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Materiat reklamowy

W sierpniu stopa zwrotu na certyfikat inwestycyjny funduszu wyniosta +0,16%, co przektada sie na wynik od
poczatku roku réwny -8,09%. Wartosé¢ certyfikatu inwestycyjnego wynosi 87,83 PLN.

31.08.2022 1M 3M 6M YTD 1rok
Zm.% WANCI 0,16% 3,06% -6,31% -8,09% -13,80%

Sierpien okazat sie miesigcem korekcyjnym, zwtaszcza jego koncéwka po przeméwieniu Jerome'a Powella
na corocznym sympozjum w Jackson Hole. Gtéwnym czynnikiem ryzyka dla wzrostéw na rynku akcji w $rednim
terminie pozostawata uporczywosé¢ Fed w walce z inflacjg poprzez konsekwentne podnoszenie stép. Przeméwienie
Powella zostato odczytane jako mocno jastrzebie i wywotato przecene aktywow ryzykownych, a zwtaszcza na
rynkach akcji. W szerszym ujeciu, rynki wrdcity do sprawdzonego schematu i jedynym wygranym w sierpniu byt dolar
amerykanski. Przy takim zwrocie sentymentu rynki obligacji w naturalny sposéb wrécity do spadkéw i indeks
Bloomberg Global Aggregate zaliczyt spadek o niemal 4%, co w trwajgcej od przeszio 1,5 roku bessie na tym rynku
jest drugim najgorszym wynikiem miesiecznym. Rentowno$¢ amerykanskich 10-latek w ciggu miesigca wzrosta o
ponad 50 pb do 3,20%, czyli nieznacznie ponizej czerwcowego maksimum. Na tym tle spadek NASDAQ100 o ponad
5% w sierpniu wyglagda umiarkowanie w poréwnaniu do sytuacji z | potrocza, gdy znacznie mniejsze wzrosty

rentownosci generowaty paniczng wyprzedaz spétek technologicznych.

INDEKSY (31.08.2022) YTD t M 3M 6M 12M 36M
Nikkei 225 -2,43%  1,04%  298%  590%  001%  3568%
MSCI Emerging Markets -1931%  0,03%  -7,75% -1513% -24,04%  0,99%
Russell 2000 -17,87%  -218%  -1,07% -996% -1890% 23,37%
Dow Jones Industrial Average -13,29%  -4,06%  -4,49% -7,03% -10,89% 19,34%
S&P 500 -17,02%  -4,24%  -4,29%  -9,58% -12,55%  35]15%
DAX -19,20%  -4,81% -10,80% -11,24% -1895%  7,50%
NASDAQIOO0 -24,80% -522% -293% -1381% -2124% 59,56%
STOXX 600 Europe -1490% -529% -6,37% -8,38% -1,84%  9,39%
WIG -27,59% -8,79% -12,64% -1794% -29,26% -1,57%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Najbardziej poszkodowanym indeksem okazat sie WIG, ktéry znizkowat o niemal 9%, gtéwnie za sprawg
fatalnej kondycji segmentu tzw. ,blue chipéw”, gdzie obserwowaliSmy silnie ujemne stopy zwrotu spétek paliwowo-
energetycznych, czyli wszystkich gdzie wptyw na dziatanie spétki ma Skarb Panstwa. Otoczenie makroekonomiczne
jest trudne i niepewne, a w przysztym roku odbedg sie wybory parlamentarne, co oznacza dla rzadzacych
koniecznos¢ zapewnienia sobie poparcia m.in. za pomocg $rodkéw zgromadzonych w spétkach publicznych, na
ktére majg wplyw. Akcjonariusze tychze spotek czesci zyskdw nie zobaczg i w efekcie mamy systematyczny i
nieprzerwany odptyw kapitatu zagranicznego z warszawskiego parkietu. Taka jest czesto styszana argumentacja
wsrod zagranicznych inwestorow i dopoki klimat wokét polskiego rynku akcji nie ulegnie zmianie, taki sentyment
bedzie dominowat. W efekcie WIG20 znizkowat w sierpniu az o 11,21%, podczas gdy mWIG40 i sWIG80
odpowiednio o 7,53% i 1,36%. Na tle indeksu MSCI Emerging Markets zachowanie indeksu WIG20 jest po prostu

katastrofg. Niemniej, jest to bardzo dobra ilustracja powyzszych rozwazan, gdyz jak wiadomo indeksy matych i
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Srednich spétek sg znacznie mniej uwrazliwione na przeptywy kapitatu zagranicznego oraz jest w nich znacznie

wiecej spotek w 100% prywatnych.

Analizujgc zachowanie portfela funduszu w sierpniu stabo$¢ widoczna byta przede wszystkim w wybranych
spotkach nowych technologii zza oceanu, gdzie cieniem na wycenach potozyta sie staba koncéwka miesigca. Warto
zauwazy¢ ze walory tych spotek, ktére pokazaty wyniki istotnie lepsze od konsensusu zakonczyly miesigc na
solidnych plusach (powyzej +20%), nawet przy ponad 5% spadku indeksu NASDAQ100, co wzmacnia utrzymywane
przez nas zatozenie, ze najwazniejszym elementem kreowania wyniku inwestycyjnego w obecnych warunkach jest
staranna selekcja spétek do portfela. Jeszcze bardziej uwidocznito sie to w posiadanym przez fundusz portfelu
polskich spotek, ktory pozytywnie kontrybuowat do sierpniowego wyniku funduszu, mimo fatalnego
zachowania krajowego rynku akcji. Nie zamierzamy zwieksza¢ zaangazowania w polskie akcje, mimo ostatniej
przeceny, gdyz mamy przekonanie, ze jest ona uzasadniona, a sam fakt niskiej wyceny polskiego rynku jest od wielu
lat gldwnym argumentem za inwestycjg w polskie akcje. Niestety, jest to argument chybiony, gdyz na krajowym rynku
brakuje spodtek innowacyjnych czy tez o wyraznych przewagach konkurencyjnych wzgledem zagranicznych
odpowiednikéw. Jesli doda¢ do tego wyzej opisane problemy to mamy efekt w postaci wieloletniego braku trendu
wzrostowego na polskim rynku, co w dtugim terminie bardzo utrudnia kreowanie ponadprzecietnych stép zwrotu.
WIG co prawda w zesztym roku zanotowat historyczny szczyt, lecz ex post wiemy, ze miato to w znacznym stopniu

zwigzek z globalnym rajdem aktywow ryzykownych po otwarciu gospodarek, a nie z sitg polskiego rynku.

Podsumowujac, fundusz bedzie utrzymywat dobrze zdywersyfikowany i selekcyjny portfel spotek w
ramach limitu 50%.Na koniec sierpnia fundusz posiadat ok. 44% zaangazowanie bezposrednio w akcje 36
emitentéw, natomiast pozostata czes¢ aktywow byta zainwestowana w jednostki uczestnictwa dtuznych

funduszy inwestycyjnych otwartych oraz jednego publicznego funduszu inwestycyjnego zamknietego.

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 wspodifpracujgcych z Towarzystwem
w zakresie oferowania certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzgdzane przez Towarzystwo. Jakiekolwiek utrwalanie,
powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakiko/wiek 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 dzier sporzadzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet witasnych 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 wynikéw osiggnietych w przesztosci Dokument moze zawierac sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie beda 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 cze$cig 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 szczegdlnosci 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.




