o
lpo pe ma Komentarz miesieczny (grudzien 2021 r.)

Materiat reklamowy

W grudniu stopa zwrotu z funduszu wyniosta -1,02%, co oznacza spadek wyceny na certyfikat inwestycyjny
od poczatku roku na poziomie 3,84%. Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego funduszu nakoniec grudnia réowna
jest 95,56 zt.

31.12.2021 1M 3M 6M YTD 1rok

Zm.% WANCI -1,02% -3,49% -5,72% -3,84% -3,84%

Po spadkowym listopadzie oczekiwania inwestoréw na koncéwke roku byly zdecydowanie bycze. Mimo to dopiero
w drugiej potowie grudnia kupujgcy ruszyli do zakupéw dzieki czemu indeks WIG zakohczyt grudzien na plusie i w
ten sposdb, ostatni miesigc w roku, nie zmienit nadto catorocznego obrazu, zaréwno na wzrostowym rynku akcji jak

i mocno spadkowym rynku obligacji skarbowych.

W koncowce roku w dalszym ciggu najwazniejszg role odgrywaty trzy globalne tematy: koronawirus, rosngca
dynamika inflacji oraz zacie$nianie polityki monetarnej. W perspektywie 2022 roku wydaje sie, ze dalszy rozwoj
pandemii staje sie mniej waznym czynnikiem ryzyka dla globalnej gospodarki, mimo iz kilka krajow w IV kwartale
2021 ponownie wprowadzito lockdowny. Pojawia sie na swiecie coraz wiecej badan i danych statystycznych, ktére
potwierdzajg stawiane przez naukowcow 2 hipotezy — Omikron jest odmiang o wiele bardziej zakazna niz poprzednie
warianty, przy jednoczesnym fagodnym stanie chorobowym. Jezeli kolejne dane statystyczne bedg te hipotezy w
dalszym ciggu potwierdzaé, to po zakonczeniu okresu zimowego inwestorzy prawdopodobnie zapomng na kilka

miesiecy o pandemii koronawirusa i zagrozeniach z nig zwigzanych.

To jednak nie oznacza, ze 2022 rok z powodu braku pandemii oczekujemy na rok sielanki na rynkach finansowych.
Prawdopodobnie najwazniejszym problemem swiatowej gospodarki w ciggu nastepnych kilku miesiecy nadal bedzie
kwestia wysokiej inflacji. Jest ona spowodowana dwoma gtéwnymi czynnikami — w dalszym ciggu nieroztadowanymi
zatorami logistycznymi oraz wzrostem cen energii i surowcow energetycznych. Zaréwno jeden, jak i drugi czynnik
majg szanse rozwigzac sie niejako ,samoczynnie”. Jezeli prognozowane spowolnienie swiatowej gospodarki bedzie
miato miejsce w nastepnych kwartatach, to spadek dynamiki popytu powinien zaréwno roztadowac nieco tancuchy
dostaw, jak i zmniejszy¢ presje na wzrost cen nosnikéw energii. Gdy do tego dotozy¢ wysokg baze z drugiej pétrocza

minionego roku, moze sie okazaé, ze spadek dynamiki inflacji w Il. Pétroczu 2022 r., bedzie bardzo zauwazalny.

To od dynamiki inflacji w nastepnych miesigcach bedzie zalezato co dalej wydarzy sie z perspektywg zacie$niania
polityki pienieznej. FED wydaje sie by¢ zdeterminowany w przeprowadzeniu normalizacji polityki pienieznej, ale
historia pokazuje, ze Rezerwa Federalna wykorzystuje kazdg najmniejszg mozliwo$¢, aby proces ten opéznic lub
zmniejszy¢ jego zapowiadang skale, dlatego tez uwazamy, ze zapowiadana skala podwyzek stép procentowych w
tym roku moze zosta¢ niezrealizowana, w obawie przed perspektywg zbyt mocnego sttumienia gospodarki, przy

zatozeniu, ze presja inflacyjna spadnie.

Uwazamy, ze w nadchodzgcym roku na rynkach akcji pojawig sie okazje inwestycyjne, zaréwno jezeli chodzi o

konkretne rynki, jak segmenty czy spotki. Naszym zdaniem skala przeceny polskiego dtugu skarbowego jest tak
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duza, ze obecna rentownos¢ zaczyna juz by¢ atrakcyjna z punktu widzenia dlugoterminowych inwestoréw. Jestesmy
takze przekonani, ze okazje bedzie mozna znalez¢ takze w segmencie rynkow surowcowych. Mimo to uwazamy
takze, ze czeka nas rok podwyzszonej zmiennosci, trudnosci gospodarczych oraz wiecej ilosci potencjalnych

czynnikéw ryzyka.

Aktywa Grudzien 2021
Srednia funduszy dtuznych uniwersalne -0,27% -2,64%
Srednia funduszy dtuznych uniwersalne (dtugoterminowe) -1,74% -7,43%
Srednia funduszy dtuznych skarbowych (dtugoterminowe) -2,24% -9,92%
Srednia funduszy stabilnego wzrostu -0,72% -0,68%
Srednia funduszy akcji polskich 1,67% | 20,36%
S&P 500 4,36% 26,89%
Nasdaq 0,69% 21,39%
DAX 5,20% 15,79%
WIG 2,19% 21,52%
WIG20 3,31% 14,26%
Ztoto 2,95% -3,49%
Srebro 2,35% -11,59%
Miedz 4,29% 26,84%

Zrédio: stooq.pl, analizy.pl, opracowanie wiasne.

W grudniu za ujemng stope zwrotu w funduszu odpowiadata przede wszystkim ekspozycja na dlugoterminowe
obligacje Skarbu Panstwa, a takze budowana ekspozycja na segment spoétek wzrostowych w Stanach
Zjednoczonych. W miare rosngcych rentownosci dokonywaliSmy zwiekszenia alokacji w ten segment diugu,
poniewaz uwazamy, ze potencjat do dalszego spadku wycen jest juz niewielki, a 10-letnia rentownos¢ przekraczajgca
4% zaczyna by¢ juz bardzo atrakcyjna z punktu widzenia catego portfela. Tymczasem w Stanach Zjednoczonych

zdecydowalismy wykorzysta¢ trwajgcg korekte do budowania ekspozycji na spétkach wzrostowych.

Wykres 1. Struktura portfela na dzien 31.12.2021 r.

7,72%

12,93% 26,14%

Rynek akcji
= Rynek obligaciji
Rynek surowcowy

Gotowka/naleznosci

53,21%

Zrodto: opracowanie wtasne.




NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do uczestnikow funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzagdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspoipracujgcych z Towarzystwem
w zakresie oferowania certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzgdzane przez Towarzystwo. Jakiekolwiek utrwalanie,
powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek spos6b Dokumentu lub informacji
w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz
sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Towarzystwo nie moze zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci informacji
zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnosza sie do wynikéw osiggnietych w przesztosci Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.
Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatow
inwestycyjnych, a nie jest czescig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami zawierajgcymi prawnie wigzgce
informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sg jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo informuje, ze niniejszy materiat ma charakter
informacyjny i reklamowy, dane w nim podane nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka, zawarte sg w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie www.ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestoréw oraz w siedzibie
Dystrybutoréw.

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej cze$ci wptaconych srodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rbwnoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegoélnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Proznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl 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 Uczestnikow FIZ.




