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Netto kwartaal rendementen

GoRef Fund Kwartaalbericht Q3 2025

Cumulatieve netto-rendement t/m september 2025

De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst.

De grafiek is gebaseerd op kwartaalresultaten vanaf juni 2019.

*1 Correlatie meet de samenhang tussen twee beleggingscategorieën, zoals aandelen en onze strategie. Een lage correlatie (zoals 0,36) 
betekent dat onze strategie onafhankelijk presteert van aandelenmarkten. Dit helpt om risico te spreiden en portefeuilles stabieler te maken, 
ongeacht marktbewegingen.
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▶ Rendementsdoelstelling van +15% per jaar over een reeks van jaren (vanaf juni 2019 +22,8% netto gerealiseerd).

▶ We identificeren trends in (indexen op) aandelen, obligaties, grondstoffen en valuta.

▶ We profiteren van opwaartse én neerwaartse bewegingen in de verschillende markten.

▶ We gebruiken het Reflexivity denkraam; dat is vollediger dan de traditionele fundamentele en technische analyse.

▶ Dat levert een koersverloop op met een lage correlatie ten opzichte van de wereldwijde aandelenmarkten.

▶ Gestructureerd als een toegankelijk fonds met onafhankelijk bestuur en AFM-registratie.

▶ Heeft een maandelijkse toe- en uittredingsmogelijkheid

Beleggingsstrategie

Handelsspanningen, rente-onzekerheid en herstel: Q3 2025 in perspectief
Het derde kwartaal van 2025 stond in het teken van oplopende spanningen rond het wereldwijde handelsbeleid van de VS. In 
juli domineerden de nieuwe handelsovereenkomsten die Trump sloot met onder meer de EU, UK, Japan en Vietnam. 
Tegelijkertijd zette hij druk op landen als China, Canada en Mexico om vóór 1 augustus in te stemmen met vergelijkbare 
akkoorden. De onzekerheid over wie de hoge invoertarieven uiteindelijk zal betalen leidde tot brede marktcorrecties, mede 
versterkt door het risico op inflatie. Naarmate duidelijk werd dat de VS beter presteerde dan verwacht en meerdere 
handelspartners eieren voor hun geld kozen, herstelden de markten zich. Wij namen in deze periode posities in goud, CHF en 
JPY ter bescherming tegen de toegenomen volatiliteit.

In augustus verdween de acute handelsangst, maar het beleid bleef onvoorspelbaar. De Amerikaanse inflatie liep licht op, 
terwijl economische groei en banengroei begonnen af te nemen. De markten rekenden op renteverlagingen door de Fed, wat 
voor steun zorgde in de aandelen- en obligatiemarkten. Ook in Europa liepen inflatieverwachtingen licht op, terwijl de 
productiviteit achterbleef. Europese staatsobligaties daalden. In onze portefeuille profiteerden wij onder andere van posities 
in goud, zeldzame metalen en specifieke Europese en Aziatische aandelen, terwijl we onze aandelenblootstelling iets 
terugbrachten uit voorzichtigheid.

In september bleef de vraag wie de invoertarieven uiteindelijk draagt centraal. De inflatie liep licht op, maar dankzij sterke 
consumentenbestedingen bleef de economische groei in de VS voorlopig overeind. Tegelijk nam de bezorgdheid toe over de 
arbeidsmarkt, tegenvallende AI-verwachtingen en politieke impasses in Washington. In Europa stokte het optimisme. China 
liet daarentegen tekenen van herstel zien, vooral in de technologiesector. Wij handhaafden onze allocatie naar goud, metalen 
en tech-aandelen, en anticipeerden op een licht stijgende lange rente in de VS en Europa*

* Een nadere toelichting van onze belangrijkste posities vindt u in onze Top Investment Cases. Deze kunt u ook opvragen bij info@gorefcapital.nl

Alle vermelde resultaten zijn na kosten. Alle in deze brochure opgenomen informatie is verstrekt door GoRef Capital B.V. op basis van informatiebronnen die geacht worden actueel en
betrouwbaar te zijn. Deze brochure is niet bedoeld als advies maar dient slechts ter informatie. Ondanks dat de grootste zorgvuldigheid in acht is genomen door de samensteller aanvaardt GoRef
Capital B.V. geen enkele verantwoordelijkheid voor beslissingen die genomen worden op basis van deze informatie. De in deze brochure opgenomen informatie kan daarom dan ook beschouwd
worden als indicatief. Als u overweegt te participeren in dit fonds is het noodzakelijk dat u zich uitgebreid laat informeren en adviseren door een ter zake kundig financieel adviseur. Daarnaast
raden wij u dringend aan goede nota te nemen van informatie memorandum en de financiële bijsluiter van het fonds. De waarde van uw belegging kan fluctueren. Rendementen uit het verleden
bieden geen garantie voor de toekomst. Getoonde rendementen zijn de resultaten van de portefeuilles van de oprichters en vanaf maart 2022 de daadwerkelijke resultaten van het fonds (ná
kosten). De behaalde resultaten van elke belegging worden beïnvloed door gemaakte (transactie)kosten. Beleggen brengt financiële risico’s met zich mee. Door te beleggen in een
beleggingsfonds kunt u vermogenswinst behalen, maar is het ook mogelijk dat u verlies lijdt.
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