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Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu
potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego
dla Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zataczonego podtrocznego potaczonego sprawozdania finansowego
IPOPEMA  Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), z siedziba
w Warszawie, ul. Prézna 9, na ktore sktadaja sie: wprowadzenie do potaczonego sprawozdania
finansowego, potaczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca
2018 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji oraz potaczone zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku (,potroczne
potaczone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, w sktad ktorego wchodza subfundusze:
Subfundusz IPOPEMA Short Equity, Subfundusz IPOPEMA Akcji, Subfundusz IPOPEMA Gotowkowy,
Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji, Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy, Subfundusz
IPOPEMA Obligacji, Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrenddw, Subfundusz IPOPEMA Dtuzny,
Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus oraz Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie podtrocznego potaczonego sprawozdania finansowego i za jego
rzetelng prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 r.
poz. 395 z p6zn. zm.), zwana dalej ,,ustawa o rachunkowosci”, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa.

My jesteSmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat poétrocznego potaczonego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglqd srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym Uchwatg nr
2041/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia 5 marca 2018 roku.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do osdb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych
i innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi Uchwata nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 roku. Na skutek tego przeglad nie wystarcza
do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane
w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat tego
potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego.

BDO Spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.k., Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684, REGON: 141222257,
NIP: 108-000-42-12, Wktad Wspdlnikow 10.000.000 PLN. Biura BDO w Polsce: Katowice 40-007, ul. Uniwersytecka 13, tel.: +48 32 661 06 00,
katowice@bdo.pl; Krakéw 31-548, al. Pokoju 1, tel.: +48 12 378 69 00, krakow®bdo.pl; Poznan 60-650, ul. Pigtkowska 165, tel.: +48 61 622 57 00,
poznan@bdo. pl; Wroctaw 53-332, ul. Powstancéw Slaskich 7a, tel.: +48 71 734 28 00, wroclaw@bdo. pl

BDO Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.k. jest cztonkiem BDO International Limited, brytyjskiej spdlki i czescia miedzynarodowej sieci BDO,
ztozonej z niezaleznych spolek cztonkowskich



|IBDO

Whiosek

Na podstawie przeprowadzonego przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrocito naszej uwagi, co
kazatoby nam sadzic¢, ze zataczone pétroczne potaczone sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca 2018
roku oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku zgodnie z ustawa
o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Warszawa, dnia 23 sierpnia 2018 roku
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA GOTOWKOWY;
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA DLUZNY;
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA OBLIGACJI;
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA MAKRO ALOKACJI;
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA AKCJI;

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW;
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA EMERYTURA PLUS;

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA PRORTFEL POLSKICH FUNDUSZY;
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA SHORT EQUITY;

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA OBLIGACJI KORPORACYJNYCH.

ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY*

WPROWADZENIE

FUNDUSZ

Fundusz IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz”) zostat
wpisany w dniu 2 grudnia 2011 roku do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 685.
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnym z dnia 27 maja 2004 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355) (dalej jako ,Ustawa”).

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzjg z dnia
11 sierpnia 2011 roku.

Fundusz IPOPEMA SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
— Subfundusz IPOPEMA Short Equity,
— Subfundusz IPOPEMA Akgcji,
— Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy,
— Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,
— Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy (poprzednia nazwa IPOPEMA Matych i
Srednich Spétek) ,
—  Subfundusz IPOPEMA Obligacji,
— Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendow,
—  Subfundusz IPOPEMA Dtuzny,
— Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus (poprzednia nazwa IPOPEMA m-INDEKS)
—  Subfundusz IPOPEMA Akcji Dywidendowych
—  Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku w ramach Funduszu uruchomiono Subfundusz IPOPEMA Short
Equity, Subfundusz IPOPEMA Akcji, Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy, Subfundusz IPOPEMA
Makro Alokacji, Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy, Subfundusz IPOPEMA Obligaciji,
Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendéw, Subfundusz IPOPEMA Dtuzny oraz Subfundusz
IPOPEMA Emerytura Plus, Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

Pierwsza wycena Subfunduszy miata miejsce w dniu 6 grudnia 2011 r.

Fundusz oraz uruchomione Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielone sg Subfundusze, jest zarzgdzany przez IPOPEMA
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Préznej 9 (wpisanym
do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).
Podmiot przeprowadzajacy przeglad polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu

Przeglad potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu zostat przeprowadzony przez BDO

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12.
Cele inwestycyjne Subfunduszy

1. Celem inwestycyjnym kazdego z Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszy.
Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostala opisana we wprowadzeniach do jednostkowych

sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.
Ograniczenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowigzujg ograniczenia inwestycyjne zawarte w Ustawie i Statucie
Funduszu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania

finansowego Funduszu

1. Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzgdzone na dzien 30 czerwca
2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku.
2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w potgczonym sprawozdaniu

finansowym wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ziotych.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Kontynuacja dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze

Polgczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku
zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszy
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego,
czyli od dnia 30 czerwca 2018 roku. Na dzien sporzgdzenia potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz i Subfundusze oraz nie sg spetnione przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami
o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

Zgodnie z art. 37 ust. 2 Statutu Funduszu w przypadku zaistnienia jednej z dwdch przestanek:

a) spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ponizej kwoty 100 000 zt,

b) w przypadku, gdy w dwoéch kolejnych miesigcach kalendarzowych wynagrodzenie otrzymywane
przez Towarzystwo za zarzadzanie Subfunduszem nie pozwoli na pokrywanie kosztow w
wysokosci przewyzszajacej limity okreslone:

— dla Subfunduszu IPOPEMA Short Equity— w art. 52 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Akcji — w art. 63 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Gotéwkowy — w art. 74 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Makro Alokacji— w art. 85 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy — w art. 96 ust. 3 i 4 Statutu
Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Obligacji — w art. 107 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Globalnych Megatrendéw — w art. 118 ust. 3 i 4 Statutu
Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Dtuzny — w art. 140 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Emerytura Plus — w art. 151 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfunduszu IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych — w art. 163 ust. 3 i 4 Statutu

Funduszu
po przekroczeniu ktérych Towarzystwo obowigzane jest do ich poniesienia z wiasnych $rodkow.
Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych
Subfundusze zbywajg jednostki uczestnictwa kategorii A, B oraz C.
Jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii mogg réznic¢ sie migdzy sobg:
a) zasadami zbywania,
b) wysokoscig minimalnych wptat,

c) wysokoscig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

* okres poréwnawczy w sprawozdaniu finansowym dla subfunduszu IPOPEMA Obligacji
Korporacyjnych jest za okres od 20 grudnia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONY BILANS 2018-06-30 2017-12-31
l. Aktywa 1298 276 904 519
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 47 260 35133
2) Naleznosci 48 464 24 323
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1167 664 795 600
- dluzne papiery warto$ciowe 1095 504 720 516
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 34 888 49 463
- dluzne papiery wartosciowe 31290 46 491
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 377 908 162 987
1) Zobowigzania wiasne subfunduszy 377 908 162 987
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu = %
Ill. Aktywa netto (I - 1I) 920 368 741 532
IV. Kapitat funduszu 852 415 684 516
1) Kapitat wptacony 3225817 2822745
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 373 402 -2 138 229
V. Dochody zatrzymane 69 483 55720
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 39 274 32057
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 30 209 23 663
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1 530 1296
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 920 368 741 532

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01-01-2018 -
30-06-2018

01-01-2017 -
31-12-2017

01-01-2017 -
30-06-2017

l. Przychody z lokat

16 342

28 166

14 418

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

381

512

272

Przychody odsetkowe

15 513

27 407

14 142

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

440

243

Pozostate

4

Darowizna

Z tytutu likwidacji papieru warto$ciowego

Przychody z tytutu publikacji obowigzkowych (Monitor B)

Kick back

Premia za wczesniejszy wykup komercyjnych papieréw diuznych

Rozwigzanie rezerwy na odsetki karne

Wyréwnanie strat uczestnikowi

Urealnienie utworzonych rezerw na koszty

Przychody windykacyjne

Wyplata przychodu

Zwrot podatku od dywidend

. Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Uslugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostale

Due Dilligence

Koszty zwrdconych dywidend od pozyczonych papieréw wartosciowych

Oplaty dla KDPW za depozyt

Optaty KDPW za przechowywanie PW

Optaty KDPW transakcyjne

Koszty likwidaciji

Koszty publikacji obowiazkowych (Monitor B)

Obstuga emisji obligaciji

Koszty obstugi pakietow wierzytelnosci

Odpis aktualizujacy z tytutu trwalej utraty wartosci

Z tytutu pozostalych opfat dla innych podmiotow

Koszty organizacji i obslugi posiedzen zgromadzenia inwestoréw

Podatki i optaty dla organéw panstwa

Koszty podatkéw od przych. na pap. wartosciowych

Koszty prowizji maklerskich i bankowych (w tym za przechowywanie)

Pozostate rezerwy na koszty odsetkowe

Optaty sgdowe i windykacyjne

Koszty $wiadczen

Z tytulu egzekucji wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych

Z tytutu inwestycji w wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych

Z tytutu pozostalych optat dotyczacych wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych

Z tytulu zarzadzania wierzytelnoéciami funduszy sekurytyzacyjnych

Koszty windykacyjne

Z tytutu zabezpieczen kontraktéw terminowych

Optaty dla depozytariusza za prowadzenie rachunku

lIl. Koszty pokrywane przez towarzystwo

IV. Koszty funduszu netto (ll-lil)

V. Przychody z lokat netto (I-1V)

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

- z tytulu réznic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

- z tytutu réznic kursowych

VII. Wynik z operacji (V+-VI)

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpisy osob reprezentujgcych Fundusz:

Jarostaw Wikalinski Jarostaw Piofr Jamka 5
L&/ ‘/"/v/(évj
rezes Zarzgdu IPOPEMA TFI S.A. Wiceprezes Zarzadu IPOPEMA TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych :

Katarzyna Skalska
Dyrektor Departamentu Ksiggowo$ci Funduszy i Portfeli

Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.K A.

Warszawa, 23 sierpnia 2018 r.

IPOPEMA TFI S.A. | ul. Prézna 9 | 00-107 Warszawa | T: +48 22 236 93 00 | F: +48 22 236 93 90 | www.ipopematfi.pl | NIP: 108-000-30-69
Kapita zakladowy: 10.599.441 2}, optacony w caosci | Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy KRS | Numer KRS: 0000278264



Warszawa, dnia 23 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

‘mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcjg depozytariusza na rzecz:
IPOPEMA SFIO (Fundusz)

z wydzielonymi subfunduszami:

- IPOPEMA SFIO Subfundusz IPOPEMA Akgcji,

- IPOPEMA SFI0 Subfundusz IPOPEMA Dtuzny,

- IPOPEMA SFIO Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,

- IPOPEMA SFIO Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrenddw,
- IPOPEMA SFI0 Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy,

- IPOPEMA SFI0 Subfundusz IPOPEMA Makro Alokaciji,

- IPOPEMA SFIO Subfundusz IPOPEMA Obligaciji,

- IPOPEMA SFIO Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych,
- IPOPEMA SFI0 Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy,
- IPOPEMA SFI0 Subfundusz IPOPEMA Short Equity,

dziatajgc na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczgce stanéw aktywdw Funduszu, wtymw szczegolnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkow
z tych aktywoéw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgdzonym na dzien
30 czerwca 2018 za okres od 01 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym. :

W imieniu mBank S.A.;

koordynator
Departament Ustug Powierniczych

Izabela Babancz

Sporzgdzit (a): 1zabela Babariczyk
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Warszawa, 23 sierpnia 2018 r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzgd IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ma przyjemnos$¢ przedstawi¢ Panstwu potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,IPOPEMA SFIO")
za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku.

Obecnie funkcjonujg nastepujgce subfundusze w ramach Funduszu IPOPEMA SFIO:
e Subfundusz IPOPEMA Short Equity,

Subfundusz IPOPEMA Akgiji,

Subfundusz IPOPEMA Gotdwkowy,

Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,

Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy (do dnia 25 kwietnia 2018 dziatajgcy jako Subfundusz

IPOPEMA Matych i Srednich Spoétek),

Subfundusz IPOPEMA Obligaciji,

Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendow,

Subfundusz IPOPEMA Diuzny,

Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

W dniu 26 kwietnia 2018 r. nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu IPOPEMA Matych i Srednich Spoétek na
Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy oraz zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miata wplyw na dziatalnos¢ inwestycyjng Subfunduszy
w 2018 roku.

Pierwsze potrocze 2018 roku byto dosy¢ burzliwym okresem na globalnych rynkach akcji, ktory wiekszosé
regionalnych indeksdw zamkneta na poziomach nizszych niz w grudniu 2017. Po dobrej koncéwce zesztego roku i
solidnych wzrostach w styczniu, w lutym rynek akcji w USA zatamat sie, pociggajgc za sobg inne $wiatowe
indeksy. Przyczyn korekty upatrywano w wielu czynnikach - m.in. w dynamicznych wzrostach rentownosci obligacji
USA, wysokich wycenach na amerykanskim rynku akcji, czy tez w likwidacji ETF-6w opartych o kontrakty
terminowe na zmiennos¢ (VIX). Abstrahujgc od przyczyn, spore spadki rynkéw akcji skutecznie ochtodzity
sentyment inwestoréw, konsumentéw i firm, co zostalo odzwierciedlone m.in. w spadkach indekséw PMI w
pozniejszym okresie. Dobrze obrazuje to mechanizm sprzezenia zwrotnego miedzy rynkami finansowymi, a realng
gospodarka. '

W drugiej cze$ci pierwszego poétrocza obserwowaliSmy rynek ,dwéch predkosci”’. Z jednej strony rozwiniete rynki
akcji probowaly odrabia¢ wczesniejsze straty, a prym w tym procesie wiodty rynki amerykanskie, ktére zakorczyly
potrocze na plusie. Wzrosty byty skupione jednak w waskiej grupie liderow hossy (tj. spotek technologicznych),
ktore ustanowity nowe rekordy. Inne segmenty rynkow akcji radzily sobie juz nieco gorzej. Z drugiej strony
narastajgca staboscig charakteryzowaly sie rynki rozwijajace sie, kiére w przewazajgcej wiekszosci zakonczyly
poétrocze wysokimi stratami. Przyczynito sie do tego kilka czynnikéw: 1) podwyzki stop procentowych przez FED, 2)
rosngcy dolar, a co za tym idzie stabo$¢ walut krajow EM, 3) odptyw kapitatu z rynkéw EM oraz 4) narastajgcy
konflikt miedzy USA, a resztg $wiata (w szczegélnosci Chinami) odnosnie polityki handlowe;j i celnej.

Polski rynek akcji nie zdotat obroni¢ sie przed falg odptywu kapitatu i poddat sie globalnym trendom. Po solidnych
wzrostach w 2017 roku, duza ich cze$¢ zostata oddana w mijajgcym potroczu. Polskie indeksy akcji spadty o
kilkanascie procent zarbwno w segmencie duzych, jak i matych i srednich spdtek. Duze spdtki podgzaty w dot w
kierunku nadanym przez MSCI Emerging Markets, natomiast mate i $rednie pozostawaty pod presjg czynnikéw
lokalnych - duzych umorzen netto z funduszy inwestycyjnych krajowych TFI, specjalizujgcych sie w tym segmencie
rynku.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. | ul Prézna 9 | 00107 Warszawa | T: +48 22 236 93 00 | F: +48 22 236 93 90 | www.popematfipl | NIP: 108-000-30-69
Kapiat zakdadowy: 10.599441,00 2, oplacony w calo$d | Sad Rejonowy dla mst Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy KRS | Numer KRS: 0000278264
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Wydarzenia polityczne oraz dziatania bankéw centralnych decydowaly o wycenach na rynkach obligacji w
pierwszym péiroczu 2018 roku. Dwukrotne podniesienie przez FED stép procentowych o 25 bp. (marzec i
czerwiec) nie wywarto wiekszego wplywu na rynki, gdyz takie dziatanie bylo powszechnie oczekiwane. ECB
réwniez nie zaskoczyto rynkéw i utrzymato koszt pienigdza na rekordowo niskim poziomie. To wiasnie brak
zaskoczen dziataniami bankéw centralnych byt wsparciem dla wyceny obligacji w strefie euro oraz panstw z
naszego regionu. Dopiero w drugiej potowie kwietnia mieliémy do czynienia z silniejszym ostabieniem obligacji na
rynkach core market, ze wzgledu na obawy o wzrost inflacji na skutek rosngcych cen ropy, po zapowiedziach
wprowadzenia przez USA sankcji na Iran. Z drugiej strony umocnienie sie dolara amerykanskiego spowodowato
przecene na rynku dtugu panstw nalezacych do tzw. emerging markets..

Na zachowanie polskich obligacji skarbowych w pierwszym pétroczu 2018 roku najwiekszy wpltyw miaty czynniki
lokalne. Pomimo powoli rosnacej inflacji Rada Polityki Pienieznej nie zdecydowata sie na podwyzke stép. Co
wigcej, prezes Glapinski zapowiedziat, ze prawdopodobnie stopy pozostang bez zmian do korica 2020 roku.
Dotychczasowe tendencje w polskiej gospodarce zostaty utrzymane. Solidny wzrost wynagrodzen i zatrudnienia
przyczynit sie¢ do spadku stopy bezrobocia do rekordowo niskiego poziomu 5,9% (w czerwcu 2018 r.). Do silnej
konsumpcji wewnetrznej dotgczyt wzrost inwestycji windujgc wskaznik PKB do poziomu 5,1% w skali roku (w
pierwszym kwartale 2018r.). Dobra sytuacja budzetowa wynikajgca z wyzszych niz zakiadano wptywéw i nizszych
wydatkow (nadwyzka budzetowa po pierwszym poétroczu) skutkowata niskg podazg obligacji na aukcjach
organizowanych przez Ministerstwo Finansow i byta wsparciem dla polskiego rynku dtugu, ktéry zachowywat sie
mocniej niz inne rynki wschodzace.

Przedstawiamy wyniki subfunduszy inwestycyjnych Funduszu IPOPEMA SFIO, ktére byly dobre w | pétroczu 2018,
a niektore z nich znacznie przekroczyty nasze oczekiwania. Szczegdty podane sg w ponizszej tabeli:

IPOPEMA Short Equity 12,33% 12,00% -
IPOPEMA Akcji -11,61% -11,85% -10,43%
IPOPEMA Gotowkowy 1,44% 1,32% 1,71%
IPOPEMA Makro Alokaciji ‘ -3,66% -4,00% -2,80%
IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy*** -1,17% -1,16% -0,94%
IPOPEMA Obligacii 1,33% 1,20% 1,93%
IPOPEMA Globalnych Megatrendéw 2,43% 2,10% 2,94%
IPOPEMA Dtuzny 2,09% 2,01% 2,76%
IPOPEMA Emerytura Plus -2,86% -3,09% -2,02%
IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych 2,24% 2,16% -

*wyliczenia na podstawie oficjalnej wyceny jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

** kategoria jednostki C dla Subfunduszu IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych zostata uruchomiona w lipcu 2018

*** Subfundusz IPOPEMA Portfel Poiskich Funduszy miat pierwszg wycene w dniu 26 04 2018, czyli stopa zwrotu jest za
okres od 26 04 2018 do 30 06 2018

Petng informacje na temat sytuacji finansowej Funduszu IPOPEMA SFIO, Subfunduszu IPOPEMA Short Equity,
Subfunduszu IPOPEMA Akgcji, Subfunduszu IPOPEMA Gotéwkowy, Subfunduszu IPOPEMA Makro Alokacii,
Subfunduszu IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy, Subfunduszu IPOPEMA Obligacji, Subfunduszu IPOPEMA
Globalnych Megatrendéw, Subfunduszu IPOPEMA Dtuzny, Subfunduszu IPOPEMA Emerytura Plus i Subfunduszu
IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych, znajdg Panstwo w potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz
jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Dzigkujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzgdzanym przez
nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,

Jarostaw Wikalinski Jardgstay Jamka

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu




