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Wzrostowy czerwiec (+2,7% WIG) zwienczyt bardzo dobre pétrocze dla polskiej gietdy (+12,9%), oprécz ,,mody” na Polske wsrdd zagranicznych funduszy
pomogta z pewnoscig dobra dyspozycja gietdy amerykanskiej: S&P500 +14,5% w potroczu. Wkrotce za oceanem startuje sezon wynikow za 2Q, oczekiwania
s3 bardzo wysokie: +8,8% wzrost zyskow (Factset — najlepszy kwartat od 1Q2022). Wyceny w Polsce wracaja do normalnosci (dla przysztego roku C/Z dla WIG
w okolicach 9-10x). Zapowiadane IPO na polskim parkiecie (Zabka, Diagnostyka, Studenac) $wiadcza o tym, Ze staly sie atrakcyjne takze dla sprzedajacych.
Rozwiniety rynek kapitalowy powinien stale przyciagga¢ nowe spélki, wiec nie odbieramy tego jako zly omen dla wzrostow w drugim pétroczu.

W ostatnich tygodniach rynki skupialy sie gtdwnie na ryzykach politycznych. Po debacie prezydenckiej Joe Biden stoi pod presja, by wycofaé sie z wyscigu
prezydenckiego. Szanse nanominacje K. Harris jako nowego reprezentanta demokratéw rosna, ale jak wskazuja sondaze - nie jest liderem w starciuz D. Trump’em.
Innym wyjéciem demokratéw moze by¢ nominacja M. Obamy, jest to jedyna potencjalna kandydatka o wyraznie wyzszym poparciu. Jak pokazuje historia
(i indeks S&P500) - kto rzadzi w USA, wiekszego znaczenia dla rynkéw nie ma. W Europie z kolei w ostatnim tygodniu odbyly sie wybory parlamentarne
w Wielkiej Brytanii oraz Francji (podsumowanie w dalszej cze$ci komentarza). Z uwagi na rosnace udzialy partii antysystemowych oraz znaczenie polityki
w zakresie wspélnej obronnosci w Europie — wazne dla Polski gtéwnie z geopolitycznych powodéw.
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Powyzej prezentujemy wyniki naszych funduszy w czerwcu. Dobrg passe kontynuuja EQUES Akumulacji Majatku FIZ oraz EQUES Aktywnego Inwestowania
F1Z, ktére od poczatku roku wygrywaja z mediang rozwigzan konkurencyjnych. W tym samym okresie EQUES Akcji Sektora Prywatnego FIZ traci do
konkurencyjnych rozwigzan, gtéwnie z uwagi na brak ekspozycji na spétki Skarbu Panstwa.

TRIUMF LEWICY MIMO PRAWICOWEGO PRZESILENIA W EUROPIE

W ostatnim tygodniu blisko 20% populacji Europy zadecydowato o swojej reprezentacji w parlamencie. Zaréwno w Wielkiej Brytanii jak i Francji ostatecznie
triumfowata partia po umownej , lewej” politycznej stronie, mimo znacznego umocnienia skrajnie prawicowych ugrupowan. Poparcie , Reform UK” Nigela
Farage’a (znanego lidera ugrupowania Brexitowego) wzrosto r/r w stosunku do $redniej sondazowej o 8,3 pp., a Zjednoczenie Narodowe z liderka Marig Le
Pen 0 12 pp. W obu przypadkach istotna okazata si¢ jednomandatowa ordynacja wyborcza. W jej rezultacie we Francji partia Le Pen, kt6ra uzyskata nominalnie
najwiecej gtoséw, wbrew sondazom bedzie dopiero trzecig sita polityczng w zwigzku z taktycznymi sojuszami miedzy Macronem, a koalicjg socjalistéw.
W Wielkiej Brytanii z kolei zwyciestwo Partii Pracy uwzgledniajac liczbe zdobytych mandatéw jest najwyzsze od 100 lat, cho¢ liczba gtoséw zdobytych przez
to ugrupowanie spadta w stosunku do wyboréw z 2019 roku.

PODZIAt MANDATOW W NISKIE) IZBIE PARLAMENTU WE FRANCJI ORAZ WIELKIE) BRYTANII
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WIELKA BRYTANIA
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Nie sposéb przejs¢ obojetnie obok dalszego umacniania sig partii antysystemowych w Europie, jako Ze gospodarcza oraz zbrojeniowa dezintegracja europejska
to kluczowe ryzyko dla Polski — otwartej gospodarki z blisko$cig konfliktu militarnego. Cho¢ formowanie stabilnego rzgdu we Francji naturalnie moze rodzié¢
jeszcze wiele niespodzianek — bardzo silna pozycja prezydenta gwarantowana przez francuska konstytucje przy obecnym uktadzie sit powinna uchronié
przed materializacjg najgrozniejszych ryzyk, o ktérych komentatorzy ostrzegali jeszcze przed wyborami.

NA CO CZEKAMY W NAJBLIZSZYM MIESIACU?

o Szczyt NATO w Waszyngtonie — 9-11 lipca,
® Odczyt inflacji CPI w USA — 11 lipca,

e Rozwdj formowania rzadu we Francji.

MAREK OLEWIECKI, SZYMON KARAS
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NOTA PRAWNA

Przedstawiane informacie maja charakier informacyiny i reklamowy, nie stanowia umowy ani nie sa dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa, nie zawieraja takze informacii wystarczajacych do podjecia decyzji inwestycyjnej.
Materiat nie moze by¢ trakrowany jako oferta, ustuga doradziwa finansowego lub inwestycyjnego ani udzielanie rekomendacii dotyczacych instrumentdw finansowych lub ich emitentGw nie stanowi takze porady prawnej. Komentarz stanowi opinie jego
aurorow, bazujaca na ich wiedzy i doswiadczeniu. Przewidywania na temat przysztosci sa wynikiem wyciagania logicznych wnioskow z wnikliwej analizy prowadzonej zgodnie ze sziuka. Nie mozna jednak wykluczyc, ze okaza sig one nietrafne i zachowania
rynku (lub inne przyszfe zdarzenia) ukszfatiuja sie w odmienny sposab.

Przed podieciem ostatecznych decyzji inwestycyinych nalezy zapoznac sig ze statutem, prospekiem, informacia dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyinego oraz z dokumentem zawierajacym kluczowe informacie - w szczegdlnosci w zakresie
prowadzonej polityki inwestycyinej, ryzyk oraz pobieranych opfat i ponoszonych kosziow. Prospekty sa dostepne pod adresem:
EAM https://www.itfi.pl/fundusz/eamfiz/prospekr3.pdf, EAl hitps:/fwww.gitfi.pl/fundusz/eaifiz/prospeki3.pdf , EASP hitps://www.eitfi.pl/fundusz/easpfiz/prospeki3 pdf.

Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez: EQUES Akcji Sekrora Prywatnego FIZ (,EASP"), EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ (,EAI") oraz EQUES Akumulacii Majatku FIZ (,EAM"), sa produkrem, kidry jest skomplikowany i moze by¢ frudny do zrozumienia.
Aby uzyskac wigcej informacii, nalezy zadzwonic pod numer felefonu (+48) 22 379 46 00.

EQUES Akumulaci Majatku FIZ zostat sklasyfikowany jako 3 na 7, co stanowi $rednio niska klase ryzyka. Fundusz zosfat zaklasyfikawany na podstawie Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 1. uzupetniajacego rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014. 0znacza fo, ze potencialne srary wskurek przysztych wynikdw oceniane sa jako Srednio mate, a zie warunki rynkowe prawdopodobnie nie wptyna na nasza zdolno$¢ do wyptacenia pieniedzy.
EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ zostat sklasyfikowany jako 4 na 7, co stanowi $rednia klase ryzyka. Fundusz zostat zaklasyfikowany na podstawie Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 1. uzupetniajacego rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014. 0znacza fo, ze potencialne sraty wskurek przysztych wynikdw oceniane sa jako Srednie, a zte warunki rynkowe moga wptynac na nasza zdolnos¢ do wyptacenia pieniedzy.

EQUES Akcii Sekiora Prywatnego FIZ zostat sklasyfikowany jako 6 na 7, co stanowi druga najwyzsza klase ryzyka. Fundusz zostat zaklasyfikowany na podstawie Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 1. uzupetniajacego
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014, przy uwzglednieniu krdtkiego okresu istienia skutkujacego brakiem wystarczajacej hisforii Funduszu. 0znacza 1o, Ze potenciaine sraty wskutek przysztych wynikow oceniane sa jako
duze, a zie warunki rynkowe najprawdopodobniej wptyna na nasza zdolno$c do wyptacenia pieniedzy.

Wskaznik ryzyka uwzglednia zatozenie utrzymywania inwestycii przez 3 lata. W razie spieniezenia inwestycji na wezesnieiszym efapie, faktyczne ryzyko moze sie rdznic, a zwrot moze byc nizszy. Ryzyko stwarzane przez Fundusz moze by¢ znacznie wyzsze
niz przedstawiane za pomoca ogdinego wskaznika ryzyka, w przypadku wystapienia czynnikow ryzyka, kiore z uwagi na swdj charakier nie mogty i nie zostaty uwzglednione przy obliczaniu ogdinego wskaznika ryzyka.
Certyfikaty inwestycyine funduszu charakreryzuje ryzyko plynnogci o istoiym znaczeniu.

Prezenfowane tane s3 oparte na opracowaniach wiasnych EQUES Investment TFI 8., chyba ze wprost wskazano inaczej.

Pragniemy zwrdcic Panstwa uwage na fakr, ze zaden z wymienionych funduszy inwestycyjnych nie gwarantuje osiagniecia okreslonych wynikow inwestycyjnych, warto$c aktywow moze podiegac istotym zmianom i nie mozna wykluczyc, ze inwestycja
w certyfikaty inwestycyine przyniesie strafe czesci albo nawer catosci zainwestowanych $rodkow. Przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, kidre zalezy od sytuacii osobistej kazdego inwestora i kidre moze ulec zmianie w przyszio$ci.

Zaprezentowane wyniki odniesiono do mediany rozwiazan konkurencyinych ujetych w grupy zdefiniowane przez serwis analizy.pl. Zwracamy jednak uwage, Ze w skfad przedmiotowych grup wehodza fundusze inwestycyine otwarte, specjalistyczne
fundusze inwestycyjne otwarte, a fakze fundusze inwestycyine zamknigte. Wskazane rodzaje funduszy inwestycyjnych rznia sie mozliwosciami inwestycyjnymii stosuja rézng polityke inwestycyina, w szczegéInosci w zakresie dopuszezalnych kategorii
okat, limitow inwestycyinych i kosztow.

Petna historia wynikow inwestycyjnych funduszy jest dosfepna na ich stronach www: www.eitfi.pl/fundusz/easpfiz, www.eitfi.pl/fundusz/eaifiz, www.eitfi.pl/fundusz/eamfiz.
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