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Komentarz miesieczny czerwiec 2024 r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych SFIO

W czerwcu fundusz osiagngt stope zwrotu wynoszqcq 1,81% przy sSredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie 1,86%. Stopa zwrotu od poczgtku roku wyniosta -2,37%, natomiast srednia
dla analogicznej grupy poréwnawczej wynosi 4,07%.

Na dzien 28.06.2024 M 3M 6M YTD 12M

IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych SFIO +1,81% -0,99% -2,37% -2,37% -0,18%
Mediana grupy poréwnawczej +1,82% +1,09% +3,38% +3,38% +975%
Srednia grupy poréwnawczej +1,86% +0,73% +4,07% +4,07% +8,89%

zrédto: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Piotr Huminski, CFA
zarzadzajacy funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warmirisko-
Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzqdzajacego funduszami.
Odpowiadat m.in. za analizy spotek z
sektora Information Technology,
Communication Services, odnawialnych
zrédet  energii  oraz  rynku  metali
szlachetnych. Od 2022 roku zatrudniony
na stanowisku zarzqdzajacego
funduszami, w ramach ktérego zarzadza
m.in. funduszami Ipopema Ztota i Metali
Szlachetnych  SFIO  oraz  Ipopema
Zrownowazony Inwestycji  Globalnych
SFIO, od ich powstania.

Posiada tytut Chartered Financial Analyst
(CFA).

Dane makroekonomiczne i rynek dtugu

~”

W czerwcu odczyty inflacyjne okazaty sie ponizej oczekiwan (CPI
3,3% vs 3,4% oraz Core CPI 3,4% vs 3,5%). Ciekawe wydajq sie dane rynku
pracy ze wzgledu na wzrost stopy bezrobocia do 4% z oczekiwanych
3,9%. Negatywne zaskoczenie dostarczyty danych o zatrudnieniu w
sektorze pozarolniczym, ktérych poziom okazat sie wyzszy o blisko 90 tys.
wakatow  w  stosunku do oczekiwan rynkowych. Przez negatywnie
rozumiemy zaskoczenie in plus w przypadku danych o zatrudnieniu, co
wynika bezposdrednio z komunikacji cztonku komitetu Fed, zgodnie z ktorym
mocny rynek pracy jest jednym z argumentow wspierajgcym utrzymywanie

podwyzszonego poziomu referencyjnej stopy procentowej.
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Krzywe rentownosci obligacji skarbowych dla wybranych rynkow

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 28.06.2024

To natomiast wptywa na poziom rentownodci obligacji, co w przypadku wyzszych odczytéw danych rynku

pracy czy inflacji przektada sie na spadek wyceny aktywow dtuznych. Nie mniej analizujgc gtebiej dane rynku

pracy wytania sie tezqa, ze wzrost zatrudnienia wynika z wzrostu iloéci etatdw o niepetnym wymiarze

godzinowym i dotyczy obywateli, ktérzy pracujga w ramach kilku niepetno-etatowych kontraktach. Natomiast
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petno-etatowe zatrudnienie w gospodarstwach domowych jest nizsze, stgd wyzszy odczyt stopy bezrobocia.
Takze pomimo mocnych danych zatrudnienia w sektorze pozarolniczym catoksztatt odczytow wskaznikow
makro nie wskazuje bezposrednio na silng kondycje rynku pracy. Finalnie rentownoséci z amerykanskich obligaciji

obnizyty sie o okoto 10 punktéw bazowych w skali minionego miesigca.
Globalny Rynek Akcji

W czerwcu rynki akcji powrdcity do wzrostow w relatywnie stabilnym otoczeniu. Najmocniejszym sektorem na
amerykanskim rynku akcji byty, juz niemal tradycyjnie, akcje spotek z obszaru potprzewodnikéw. Indeks Bloomberg
World Semiconductor zwyzkowat w czerwcu o imponujgce 10,68%, a stopa zwrotu od poczatku roku wynosi ponad
50%. Poziom wzrostu popytu na chipy nie przestaje zaskakiwac, co wida¢ w wynikach w zasadzie wszystkich duzych
graczy z sektora, od producentéow kart graficznych przez producentéw pamieci do spoétek zajmujgcych sie
specjalistycznymi komponentami sieciowymi. Z czynnikow ryzyka na pierwszy plan wysuneta sie polityka w Europie,
gdzie ponownie zawista obawa o dojscie do wtadzy populistdw na Zachodzie Europy, po tym jak osiggneli
zaskakujgco dobre wyniki w wyborach do Parlamentu Europejskiego. Chodzi zwtaszcza o partie AfD w Niemczech
oraz Zjednoczenie Narodowe we Francji, a juz w poprzednim roku wybory parlamentarne w Holandii wygrata
populistyczna Partia Wolnosci, ktéra co prawda nie byla w stanie stworzy¢ koalicji rzadzgcej. Juz po zakohczeniu
miesigca sptynety wstepne wyniki przyspieszonych wyborow we Francji, ktére wskazaty na zwyciestwo ugrupowania
Marine Le Pen, lecz bez bezwzglednej wiekszosci, co uspokoito inwestoréow. Te zawirowania szkodzity gtownie
parkietom europejskim i wspdlnej walucie, lecz gtéwng ofiarg padt francuski CAC40, ktéry w czerwcu stracit 6,42%.
Nie mozna tez zapominag¢, iz na odcinku polityki kluczowa data, tj. wybory prezydenckie w Stanach Zjednoczonych,

jest dopiero przed nami.

Stopy zwrotu z wybranych indeksow w podziale na klasy aktywow

KLASA
AKTYWOW INDEKS ™M 3M YTD oM 12M 24M 36M
MSCI World 193%
MSCI World Small Cap -2,10% -8,25%
% MSCI Emerging Markets 3,55% 2107%
m MSCI World Growth 4,79%
MSCI World Value -104%
Indeks VIX -3,72% -716% -0,08% -25,49% -30,66%  -52,50%  -2578%
z Ztoto spot -0,02%
o Bloomberg Dollar Spot Index 1,45% -17%
% Ropa Brent 5,87% 4,43% 229,66%
g Bloomberg Commodity Index -1,94% -2,74% -23,11%
i EURPLN 0,90% -0,09% -0,71% -7,86% -L,74%  -590%  -371%
Bloomberg Global Aggregate 014%
1~ Index e -0,56% -316% -3,60%  -16,34%
8 Bloomberg Global High Yield
Index 0,40%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 28.06.2024

Jezeli chodzi o podsumowanie pierwszego poétrocza to z pewnoscig nalezato do amerykanskiego rynku akcji, na
ktérym trwata hossa z przejsciowymi zawirowaniami w kwietniu. Naszym zdaniem, drugie potrocze powinno toczy¢

sie przy relatywnie nizszej wrazliwosci rynku akcji na dane inflacyjne i poziomy rynkowych stop procentowych,




oczywiscie z wytgczeniem réznych niespodziewanych szokéw w gospodarce swiatowej. W szerokim ujeciu widzimy
znacznie szersze grono catych sektoréw i spotek, ktorym nie przeszkadzajg wcigz wysokie stopy procentowe, a
zmiennosc¢ zalezy w duzym stopniu od pozycjonowania inwestorow pod raportowane wyniki, anizeli od zmiennosci
na rynku stopy procentowej czy tez komunikatéw z Fed. To powinno z kolei premiowaé wyceny w sektorach
tradycyjnie wrazliwych na zmienno$¢ stép procentowych takich jak w/w czyste technologie, software czy tez
biotechnologia. Patrzac pod katem wyniku wyboréw prezydenckich, ewentualne zwyciestwo Republikanow, takze w
Kongresie, powinno premiowac spétki z sektora ochrony zdrowia, gdyz agenda Demokratéw zazwyczaj obejmuje
zwiekszenie regulacji w tym sektorze, w przeciwienstwie do agendy Republikanéw. Joe Biden zresztg juz zdgzyt tuz
po debacie ostro skrytykowac¢ producentéow insulin i lekdw na otyloS¢ za rzekome zawyzanie cen na rynku
amerykanskim. Podsumowujgc, w kolejnych miesigcach spodziewamy sie stopniowo rosngcej zmiennosci z powodu
zblizajacych sie wyboréw w Stanach Zjednoczonych oraz jednoczesnie wiekszej koncentracji inwestorow na
wynikach spétek, gdyz w tle mamy spowalniajgcy wzrost gospodarczy w USA, co moze negatywnie oddziatywaé na

wyniki spétek o bardziej cyklicznym charakterze.

Q Strategia inwestycyjna

: Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje na rynkach globalnych zaréwno w Instrumenty dtuzne,
ktoérych udziat w funduszu moze wynosi¢ od 40% do 100% Aktywow Netto Funduszu, jak i w Instrumenty udziatowe
w udziale nie wiekszym niz 60% Aktywéw Netto Funduszu, w tym w szczegdlnosci akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe, emitowane przez spdiki, ktore prowadzg dziatalnos¢ w
wybranych sektorach gospodarki oraz w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i tytuly
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania. Subfundusz jest kierowany do
inwestoréw, ktorzy akceptujg $redni poziom ryzyka inwestycyjnego wynikajgcy z inwestowania znacznej czesci
Aktywow Subfunduszu zaréwno w instrumenty udziatowe jak i dtuzne na rynkach globalnych. Horyzont inwestycyjny

inwestora nie powinien by¢ krotszy niz 3 lata.

NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sa udostepniane tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowa¢ jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Wartos¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscig, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzgdzania, co jest szczegétowo wskazane w
dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele optat znajdujg sie na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagniecia celéow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscia utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkoéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego funduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od poziomu pobranych optat
manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajacego dochéd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodow
kapitatowych.




Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. oswiadcza, ze dokfada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrodet wiasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze
informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujgce, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformufowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy beda pokrywaly sie z
rzeczywistymi danymi w przysztosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, obowigzujagcymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac si¢ z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materiatu
marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Zastrzega sie, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposéb informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wy$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w cato$ci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalno$ci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIO.




