrdci w najblizszych
miesigcach do poziomdw notowanych w pierwszym kwartale 2012 roku, a tym samym
rentownos¢ polskich eksporterow powinna pozosta¢ na wysokim poziomie. Dlatego tez
do portfela staramy si¢ dobiera¢ spotki o wysokim udziale sprzedazy zagranicznej.
Nadal utrzymujemy relatywnie wysoka ekspozycje na polski sektor finansowy przy
czym preferujemy spotki o znikomej ekspozydji na sektor budowlany w szczegolnosci
ubezpieczycieli. Stabsze dane z gospodarki chinskiej skionily nas natomiast do
zdecydowanej redukci w segmencie spdtek wydobywczych. Spadajace marze
rafineryjne caly czas zniechecaja nas rowniez do szukania ekspozycji wsrod krajowych
koncerndéw petrochemicznych.

W zwiazku z ostatnimi wydarzeniami rynkowymi, chcieliby$my przypomnie¢,
ze aktywa funduszu poza rynkiem akgji sa lokowane jedynie w depozytach, obligacjach
skarbowych oraz papierach bankowych. Ekspozycja na sektor budowlany jest bardzo
ograniczona i limitowana do papieréw praktycznie pozbawionych zadtuzenia oraz nie
dziatajacych w segmencie budownictwa drogowego.

Z powazaniem,
Zespdt Noble Funds TFI S.A.
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Jesli potrzebujq Paristwo dalszych informacji to do Panstwa dyspozycji pozostajq:
Jarostaw Mizak: jaroslaw.mizak@noblefunds.pl tel. 722 372 622
Przemystaw Wojcik: przemyslaw.wojcik@noblefunds.pl tel. 785 802 952
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