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Warszawa, 19 sierpnia 2025 r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentuje Panstwu sprawozdanie finansowe
funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,IPOPEMA SFIO”) za okres od dnia 1 stycznia
2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku.

Obecnie funkcjonujg nastepujgce subfundusze w ramach Funduszu IPOPEMA SFIO:
e Subfundusz IPOPEMA Matych i Srednich Spétek,

Subfundusz IPOPEMA Konserwatywny Uniwersalny,

Subfundusz IPOPEMA Aktywnej Selekcji,

Subfundusz IPOPEMA Zitota i Metali Szlachetnych,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji Uniwersalny,

Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendow,

Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miata wpltyw na dziatalno$¢ inwestycyjng Subfunduszy
w pierwszym poétroczu 2025 roku.

Rynek akcji

Pierwsza potowa roku byla bardzo udana dla inwestorow na warszawskiej gietdzie, z dwucyfrowymi wzrostami
przekraczajgcymi 30% dla najwazniejszych indeksow. WIG w omawianym okresie urdst o 31,5% i nalezat do czotowki
Swiatowych indekséw pod katem odnotowanej stopy zwrotu od poczatku roku. Wydaje sie, ze polski parkiet byt
beneficjentem trendu zwigzanego z przeptywem kapitatu ze Standéw Zjednoczonych do Europy. Zainteresowanie
inwestoréw potegowaly dodatkowo relatywnie atrakcyjne wyceny najwiekszych spétek oraz perspektywa poprawy
tempa wzrostu polskiej gospodarki, wyrézniajgcej sie na tle pozostatych krajéw kontynentu.

W minionych szesSciu miesigcach najwyzsze stopy zwrotu przyniosty inwestycje w sektorze energetycznym
i paliwowym (ze wzrostem przekraczajgcym 70%). Rekordowe wyniki w segmencie dystrybucji oraz perspektywa
taniego finansowania czesci inwestycji infrastrukturalnych $rodkami z Krajowego Programu Odbudowy wyniosty
kursy panstwowych spétek energetycznych na dawno niewidziane poziomy. Przez lata Tauron, Enea i PGE byty
notowane z wyraznym dyskontem do wartosci ich aktywow, stad perspektywa poprawy wynikéw zostata bardzo
entuzjastycznie przyjeta przez inwestoréw.

Absolutnie rekordowe zyski krajowych bankéw, nawet w obliczu prawdopodobnych obnizek stép procentowych,
zachecaly do kupna akcji spétek z tego sektora. Dwuletnia hossa tego segmentu rynku zostata przypieczetowana
najwiekszg transakcjg M&A w historii naszego kraju. Na poczatku maja austriacki Erste Bank poinformowat
0 zamiarze przejecia 49% udziatéw w Santander Bank Polska od Banco Santander za kwote okoto 7 miliardéw euro.
Finalizacja transakcji ma nastgpi¢ do konca obecnego roku. W pierwszych szesciu miesigcach indeks WIG-Banki
urést o 33%.

Pojawienie sie nhowego inwestora strategicznego byto niezwykle waznym wydarzeniem takze dla innej duzej polskiej
spotki — Asseco Poland. Pod koniec stycznia inny gietfdowy podmiot, Cyfrowy Polsat, sprzedat swoéj 10% udziat
w najwiekszej polskiej firmie IT na rzecz Yukon Niebieski Kapitat — spétki zaleznej od kanadyjskiego holdingu
Constellation Software. W kolejnych dniach Kanadyjczycy poinformowali o umowie na zakup takze akcji wkasnych
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Asseco, pochodzacych ze skupu zrealizowanego w IV kwartale 2023 roku. Obie transakcje zostang zrealizowane po
cenie 85 zt, a kurs akcji od ogtoszenia tej informacji ulegt podwojeniu.

Spotki mniejsze rosty nieco wolniej — sWIG80TR urost o 24,5%, podczas gdy mWIG40TR o 32,9%, a WIG20TR
0 32,3%. W tym segmencie warto jednak wyrdznic kilka spotek, wsrdd nich tegorocznego debiutanta — Diagnostyke
—z 60% wzrostem od ceny emisyjnej, a takze Polimex Mostostal, ZE PAK i DataWalk, ktérych kapitalizacja urosta
przeszio dwukrotnie.

Na drugim biegunie znalazty sie spoétki odziezowe — CCC zwigkszyto swojg wartos¢ o 11%, a kurs akcji LPP spadt
0 3,5%. Mimo sprzyjajacego kursu USD/PLN, staby popyt wywotany kiepskg pogodg i konsumentami odktadajgcymi
decyzje zakupowe przynidst rozczarowujgce poziomy sprzedazy w obu przedsiebiorstwach.

Dobrego sentymentu nie zmienita nawet niespodzianka w wyborach prezydenckich. Typowany na poczatku roku na
murowanego faworyta Rafat Trzaskowski przegrat w drugiej turze z Karolem Nawrockim. Na razie obylo sie bez
wiekszych konsekwencji dla koalicji rzadzacej — premier Tusk zwrécit sie 0 wotum zaufania do Sejmu i rzad utrzymat
wiadze. Niemniej ryzyko polityczne naszego kraju na pewno ulegto zwiekszeniu.

Rynek diugu

Pierwszg potowie 2025 roku inwestorzy mogg zaliczy¢ do udanych. Pomimo licznych obaw o ksztatt przysziej polityki
gospodarczej $wiezo wybranego prezydenta Stanéw Zjednoczonych Donalda Trumpa, trwajgcej wojny na Ukrainie
oraz niepewnosci, co do trwatosci proceséw dezinflacyjnych krajowy rynek obligacji wykazat duzg odpornosg,
a rentownosci wzdtuz catej dlugosci krzywej wyraznie sie obnizyly (wzrosty cen).

Duzym wsparciem dla krajowego diugu okazata sie dos¢ nieoczekiwana zmiana retoryki oraz decyzja Rady Polityki
Pienieznej o obnizeniu w maju gtéwnej stopy NBP az o 50pb( z 5,75% do 5,25%). Prezes NBP Adam Glapinski juz
w kwietniu zasugerowat, ze w zwigzku z szybszym - od zatozen analitykdw 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 punktéw bazowych). Kolejne tygodnie przyniosty lekkie odreagowanie. Jednak
bilans catego pétrocza jest zdecydowanie pozytywny. Od poczgtku roku rentownosci papieréw 2, 5 i 10-letnich
obnizyly sie ok. 50-60 pkt. bazowych konczac poétrocze odpowiednio na poziomach 4,6%, 4,95% i 5,5%.

Na rynkach bazowych (USA, Niemcy) obligacje poruszaty sie w trendzie horyzontalnym. Za oceanem dominujgce
dotad niepokoje o kondycje amerykanskiej gospodarki ustgpity obawom o to, ze planowana, agresywna polityka
celna nowej administracji doprowadzi do wzrostu inflacji a w efekcie opdzni obnizki stép. FED, ktéry z 2024 roku
obnizyt stopy tgcznie o 100 pkt. bazowych w pierwszej potowie roku pozostawit je bez zmian, tj. w przedziale 4,25%
-4,50%.

Tymczasem Europejski Bank Centralny kontynuowat luzowanie polityki monetarnej w strefie euro dokonujgc
kolejnych czterech cie¢ po 25pb oraz doprowadzajgc gtéwna stope ECB do poziomu 2,15%. Co istotne, bank
w osobie Pani Prezes Christine Lagarde w zwigzku z osiggnieciem celu polityki pienieznej, tj. doprowadzeniu inflacji
do poziomu ok. 2% zasygnalizowat zblizanie sie do konica cyklu obnizek stép.
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Ponizej przedstawiamy wyniki inwestycyjne subfunduszy wchodzacych w sktad IPOPEMA SFIO w | pétroczu 2025 r.

Subfundusz Kat. A Kat. B Kat. C Kat. D Kat. P Kat. S

IPOPEMA Aktywnej Selekciji 11,38% | 11,39% | 15,11% | 14,95% | 11,38% | 11,38%
IPOPEMA Dtuzny 11,16% | 11,11% | 12,43% | 12,00% | 11,16% | 11,16%
IPOPEMA Emerytura Plus 8,48% 8,49% 9,19% - 8,49% 8,49%
IPOPEMA Globalnych Megatrendéw 3,32% 3,23% 3,87% 3,79% 3,34% 3,34%
IPOPEMA Konserwatywny 20,52% | 20,52% | 21,73% | 21,49% | 20,52% | 20,52%
IPOPEMA Matych i Srednich Spétek 3,63% 3,57% 4,19% - 3,53% 3,64%
IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych 6,19% 6,12% 7.57% - 6,21% 6,20%
IPOPEMA Obligaciji 28,28% | 28,29% | 29,12% - - 28,29%
IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych | 11,38% | 11,39% | 15,11% | 14,95% | 11,38% | 11,38%
IPOPEMA Ziota i Metali Szlachetnych 11,16% | 11,11% | 12,43% | 12,00% | 11,16% | 11,16%

* kategoria jednostki S zostata uruchomiona w lutym 2019 r. na potrzeby Celowych Planéw Inwestycyjnych
** kategoria jednostki D zostata uruchomiona w listopadzie 2019 r. na potrzeby Pracowniczego Programu Emerytalnego

Pelng informacje na temat sytuacji finansowej funduszu IPOPEMA SFIO oraz Subfunduszu IPOPEMA Malych i
Srednich Spétek, Subfunduszu IPOPEMA Konserwatywny Uniwersalny, Subfunduszu IPOPEMA Aktywnej Selekgii,
Subfunduszu IPOPEMA Ziota i Metali Szlachetnych, Subfunduszu IPOPEMA Obligacji Uniwersalny, Subfunduszu
IPOPEMA Globalnych Megatrendoéw, Subfunduszu IPOPEMA Emerytura Plus i Subfunduszu IPOPEMA Obligacji
Korporacyjnych, znajdg Panstwo w potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzgdzanym przez
nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,
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Prezes Zarzgdu
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