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Wycena certyfikatu funduszu na koniec sierpnia wyniosta 19,45 zt, co oznacza spadek w minionym miesigcu o 5,90%,
a w ciggu ostatnich 3 miesiecy wzrost o 13,08%. Jest to pierwszy spadek wyceny certyfikatu inwestycyjnego funduszu
od kilku miesigcy i wynikat on z jednego czynnika, co opisujemy szczegétowo ponizej.

W sierpniu miaty miejsce dwa istotne wydarzenia w portfelu funduszu, przy czym jedno z nich miato negatywny wptyw, a drugie
pozytywny. Zaczniemy od informacji negatywnych.

Staramy sie szczegdtowo i wyczerpujgco opisywac sytuacje funduszu, nasze dziatania oraz plany, a takze prezentowac¢ nasza
ocene sytuacji rynkowej. Spadek wyceny certyfikatu w sierpniu wynika w catosci ze znacznego przeszacowania w doét ceny akgji
jednej ze spotek publicznych, ktéra w portfelu funduszu ma znaczny udziat od dtuzszego czasu. Przypominamy, iz akcje te
wyceniane sg przez niezalezny od IPOPEMA TFI zewnetrzny podmiot. Spadek wartosci pakietu akcji spotki silnie negatywnie
wplynat na wycene na koniec sierpnia, a wplyw ten oceniamy na ok. 16% in minus. Plusem tej sytuaciji jest fakt, iz udziat w/w
pakietu akcji w aktywach funduszu ulegt istotnemu obnizeniu, co efektywnie poprawito strukture catego portfela, gdyz na czesci
ptynnej zostat wygenerowany w sierpniu wzrost wartosci. Przypominamy, iz na koniec roku ponad 70% portfela funduszu byto
nieptynne lub o ograniczonej ptynnosci i perspektywa powrotu do obstugi umorzen wydawata sie bardzo odlegta. Dzi$ ten
wskaznik ulega stopniowej poprawie i obecnie znajduje sie na poziomie okoto 30% portfela.

Drugim waznym wydarzeniem, tym razem pozytywnym, byta sprzedaz pakietu akcji jednej spétki niepublicznej, co byto efektem
kilkumiesiecznych negocjacji. W sierpniu udato sie osiggna¢ porozumienie, a fundusz otrzymat gotdéwke z tytutu sprzedazy akcji.
Tym samym, na koniec sierpnia fundusz juz nie posiadat zadnych akcji lub udziatéw w spotkach niepublicznych. Ponadto, cena
sprzedazy tego pakietu byta znaczaco wyzsza od ceny w ksiegach funduszu (okreslanej takze przez zewnetrzny podmiot
wyceniajacy), co wygenerowato skokowy wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego, co zostato pdzniej, niestety, z nawigzka
zneutralizowane przez sytuacje z poprzedniego akapitu. Niemniej jednak sprzedaz akcji spotki niepublicznej przyczynita sie tez
do wzrostu ptynnosci portfela.

W zwigzku z powyzszymi podjetymi dziataniami, zarzgdzajgcym funduszem udato sie obstuzyé czesciowo ztozone zgdania
wykupu w celu zados$c¢uczynieniu interesom uczestnikow chcgcych opusci¢ fundusz, majgc jednakze na uwadze interes
uczestnikéw pozostajacych w funduszu. Kontynuowany jest zatem proces zrownowazenia sytuacji funduszu i restrukturyzacja
portfela inwestycyjnego.

W Swietle powyzszych wydarzen, wynik oczywiscie nie odzwierciedla zachowania ptynnej czesci portfela. Niemniej jednak,
zwracamy uwage na fakt, iz mimo tak znacznego ujemnego wpltywu wyceny w/w akcji, wynik funduszu za ostatnie 3 miesiace i
tak jest wyzszy o ok. 6 pp od stopy zwrotu z indeksu WIG. Na wynik w ostatnich miesigcach pracujg gtéwnie spotki z sektora IT,
gamingu, windykacji czy tez wybrane spoitki finansowe oraz z sektora pétprzewodnikow. W ostatnim czasie dobrze tez
zapracowaty krétkie pozycje, zarébwno w instrumentach pochodnych, jak i akcjach wybranych spoétek. Portfel funduszu jest
dobrze zdywersyfikowany, znajduje sie w nim ok. 20 spotek z warszawskiej GPW oraz wybrane (ok. 10) sp&tki z rynku
amerykanskiego. Staramy sie dobiera¢ spotki gldwnie o profilu wzrostowym, zaréwno na krajowym jak i zagranicznych rynkach.
Odbudowa wyniku postepuje w oparciu o obydwa filary, jednakze wieksze perspektywy przywigzujemy do ,nogi” zagranicznej,
ktora bedzie odgrywac coraz wieksza role w portfelu.

Podsumowujgc, wynik funduszu trudno uznaé¢ za zadowalajgcy, niemniej mamy nadzieje, iz wyczerpujaco wyjasnilismy czynniki
za tym stojgce, jak réwniez aspekty tych zdarzeh. Najwazniejszym aspektem jest stopniowa odbudowa wyniku inwestycyjnego,
co jest dodatnio skorelowane z wielkoscig czesci ptynnej portfela, ktéra warunkuje mozliwos¢ ustabilizowania sytuacji funduszu i
stopniowy powr6t do obstugi zadan wykupu.

W przypadku pytan lub watpliwosci zapraszamy do kontaktu poprzez ogdélny kanat komunikacji infolartig@ipopema.pl lub pod
numerem tel. (22) 123 01 49.
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NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotdw wspdipracujgcych z
Towarzystwem w zakresie oferowania certyfikatéw inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzadzane przez Towarzystwo. Jakiekolwiek
utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek sposéb Dokumentu
lub informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa. Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autorow, wedfug stanu na dzien
sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawierac¢ sformufowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze
prognozy bedg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Osiagnigta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych certyfikatéw inwestycyjnych, okresu
ich nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkow, w szczegolnosci podatku od zyskow kapitatowych.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsigbiorcow  Krajowego Rejestru Sgdowego  prowadzonego  przez  Sad  Rejonowy  dla m. st. Warszawy
w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, REGON 140903771, NIP
1080003069. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z 13
wrzesnia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIZ.




