Warszawa, dnia 27 sierpnia 2025 roku

LIST DO UCZESTNIKOW
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy poétroczne sprawozdanie finansowe EQUES Aktywnego Inwestowania Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, obejmujace okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku.

EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety jest funduszem publicznym zamknigetym,
w rozumieniu przepisdw ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi. Certyfikaty inwestycyjne Funduszu w dniu 24 sierpnia 2021 roku zadebiutowaty na rynku
gtéwnym Gietdy Papierdw Wartosciowych.

Zgodnie z danymi przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym wartos¢ aktywow netto Funduszu na koniec okresu
sprawozdawczego wyniosta 72,825 min ztotych. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 30 czerwca
2025 roku wyniosta 1.908,70 ztotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w pierwszym
potroczu 2025 roku 0 9,12%.

W okresie sprawozdawczym Fundusz z sukcesem przeprowadzat emisje certyfikatow inwestycyjnych pozyskujac srodki
ofacznej wartosci 7,319 min ztotych. Fundusz zrealizowat na rzecz Uczestnikdw takze wyptaty z tytutu wykupu
certyfikatow w tacznej kwocie 4,951 min ztotych.

W 2025 roku warszawska gietda pozostaje jednym z najsilniejszych rynkéw akcji na Swiecie — indeks WIG wzrdst
od poczatku roku o okoto 31%, gtéwnie dzieki naptywowi kapitatu zagranicznego. Najlepsze wyniki inwestycyjne
odnotowaty duze spotki, w szczegdlnosci banki. Indeks WIG Banki zyskat w pierwszym potroczu 33,2%. Na rynku obligacji
skarbowych spadek stop procentowych przetozyt sie na wzrost cen papieréw dtuznych — indeks TBSP zyskat blisko 5%
w pierwszym potroczu. Obecnie rynek finansowy zaktada dalsze obnizki stop w Polsce (do poziomu okoto 4,5% na koniec
roku) oraz w Stanach Zjednoczonych, gdzie Rezerwa Federalna utrzymuje obecny poziom, lecz styszymy pierwsze
sygnaty mozliwego ciecia stdp procentowych z uwagi na ostabiajaca sie kondycje rynku pracy.

Rentownosci obligacji dtugoterminowych odzwierciedlajg oczekiwania dotyczace spadku stop, jednak zawierajg rosnaca
premie za ryzyko, ktora zaréwno w Polsce i USA osigga historycznie wysokie poziomy. W efekcie polskie i amerykanskie
obligacje skarbowe pozostajg atrakcyjne pod wzgledem relacji ryzyka do potencjalnego zysku. Segment obligacji
korporacyjnych z USA jest oceniany mniej korzystnie — spadek premii za ryzyko ogranicza jego potencjat mimo stabilnej
kondycji emitentow.

Perspektywy dla polskiego rynku akcji w drugiej potowie 2025 roku pozostaja pozytywne, cho¢ znaczna czesé wzrostow
notowan duzych spotek zdaje sie, ze zostata juz zrealizowana. Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem mozliwosci dalszej
aprecjacji upatruje sie przede wszystkim w segmencie mniejszych przedsiebiorstw o dynamicznym potencjale rozwoju.
Kontynuacja naptywu kapitatu zagranicznego pozostaje w duzej mierze zalezna od czynnikdw geopolitycznych, w tym
od scenariusza zakonczenia wojny w Ukrainie. W Stanach Zjednoczonych utrzymanie wysokich wycen akcji bedzie
wymagato dalszego wzrostu zyskéw oraz rozwoju sektora sztucznej inteligencji. Ewentualne pogorszenie koniunktury
na rynku pracy lub rozczarowujace wyniki spotek technologicznych mogtyby jednak doprowadzi¢ do korekty indeksdw,
poczawszy od najwiekszych podmiotow technologicznych.

W pierwszej potowie 2025 roku Fundusz kontynuowat przyjeta strategie inwestycyjng aktywnie dostosowujac poziom
zaangazowania do biezacej sytuacji rynkowej. Ekspozycja na rynek akcji w trakcie pierwszego potrocza byta przecietnie
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zblizona do sredniej historycznej tj. na poziomie okoto 50%. Na poczatku roku 2025 alokacja akcyjna wzrosta do 74%
w styczniu, nastepnie z uwagi na szereg zidentyfikowanych ryzyk zostata obnizona i utrzymywana na poziomie okoto
40% od marca do maja. W czerwcu alokacja stopniowo zwiekszata sie, osiggajagc 62% na koniec miesigca.
Zaangazowanie w surowce w ramach kontraktow terminowych w catym pétroczu byto stabilne na poziomie srednio 8%.
Na koniec czerwca 2025 roku cze$¢ akcyjng portfela Funduszu stanowity walory 39 polskich spdtek. Srednie
zaangazowanie w 1 spotke wyniosto 1%, a najwieksza pozycja stanowita 1,87%. Fundusze obligacyjne stanowity 18,46%
wartosci aktywow, a ekspozycja na surowce (miedz, ztoto i indeksy gietdowe) wyniosta 7,24%.

Sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez audytora — Mac Auditor Sp. z 0.0. Z przegladu zostat
sporzadzony raport niezaleznego biegtego rewidenta. Do sprawozdania finansowego dotaczone zostato takze
oswiadczenie depozytariusza Funduszu — Banku Polska Kasa Opieki S.A. — potwierdzajgce zgodnos¢ danych
dotyczacych standw aktywow Funduszu.

W imieniu catego Zespotu EQUES Investment TFlI SA pragniemy podziekowa¢ Inwestorom za przystgpienie
do Funduszu. Dotozymy wszelkich staran, aby inwestycja w EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ przynosita atrakcyjne
stopy zwrotu z Panstwa inwestycji w certyfikaty Funduszu.

Z powazaniem,
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