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W lutym stopa zwrotu z funduszu wyniosta -0,79%, a wycena certyfikatu wyniosta 98,89 zi.

Luty na rynkach akcji przyniost duzg hustawke nastrojow i skok zmiennosci, co w efekcie doprowadzito do gwattownej przeceny
wielu spdtek zaliczanych do koszyka wzrostowych. Sita rzeczy wiekszos¢ tych spétek pochodzi z sektoréw technologicznego,
ochrony zdrowia oraz konsumpcyjnych. Wybrane segmenty wzrostowe rynku akcji w ostatnim czasie zaczely wykazywaé pewne
oznaki przegrzania, w szczegoélnosci wyroznit sie tu indeks NASDAQ Biotechnology, ktéry jeszcze w pierwszej potowie lutego
notowat wzrost od poczatku roku do ponad +15%, co czysto statystycznie mogto niepokoi¢, gdyz wyceny spotek
biotechnologicznych i tak byty wymagajgce na koniec 2020 r., natomiast od potowy lutego nastgpita juz szersza przecena,
praktycznie idealnie w rocznice poczatku spadkdéw po wybuchu pandemii. W duzym stopniu przeceniony zostat tzw. koszyk
»pandemic winners”, a inwestorzy w slad za rosngcymi rentownosciami na rynkach dlugu masowo przesiadali sie na koszyk spotek
value. Tym samym, jest to druga odstona procesu, kitory zostat zapoczgtkowany w listopadzie ubiegtego roku po informacji o
zatwierdzeniu szczepionki Pfizer/Biontech.

Globalna wyprzedaz akcji podyktowana byta w zasadzie 3 czynnikami. Po pierwsze to powr6t do dyskusji o podwyzce podatkéw
od korporacji w Stanach Zjednoczonych i mocno pesymistyczne wystgpienie szefa FED przez Kongresem. Wskazat on, iz mimo
delikatnej poprawy sytuacji w amerykanskiej gospodarce, w dalszym ciggu sytuacja konsumentéw pozostaje trudna, a z
gospodarki ,wyparowato” 10 min miejsc pracy od rozpoczecia pandemii. Po drugie miata miejsce wyprzedaz na $wiatowym rynku
dtugu, co spowodowato dynamiczny wzrost dtugoterminowych stép procentowych i wystromienie krzywej dochodowosci na wielu
rynkach. | choé procentowy skok rentownosci byt ogromny, nalezy pamietaé, ze w wielu przypadkach byta to zmiana na poziomie
kilkudziesieciu punktéw bazowych. Po trzecie swietna koncéwka roku, wysokie stopy zwrotu w styczniu i bardzo wymagajace
wyceny zaczynaty sprawiac, ze ,struna” na rynkach akcji zaczynata by¢ coraz bardziej napieta.

Ostatnie wydarzenia nie zmieniajg perspektyw na globalnych rynkach akcji. Paradoksalnie, wzrost rentownosci i spore
prawdopodobienstwo dalszego, cho¢ juz nieco wolniejszego, tempa wzrostu dtugoterminowych stop procentowych, daje kolejny
argument gietdowym bykom. Biorgc pod uwage dotychczasowe wyniki funduszy obligacji, réwniez w Polsce, zarzadzajgcym w
wielu przypadkach bedzie bardzo trudno odrobi¢ straty i wypracowaé¢ dodatnie stopy zwrotu w catym 2021. Mocniejszy dolar i
wyzsze rentownosci przetozyly sie takze na spadek wartosci metali szlachetnych i metali przemystowych. Uwzgledniajgc jednak
poprawiajgce sie perspektywy gospodarki i duze prawdopodobienstwo dalszych dziatan FED polegajgcych na luzowaniu polityki
monetarnej, ta klasa aktywow, dzieki korekcie, stata sie jeszcze bardziej atrakcyjna.

Aktywa Luty YTD
Srednia funduszy dtuznych uniwersalne -0,12% 0,14%
Srednia funduszy dtuznych uniwersalne (dlugoterminowe) | -0,55% | -0,55%
Srednia funduszy dtuznych skarbowych (dtugoterminowe) | -1,19% | -0,82%
Srednia funduszy stabilnego wzrostu -0,24% 0,21%
Srednia funduszy akcji polskich 1,18% 2,20%
S&P 500 2,61% 1,47%
Nasdaq 0,93% 2,36%
DAX 2,63% 0,50%
WIG -0,02% | -0,10%
WIG20 -2,09% | -3,87%
Ztoto -6,57% | -8,76%
Srebro -1,90% 0,00%
Miedz 15,09% | 16,30%

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

Luty dla funduszu byt miesigcem przetomowym, bowiem miata miejsce zmiana strategii funduszu, a za nig zauwazalnie zmienita
sie alokacja. Na negatywny wynik funduszu miaty wptyw przede wszystkim 2 czynniki. Pierwszy z nich to nieudany debiut spoéiki
Z segmentu gamingowego oraz silna przecena na rynku dtugu. W przypadku pierwszego czynnika to pogorszenie sentymentu
rynkowego w szczegolnosci do spotek z sektora, sprawity ze atrakcyjna spotka stracita na wartosci mimo duzego popytu w IPO
oraz dobrych perspektyw. Drugi czynnik zas to przecena na rynku dtugu, mimo iz w portfelu byta duza dywersyfikacja aktywow
dtuznych pod katem ryzyka stopy procentowej i emitenta, to skala wyprzedazy nie uchronita aktywéw przed przecena.
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NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wyltgcznie do uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspofpracujgcych 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 sposéb Dokumentu lub informacji
w nim zawartych na rzecz osob trzecich, w tym publiczne wystawienie, wy$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedfug stanu na dzieri sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wiasnych Towarzystwa lub Zrodet 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 odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikéw osiggnietych w przeszto$ci Dokument moze zawierac 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 réwniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sq formag $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdbtowy 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 gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej cze$ci wptaconych srodkow. Osiggnigta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegolnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad 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 wrze$nia 2007 roku

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikéw FIZ.




