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Materiat reklamowy

IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych SFIO

We wrzesniu fundusz osiggnat stope zwrotu wynoszgca 0,85% przy sredniej stopie zwrotu grupy poré6wnawczej na poziomie

1,47%. Stopa zwrotu od poczatku roku wyniosta 0,62%, natomiast $rednia dla analogicznej grupy poréwnawczej wynosi

6,99%.
Na dzien 30.09.2024 M 3M 6M YTD 12M
IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych SFIO +0,85% +3,07% +2,05% +0,62% +2,58%
Mediana grupy poréwnawczej +0,96% +2,97% +3,68% +8,56% +15,40%
Srednia grupy poréwnawczej +1,47% +2,74% +3,53% +6,99% +12,92%

zrodto: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Piotr Huminski, CFA
zarzgdzajacy funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warminsko-

Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA TFI
na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzadzajgcego funduszami. Odpowiadat
m.in. za analizy spotek z sektora
Information Technology, Communication
Services, odnawialnych zrodet energii oraz
rynku metali szlachetnych. Od 2022 roku
zatrudniony na stanowisku zarzadzajacego
funduszami, w ramach ktérego zarzadza
m.in. funduszami Ipopema Ziota i Metali
Szlachetnych  SFIO  oraz  Ipopema
Zrownowazony  Inwestycji  Globalnych
SFIO, od ich powstania.

Posiada tytut Chartered Financial Analyst
(CFA).

|//’ Wyniki funduszu

Wrzesieh zdecydowanie nalezat do bankéw centralnych.
Juz od poczatku miesigca rozgrywany byt scenariusz nadchodzgcej decyz;ji
Fed w sprawie pierwszej obnizki referencyjnej stopy procentowej i tym samym
rozpoczecia cyklu luzowania polityki monetarnej w USA. Z lekkg przewagag
oczekiwan rynki wycenialy obnizke o 50 punktow bazowych (pb)
nad scenariuszem cigcia o 25 pb. Swoje zatozenia weryfikowaty wraz
z kolejnymi publikacjami danych makroekonomicznych, ktérych odczyty miaty
wskazywac¢ w jakiej kondycji znajduje sie amerykanska gospodarka i jaki
finalnie poziom stép procentowych jest odpowiedni w celu unikniecia recesiji.
W pierwszej kolejnosci otrzymaliSmy dane z rynku pracy, ktére w ostatnich
miesigcach ogrywaty istothg role w kreowaniu oczekiwan odno$nie
docelowego poziomu stop procentowych. Raport JOLTS (Job Openings and
Labor Turnover Survey) przedstawiajgcy liczbe dostepnych wakatow
w pozarolniczych przedsiebiorstwach i instytucjach rzadowych, wskazat
odczyt na poziomie 7,7min co bylo nieco nizszym odczytem niz miesigc
wczesniej. Wieksze zaskoczenie spowodowato poréwnanie biezgcego
odczytu do prognozy, ktéra zaktadata poziom 8,1 min. W efekcie aktualny
odczyt okazat sie o blisko 400tys wakatow nizszy niz oczekiwany i tym samym
wspierat oczekiwang obnizke o 50 punktéw. W nastepnym dniu rynek otrzymat

dodatkowe potwierdzenie tezy o stabszym rynku pracy wraz odczytami NFP

(Non-farm payrolls), czyli zmiany zatrudnienia w sektorach pozarolniczych, ktéry rowniez okazat sie nizszy

od oczekiwan 142 tys. vs 160 tys. O ile powyzsze dane wspieraly prognoze obnizki Fed o 50 pb, to brakujgcym

ogniwem okazatly sie dane dotyczace poziomu bezrobocia, ktérych odczyt w sierpniu wyniost 4,2% i byt wynikiem

nizszym od poprzedniego o 0,1%, co bylo réwniez zgodne z oczekiwaniami rynkowymi. W drugim tygodniu

opublikowano dane dotyczace inflacji w USA. O ile ich wptyw na ksztattowanie sie oczekiwan w ostatnich miesigcach

sukcesywnie malat, to w dalszym ciggu pozostajg istotnym elementem w ksztattowaniu polityki monetarnej. Odczyt

inflacji bazowej (3,2%) okazat sie zgodny z oczekiwaniami, a odczyt inflacji z uwzglednieniem cen zywnosci i energii

wyniost 2,5% i okazat sie delikatnie ponizej oczekiwanych 2,6%. | tak w kolejnym tygodniu cztonkowie Fed podjeli
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decyzje o obnizeniu referencyjnej stopy procentowej o 50 punktéw bazowych. O ile mozemy méwic, iz rynek w duzej
mierze spodziewat sie takiej decyzji, to w efekcie obserwowalismy powrét do stabngcego dolara amerykanskiego
i co ciekawe wzrostu rentownosci amerykanskich obligacji, ktory trwat juz do konca wrzesnia. W przypadku
rentownosci amerykanskich obligacji 10-letnich zakonczyliSmy miesigc na poziomie 3,78%. Warto zwréci¢ uwage,
iz chwile przed decyzjg Fed obserwowalismy najnizszy poziom w biezgcym roku wynoszgcy 3,6%. Tym samym
we wrzesniu rentownos$¢ obligacji 10-letnich obnizyta sie o 12 punktéw bazowych, natomiast rentownosé 2-letnich
obligacji az o 27 punktéw. W efekcie przetozylo sie to na powrét krzywej rentownosci amerykanskich obligacji

do dodatniego nachylenia (10y > 2y) ostatnio obserwowanego na przetomie lipca 2022 roku.

W Europie tydzien przed decyzjg Fed, Europejski Bank Centralny (ECB) takze zdecydowat sie na obnizke
stopy depozytowej o 25 punktow bazowych do poziomu 3,5%. W przypadku amerykanskiego banku mieliSmy
do czynienia z pierwszg obnizkg od czasu zaostrzania polityki monetarnej, natomiast w przypadku Europy byta
to druga obnizka. O ile dziatania w przypadku stopy depozytowej byly zgodne z oczekiwaniami, to wigksze
zaskoczenie i reakcje obserwowaliSmy w nastepstwie na decyzje odnosnie poziomu gtéwnej stopy refinansowe;j,
ktéra zostata obnizona o 60 punktdw bazowych z poziomu 4,25% do 3,65%. Pomimo wczesniejszych zapowiedzi
ECB o checi zawezania spread’u pomiedzy stopg depozytowa a refinansowg, rynek zareagowat na obnizke o 60 bp
jakoby miatby to by¢ kierunek bardziej luzujgcej polityki monetarnej w nastepnych miesigcach. Finalnie na konferencji
Christine Lagarde rozwiata watpliwos$ci stwierdzajgc, ze poziom decyzji byt uzalezniony od poprzednich zapowiedzi
ECB o zmniejszeniu réznicy w poziomie obydwu stdp procentowych, a nie nagtej zmianie w prowadzonej polityce,

sygnalizujgc bardziej zachowawcze podejscie, tym samym stopujac rosngce oczekiwania rynkowe.

Przechodzac na koniec do Azji, Japonski Bank Centralny (BoJ) pozostawit stopy procentowe
na niezmienionym poziomie. Po zamieszaniu jakie spowodowata lipcowa decyzja BoJ wywiercajac presje
na ptynno$s¢ w wyniku wysokiego zaangazowania inwestoréw w carry trade, czionkowie banku komunikowali
o bardziej ostroznym podejsciu do kolejnych decyzji. Ze wzgledu, iz prognozy wzrostu gospodarczego jak i poziomu
cen w ocenie BoJ sg na satysfakcjonujagcym poziomie nie zachodzg przestanki do dalszego zaciesniania polityki
monetarnej. Sytuacja byta o wiele bardziej ciekawa w kwestii decyzji Ludowego Banku Chin (PBOC). Pod koniec
miesigca bank chinski zdecydowat sie na szereg decyzji majacych na celu stymulowaé wzrost gospodarczy w drugiej
najwiekszej gospodarce swiata. To, ze chinska gospodarka walczy z pogarszajgcym sie tempem wzrostu PKB
obserwujemy od czasu zapasci chifiskiego rynku nieruchomosciowego. Poprzednie dziatania rzgdzacych na ten
moment nie przyniosty znaczgcej poprawy i tym samym wrzedniowe dziatanie PBOC ma odmieni¢ ten trend.
Ma to zwigzek pakietem stymulujgcym uchwalonym we wrzesniu, ktory zaklada miedzy innymi obnizenie stopy
rezerwy obowigzkowej dla duzych bankow z 10% do 9,5% (wartosciowo odpowiada to okoto 1bn CNY
co w przyblizeniu jest warte 142 mid $). Ponadto obnizenie stopy procentowej odpowiedzialnej za poziom
oprocentowania przy kupnie nieruchomosci, co ma obnizy¢ biezgcy koszt obstugi zadluzenia, jak i pobudzic¢
aktywnosé na rynku nieruchomosci. Na doktadke w zapowiedzi banku zostata zawarta jeszcze kwestia dostarczenia
ptynnosci na rynku akcji w wysokosci 800 mid CNY (ok. 114 mld $), co zostato takze pozytywnie odebrane przez
rynek akcji (Shanghai Composite +3,5%, Hang Seng +4,5%). Czy dziatania faktycznie pobudzg rynek nieruchomosci,
a nizsze stopy wptyng pozytywnie na dziatalno$é przedsiebiorstw i finalnie konsumenta przyjdzie nam poczekac.
Niemniej inwestorzy optymistycznie odebrali biezgcg interwencje co byto widoczne przez pryzmat spotek z wysokag
ekspozycjg na rynek konsumenta. Cena akcji francuskiego LVMH wzrosta blisko o 14%, podobng reakcje
obserwowalismy w przypadku spotki Kering jak i innych przedsiebiorstw sprzedajgcych dobra konsumpcyjne

wyzszedo rzedu z wysoka ekspozycjg na rynek chinski.




Stopy zwrotu z wybranych indekséw w podziale na klasy aktywow

KLASA
AKTYWOW INDEKS th 3M 6M YTD 12M 24M 36M
Indeks VIX 1158% | 34,49% 28,59%  3438%  -451% -47,09% -27,70%
MSCI Emerging Markets 6,45% | 7,79% 12,54%  14,37% 22,89% 33,69% -6,56%
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= MSCI World Growth 1,89%  331%  9,63%  20,62% 36,54% 71,47% 24,49%
(@)
o MSCI World 1,69% @ 602%  833%  17,48% 30,48% 56,52% 23,83%
MSCI World Small Cap 165%  894%  554%  957%  22,84% 37,63% 1,61%
MSCI World Value - 9,01%  6,97%  14,26% 24,26% 41,80% 20,91%
Zioto spot BRAU 13230 18,15% 27,71%  42,52% 58,65% 49,95%
-
x Bloomberg Commodity Index | 4,438% | -0,64%  0,86%  1.72%  -4,29% -10,00% -0,41%
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% EURPLN 0,09%  -0,64% -0,52%  -1,35%  -7,36% -11,77% -7,05%
2 Bloomberg Dollar Spot Index -0,93% -3,68% -1,81% 0,82% -3,41% -8,57%  4,95%
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m
Ropa Brent - -16,94% -17,96%  -6,84%  -24,70% -18,41% -8,60%
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:i'gg)’:‘berg Global Aggregate - 6,98%  579%  3,60%  11,99% 14,50% -8,89%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 30.09.2024

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje na rynkach globalnych zaréwno w Instrumenty dtuzne ktérych udziat
w funduszu moze wynosi¢ od 40% do 100% Aktywoéw Netto Funduszu, jak i w Instrumenty udzialowe w udziale
nie wiekszym niz 60% Aktywow Netto Funduszu, w tym w szczegdlnosci akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe, emitowane przez spotki, ktére prowadzg dziatalno$¢ w wybranych
sektorach gospodarki oraz w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania. Subfundusz jest kierowany do inwestorow, ktérzy
akceptujg $redni poziom ryzyka inwestycyjnego wynikajacy z inwestowania znacznej czesci Aktywéw Subfunduszu
zaréwno w instrumenty udziatowe jak i dtuzne na rynkach globalnych. Horyzont inwestycyjny inwestora nie powinien

by¢ krétszy niz 3 lata.

NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sa udostepniane tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie mogg stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowac jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak rowniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informac;ji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Wartos¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowa¢ sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na skiad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania, co jest szczegétowo wskazane w




dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagnigcia celéw inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone s3g ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscig utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego funduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od poziomu pobranych optat
manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajagcego dochdd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodéw
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréow, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrédet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze
informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujace, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaly sig z
rzeczywistymi danymi w przysziosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac si¢ z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materiatu
marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Zastrzega sie, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposéb informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wy$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Pr6zna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w catosci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikow FIO.




