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W czerwcu kontynuacja odbicia spétek technologicznych w USA doprowadzita tamtejsze wyceny do niebezpiecznych poziomdéw (prognozowany na nastepne
12 miesiecy wskaznik C/Z ok. 29x), przy wzroScie NASDAQ o 6,6%. Wyceny indeksu tylko w ostatnich trzech latach rosty do znacznie wyzszych poziomdow:
w 2021 roku byto to chwilowo 32x, a w 2020, wyjatkowym roku covidowym, osiggnely az 38x. Pozycjonowanie sie przeciwko rozgrzanemu trendowi moze
nie by¢ wigc najlepszym pomystem. Co wiecej, wzrosty s3 poniekad uzasadnione - widmo recesji na przetomie roku sie¢ oddala. Konsensusowa! dynamika
realnego PKB w 4Q_i 1Q jest juz dodatnia (+0,4% w 4Q.2023 i +0,1% w 1Q 2024 roku). Podobnie wygladaja prognozy dla Strefy Euro. Recesje wida¢ co prawda
w wyprzedzajacych wskaznikach PMI dla przemystu (najnowszy odczyt ISM w USA ponizej oczekiwan), ale w ustugach spowolnienia nie ma (ISM wyniosto
53,9 pkt, wobec prognozy 51 pkt). Prognozy FED w postaci wykresu kropkowego, wskazujg na dwie podwyzki w tym roku, w co rynek zdaje sie nie wierzy¢
zakladajac jedna. W ktérym$ momencie roku prognozy sie zbiegna, ale naszym zdaniem jezeli to FED zmieni przekaz na bardziej gotebi, wplyw na indeksy
bedzie znikomy. Jezeli jednak to rynek terminowy sie dostosuje do FED, wptyw bedzie negatywny.

Ponizej prezentujemy wyniki naszych Funduszy w czerwcu. Od poczatku 2023 roku wszystkie trzy rozwigzania prezentuja sie bardzo korzystnie na tle grup
poréwnawczych. EQUES Akcji Sektora Prywatnego zajmuje zdecydowana pozycje lidera w grupie funduszy akcji polskich malych i Srednich spétek
zaréwno w perspektywie miesiaca jak i roku. Od poczatku dziatalnosci fundusz osiagnat stope zwrotu +92,88%, ponad 6-krotnie wyzszg od WIG: +14,58%
iponad 4-krotnie wyzsza od MWIGZ0: +21,28%.
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“Wyniki Funduszu EQUES Akcji Sektora Prywatnego FIZ oraz grupy porownawczej za 54 miesiqce z uwagi na brak dtuzszej historii funduszu

EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych SA, Siedziba: Chtopska 53, 80-350 Gdarisk, Oddziat w Warszawie: Plac Bankowy 1, 00-133 Warszawa, telefon: (+48) 22 379 46 00, faks: (+48) 22 379 46 10, e-mail. warszawa@eiffi.pl,
Sad Rejonowy Gdanisk-Potnoc w Gdarisku, VIl Wydziat Gospodarczy KRS, kapitat zaktadowy 1853 000 zt w petni optacony. NIP: 584-258-36-25, REGON: 220204340, KRS: 0000251346



11072023

WOJNA HANDLOWA TRWA W NAJLEPSZE, OBECNIE SKUPIA SIE NA POLPRZEWODNIKACH

Mineto ponad p6t roku, od kiedy Departament Handlu USA wystosowat szeroka liste zakazéw dotyczacych eksportu chipéw pdtprzewodnikowych i innych
zaawansowanych urzadzen do Chin. W ten sposéb administracja Bidena uniemozliwita Chinom dostep do najlepszych na $wiecie pétprzewodnikéw, na
ktdrych opieraé bedzie sie rozwdj sztucznej inteligencji i technologii wojskowej. Globalna produkcja péiprzewodnikéw zdominowana jest obecnie przez kilka
korporacji, z ktérych zadna nie jest chifiska. Przez to Chiny uzaleznione byty od importu chipdw i rocznie wydawaty wiecej na import pétprzewodnikéw niz
ropy. USA zauwazywszy, ze transfer zaawansowanej technologii do Chin w dtuzszej perspektywie nie bedzie dziata¢ na ich korzy$¢, odciety Chiny od dostepu
do pdtprzewodnikéw, cheac przy tym ograniczy¢ chinski rozwdj technologiczny.

Jednak Chiny caty czas maja bezposredni wptyw na tancuch dostaw poétprzewodnikéw, poprzez wydobycie mineratéw ziem rzadkich niezbednych do
produkeji chipéw. Tym samym, wykorzystujac sytuacje, od poczatku sierpnia natoza kontrole na eksport kluczowych surowcéw wykorzystywanych do
produkeji potprzewodnikéw, m.in. galu oraz germanu. S to niezbedne surowce majace zastosowanie we wszystkich zaawansowanych technologiach. Chiny
s3 producentem 68% $wiatowego germanu oraz 95% $wiatowego galu, posiadajac przy tym ponad 70% rezerw tych surowcow. Decyzja ma stanowic karte
przetargowa w negocjacjach z USA o odblokowaniu dostepu do potprzewodnikéw. Z drugiej strony w ostatnich 10 latach monopol Chin na wydobycie
metali szlachetnych zanika, a pozostale kraje, w tym USA, stajq sie coraz bardziej niezalezne w tym zakresie. W 2010 roku udziatl Chin w wydobyciu
metali stanowit az 98%, a w 2022 roku wynidst on juz 70%.

ZANIKA MONOPOL CHIN NA WYDOBYCIE METALI ZIEM RZADKICH
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NA CO CZEKAMY W NAJBLIZSZYM MIESIACU?

e 12lipca — odczyt inflacji CPI w USA,

e 25-26 lipca — posiedzenie FOMC.

MAREK OLEWIECKI, JAN MYDLOWSKI
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NOTA PRAWNA

Przedstawiane informacie maja charakier informacyjny i reklamowy, nie stanowia umowy ani nie sa dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa, nie zawieraja fakze informacii wystarczajacych do podjecia decyzji inwestycyjnej.
Materiat nie moze byc trakrowany jako oferta, ustuga doradziwa finansowego lub inwestycyjnego ani udzielanie rekomendacii dotyczacych instrumentdw finansowych lub ich emitentéw nie stanowi takze porady prawnej. Komentarz stanowi opinie jego
auroréw, bazujaca na ich wiedzy i doswiadczeniu. Przewidywania na temat przysztosci sa wynikiem wyciagania logicznych wnioskow z wnikliwej analizy prowadzonej zgodnie ze sziuka. Nie mozna jednak wykluczyc, ze okaza sig one nietrafne i zachowania
rynku (lub inne przyszfe zdarzenia) ukszfatiuja sie w odmienny sposab.

Przed podieciem ostatecznych decyzji inwestycyinych nalezy zapoznac sig ze statutem, prospekiem, informacia dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyinego oraz z dokumentem zawierajacym kluczowe informacie - w szczegdlnosci w zakresie
prowadzonej polityki inwestycyjnej, ryzyk oraz pobieranych optat i ponoszonych kosziow. Prospekty sa dostepne pod adresem:

EAM wwwitfi.pl/fundusz/eamfiz/prospeki2, EAl www.eitfipl/fundusz/eaifiz/prospekr2, EASP www.gitfi.pl/fundusz/easpfiz/prospeki2.

Gertyfikaty inwestycyjne emitowane przez: EQUES Akcji Sektora Prywanego FIZ (,EASP"), EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ (,EAI") oraz EQUES Akumulacji Majatku FIZ (,EAM"), sa produktem, kidry jest skomplikowany i moze by frudny do zrozumienia.
Aby uzyskac wigcej informacii, nalezy zadzwonic pod numer telefonu (+48) 22 379 46 00.

EQUES Akumulaci Majatku FIZ zostat sklasyfikowany jako 3 na 7, co stanowi $rednio niska klase ryzyka. Fundusz zosfat zaklasyfikawany na podstawie Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 1. uzupetniajacego rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014. 0znacza fo, ze potencialne straty wskutek przysztych wynikdw oceniane sa jako Srednio mate, a zie warunki rynkowe prawdopodabnie nie wptyna na nasza zdolno$¢ do wyptacenia pieniedzy.

EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ zosfat sklasyfikowany jako 4 na 7, co stanowi $rednia klase ryzyka. Fundusz zostat zaklasyfikowany na podstawie Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 1. uzupetniajacego rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014. 0znacza fo, ze potencialne sraty wskutek przysztych wynikdw oceniane sa jako Srednie, a zte warunki rynkowe moga wptynac na nasza zdolnosc do wyptacenia pieniedzy.

EQUES Akcji Sektora Prywatnego FIZ zostat sklasyfikowany jako 6 na 7, co stanowi druga najwyzsza klase ryzyka. Fundusz zostat zaklasyfikowany na podstawie Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 1. uzupetniajacego
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014, przy uwzglednieniu krdtkiego okresu istnienia skutkujacego brakiem wystarczajacej historii Funduszu. Oznacza fo, ze pofenciaine straty wskutek przysztych wynikow oceniane sa jako
duze, a zie warunki rynkowe najprawdopodobniej wptyna na nasza zdolno$c do wyptacenia pieniedzy.

Wskaznik ryzyka uwzglednia zatozenie utrzymywania inwestycii przez 3 lata. W razie spieniezenia inwestycji na wezesnieiszym efapie, faktyczne ryzyko moze sie rdznic, a zwrot moze byc nizszy. Ryzyko stwarzane przez Fundusz moze by¢ znacznie wyzsze
niz przedstawiane za pomoca ogdinego wskaznika ryzyka, w przypadku wystapienia czynnikow ryzyka, kiore z uwagi na swdj charakier nie mogty i nie zostaty uwzglednione przy obliczaniu ogdinego wskaznika ryzyka.

Certyfikaty inwestycyine funduszu charakreryzue ryzyko plynnogci o istoinym znaczeniu.
Prezenfowane tane sa oparte na opracowaniach wiasnych EQUES Investment TFI 8., chyba ze wprost wskazano inaczej.

Pragniemy zwrdcic Panstwa uwage na fak, ze zaden z wymienionych funduszy inwestycyjnych nie gwarantuje osiagniecia okreslonych wynikow inwestycyjnych, warto$c aktywGw moze podiegac istorym zmianom i nie mozna wykluczyc, ze inwestycja
w certyfikaty inwestycyine przyniesie strafe czesci albo nawer catosci zainwestowanych $rodkow. Przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, kidre zalezy od sytuacii osobistej kazdego inwestora i kidre moze ulec zmianie w przyszio$ci.

Zaprezentowane wyniki odniesiono do mediany rozwiazan konkurencyinych ujetych w grupy zdefiniowane przez serwis analizy.pl. Zwracamy jednak uwage, Ze w skfad przedmiotowych grup wehodza fundusze inwestycyine otwarte, specjalistyczne
fundusze inwestycyjne otwarte, a fakze fundusze inwestycyine zamknigte. Wskazane rodzaje funduszy inwestycyjnych réznia sie mozliwosciami inwestycyjnymi i stosuja rézn polityke inwestycyina, w szczegéInosci w zakresie dopuszczalnych kategorii
okat, limitow inwestycyjnych i kosztow.

Petna historia wynikow inwestycyjnych funduszy jest dostepna na ich stronach www: www.giffi.pl/fundusz/easpfiz, www.eitfi.pl/fundusz/eaifiz, www.eitfi.pl/fundusz/eamfiz.
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