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Materiat reklamowy

W pazdzierniku stopa zwrotu na certyfikat inwestycyjny funduszu wyniosta -0,88%, co przektada sie na wynik
od poczatku roku réwny -15,14%. Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego wynosi 81,09 PLN.

31.10.2022 1M 3M 6M YTD 1rok

Zm.% WANCI -0,88% -7,53% -7,29% -15,14% -19,20%

Patrzac na stopy zwrotu z gtéwnych indeksoéw za pazdziernik mozna odnies¢ wrazenie, ze na rynki wrocit
optymizm, co czesciowo jest prawdg, ale jak zwykle znacznie wiecej kryje sie w szczegdtach. A tutaj widzimy, ze
wzrosty na rynkach akcji byty bardzo zréznicowane w zalezno$ci od sektora. Prym wiodly sektory silnie cykliczne jak
paliwowy, przemystowy oraz finansowy, ktére sg licznie reprezentowane w duzych agregatach rynkowych takich jak
MSCI World. Dla sektora paliwowego oczywistg przyczyng jest dynamiczny wzrost cen ropy naftowej na rynkach.
Ponadto, nieco zaskakujacy jest fakt, iz w USA dwucyfrowy wzrost zanotowat sektor débr konsumenckich, co moze
dziwi¢ z uwagi na fakt stabnacej globalnej konsumpcji i rozczarowujgcych prognozach wynikéw Amazona na IV kw.,
ktére sg jednym z najlepszych wskaznikow globalnej konsumpcji. Na rynkach dtugu wcigz obserwowalismy
pogorszenie sytuacji i amerykanskie 10-latki na koniec miesigca ,ptacity” ponad 4%, co negatywnie odzwierciedlito
sie na wycenach spotek wzrostowych na Swiecie, a zwtaszcza na rynku amerykanskim. Relatywnie mocny okazat
sie warszawski parkiet, gdzie indeks WIG zwyzkowat o niemal 10%, gtéwnie za sprawg duzych spoétek (WIG20
+11,49%), podczas gdy mate (sWIG80 +4,19%) i srednie (mMWIG40 +7,64%) pozostawaly relatywnie stabsze.

INDEKSY (31.10.2022) YTD 1‘ M 3M 6M 12M 36M
Dow Jones Industrial Average -992%  13,95% -0,34% -0,74%  -8,62% 21,03%
Russell 2000 -17,75% 10,94%  -204% -0,92% -19,60% 18,20%
WIG -2722%  9,71% -8,32%  -12,68% -31,46% -12,72%
DAX -16,56%  9,41% -1,71% -599% -1552%  3,01%
S&P 500 -18,76%  7,99%  -6,25%  -6,29% -1592% 27,47%
Nikkei 225 -4,18% 6,36%  -077%  275%  -4,52% 20,33%
STOXX 600 Europe -15,50%  6,28%  -595% -8,48% -1331%  3,89%
NASDAQIO00 -3011%  3,96% -N91% -1,27%  -28,04%  41,09%
MSCI Emerging Markets -3116%  -3,15%  -14,65% -2119% -32,94% -18,60%

Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Oczekiwania rynku na ewentualny zwrot w polityce monetarnej Fed zostaty (tuz po zakonczeniu miesigca)
gwattownie sttumione przez przewodniczgcego Powella, ktéry wyraznie zasygnalizowat utrzymanie jastrzebiego
kursu po posiedzeniu FOMC. Na moment pisania tego komentarza rynki zaktadajg szczytowg stope w cyklu
podwyzek na poziomie ponad 5% w czerwcu przysztego roku. Oczywiscie jedyng zmienng, ktéra jest w stanie ten
scenariusz zmieni¢ jest spadek dynamiki inflacji, co zapewne nastgpi w najblizszym czasie, lecz trudno
jednoznacznie oceni¢ w jakim tempie bedg postepowac procesy dezinflacyjne, ktére sg jednoczeénie uzaleznione w
duzym stopniu od stopnia spowolnienia gospodarczego. Co prawda rézne wskazniki wyprzedzajgce dla
amerykanskiej gospodarki wskazuja, iz szczyt inflacyjny zostat juz osiagniety, lecz zupetnie osobng sprawg jest
moment, w ktérym przetozy sie to na szeroki rynek, spodziewamy sie , ze takim momentem bedzie dopiero, istotne

zaskoczenie in minus w odczycie dynamiki inflacji CPI lub core PCE.
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W pazdzierniku rozpoczat sie okres publikowania raportéw wynikowych za Il kw., ktéry w gronie spotek z
indeksu S&P 500 (ponad 60% juz opublikowato wyniki) przyniést dos¢ symboliczne poziomy zaskoczen na
przychodach (nieco ponad 1%) i zyskach netto (ok. 1,5% vs ok. 6,6% s$rednia za poprzednie 4 kwartaty). Ogdlnie
ponad 60% spdtek pozytywnie zaskoczyto na poziomie EPS, lecz jest to wartos¢ istotnie nizsza niz w poprzednich
okresach ($rednia za poprzednie 4 kwartaty wynosi ok. 74%). Na poziomie przychodéw najwieksze pozytywne
zaskoczenia zanotowaty spotki uzytecznosci publicznej oraz finansowe, natomiast na poziomie EPS-6w spotki
paliwowe, ochrony zdrowia oraz konsumpcyjne. Negatywnie wyrdznity sie spotki przemystowe, ktére rozczarowaty
zaréwno na poziomie przychodow, jak i zyskéw netto. Duzo wiecej oczywiscie dzieje sie na poziomie poszczegdlnych
spotek, gdzie obserwujemy spektakularne zaskoczenia po obu stronach, aczkolwiek sitg rzeczy wiecej jest tych

negatywnych.

W portfelu funduszu sitg rzeczy najlepiej zachowaly wyselekcjonowane walory spotek z obszaréw
transformacji energetycznej, pétprzewodnikéw, recyklingu, fintechéw oraz akcje producenta osprzetu medycznego
dla diabetykéw. Z pewnoscig rozczarowaty walory spétek z segmentu transformaciji cyfrowej, ktérym cigzyty rosnace
rentownosci dlugu na swiecie oraz relatywnie wysokie wyceny tego typu spotek. Mimo ze wiele spotek transformaciji
handlowana jest na jednocyfrowym wskazniku EV/Sales "23, a warto doda¢ ze w 2021 r. spdtki z analogicznym
wskaznikiem ponizej 20x uwazane byly za tanie, to rynek wcigz nie ptaci zbyt wiele za dlugoterminowe opcje
wzrostowe i wysokie dynamiki przychodéw, EBITDA czy tez zyskow netto. Finalnie obszar transformacji cyfrowej
oraz stabos¢ krajowego rynku dtugu wespét zadecydowaly o nieznacznie ujemnym wyniku funduszu w minionym

miesigcu.

Podsumowujac, fundusz bedzie utrzymywat dobrze zdywersyfikowany i selekcyjny portfel spotek w
ramach limitu 50%. Na koniec pazdziernika fundusz posiadat ok. 48% zaangazowanie bezposrednio w akcje
36 emitentéw, natomiast pozostata czesé aktywoéw byla zainwestowana w jednostki uczestnictwa dluznych

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 wspoipracujgcych z Towarzystwem
w zakresie oferowania certyfikatow 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 osob 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 odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikéw osiggnietych w przesztosci Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie beda pokrywaly sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.
Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu.




Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatow
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, ze 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 szczegotowy 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 optat oraz zaptaconych podatkow, w szczegolnosci podatkow. 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
przedsiebiorcéw 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 wrze$nia 2007 roku

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikéw FIZ.




