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Warszawa, dnia 17 stycznia 2022 roku

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy informacje o dziatalnosci i wynikach inwestycyjnych EQUES Aktywnego Inwestowania
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego w Il pdtroczu 2021 roku.

Wg wyceny na 30 grudnia 2021 r. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta
1 479,53 zlotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w Il pétroczu o 2,11%.
Powyzszy wynik uwzglednia wszystkie koszty i opfaty ponoszone przez Fundusz. Ponizej przedstawiamy wyniki
inwestycyjne Funduszu.

STOPY ZWROTU EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FIZ na 30.12.2021 .

MIESIAC KWARTAL POL ROKU (0] ¢ 2LATA 3 LATA

+0,47 % -0,25% +2,11% +15,59% +31,89% +39,35% +65,83%

Zrédto: EQUES Investment TFI SA

Z wielkg przyjemnoscig przedstawiamy wyniki Funduszu, ktéry rok 2021 zakonczyt na wysokim 4 miejscu na 50
konkurentdw w ramach grupy absolutnej stopy zwrotu uniwersalne’. Przez 5 lat, od poczatku 2016 roku Fundusz
wygenerowat stope zwrotu w wysokosci +65,83%, co plasuje go na 2-gim miejscu w poréwnaniu do grupy (27
konkurentdw) oraz korzystnie prezentuje si¢ na tle indekséw gietdowych m.in. WIG, ktéry wzrost w poréwnywalnym
okresie 0 49,1%. Na koniec grudnia 2021 roku portfel Funduszu stanowito 53 polskich spotek akcyjnych. Srednie
zaangazowanie w 1 spdtke wyniosto 0,86%, a najwieksza pozycja stanowita 1,99%. Fundusze rynku pienieznego
stanowity 15,6% wartosci aktywow.

Podsumowanie péirocza

To byt Swietny rok i stodko-gorzkie drugie pétrocze dla polskiego rynku akcji. Indeks WIG zakonczyt 2021 rok ze stopg,
zwrotu wynoszaca +21,5%, wiekszo$¢ wzrostdw wygenerowana zostata jednak w pierwszej potowie roku, a wzrost w
drugim pétroczu wyniést jedynie” +4,9%. Druga potowa roku nie byta taskawa dla najmniejszych spdtek (sWIG80 -
2,55% w 2H21), jednak mocna koricowka roku troche ten obraz poprawita, a biorac pod uwage caty 2021 to byt to
najlepszy okres dla tego segmentu rynkowego od lat. Rekordowe marze w przemy$le oraz poprawa otoczenia w
sektorze bankowym przetozyty sie na wzrost indeksu mWIG40 w 2021 roku o 33,1%, a sSWIG80 o 24,6%. Na sytuacje
w Polsce, istotny wptyw miat oczywiscie wysoki wzrost indeksu S&P500, ktéry zakonczyt rok z imponujacq stopg
zwrotu 26,9% (trzeci rok z rzedu powyzej 15%). Akcje (ale réwniez surowce) okazaty sie najlepszym
zabezpieczeniem przed inflacjg, przynoszac wysokie dodatnie realne stopy zwrotu. Nie zmienita tego nawet szalejaca
w grudniu inflacja na poziomie 8,6 % - najwyzszy odczyt od listopada 2000. W catym ubiegtym roku $rednioroczna
inflacja szacowana jest na 5,1%. Oprdcz inflacji do najwazniejszych wydarzen minionego pdirocza zaliczyé mozna
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rozpoczecie cyklu podwyzek stop procentowych w Polsce, oraz pojawienie sie nowego, zarazliwego wariantu COVID-
19. Poczatek roku przyniost korekte na amerykanskiej gietdzie przy jednoczesnych wzrostach w Polsce. W
,minutkach” opublikowanych na poczatku stycznia FED zasugerowat mozliwo$¢ bardziej agresywnego zacie$nienia
polityki monetarnej, obecnie rynki zaczety wycenia¢ 4 podwyzki w 2022 roku. Amerykanskiej gietdzie nie pomaga
réwniez nowy rekord zakazen.

Perspektywy na kolejne okresy

Podsumowanie oczekiwan odnosnie polskich akcji wyszczegdlniliSmy w punktach ponizej:

¢ Inflacja/pandemia. Pierwsze pdtrocze i caly rok 2022, w ktérym $rednioroczna inflacja ma wynies¢ 7,6%
(prognozy NBP) bedzie kolejnym testem dla akcji. Naszym zdaniem bedzie to trudniejszy rok, na rynki
powréci zmienno$¢, ale w otoczeniu wysokiej inflacji, akcje powinny pozostaé wiodacg klasg aktywéw w
portfelu inwestycyjnym. Uwazamy, ze jedynie znaczace wzrosty rentownosci polskich 10-latek mogtyby
zagrozi¢ polskim akcjom (powyzej 5%). Nie zaktadamy takiego scenariusza, dodatkowo po fali wiosennych
zarazen, przyjdzie okres odwilzy w zachorowaniach. Wierzymy réwniez we wzrost znaczenia lekdw, ktére z
czasem mogq czesciowo zastepowac szczepionki.

o Wysokie wyceny w USA, z rekordowym udziatem spétek technologicznych. Perspektywy dla GPW w
duzej mierze bedg echem tego, co bedzie sie dziato za oceanem. Wierzymy w normalizacje wycen poprzez
dalszg rotacje inwestoréw w kierunku nisko wycenionych cyklicznych spdtek. Pierwszy test - w potowie
stycznia rozpocznie sie sezon wynikéw w USA. Konsensus zaktada, ze zyski spotek wechodzacych w skitad
indeksu S&P 500 w czwartym kwartale wzrosty 0 21,7%. Uwazamy, ze $ciezka zaciskania pasa przez FED,
w tym 4 podwyzki w 2022, bedzie neutralna dla rynkéw akcji.

o GPW - Lokalne ryzyka zostaly juz czeSciowo wycenione: napiecia na granicy, staba waluta, czy niepewno$¢
co do perspektywy unijnej. Polska gietda bedzie sie wyréznia¢ na tle rynkéw wschodzacych (stabos¢ Chin
sie utrzyma) i na tle rynku amerykanskiego. Chcieliby$my jednak zaznaczy¢: relatywna sita to nie wytacznie
wieksze wzrosty, ale tez mniejsze spadki. Mate spdtki reprezentowane przez sWIG80, z uwagi na istotny
komponent przemystowy, ktéry notowat rekordowe marze w 2021 roku, beda naszym zdaniem relatywnie
stabsze od mWIG40 (duzy wptyw bankéw). Nie spodziewamy sie jednak wyraznej korekty, a raczej trendu
horyzontalnego.

o Sektorowo na plus: bankowy (inflacja), konsument (inflacja), nieruchomosci (niska podaz mieszkan), IT/e-
commerce (postepujaca informatyzacja kraju), gaming (niskie wyceny). Sektorowo na minus: przemyst
(rekordowe marze), energetyka (wydzielenie aktywdéw weglowych pod znakiem zapytania), telekomy (stopy
procentowe).

e Polska gietda zostanie w 2022 dodatkowo zasilona przez naptywy z PPK (ok. 2,5 mid PLN), naptywy
powinny rosng¢ o 100 -150 min rocznie. ,Obserwujemy trend stopniowego wzrostu liczby uczestnikow w
PPK. W przypadku duzych firm ta partycypacja przekroczyta juz 40 proc. Mamy ponad 7 mld aktywow w
funduszach PPK” - Pawet Borys prezes PFR (grudzier 2021),

Zapewniamy Panstwa, ze doktadamy wszelkich staran, aby inwestycja w EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty przynosita satysfakcjonujace i konkurencyjne stopy zwrotu. Zespdt EQUES Investment
pozostaje do Panstwa dyspozycji. W przypadku jakichkolwiek pytan stuzymy pomocg i zachecamy do kontaktu.

Z powazaniem,

T At TS ST

Tomasz Korab Jakub Liebhart
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu



Ninigjszy list stanowi komentarz rynkowy i nie moze by¢ traktowany jako rekomendacja czy porada inwestycyjna,
prawna albo podatkowa. Nie stanowi takze oferty ani zachety do podijecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Dlatego
tez Towarzystwo ani autorzy listu nie ponoszg odpowiedzialnosci, jezeli podejmg Parnstwo decyzje inwestycyjne na
jego podstawie.

Certyfikaty Funduszu sg przedmiotem oferty publicznej prowadzonej na podstawie prospektu. Jest on zamieszczony
na stronie www.eitfi.pl/fundusz/easpfiz/prospekt. Dla podjecia decyzji inwestycyjnej konieczne jest zapoznanie sie z
jego trescia, w szczegolnosci w zakresie ryzyk zwigzanych z inwestowaniem w Fundusz.

Pragniemy zwrdci¢ Panstwa uwage, ze osiggniecie okreslonych wynikow w przesztoSci nie stanowi gwarancji ich
powtdrzenia. Fundusz nie gwarantuje takze osiggniecia celu inwestycyjnego i teoretycznie mozliwe jest poniesienie
strat, nawet w wysokosci cato$ci inwestycji.

Przedstawione powyzej wyceny nie podlegaty badaniu. Przewidywania na temat przysztosci sg wynikiem wyciggania
logicznych wnioskéw z wnikliwej analizy prowadzonej zgodnie ze sztuka. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze okazq sie
one nietrafne i zachowania rynku (lub inne przyszte zdarzenia) uksztattujg sie w odmienny sposob.



