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Warszawa, dnia 26 sierpnia 2019 roku

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

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy potroczne sprawozdanie finansowe subfunduszu EQUES Obligacji dziatajacego
w ramach EQUES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, obejmujace okres sprawozdawczy
od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku.

Warto$¢ aktywow netto subfunduszu EQUES Obligacji na dzien 30 czerwca 2019 roku wyniosta 2 955 tysiecy
ztotych. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu na koniec okresu sprawozdawczego
wyniosta 12,55 ztotych, co oznacza wzrost wartosci jednostki w okresie sprawozdawczym o 0,48%.

Silne powigzania gospodarcze miedzy Polska i Niemcami nie miaty, do tej pory, negatywnego wptywu na nasza
gospodarke. Od poczatku roku szacunki dla wzrostu gospodarczego w Polsce wzrosty wrecz z 3,5% do 4,5%.
Wynikato to z utrzymania wysokiej konsumpcji jak i lepszego wzrostu inwestycji zardwno tych prywatnych jak
i publicznych. Realizacja ekspansywnej polityki fiskalnej byta i dalej bedzie wspiera¢ konsumpcje w kolejnych
kwartatach.

Niska dynamika cen pozwolita RPP na utrzymywanie stdp procentowych na niezmienionym poziomie.
Rentownosci polskich 1o-letnich obligacji na koniec pierwszego podtrocza wyniosty 2,39%. Wnioskujac
z wypowiedzi cztonkdw RPP mozna uznal, ze stopy procentowe pozostang bez zmian co najmniej do konca
biezacego roku.

W drednim horyzoncie, prawdopodobnie w 2020 roku czeka nas wyhamowanie dynamiki PKB, wg réznych
szacunkdw do poziomu 3,5-4,5%. Nie mozna zapominac, ze 80% polskiego eksportu kierowane jest do UE, gdzie
jestesmy obecnie swiadkami spowolnienia gospodarczego. Ponadto efektem kolejnej stymulacji fiskalnej bedzie
wzrost deficytu sektora finanséw publicznych, co zwiekszy potrzeby pozyczkowe Skarbu Panstwa w 2020 roku.
Oba te elementy moga odbi¢ sie niekorzystnie na polskim rynku dtugu, wywierajac presje na wzrost rentownosci
papieréw skarbowych.

Na koniec pierwszego potrocza w portfelu znajdowaty sie tylko polskie obligacje skarbowe denominowane
w ztotdwkach, w wiekszosci o okresie zapadalnosci do 5 lat. Bezpieczna struktura portfela wynika z jednej strony
zrosnacej presji inflacyjnej, a z drugiej z dbatosci o wysoka ptynnos¢ funduszu.

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

Z powazaniem,

Tomasz Korab Kamil Chylak Andrzej Domariski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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