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Warszawa, 16.08.2021 r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentuje Panstwu sprawozdanie finansowe
funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,IPOPEMA SFIO”) za okres od dnia 1 stycznia
2021 roku do dnia 30 czerwca 2021 roku.

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

Subfundusz IPOPEMA Akcji,

Subfundusz IPOPEMA Konserwatywny,

Subfundusz IPOPEMA Aktywnej Selekcji (do 30.06.2020r. nazwa Zréwnowazony),

Subfundusz IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy,

Subfundusz IPOPEMA Obligaciji,

Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrenddw,

Subfundusz IPOPEMA Dtuzny,

Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miala wplyw na dzialalno$¢ inwestycyjng Subfunduszy w
pierwszym potroczu 2021 roku.

Rynek akcji

W pierwszej potowie 2021r., podobnie zresztg, jak przed rokiem, najwazniejszg sprawg z punktu widzenia rynkow
akcyjnych byta epidemia Covid-19. Wiele krajéw na $wiecie utrzymywato w pierwszym kwartale wiele ograniczen
aktywnosci gospodarczej, ktore miaty zmniejsza¢ tempo rozprzestrzeniania si¢ wirusa. Sukces na polu badan nad
szczepionkami, doprowadzit do rozpoczecia akcji szczepien, jeszcze w grudniu minionego roku, ktéra to akcja
znaczgco przyspieszyla, w pierwszych miesigcach 2021r. Na koniec czerwca, w Unii Europejskiej, Stanach
Zjednoczonych, czy w Wielkiej Brytanii, a takze w wielu innych krajach (niestety na razie gtéwnie tych wysoko
rozwinigtych) poziom wyszczepialnosdci, mierzony jako % ludzi, ktérzy otrzymali przynajmniej jedng dawke
szczepionki przekroczyt 50%. To, w potaczeniu z duzg liczbg ozdrowiencow, przybliza nas do uzyskania petnej
odpornosci stadnej, ktéra z kolei zminimalizuje wptyw pandemii na systemy zdrowotne krajow, a w konsekwencji
pozwoli rzgdom na petne otwarcia gospodarek i Izejsze restrykcje w przypadku wzrostu liczby wskazan w
zimowych miesigcach. W efekcie wyzszej mobilnosci i aktywnosci gospodarczej, gospodarki panstw na catym
Swiecie przechodzg okres dynamicznego ozywienia. Jednoczesnie wcigz znajdujemy sie w otoczeniu luzowania
monetarnego i istotnego stimulusa fiskalnego, ze strony rzgdéw na catym swiecie. W efekcie w pierwszym péiroczu
2021r. mielismy piekng hosse na rynkach surowcowych i akcyjnych. Podobng sytuacje obserwowaliSmy na
warszawskiej gietdzie, Warszawski Indeks Gietdowy, wzrést od poczatku roku o 15,85%, ciggniety przez sektory
najmocniej eksponowane na gospodarcze ozywienie, czyli spéiki z sektora finansowego (WIG-Banki urést od
poczatku roku o ponad 37%) i paliwowego (stopa zwrotu sektora przekroczyta 28%). Jeszcze lepsze potrocze majg
za sobg najmniejsze spotki, sSWIG80 zakonczyt pierwszg potowe roku na poziomie 28% wyzszym niz odczyt na
koniec 2020r. Kryzys, wywotany pandemig koronawirusa, doprowadzit do tego, ze w wielu przedsiebiorstwach
przeprowadzono istotne redukcje kosztéw, a to w potgczeniu z wcigz znacznym wsparciem w postaci tarczy
antykryzysowych doprowadzito do sytuacji, w ktérej polskie firmy odnotowaty historycznie rekordowe marze
operacyjne.
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Rynek diugu

Globalne rynki dtugu w | potowie 2021 roku nadal pozostawaty pod silnym wptywem informacji zwigzanych z
pandemig Covid-19. Trzecia fala zachorowan, z medycznego punkiu widzenia, okazata sie do tej pory
najdotkliwszg. Reakcje ze strony wtadz w poszczegdlnych krajach byly tym razem bardziej uporzgdkowane, a
same obostrzenia, mniej dotkliwe niz przed rokiem. Rownolegle przyspieszajgca akcja szczepieh miata wptyw na
budowanie pozytywnych oczekiwan w stosunku do prognozowanego w 2021 roku ozywienia gospodarczego,
ktérego szacunki dla Unii Europejskiej jak i rodzimej gospodarki oscylujg wokét 5% r/r. Spodziewane odbicie
aktywnosci gospodarczej byto scenariuszem mocno dyskontowanym na rynkach dlugu w pierwszej potowie roku.
10-letnie rentownosci amerykanskie kontynuowaty trend wzrostowy zapoczgtkowany jeszcze w potowie 2020 roku.
Szczegdlne silne ruchy na amerykanskiej krzywej dochodowos$ci miaty miejsce w | Q 2021 (wzrost o ponad 0,50
pkt. prc.). Drugi kwartat to powolna racjonalizacja oczekiwah odnosnie skali ozywienia. Rodzimy rynek dtugu
zareagowat z lekkim opdznieniem na trendy na rynkach bazowych, niemniej jednak skala przeceny obligacji byta
dotkliwsza. W kulminacyjnym momencie rentownosci w tenorze 10-letnim siegaly niemal 2%, ostatecznie
wyhamowujac w drugim kwartale. Oczekiwania odnos$nie nadchodzgcego ozywienia gospodarczego, a co za tym
idzie, niebezpieczenstwa utrwalenia trendéw inflacyjnych, tonowaty gtéwne banki centralne, a wraz z nimi polski
NBP. Polityka EBC jak i FED w pierwszej potowie roku pozostawata silnie akomodacyjng, a narracja podkreslata
niepewnosci odnosnie trwatosci wzrostu gospodarczego jak i przejsciowy charakter czynnikéw podwyzszajgcych
dynamike inflacji. Ta ostatnia w USA siegnefa poziomu obserwowanego w 2008 roku (5,4% r/r). W Polsce
natomiast wyréwnaliSmy poziomy przedpandemiczne (4,7% r/r). Gwaltowne odbicie aktywnosci gospodarczej jaki
jego trwatosé bedzie kluczowa z punkty widzenia ograniczania programéw skupu aktywow jak tempa podwyzek
stop procentowych w 2022 roku. Bardziej klarowny natomiast obraz rodzimej gospodarki dla RPP bedzie dostepny
po listopadowej projekc;ji inflacji.

Na polskim rynku dtugu w pierwszym potroczu 2021 rentowno$c¢ 10-letniego benchmarku wzrosta z 1,23%, do
1,61%, 5-letniego z 0,42% do 1,25%, a rentownos¢ dwulatki z 0,05% do 0,29%. Na gtéwnych rynkach dlugu
rentownosc¢ niemieckich 10-letnich obligacji wzrosty z -0,57% do -0,21%, a amerykanskich z 0,91% do 1,44%

Ponizej przedstawiamy wyniki inwestycyjne subfunduszy wchodzacych w skiad IPOPEMA SFIO w | pdétroczu
2021r.

Subfundusz Kat. A Kat. B Kat. C Kat. S Kat. D = Kat. P**
IPOPEMA Short Equity -13,09% | -13,10% - - - -
IPOPEMA Akgiji 15,59% | 15,59% | 17,07% | 13,86% | 19,50% | 15,60%
IPOPEMA Konserwatywny 0,01% -0,13% 0,28% - 0,26% 0,01%
IPOPEMA Aktywnej Selekciji 8,18% 8,38% | 10,61% | 7,33% | 13,08% -
IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy 1,45% 1,46% 2,12% 1,46% - -
IPOPEMA Obligaciji -1,26% | -1,38% | -0,66% | -1,26% - -1,25%
IPOPEMA Globalnych Megatrendow 8,46% 8,44% 9,61% 10,02% - 8,42%
IPOPEMA Diuzny -2,99% | -3,10% | -2,50% | -3,83% | -1,69% | -2,97%
IPOPEMA Emerytura Plus 5,39% 5,13% 6,29% 4,15% 7,47% 5,40%
IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych 1,16% 1,03% 1,24% 1,08% - 1,15%
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* wyliczenia na podstawie oficjalnej wyceny jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

** kategoria jednostki P zostata uruchomiona w lutym 2020 r. w ramach Produktu Specjalnego.

Petng informacje na temat sytuacji finansowej funduszu IPOPEMA SFIO oraz Subfunduszu IPOPEMA Short
Equity, Subfunduszu IPOPEMA Akgcji, Subfunduszu IPOPEMA Konserwatywny, Subfunduszu IPOPEMA Aktywnej
Selekcji, Subfunduszu IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy, Subfunduszu IPOPEMA Obligaciji, Subfunduszu
IPOPEMA Globalnych Megatrendéw, Subfunduszu IPOPEMA Diuzny, Subfunduszu IPOPEMA Emerytura Plus i
Subfunduszu IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych, znajdg Panstwo w potgczonym sprawozdaniu finansowym

Funduszu oraz jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzgdzanym przez

nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,
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