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LIST DO UCZESTNIKOW
EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe EQUES Akumulacji Majatku Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, obejmujace okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 13,214 min ztotych. Zgodnie
zdanymi przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
na dzien 31 grudnia 2019 roku wyniosta 1.113,73 ztotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu w okresie sprawozdawczym o 5,34%.

W okresie sprawozdawczym z sukcesem zostato przeprowadzonych pie¢ emisji certyfikatow inwestycyjnych
o facznej wartosci ponad 1,127 min ztotych. Ponadto Fundusz zrealizowat na rzecz Uczestnikow wyptaty z tytutu
wykupu certyfikatow w tgcznej kwocie 22,889 min ztotych.

W 2019 roku Fundusz kontynuowat przyjeta strategie inwestycyjng ochrony kapitatu, jednoczesnie wykorzystujac
okazje rynkowe, krotkoterminowo zwiekszajac zaangazowanie w instrumenty inne, niz dtuzne. Wypracowany
wynik opierat sie gtdwnie na czesci dtuznej portfela, do ktérej zaliczy¢ mozna obligacje skarbowe, hipoteczne listy
zastawne, a takze obligacje korporacyjne. Fundusz czasowo opierat swdj portfel na selekcji spotek notowanych
na GPW, pozycjach na kontraktach terminowych na indeksy WIG20, MWIGgo0, kontraktach na indeksy akg;ji
amerykanskich i niemieckim oraz metalach szlachetnych — ztocie. We wspomnianym okresie stopa zwrotu indeksu
WIG oscylowata w okolicach zera (+0,25%). Bardzo dobrze zachowywaty sie spotki o niskiej kapitalizacji, indeks
sWIG80 wzrost 0 13,94%. Najwieksze spotki wchodzace w sktad indeksu WIG20 zanotowaty spadek o -5,56%,
natomiast indeks mWIG4o stracit -0,03%. Rynki zagraniczne przyniosty zdecydowanie wyzsze stopy zwrotu.
Amerykanski indeks S&P5oo wzrést o 28,9% i byt to najwyzszy roczny wzrost od 2013 roku. Niemiecki DAX, mimo
pogarszajacych sie wskaznikow dotyczacych koniunktury wzrost o 25,5%. Dobrze radzity sobie takze rynki
wschodzace, szeroki indeks MSCI EM byt wyraznie silniejszy od polskiego rynku, zyskujac 17,5%.

Wzrosty na swiatowych gietdach to efekt powrotu do negocjacji handlowych przez USA i Chiny, ktére byty
kluczowym czynnikiem cenotworczym w catym 2019 roku. Indeksom amerykariskim pomagaty takze stosunkowo
dobre wyniki finansowe spétek. Optymizm dodatkowo wspierany byt przez zmiane retoryki FED-u, z jastrzebiej
na gotebia, co skutkowato spadkiem rentownosci 10 letnich obligacji amerykanskich z 2,7% na poczatku roku
do 1,9% na koniec grudnia. Wyceny amerykanskich akcji pozostawaty stosunkowo wysokie, powyzej wieloletnich
Srednich.

W zwigzku z oczekiwang poprawa sytuacji na krajowym rynku akcji w drugiej potowie roku, fundusz EQUES
Akumulacji Majatku FIZ utrzymywat podwyzszong alokacje w akcjach, ktora srednio w tym okresie wyniosta netto
18,66%. W ostatnich miesigcach 2019 roku podjeto decyzje o zwiekszeniu zaangazowania w mniejsze spotki
reprezentowane indeksem sWIG8o i zmniejszeniu zaangazowania w najwiekszych emitentow. Udziat obligac;ji
oraz funduszy obligacyjnych byt stabilny i na koniec grudnia wyniost 38,9%. Wysoko wyceniane obligacje
skarbowe, zostaty =zastgpione funduszami dtugu korporacyjnego duzych instytucji finansowych,
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charakteryzujacych sie duzg ptynnoscia i wysoka dywersyfikacja. Udziat omawianych funduszy w portfelu
na koniec grudnia wyniost 26,5%.

Ponadto, rok 2019 stat pod znakiem pogarszajacych sie wskaznikow wyprzedzajacych i niereagujacych
na to indeksow gietdowych. Globalny PMI spadt w pazdzierniku do najnizszego poziomu od 3 lat, pozostawat
on jednak stale powyzej 5o pkt poziomu wyznaczajgcego granice wzrostu i recesji. W Europie szczegodlnie
zauwazalna byta stabos¢ nastawionej na eksport gospodarki niemieckiej, ktorej najwiekszymi partnerami
handlowymi sg Chiny i USA. Niemiecki PMI przemystowy znajdowat sie ponizej 5o pkt od poczatku ubiegtego roku.
Poprawy w przemysle motoryzacyjnym, istotnym dla niemieckiej gospodarki, na razie nie wida¢. Analizy rynkowe
wskazujg, ze 2020 rok powinien by¢ w dalszym ciggu spadkowy w zakresie produkcji samochodéw, ale dynamika
spadkow powinna wyhamowac.

Cofajac sie do korcowki zesztego roku, kluczowymi wydarzeniami z punktu widzenia polskich inwestoréw w roku
2020 bylyby wybory prezydenckie w Polsce i USA, a takze ostateczne rozstrzygniecie umowy handlowej USA-
Chiny. Niestety zupetnie niespodziewana globalna pandemia — COVID-1g, ktdra wstrzasneta Swiatem, determinuje
iz, bedzie to rok wyjatkowo trudny dla inwestorow. Na rynkach zapanowata nadzwyczajna zmiennosc i dalszy
rozwoj sytuacji jest nie do konca przewidywalny. Nieuchronna recesja wielu gospodarek, towarzyszacy wzrost
bezrobocia i spadek konsumpcji to problemy, ktére poszczegdlne kraje bedg musiaty szybko rozwigzaé. Obecny
scenariusz bazowy to ,U” ksztattna poprawa gospodarki globalnej. Powrét do normalnosci powinien by¢
dynamiczny, lecz jest to kwestia kwartatow, a nie jak poczatkowo przewidywano — miesiecy. Efekty
skoordynowanej odpowiedzi fiskalnej poszczegdlnych krajow i poluzowanie polityki pienieznej bankow
centralnych, ktore miaty miejsce w | kwartale 2020 roku, powinny przyniesc¢ pierwsze efekty juz w kolejnym
kwartale.

W imieniu catego Zespotu EQUES Investment TFlI SA pragniemy podziekowac Inwestorom za przystapienie
do Funduszu. Dotozymy wszelkich staran, aby inwestycja w EQUES Akumulacji Majatku FIZ przynosita
satysfakcjonujace i konkurencyjne stopy zwrotu.

Z powazaniem,

Tomasz Korab Kamil Chylak Jakub Liebhart
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



