ipopema Komentarz miesieczny czerwiec 2022 r.

Materiat reklamowy

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec czerwca wyniosta 34,82 zi, co oznacza spadek
wartosci w minionym miesigcu o -8,01%. Wynik od poczatku roku wynidst -30,26%, natomiast za ostatnie
12 miesiecy -33,55%.

30.06.2022 1M 3M YTD 1rok 2 lata
Zm.% WANCI -8,01% -26,93% -30,26% -33,55% -21,95%

Czerwiec nie przyniést przetomu w tendencjach z ostatnich miesiecy i zakonczenie pierwszej potowy roku
na rynkach globalnych przebiegato pod hastem ucieczki od aktywow ryzykownych, przy czym do aktywéw
ryzykownych obecnie zaliczane (w rozumieniu inwestoréw) sg w zasadzie wszystkie notowane klasy aktywéw tj. od
instrumentu dtuznych, przez akcje, a na kryptowalutach konczac. Patrzac po stopach zwrotu z gtéwnych krajowych
indekséw, mozna odnie$¢ wrazenie, ze wszystkim ,oberwalo sie” po réwno, ale w odréznieniu od np. fatalnego
kwietnia, tym razem pod powierzchnig wody dziato sie znacznie wiecej. Pewnym novum w zestawieniu z
poprzednimi miesigcami jest dotgczenie do wyprzedazy przez rynki surowcowe, ktére do tej pory byty jedyng
pozytywnie wyrdzniajgcq sie klasg aktywow oraz relatywnie odporng na wstrzgsy. Ta sytuacja ulegta gwattownej
zmianie, poniewaz indeks Bloomberg Commodity zaliczyt spadek o niemal -11% w czerwcu, a liderami spadkéw
byly gtéwnie ceny metali przemystowych (miedz, nikiel, aluminium, ruda zelaza). To oczywiscie mocno zawazyto na
wycenach spotek wydobywczych i paliwowych, ktérych globalne indeksy solidarnie stracity w czerwcu po ok. -16%,
co z kolei zawazylo na gtebszych spadkach na szerokim rynku akcji. Na tym tle niewiele lepiej wypadt sektor
spotek odnawialnych zrédet energii i czystych technologii ilustrowany indeksem WilderHill Clean Energy, ktéry
znizkowat o ponad -14%. Niestety, w tym roku taka wysoka zmiennos¢ tego indeksu utrzymuje sie, gdyz w ciggu 6
miesiecy indeks 3-krotnie notowat dwucyfrowe stopy zwrotu, a cate potrocze zakonczyt ponad 36% spadkiem.
Jednakze, sektor OZE i czystych technologii jest silnie selekcyjnym obszarem i zachowanie poszczegdlnych
waloréw byto bardzo niejednorodne. Przykiadowo, na koniec czerwca wzrost YTD akcji Enphase Energy o +6,7%,
ktére to walory sg od dawna na wskaznikach bardzo wysoko wyceniane, mozna w otoczeniu pogromu wysoko
wycenianych spétek uzna¢ za niebywaty wrecz sukces. Natomiast na drugim biegunie mamy wiele matych spotek
lub tez gwiazd poprzednich 2 lat jak np. Rivian, ktérego wartos¢ spadta az o 75%.

INDEKSY (30.06.2022) YTD t ™ 3M 6M 12M 36M
Nikkei 225 -8,33% -325% -513% -8,33% -833% 24,05%
Dow Jones Industrial Average -1531%  -6,71%  -11,25% -1531% -10,80% 15,70%
WIG -22,69% -6,72%  -17,45% -22,69% -1891% -10,99%
MSCI Emerging Markets -18,78%  -715% -12,36% -18,78% -27,20%  -514%
STOXX 600 Europe -16,52%  -8,15% -10,67% -16,52% -10,08%  5,80%
Russell 2000 -2393% -8,37% -17,49% -23,93% -26,08% 9,03%
S&P 500 -20,58% -8,39% -16,45% -20,58% -11,92%  28,68%
NASDAQIO00 -29,51% -9,00% -22,47% -29,51% -20,96% 49,96%
DAX -19,52%  -115%  -1,31% -19,52% -17,69%  3,10%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.
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W czerwcu na wyniku zawazyta, sitg rzeczy ekologiczna (ok. 70% skfadu portfela) czesé portfela, ktérej
sktadniki w pewnym stopniu podazata za staboscig spotek paliwowo-energetycznych za oceanem. Moze sie to
wydawaé nie do konca zrozumiate, ale logika inwestorow jest taka, ze skoro mamy silne spadki na rynkach
surowcow przemystowych i paliw, to projekty OZE nie bedg potrzebne ,od zaraz”, bo ceny tradycyjnej energii i
surowcow energetycznych spadng wskutek recesji. Ta teza w krétkim terminie odbija sie na zachowaniu portfela,
aczkolwiek w $rednim i diugim terminie niewiele, poniewaz pomija fakt, ze geopolitycznie nie ma powrotu do
handlu surowcami z Rosjg. Méwigc inaczej, import gazu z Rosji do Europy i tak spadat systematycznie od 2011 r.,
a inwazja na Ukraing powoduje, ze Rosja ten rynek zbytu utracita mozliwe, ze bezpowrotnie. To oznacza, ze ceny
surowcow energetycznych w Europie bedg wcigz relatywnie wysokie w perspektywie kilku lat, a najlepszym
przyktadem tego jest gaz ziemny. To oczywiscie powoduje, ze relatywna optacalnosc projektéw solarowych, hydro,
wiatrowych czy tez wodorowych jest nadal znacznie wyzsza niz przed inwazjg na Ukraine. W USA z kolei jest silny
polityczny nacisk na OZE ze strony Demokratéw, mimo ze surowce energetyczne sg tam tansze niz w Europie,
czego dobrym przyktadem jest wspominana w poprzednim komentarzu cheé¢ odblokowania importu komponentéw
chinskich w celu szybkiego rozruszania projektow solarowych. A propos chihskich komponentéw, jest to duzy
problem w dla producentéw wiatrakéw, poniewaz chinscy producenci sg tansi i stopniowo dominujg rynki globalne,
co szkodzi wynikom europejskich i amerykanskich producentéw. Majac to na uwadze, fundusz konsekwentnie nie

posiada ekspozyciji na tego typu spotki.

W lipcu rozpoczynamy kolejny sezon raportéow kwartalnych, ktéory w obecnym otoczeniu
makroekonomicznym postrzegamy jako kluczowy dla czesci spétek. Wyniki za | kw. br. w spotkach z sektora byty
lepsze od oczekiwan, w kilku przypadkach nawet duzo lepsze, co rynek generalnie docenit dos¢ stabilnym
zachowaniem w poréwnaniu do turbulencji na szerokim rynku i, zwtaszcza, w szeroko rozumianym sektorze spotek
innowacyjnych. Tym samym, apetyty przed raportami za |l kw. sg wyostrzone, ale staby czerwiec zdotowat wyceny,
wiec sektor czystych technologii nie wchodzi w sezon raportow na wysokich wycenach, co zawsze jest pewnym
ryzykiem, a przy tak duzych zawirowaniach jeszcze wigkszym. W naszej ocenie najbardziej podejrzane o stabsze
wyniki sg spotki ze znaczna, bezposrednig ekspozycjg na klienta detalicznego, ktéry w USA ujawnit zaskakujgcg
stabos¢ w Il kw. Z drugiej strony, trudny poréwnywac¢ zakup nowej lodéwki z instalacjg paneli fotowoltaicznych.
Pierwsze jest wydatkiem czysto konsumpcyjnym, a drugie inwestycjg, do ktérej dostaje sie albo dopfaty
bezposrednio albo ulgi podatkowe i finalnie generuje oszczednosci w budzecie domowym, co jest szalenie istotne
przy inflacji w USA przekraczajgcej 8% r/r. Mowiac inaczej, rynek bedzie na pewno sprawdzat, na ile teza o

relatywnie sztywnym popycie w segmencie detalicznym jest prawdziwa.

Podsumowujac, na koniec czerwca fundusz byt zaangazowany w rynek akcji na poziomie ok. 96%, w
wiekszosci na amerykanskim rynku akcji i z podziatem miedzy spétki ekologiczne i innowacyjne w relacji 70% i
30%.




Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (30/06/2022)
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Zrédio: Opracowanie wiasne.

NOTA PRAWNA

IE,E_I

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do
uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do
podmiotéw wspodipracujgcych 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 sposéb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz 0soéb trzecich, w tym
Towarzystwa.

publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody




Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autorow, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje
zawarte w Dokumencie pochodzg ze zrodet witasnych Towarzystwa lub Zzrédet 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 podlegac
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 zawierac
sformutowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywafty
sie z rzeczywistymi danymi w przyszto$ci. Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw
inwestycyjnych w przyszto$ci 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 sgq 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 rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych
instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg
Swiadczenia 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.ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla
inwestoréw oraz w siedzibie Dystrybutorow.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego.
Inwestycje w Fundusze wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej czesci
wptaconych $rodkéw. Osiggnigta 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
podatkow, w szczegdlnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed podjeciem decyzji o dokonaniu
inwestyciji.

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 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 wrzesnia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIZ.




