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Rynek obligacji

Ostatnie 5 miesiecy na krajowym rynku obligacji byto dla inwestoréw duzym wyzwaniem. Rentownosci wzrosty na
catej krzywej dochodowosci, odpowiednio:

- 2 letnie obligacje 0,35% co oznaczato spadek ceny o okoto 0,7%

- 5 letnie obligacje 0,89% co oznaczato spadek ceny o okoto 3,8%

- 10 letnie obligacje 0,52% co oznaczato spadek ceny o okofo 4,4%

Prognozy na okres lipiec - sierpien

Naszym zdaniem obecna sytuacja na rynku, czyli z jednej strony stan zniechecenia i pesymizmu inwestorow jest
powodem, dla ktérego przecena na rynku diugu byta zbyt gteboka i nie odzwierciedla rzeczywistosci. Jednym
stowem spodziewamy sie wzrostu cen w analizowanym okresie, poniewaz:

e Rynek wycenia obecnie nawet 4 podwyzki stop procentowych po 0,25% w ciggu najblizszych 2 lat — czyli
caty cykl, zdecydowanie zbyt duzo.

e W lipcu na rynek wptynie ponad 19 mid ztotych z wykupdw obligacji oraz ptatnosci odsetkowych, zwiekszy
to popyt na obligacje skarbowe.

e Sfinansowano juz 75% potrzeb pozyczkowych na 2021r., bardzo komfortowa sytuacja dla MF.

e Podaz ze strony Ministerstwa Finansoéw w miesigcach letnich bedzie ograniczona.

Spodziewamy sie w najblizszych 2 miesigcach odrobienia strat i powrotu wyceny jednostek powyzej poziomu z kohca
zesztego roku.

Prognozy na okres wrzesien — grudzien

W tym okresie sytuacja jest zdecydowanie mniej pewna. Spodziewamy sie wysokiej zmiennosci na rynku gtéwnie za
sprawg niepewnosci co do decyzji RPP odnoscie stép procentowych. Prawdopodobienstwo rozpoczecia cyklu
podwyzek w listopadzie jest symetryczne i wynosi 50%. To wiasnie ta niepewnos¢ bedzie generowata podwyzszong
zmiennos¢. Nie wiemy jakg decyzje podejmie RPP, dlatego pod koniec wakacji bedziemy chcieli zdecydowanie
zmniejszy¢ ryzyko na funduszu tak, aby w razie silnej negatywnej reakcji rynku mie¢ miejsce do zwiekszenia ryzyka
o ile rentownosci bedg na poziomie wyzszym a ceny nizszym, niz w naszym odczuciu powinny sie znajdowac.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do uczestnikow
funduszy inwestycyjnych otwartych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw
wspotpracujgcych z Towarzystwem. Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie
do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek sposéb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz 0séb trzecich,
w tym publiczne wystawienie, wy$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody
Towarzystwa. Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Dokument
moze zawiera¢ sformufowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedag
pokrywaty sig z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 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 wrze$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIO.
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