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

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy poétroczne sprawozdanie finansowe subfunduszu EQUES Obligacji (,Subfundusz”)
dziatajagcego wramach EQUES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, obejmujgce okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2021 roku do 30 czerwca 2021 roku.

Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 4,733 min ztotych. Wartosc
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 12,94 ztotych,
co oznacza spadek wartosci jednostki w okresie sprawozdawczym o 1,22%.

Minione poétrocze to jeden z najlepszych okresdéw dla polskiej gietdy w historii. Statystycznie rzecz ujmujac:
potroczna stopa zwrotu dla indeksu sWIG8o, wynoszaca +27,9%, byta najwyzszg od 2011 roku, mWIGzo zanotowat
drugi najwyzszy wynik od 10-ciu lat +21,3%, a WIG20 czwarty +11,8%. Wzrosty indeksow to wynik szybszego
od oczekiwan odbicia i otwierania gospodarek po kryzysie wywotanym COVID-19.

W catej Europie i na swiecie szybszy od oczekiwan odbicia i otwierania gospodarek po kryzysie wywotanym COVID-
19 wysoki popyt i problemy transportowe doprowadzity do brakdw surowcow i potfabrykatdw, co dato impuls
do dalszych wzrostdw ich cen, zmniejszajac atrakcyjnosc¢ importu z Chin (takze przez drogi transport), na czym
korzystaja lokalni producenci. Te czynniki przekfadaja sie na bardzo dobrg pozycje negocjacyjng matych i srednich
spotek, ktdre skutecznie przenoszg rosngce ceny surowcow na klientdw, napedzajac tym samym inflacje.

Rynek obligacji skarbowych w Polsce jest zalezny od polityki monetarnej prowadzonej przez Rade Polityki
Pienieznej, ktéra dotychczas utrzymywata fagodne podejscie. Sytuacja jednak ulega stopniowej zmianie.
Z niepokojem patrzymy obecnie na inflacje oraz perspektywy na podwyzki stop procentowych. Kolejne kwartaty
moga przynies¢ odpowiedz na najwazniejszg debate ekonomistow w 2021 roku: czy wysoki poziom inflacji jest
przejsciowy. Zaostrzanie polityki monetarnej w Polsce wiasciwie juz sie rozpoczeto. Pod koniec maja NBP skupit
w ramach strukturalnej operacji otwartego rynku obligacje i odkup ten byt zauwazalnie nizszy, niz na poprzednich
operacjach i dotyczyt jedynie papierdw emitowanych przez BGK. Zmienia sie rowniez ton wypowiedzi prezesa NBP
Adama Glapinskiego, ktory najpierw nie wykluczat podwyzek przed Il pot 2022 roku, a miesigc pdzniej stwierdzit,
iz reakcja NBP na wyzszg inflacje mozliwa jest nie wczesniej, niz jesienia tego roku. W maju br. KNF rozpoczeta
kampanie spoteczng w zakresie potencjalnych wzrostow rat kredytowych w przysztosci (m.in. reklamy radiowe)
w wyniku wzrostu oprocentowania. W zakresie perspektyw rynku dtuznego w USA, Rezerwa Federalna wskazuje,
ze stopy procentowe beda utrzymywane na obecnym poziomie, az warunki na rynku pracy osiagng petne
zatrudnienie, ainflacja wzrosnie na diuzszy czas powyzej 2%. Cztonkowie Fed przewiduja w 2021 i w 2022
stabilizacje stop procentowych. Bank pozostaje niewzruszony przejsciowa wyzsza inflacjg, cho¢ mozemy mowic
0 pewnym przyspieszeniu w dziataniu (obecnie zaktadane s3 juz dwie podwyzki stop procentowych w 2023 roku).

Na koniec czerwca 2021 najwieksza czesc portfela inwestycyjnego Subfunduszu stanowity obligacje wyemitowane
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa denominowane w ztotych, w wiekszosci o okresie zapadalnosci do 10 lat.
Udziat tych papierow w aktywach Subfunduszu wynosit 60,84%. W portfelu Subfunduszu znajdowaty sie réwniez
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obligacje najwiekszych polskich spétek denominowane w ztotych. Sg to obligacje emitentow, ktérych akcje
notowane s3 na GPW i jednoczesnie wiekszos¢ z nich znalazta sie w WIG20, czyli indeksie 20 najwiekszych spétek
akcyjnych notowanych na warszawskiej Gietdzie Papierdw Wartosciowych. Udziat tych obligacji w aktywach
Subfunduszu wynosit 20,63%, z kolei udziat pojedynczej emisji w aktywach Subfunduszu nie przekroczyt 5%.
Dodatkowo w portfelu Subfunduszu znalazty sie rowniez jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych.
Struktura portfela inwestycyjnego cechujaca sie przewaga obligacji Skarbu Panstwa oraz najwiekszych polskich
emitentow wynikata z dbatosci o bezpieczenstwo utrzymywanych przez Subfunduszu aktywow. Jednoczesnie
zarzadzajacy zwracaja szczegolng uwage na wysoka ptynnosc¢ Subfunduszu.

W imieniu catego zespotu EQUES Investment TFI S.A. pragniemy podziekowad inwestorom za przystgpienie
do Subfunduszu. Dotozymy wszelkich staran, aby inwestycja w Subfundusz przynosita satysfakcjonujace stopy
zwrotu w kolejnych latach.
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