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Materiat reklamowy

W marcu stopa zwrotu na certyfikat inwestycyjny funduszu wyniosta +1,92%. Od poczatku roku wartosé¢
certyfikatu inwestycyjnego funduszu spadta o 0,01% i wynosita 95,55 zi.

31.03.2022 1M 3M 6M YTD 1rok
Zm.% WANCI 1,92% -0,01% -3,50% -0,01% -2,84%

Na globalnych rynkach akcji w marcu obserwowalismy wzgledng stabilizacje sentymentu, aczkolwiek przy wcigz
wysokiej zmienno$ci, co podkreslone jest faktem, iz w pierwszej potowie miesigca gtéwne indeksy jeszcze pogtebity
minima z lutego. Jednak dzigki silnemu odreagowaniu i wzrostom w ostatnich tygodniach, finalnie caly marzec
indeksy rynkéw akcji zdotaty zakonczyé ,na plusach”. W czubie zestawienia stop zwrotu nadal prym wiodty spoftki
surowcowe, energetyczne i paliwowe, co odbywato sie wraz ze wzrostami w zasadzie wszystkich surowcow
przemystowych (Bloomberg Commodity Index zyskat 8,61%). Na osi value vs growth lepiej wypadly te drugie po
przeszio 3 miesigcach gtebokiej korekty, a kilkumiesieczne spadki sprowadzity np. wskazniki EV/przychody wielu
spotek wzrostowych do jednocyfrowych wartosci. Relatywnie stabiej wypadty spétki débr podstawowych, finansowe
oraz telekomunikacyjne. Duzy ruch obserwowalismy takze na rynku dtugu, gdzie rentownos¢ amerykanskich 10-
latek zwyzkowata o ponad 50 pb w marcu. Oprocz tego, chwilowo odwrdcita sie takze amerykanska krzywa
rentownosci (ujemna réznica w rentownosci 10- i 2-latek). Na lokalnym podworku moglismy zaobserwowac¢ podobne
tendencje co w innych cze$ciach Swiata. Réwniez na GPW pierwsza czes¢ marca uptyneta pod znakiem spadkow,
podczas gdy w drugiej moglismy zaobserwowaé dynamiczne odbicie. W tym samym czasie rentowno$¢ 10-letnich
obligacji skarbowych poszybowata o niemal 150 punktéw bazowych do gory, osiggajac poziom 5,5%. To efekt

dyskontowania przez uczestnikow rynku perspektywy mocniejszego zaciesniania polityki pieniezne,j.

SUBINDEKSY MSCI WORLD (31.03.2022,

USD) ( fvo | ™M | 3M | eM | 1M | 36M
MSCI World Energy 29,46% 7,48% 29,46% 3417% 45,05% 8,85%
MSCI World Materials 1,51% 4,65% 1,51% 11,49% 9,50% 45,12%
MSCI World Utilities 0,75% 5,00% 0,75% 11,55% 8,04% 20,18%
MSCI World Financials -2,05% 0,26% -2,05% 116% 8,83% 31,90%
MSCI World Health Care -3,81% 4,53% -3,81% 3,59% 13,51% 43,76%
MSCI World Consumer Staples -3,99% -0,05% -3,99% 4,71% 7,47% 20,90%
MSCI World -5,53% 2,52% -5,53% 1,55% 8,58% 44,85%
MSCI World Real Estate -6,35% 4,63% -6,35% 3,22% 11,79% 13,28%
MSCI World Industrials -6,64% 2,01% -6,64% -1,36% 0N% 30,61%
MSCI World Information Technology [ -10,29% 2,94% -10,29% 1,46% 14,41% 102,30%
MSCI World Communication

Services -10,66% 0,65% -10,66% -12,35% -4,91% 39,11%
MSCI World Consumer Discretionary | -10,82% 1,94% -10,82% -3,43% 1,03% 57,89%

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne.

W minionym miesigcu mieliSmy do czynienia z dalszym rozwojem sytuacji wojennej na Ukrainie oraz zachodnig
reakcjg w postaci sankcji. Przez pierwszg czes$¢ miesigca w zwigzku z eskalacjg konfliktu na rynkach panowali
sprzedajgcy przy podwyzszonej zmiennosci. Z kolei w drugiej potowie marca po pojawieniu sie pierwszych informacji
o mozliwej deeskalacji w efekcie rozpoczecia rozméw pokojowych, po solidnych przecenach byki przejety na rynkach

inicjatywe. Z punktu widzenia zmian cen na rynku sytuacja za naszg wschodnig granicg mogta okazac¢ sie bardzo
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dobrg okazjg do kupienia mocno przecenionych spétek, aczkolwiek trzeba mie¢ takze na uwadze, ze rosyjska
inwazja na Ukraine i sankcje odwetowe natozone przez kraje zachodnie na Rosje z duzym prawdopodobienstwem

beda miaty negatywny wptyw na sytuacje gospodarczg na swiecie.

Prawdopodobnie rosyjska inwazja na Ukraine bedzie miata dwa powazne skutki dla dynamiki inflacji w globalnej
gospodarce, ktérej dodatkowo nie bedzie mozna zdlawi¢ podnoszeniem stop procentowych. Pierwszy to
obserwowane od kilku tygodni bardzo wysokie ceny surowcéw energetycznych. Jezeli kraje zachodnie pdjda za
ciosem i wprowadzg embargo na import weglowodoréw z Rosiji, istnieje duze prawdopodobiehstwo, ze wysokie ceny
ropy naftowej, gazu i wegla pozostang z nami na diuzej i przez nastepne kwartaty bedg oddziatywaty dodatnio na
globalng inflacje. Wydaije sie, ze zaréwno potencjalne zniesienie embarga na iranskg rope oraz uwolnienie rezerw

przez Stany Zjednoczone nie obnizy notowan barytki do pozioméw sprzed rosyjskiej inwaziji.

Drugim problemem moga sie okazac rosngce ceny zywnosci, ze wzgledu na bardzo wysokie ceny nawozow i ryzyko
braku podazy z Ukrainy, ktéra jest jednym z kluczowych producentéw zywnosci na swiecie. Ze wzgledu na ich
charakter, te dwie kwestie bardzo szybko znajdg swoje odzwierciedlenie w dynamice inflacji na catym Swiecie. Co
wiecej, zaciesnianie polityki pienieznej przez globalne banki centralne poprzez podnoszenie stop procentowych nie

wptynie istotnie na zmiany cenowych tendencji, a moze spowodowac zauwazalne spowolnienie gospodarcze.

Mimo to naszym zdaniem trend zacies$niania polityki pienieznej przez Swiatowe banki centralne, ale tez przez RPP
bedzie kontynuowany aczkolwiek w perspektywie nastepnych miesiecy moze jednak nieco spowolni¢, ze wzgledu
na coraz wieksze obawy przez spowolnieniem gospodarczym. Tym niemniej dopodki banki centralne bedg
komunikowa¢ kontynuacje trendu, wydaje sie, ze rentownos¢ diugu skarbowego bedzie rosta wptywajac na nizsze
ceny. Jednoczesnie rentownosci polskich skarbowek na poziomie zauwazalnie wyzszym od 5% wydajg sie w
diuzszej perspektywie czasu atrakcyjne, majac jednak na uwadze, ze ze wzgledu na ukraifski konflikt i wcigz
nierozwigzang sprawe z KPO, niewykluczone, ze nasz diug moze jeszcze potanie¢. Deeskalacja konfliktu i

potencjalne odblokowanie srodkéw z Unii Europejskiej moze mocno zmieni¢ sentyment na polskim rynku diugu.

W przypadku rynkéw akcji, mimo wyraznego odbicia w potowie minionego miesigca, w wiekszosci przypadkéw rynki
w statystyce ,od poczatku roku” pozostajg pod kreskg. Uwazamy, ze ze wzgledu na konflikt, rosngce koszty
finansowania oraz rosngcg inflacje polskie spétki bedg miaty przed sobg bardzo trudny okres, aczkolwiek nie

wykluczamy, Zze na naszym rynku mogg sie pojawi¢ okazje inwestycyjne.

AKTYWA (31.03.2022) YTD ™ 3M 6M 12M
Srebro 7,63% 3,15% 7,63% 14,03% 2,45%
Ztoto 6,58% 2,55% 6,58% 10,94% 13,62%
Miedz 6,44% 6,66% 6,44% 16,19% 18,91%
Fundusze dtuzne uniwersalne -2,11% -1,36% -2,11% -4,51% -4,82%
Fundusze dtuzne uniwersalne dfugoterminowe | -4,68% -3,64% -4,68% -10,39% | -11,26%
S&P500 -4,95% 3,58% -4,95% 5,17% 14,03%
Fundusze dtuzne skarbowe dfugoterminowe -5,72% -3,92% -5,72% -12,94% | -14,29%
WIG20 -5,91% 6,65% -5,91% -7,67% 10,02%
Fundusze stabilnego wzrostu -6,10% -0,78% -6,10% -10,56% -7,67%
WIG -6,34% 6,15% -6,34% -7,73% 11,74%
Fundusze akgcji -6,66% 5,72% -6,66% -8,04% 6,96%
Nasdag Composite -9,10% 3,41% -9,10% -1,58% 7,35%




DAX -0,32% -5,54% | -3,96%

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

W minionym miesigcu najwiekszg dodatnig kontrybucje do portfela dotozyta ekspozycja na amerykanski rynek akcji,
w szczegolnosci w segment ,zielonej energii”, ekspozycja na rynek surowcowy (uran oraz metale szlachetne) i krotka
pozycja na dolarze amerykanskim. Tymczasem w zestawieniu ujemnej kontrybucji na pierwszym miejscu byty polskie
obligacje skarbowe, ktére mocno przecenity sie po wybuchu inwazji na Ukrainie. W minionym miesigcu w portfelu
pojawito sie kilka dodatkowych spoétek z rynku amerykanskiego, ktére w ciggu ostatnich miesiecy bardzo mocno sie

przecenity, a ktére jednoczesnie zaraportowaty bardzo dobre wyniki za ostatni kwartat 2021 roku.

Wykres 1. Struktura portfela na dzien 31.03.2022 r.
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54,37%

Zrédio: opracowanie wiasne.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do uczestnikow funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (, Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspoéipracujgcych z Towarzystwem
w zakresie oferowania certyfikatéw 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, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wiasnych 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 odnoszg sie do wynikow osiggnietych w przesztosci 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 certyfikatéw
inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatéw
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, Zze 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 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
Dystrybutorow.

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 cze$ci wptaconych srodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlno$ci 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 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 wrzes$nia 2007 roku

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikéw FIZ.




