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LIST DO UCZESTNIKOW
EQUES AKUMULACII MAJATKU FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe EQUES Akumulacji Majatku Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, obejmujgce okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku.

Wartos¢ aktywdw netto Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 33,8 min ztotych. Zgodnie z danymi
przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien
31 grudnia 2018 roku wyniosta 1.057,28 ztotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego Funduszu
w okresie sprawozdawczym o 0,11%.

W 2018 roku z sukcesem zostato przeprowadzonych szes¢ emisji certyfikatdw inwestycyjnych o tgcznej wartosci
ponad 5,6 mIn ztotych. Ponadto, Fundusz zrealizowat na rzecz Uczestnikdw wyptaty z tytutu wykupu certyfikatéw
w fgcznej kwocie ponad 61,9 min ztotych.

W 2018 roku miato miejsce pogorszenie koniunktury na wiekszosci rynkow. Po raz pierwszy od korica globalnego
kryzysu finansowego z lat 2007/2008, istotne spadki zanotowaty najwieksze $wiatowe parkiety, takie jak gietda
amerykanska, niemiecka, czy japonska. Krajowe indeksy nie zdotaty oprze¢ sie pogorszeniu globalnych nastrojéw.
Indeks WIG20 przecenit sie w 2018 roku o 7,5%. Indeks WIG, obrazujgcy koniunkture na warszawskim parkiecie,
przecenit sie o 9,5%. Spadki w segmencie matych i $rednich spdétek zostaty spotegowane wysoka skalg umorzen
z funduszy akcji polskich oraz absolutnej stopy zwrotu na tgczng kwote ponad 6 mld zt. Exodus klientéw z funduszy
inwestycyjnych byt najwiekszy od dekady. Przetozyto sie to na zachowanie indekséw mWIG40 oraz sWIG80, ktére
spadty odpowiednio o 19,4% i 27,6%. Spadkom na rynkach akcji towarzyszyto ostabienie sie walut na rynkach
wschodzacych, w tym polskiego ztotego. Krajowa waluta stracita na wartosci 7,5% wobec dolara oraz 2,7% wobec
euro. Pomimo bardzo trudnej sytuacji rynkowej, Funduszowi EQUES Akumulacji Majatku FIZ udato sie wypracowac
niewielkg dodatnig stope zwrotu, co wsréd funduszy posiadajgcych ekspozycje na rynek akcji w zesztym roku nalezato
do rzadkosci. Fundusz realizowat przyjetg strategie ostroznego podejscia do ryzyka oraz realizacji wyniku
inwestycyjnego przy ograniczonej ekspozycji na rynek akcji. Srednia ekspozycja netto na rynek akcji w 2018 roku byta
niska i wyniosta 14,33%. Od poczatku dziatalnosci Funduszu siegneta ona 12,93%. Przez wiekszos¢ miesiecy na wynik
portfela Funduszu EQUES Akumulacji Majatku FIZ korzystnie wptywata selekcja spétek, wchodzacych w sktad indeksu
WIG20. Fundusz osiggat dobre wyniki dzieki selekcji bankéw, czy spétek z sektora detalicznego, jak rowniez dzieki
obecnosci w portfelu obligacji skarbowych. Na wyniku Funduszu niekorzystnie odbita sie natomiast gwattowna
przecena w segmencie matych i srednich spotek. Ponadto wyraznie gorszy od naszych oczekiwan wynik zostat
dostarczony przez fundusze z ekspozycjg na rynek obligacji korporacyjnych (tzw. fundusze pieniezne). Podjelismy
decyzje o ich wyeliminowaniu z naszego portfela.

W 2019 rok weszlismy przy zdecydowanie nizszych wycenach akgji, zaréwno na rynku krajowym, jak i za granica.
Uwazamy, ze krajowy rynek akcji matych i $rednich spétek prezentuje obecnie szereg ciekawych mozliwosci.
Po silnych spadkach, trwajgcych nieprzerwanie od marca 2017 roku, indeks sWIG wyceniany jest blisko swojej
wartosci ksiegowej, co jest odczytem najnizszym od 2011 roku. Spodziewamy sie zwiekszonego popytu na GPW,
m.in. dzieki uruchomieniu Pracowniczych Planéw Kapitatowych (PPK). PPK zacznie obowigzywac najwieksze firmy od
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potowy 2019 roku, a w ciggu dwdch lat obejmie wszystkie przedsiebiorstwa. Szacunkowe naptywy kapitatu na GPW
w ramach PPK wyniosg 7-13 mld PLN rocznie od 2021 roku, z czego cze$¢ zostanie zainwestowana w mniejsze spotki,
co powinno wspiera¢ notowania sWIG80. Nasze nastawienie do rynku polskich obligacji skarbowych jest obecnie
neutralne. Uwazamy, ze inflacja bedzie rosta powolnym tempem, co umozliwi Radzie Polityki Pienieznej
pozostawienie stép procentowych na niezmienionym poziomie.

Biorgc pod uwage wszystkie powyzsze czynniki uwazamy, ze w 2019 roku warto utrzymywac ekspozycje na rynek
akcji. Oczekujemy utrzymywania sie na rynku wysokiej zmiennosci rynkowej, co powinno wspierac¢ rozwigzania takie
jak EQUES Akumulacji Majatku FIZ, tym bardziej, ze Fundusz bedzie kontynuowat polityke ostroznego podejscia do
ryzyka.

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

Z powazaniem,

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



