GoRef Fund Kwartaalbericht Q2 2026 ggRéf

Netto kwartaal rendementen

Jaar Q1 Q2 Q3 Q4 YTD Cumulatief
2019 n.a. -0,0% +7,7% -8,1% -11% -11%
2020 +5,3% +28,8% +2,5% +12,5% +56,5% +54,8%
2021 +2,4% +0,0% -91% -4,4% -10,9% +37,9%
2022 +16,6% -0,9% +23,8% +4,5% +49,4% +106,0%
2023 -5,2% +15,6% -71% +18,2% +20,4% +148,0%
2024 +8,5% +5,7% +7,7% +0,3% +23,9% +207,3%
2025 -31% +15,2% +10,6% +4,7% +29,2% +2971%
2026 -8,2% -4,9% -12,7% +246,7%

Beleggingsstrategie
Rendementsdoelstelling van +15% per jaar over een reeks van jaren (vanaf juni 2019 +20,0% 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 volledige toe- en uittredingsmogelijkheid

Cumulatief nettorendement t/m juni 2026
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Bron. GoRef Capital B.V. — De weergegeven rendementen van het GoRef Fund zijn historische resultaten na kosten, gebaseerd op de uitvoering

van de strategie vanaf juni 2019 en — vanaf maart 2022 — op de resultaten van het fonds. Rendementen uit het verleden bieden geen garantie voor
toekomstige prestaties.
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Q2 2026 - Volatiliteit als overgang naar nieuwe trends gﬂ%gff

Het tweede kwartaal van 2026 werd gedomineerd door geopolitieke ontwikkelingen en snel wisselende verwachtingen over
inflatie, rente en economische groei. De oorlog tussen de Verenigde Staten en Iran hield de financiéle markten gedurende april
in zijn greep. De vrees voor verstoringen van de olievoorziening via de Straat van Hormuz leidde tot een hoge olieprijs,
oplopende inflatieverwachtingen en aanhoudend hoge rentes. Terwijl aandelenmarkten zich tussentijds herstelden, bleven de
obligatiemarkten voorzichtig, wat erop wees dat de geopolitieke risico's nog niet waren verdwenen. Wij beschouwden deze
ontwikkelingen als een tijdelijke verstoring van de onderliggende macrotrends en hielden vast aan onze positionering.

In mei veranderde het beeld. De aandacht verschoof van de oorlog zelf naar de economische gevolgen van een langdurig hoge
olieprijs. De kans op hogere inflatie en oplopende marktrentes nam toe, terwijl de Al-gedreven technologiesector opnieuw de
wereldwijde aandelenmarkten aanvoerde. Wij hebben daarop onze portefeuille aangepast, met meer nadruk op sectoren die
kunnen profiteren van hogere energieprijzen en rentes, waaronder energie, financials en geselecteerde technologiebedrijven,
gecombineerd met shortposities in langlopende staatsobligaties.

In juni namen de spanningen rond Iran geleidelijk af. De olieprijs, inflatieverwachtingen en lange rente begonnen te dalen,
terwijl beleggers weer meer oog kregen voor de onderliggende economische ontwikkelingen. Binnen de aandelenmarkten
ontstond een bredere rotatie buiten de dominante Al-sector. Wij verwachten dat deze verbreding zich in de tweede helft van het
jaar zal voortzetten. Daarom ligt de nadruk van onze portefeuille nu op breed gespreide Amerikaanse, Europese en Japanse
aandelen, aangevuld met een beperkte positie in Al-technologie, een lichte overweging in staatsobligaties en een bescheiden
shortpositie in olie*.

Vooruitkijkend verwachten wij dat de bewegingen in aandelen-, obligatie-, valuta- en grondstoffenmarkten in de tweede helft
van het jaar duidelijker en duurzamer zullen worden. Juist dergelijke macrotrends vormen de basis van onze trendvolgende
strategie. Wij blijven daarom actief inspelen op nieuwe ontwikkelingen, met als doel een aantrekkelijk rendement te realiseren

dat slechts beperkt afhankelijk is van de richting van de wereldwijde aandelenmarkten.
* Fen nadere toelichting van onze belangrijkste posities vindt u in onze Top Investment Cases. Deze kunt u opvragen via info@gorefcapital.nl.

Wereldwijde aandelen

Netto rendementen vanaf juni 2019 (MSCI World) GoRef Fund
Gemiddeld Maandrendement +1,0% +1,4%
Gemiddeld Kwartaalrendement +3,0% +4,3%
Gemiddeld Jaarlijks rendement +12,5% +18,4%
Cumulatief vanaf juni 2019 +133,2% +246,7%
Correlatie met wereldwijde aandelen*' 1,00 0,38

# Correlatie meet de mate waarin twee beleggingscateqorieén samen bewegen, in dit geval wereldwijde aandelen en de GoRef-strategie. Fen
lage correlatie (zoals 0,38) duidt erop dat de strategie zich relatief onathankelijk van aandelenmarkten ontwikkelt, wat kan bijdragen aan
risicospreiding binnen een portefeuville. De correlatie is gebaseerd op interne berekeningen vanaf juni 2019, op basis van de uvitvoering van de
strategie en — vanaf maart 2022 — op de resultaten van het GoRef Fund. Historische rendementen en historische samenhang bieden geen garantie
voor toekomstige prestaties of resultaten. De weergegeven vergeljjkingen tussen het GoRef Fund en wereldwijde aandelen is uvitsluitend bedoeld
ter illustratie en houdt geen rekening met verschillen in risico’s, hefboomwerking of samenstelling tussen de beleggingscategorieén.

Start Strategie: 1Juni 2019 Minimale inleg: €250.000,-

Oprichting GoRef Fund:  1Maart 2022 Beheerdervergoeding: 2,0% per jaar

Beheerder: GoRef Capital B.V. (info@gorefcapital.nl) Prestatievergoeding: 20% vanaf de hoogste koers ooit (High WaterMark)
Juridische structuur: Fonds voor Gemene Rekening In- en vitstap kosten: 0,1%

Bestuur FGR: AssetCare Bewaarder Service B.V. Verhandelbaarheid: Maandelijkse toe- en uittreding

Administrateur: AssetCare Fund Service B.V. Website: www.goreffund.nl

i t t .nl .
E-mail: nvestors@assetcare.n Depotbank Lynx/Interactive Brokers

020-2442715 (AssetCare)

Telefoon:

Alle vermelde resultaten zijjn na kosten. De informatie in dit document is opgesteld door GoRef Capital B.V. op basis van bronnen die als actueel en betrouwbaar
worden beschouwd. Deze informatie is uitsluitend bedoeld ter algemene informatie en vormt geen aanbod, aanbeveling of beleggingsadvies. Hoewel bij de
samenstelling de grootst mogelijjke zorgvuldigheid is betracht, aanvaardt GoRef Capital B.V. geen aansprakeljjkheid voor beslissingen die worden genomen op basis van
deze informatie. De gepresenteerde gegevens dienen daarom als indicatief te worden beschouwd. De waarde van uw belegqing kan fluctueren en rendementen uit het
verleden bieden geen garantie voor toekomstige prestaties. De getoonde rendementen van het GoRef Fund ziin historische resultaten na kosten, gebaseerd op de
uitvoering van de strategie vanaf juni 2019 en — vanaf maart 2022 — op de resultaten van het fonds. Resultaten kunnen worden beinvioed door (transactie)kosten en
fiscale aspecten. Beleggen brengt financiéle risico’s met zich mee. Door te beleggen in een beleggingsfonds kunt u vermogenswinst behalen, maar het is ook mogeljjk
dat u (een deel van) uw inleg verliest. Indien u overweegt te participeren in het GoRef Fund, aadviseren wij u zich vooraf goed te informeren en
het Informatiememorandum (IM) en het Essentiéle-informatiedocument (Eid) zorgvuldig door te nemen. GoRef Capital B.V. beheerder van het GoRef Fund, is
vergunninghoudend beheerder van alternatieve belegqgingsinstellingen (AIFMD) en staat onder toezicht van de Autoriteit Financiéle Markten (AFM). Voor volledige
informatie over voorwaarden, kosten en risico’s verwijzen wij naar het IM en het Eid.
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