= EQUES
INVESTMENT
TFI SA

Warszawa, dnia 16 kwietnia 2020 roku

LIST DO UCZESTNIKOW
SUBFUNDUSZU OBLIGACJI
WYDZIELONEGO W RAMACH EQUES SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu EQUES Obligacji dziatajgcego w ramach
EQUES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, obejmujace okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019
roku do 31 grudnia 2019 roku.

Wartos¢ aktywow netto subfunduszu EQUES Obligacji na dzien 31 grudnia 2019 roku wyniosta 2.821 tysiecy ztotych.
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta
12,61 ztotych, co oznacza wzrost wartosci jednostki w okresie sprawozdawczym o 0,96%.

Sytuacja gospodarcza w Polsce w 2019 roku ulegta jedynie nieznacznemu pogorszeniu, mimo stabngcych danych
dotyczacych przemystu w Niemczech. Powiagzania gospodarcze Polski z zachodnim sgsiadem, cho¢ silne, nie maja az tak
negatywnego wptywu na naszg gospodarke. Powodem jest przede wszystkim silny polski konsument, wspierany przez
programy rzadowe (program s5oo+, obnizka PIT, wzrost ptacy minimalnej) i paradoksalnie niski udziat segmentu
motoryzacyjnego w przemysle (12% w Polsce i ponad 20-25% na Wegrzech, Stowacji, w Niemczech, czy w Czechach).
W 2019 roku wzrost gospodarczy w Polsce wyniost 4%. Jest to solidny wynik. Szybszym wzrostem gospodarczym
w Europie mogty pochwali¢ sie jedynie Gruzja i Wegry.

W pierwszej potowie 2020 roku oczekujemy znacznego spowolnienia dynamiki polskiego PKB, ktore tak jak cata
globalna gospodarka padfa ofiara szoku popytowo-podazowego wywotanego globalng pandemia COVID-19.
Nie przewidujemy jeszcze gtebszych zmian w zakresie polityki pienieznej (stop procentowych) w Polsce, po znaczgcym
jej luzowaniu w marcu i kwietniu 2020 roku. Tarcza antykryzysowa wprowadzona przez polski rzad powinna poprawi¢
sytuacje przedsiebiorstw i wyhamowad wzrost bezrobocia w najblizszych kwartatach. Naszym zdaniem dynamicznie
rosnaca inflacja nie jest juz problemem dla polskiej gospodarki, poniewaz z uwagi na szok popytowy spodziewamy sie
raczej przejsciowej deflacji. W dtuzszym okresie, uwazamy ze realizacja ekspansywnej polityki fiskalnej wspiera i dalej
bedzie wspierac¢ konsumpcje w Polsce, a jej wzrost petni¢ bedzie role stabilizatora dynamiki PKB w Polsce.

Na koniec roku 2019 w portfelu subfunduszu znajdowaty sie wytacznie obligacje wyemitowane przez Skarb Panstwa
denominowane w ztotych, w wiekszosci o okresie zapadalnosci do 5 lat. Bezpieczna struktura portfela wynika z jednej
strony z rosnacej presji inflacyjnej, a z drugiej z dbatosci o wysoka ptynnosc funduszu.

Dziekujemy Uczestnikom za przystapienie do Subfunduszu i powierzenie EQUES Investment TFIS.A. swoich
oszczednosci. Dotozymy wszelkich staran, aby w przysztosci Subfundusz przynosit Uczestnikom satysfakcjonujace stopy
zwrotu.

Z powazaniem,

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