ipopema

Warszawa, 15 kwietnia 2026 r.

List IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnika

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentuje Panstwu Sprawozdanie finansowe
funduszu IPOPEMA Instytucjonalny Dtuzny Uniwersalny Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty za okres od
dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku. Sprawozdanie zawiera szczegétowe informacje o strukturze
portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego dotgczono
sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez bieglego rewidenta oraz
oswiadczenie banku depozytariusza.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynku dtugu, ktéra miata wptyw na dziatalno$¢ inwestycyjng Funduszu w 2025
roku.

Rok 2025 na rynku dlugu mozna zaliczy¢ do bardzo udanych. Na poczagtku roku inwestorom towarzyszyly liczne
obawy zwigzane z zapowiadang przez nowg administracje w Stanach Zjednoczonych politykg gospodarcza,
w szczegolnosci ostrg politykg celng. Nastrojow nie poprawiata trwajgca wojna Rosji z Ukraing oraz niepewnosé, co
do trwatosci globalnych proceséw dezinflacyjnych. Lokalnie emocje budzit wysoki deficyt budzetu panstwa
i potencjalnie duze podaze obligacji. W tym otoczeniu krajowy rynek wykazat duzg odpornos¢, a rentownosci wzdtuz
catej dlugosci krzywej wyraznie obnizyly sie (wzrosty cen).

Duzym wsparciem dla krajowego dtugu okazata sie nizsza niz zaktadano wczes$niej trajektoria spadku inflacji i dos¢
nieoczekiwana zmiana retoryki oraz decyzja Rady Polityki Pienieznej o obnizeniu w maju gtéwnej stopy NBP az
0 50pb (z 5,75% do 5,25%). Prezes NBP Adam Glapinski juz w kwietniu zasugerowat, ze w zwigzku z szybszym -
od zatozen analitykéw banku centralnego - obnizaniem sie miar inflacji oraz pozytywnymi prognozami na przyszte
kwartaty, potrzebne moze by¢ dostosowanie kosztu pienigdza. ,Zapowiedz” Rady wywotata skokowy wzrost cen
instrumentéw dtuznych oraz pochodnych na stope procentowg (spadki dochodowosci o kilkadziesigt punktow
bazowych).

Majowa obnizka okazata sie tylko preludium do dalszego, zdecydowanego luzowania warunkéw monetarnych.
Obnizajgce sie wskazniki inflacji ,daly” Radzie zielone swiatlo do kontynuowania cyklu obnizek. Kolejne decyzje
sprowadzity w grudniu stope referencyjng do poziomu 4% dajac silne wsparcie papierom dtuznym. Catoroczny bilans
na rynku skarbowek okazat sie zdecydowanie pozytywny. W skali catego roku rentownosci papieréw 2-letnich
obnizyty sie o 1,3pp do 3,85%, 5-letnich 0 0,95pp do 4,60% a 10-letnich o 0,75pp do 5,15%.

Amerykanski bank centralny, ktéry obecny cykl obnizek stop rozpoczat juz w 2024 roku, w pierwszej potowie 2025
roku pauzowat. Gére wzietly obawy o to, ze agresywna polityka celna Trumpa zniweczy walke z inflacjg. Sprzyjajgce
otoczenie zewnetrzne (spadki cen surowcow, w tym cen paliw na $wiecie) i znikomy wplyw cet na gospodarke skionit
FED do wznowienia cyklu. W drugiej potowie roku koszt pienigdza za oceanem obnizyt sie o 75pb do 3,75%, co dato
réwniez asumpt do spadku rentownosci obligacji srednio i dtugoterminowych w okolice 3,75%-4,20%.

Tymczasem Europejski Bank Centralny kontynuowat luzowanie polityki monetarnej w strefie euro dokonujgc
w ubiegtym roku kolejnych czterech cie¢ po 25pb i doprowadzajac gtéwna stope ECB do poziomu 2,15%. Co istotne,
bank w osobie Pani Prezes Christine Lagarde, w zwigzku z osiggnigciem celu polityki pienieznej, tj. doprowadzeniu
inflacji do poziomu ok. 2% zasygnalizowat zakoriczenie cyklu obnizek stdp.
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Od dnia rejestracji Funduszu w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych, ktéra miata miejsce w kwietniu 2025 roku, do

dnia 31 grudnia 2025 roku stopa zwrotu wypracowana przez Fundusz wyniosta 7,10%.

Aktualne informacje dotyczace Funduszu, w tym dokumenty Funduszu dostepne sg na stronie www.ipopematfi.pl.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzgdzanym przez

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Z powazaniem,
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Jarostaw Wikalinski
Prezes Zarzadu
IPOPEMA TFI S.A.

Katarzyna Westfeld
Czionek Zarzadu
IPOPEMA TFI S.A.

Pawet Jackowski

Czionek Zarzadu

IPOPEMA TFI S.A.

Tomasz Mrysz
Czlonek Zarzadu
IPOPEMA TFI S.A.
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