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Komentarz miesieczny styczen 2025r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Zrownowazony Inwestycji Globalnych SFIO

W styczniu fundusz osiagnat stope zwrotu wynoszaca +0,63% przy sredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie +1,86%.

Na dzien 31.01.2025 1M 3M 6M YTD 12M

IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych SFIO +0,63% -0,73% -2,50% +0,63% -3,03%
Mediana grupy poréwnawczej +1,95% +2,94% +3,68% +1,95% +8,76%
Srednia grupy poréwnawczej +1,86% +2,10% +2,99% +1,86% +8,09%

Zrédto: Analizy.pl, obliczenia wiasne

|,,)' Wyniki funduszu

Po stabej konncoéwce roku rynki akcji odnotowaty doskonaty start w biezacym
roku, lecz caly styczen przebiegat pod znakiem wysokiej zmiennosci, ktérej
przyczyn byto kilka. Skutkiem grudniowej konferencji po posiedzeniu FOMC
byto to, ze inwestorzy z duzg nerwowoscig i obawami podchodzili do kolejnych
publikowanych danych makroekonomicznych amerykanskiej gospodarki.

Widoczne to byto zwlaszcza po publikacji danych z rynku pracy (zmiana

zatrudnienia w sektorze pozarolniczym lepsza od oczekiwan o niemal 100 tys.

Piotr Huminski, CFA
zarzgdzajacy funduszem

miejsc pracy), co chwilowo zepchneto indeksy nawet ponizej grudniowych
miniméw. Nastroje uspokoit dopiero odczyt dynamiki inflacji CPI za grudzien,
Absolwent Uniwersytetu Warmirisko- ktéry okazat sie nieco stabszy od oczekiwan (roczna dynamika bazowej CPI
Mazurskiego w Olsztynie. . . L . .
wyniosta 3,2% wobec 3,3% oczekiwane). Jednak najwieksze zamieszanie
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA TFI
na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzadzajgcego funduszami. Odpowiadat

wywotaty informacje o mozliwosciach i kosztach stworzenia chinskiego

m.in. za analizy spotek z sektora Information
Technology, Communication Services,
odnawialnych zrédet energii oraz rynku
metali szlachetnych. Od 2022 roku
zatrudniony na stanowisku zarzadzajgcego
funduszami, w ramach ktérego zarzadza
m.in. funduszami Ipopema Ziota i Metali
Szlachetnych  SFIO  oraz  Ipopema
Zréwnowazony Inwestycji Globalnych SFIO,
od ich powstania.

Posiada tytut Chartered Financial Analyst

odpowiednika ChatGPT tj. DeepSeek. Inwestoréw najbardziej zaskoczyt fakt,
iz DeepSeek moze mie¢ porownywalne mozliwosci do zachodnich
odpowiednikéw przy koszcie rozwoju na poziomie ok. 6 min USD, co jest
wartoscig utamkowg w relacji do kosztow poniesionych przez OpenAl,
Alphabet czy tez Meta Platforms. Wywotato to gwattowne, nie widziane

od dawna, spadki w sektorze spétek technologicznych, a przede wszystkim

(CFA).
w obszarze potprzewodnikéw. Akcje Nvidii spadajace o 17% w trakcie jednej

sesji to jest cos, co zdarza sie wyjgtkowo rzadko i miato miejsce tylko jeden raz w ciggu ostatnich 5 lat, po wybuchu
pandemii covid19. Miesigc zostat podsumowany styczniowym posiedzeniem FOMC, ktére w odrdznieniu
od poprzedniego, w zasadzie przeszto zupetnie bez echa i reakcji rynkowej. Konkluzja jest taka, iz Fed nie bedzie

spieszyt sie z obnizkami, a decyzje bedg zapada¢ w |l potowie roku.

W kwestiach makroekonomicznych, gtéwnym ryzykiem dla wzrostu i dalszego spadku inflacji w amerykanskiej
gospodarce pozostaje polityka fiskalna i zagraniczna nowej administracji. Mimo szumnych zapowiedzi o cieciu
kosztow administracji przez Elona Muska, faktem pozostaje to, iz w biezacym roku deficyt fiskalny bedzie

ponadprzecietnie wysoki (blisko 7% PKB) co jak na ,normalng” faze cyklu, bedzie czynnikiem utrudniajgcym
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sprowadzenie inflacji do celu. Dodatkowo, agresywna polityka zagraniczna Donalda Trumpa i atakowanie partnerow
handlowych ctami i taryfami importowymi tez jest czynnikiem inflacjogennym, aczkolwiek nieco ostabianym przez
silnego dolara amerykanskiego. Nalezy zaktadac, iz efekt cet i taryf spowoduje wzrost cen produktéw objetych
wyzszymi stawkami, rowniez tych produkowanych na terenie USA. Zjawisko takie miato juz miejsce za poprzedniej
kadenciji Trumpa, czego dowodzi stynny przyktad pralek i suszarek, ktérych ceny wzrosty adekwatnie do natozonych
cet na zagraniczne odpowiedniki, mimo ze byty produkowane w 100% na terenie USA. Co ciekawe, suszarki nie byty
objete ctami, ale ich ceny takze wzrosty, gdyz producenci wykorzystali fakt, iz konsument jest przyzwyczajony
do, mniej wiecej, statej w czasie relacji cen pralek do suszarek. Tym samym, polityka Trumpa jest z pewnoscig
proinflacyjna w srednim terminie, lecz w dtuzszym okresie spowoduje erozje dochodu rozporzgdzalnego w dolnych
przedziatach dochodowych (grup najstabiej zarabiajacych) i poprzez kanat konsumpcyjny bedzie dziata¢
antyinflacyjnie. Palagcym pytaniem jest to, czy Trump bedzie w stanie obnizy¢ podatki, tak jak za czaséw | kadenciji,
co moze zneutralizowa¢ diugoterminowy ubytek w dochodzie rozporzgdzalnym. Przy tak ,rozdetym” deficycie moze
to by¢ problematyczne nawet dla Partii Republikanskiej. Z rynkowego punktu widzenia polityka Trumpa jest
postrzegana procyklicznie, co dobrze wida¢ na rynku diugu, gdzie mimo dezinflacji oraz obnizania stép przez FOMC,

rentownosci amerykanskich 10-latek utrzymujg sie wysoko powyzej 4% (ok. 4,5% na koniec stycznia).

Stopy zwrotu z wybranych indekséw w podziale na klasy aktywow

AKKTLY;:ligW INDEKS t M 3M 6M 12M 24M 36M
MSCI World Value 4,39%
MSCI World 3,47%
:; MSCI World Small Cap 3,42%
2 MSCI World Growth 2,63%
MSCI Emerging Markets 1,66% -2,34% -9,51%
Indeks VIX -5,30% -29,06% -15,31% -33,83%
Ztoto spot 6,63%
% Bloomberg Commodity Index 3,58% -8,50% -5,16%
:é; Ropa Brent 2,84% -4,91% -6,06% -9,15% -15,84%
% Bloomberg Dollar Spot Index -0,15%
i EURPLN -157% -3,27% -1,80% -2,71% -10,55% -8,09%
g Bloomberg Global High Yield Index 137%
GC3 Bloomberg Global Aggregate Index 0,57% -125% -0,64% -10,63%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.01.2025

W szerokim ujeciu, w styczniu wygranymi na pewno sg inwestorzy na rynkach metali szlachetnych, gdzie ceny
kruszcow zwyzkowaty o 6-8% i zaliczyly mocny poczatek roku, mimo ze na rynku dolara amerykanskiego oraz dtugu
rzgdowego miesigc byt wyjatkowo , ptaski”. Ceny zlota w ciggu ostatnich 12 miesiecy zwyzkowaty o ok. 37%, co jest

imponujgcy stopa zwrotu ostatni raz notowang na tym rynku w czasie hossy w latach 2018 — 2020.

Na rynkach akcji dominowata wysoka zmiennosc¢, w zwigzku z czym rozpietos¢ stop zwrotu poszczegdlnych indekséw
jest takze zaskakujaco spora, jak na jeden miesigc. Paradoksalnie, relatywnie silne byty parkiety europejskie, na czym
skorzystat takze krajowy parkiet. Niemniej, po obu stronach Atlantyku najmocniej zachowywat sie sektor ochrony
zdrowia, ktéry miat za sobg stabe Il pétrocze 2024 r., do tego stopnia, ze udziat spétek ochrony zdrowia w indeksie

S&P 500 spadt do najnizszego od lat poziomu 10,1%. Drugim motorem napedowym byty banki oraz spétki finansowe,




ktérym za oceanem pomagaty wyniki duzych bankéw inwestycyjnych za IV kw. ub. roku. Wspomniane wyzej spofki
z sektora potprzewodnikdw, mimo poteznego tgpniecia, zakonczyty miesiac na stosunkowo niewielkim minusie,

a indeks Bloomberg World Semiconductor spadt o -3,35%.

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% Aktywdéw Netto Funduszu, jak i w Instrumenty udziatowe w udziale
nie wiekszym niz 60% Aktywéw Netto Funduszu, w tym w szczegdlnosci akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe, emitowane przez spofki, ktére prowadza dziatalnos¢ w wybranych
sektorach gospodarki oraz w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania. Subfundusz jest kierowany do inwestoréw, ktérzy
akceptujg sredni poziom ryzyka inwestycyjnego wynikajgcy z inwestowania znacznej czesci Aktywéw Subfunduszu
zaréwno w instrumenty udziatowe jak i dtuzne na rynkach globalnych. Horyzont inwestycyjny inwestora nie powinien

by¢ krotszy niz 3 lata.

| E| NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sg udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowaé jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez 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 informacji 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). Warto$¢ aktywdw netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad 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 opfat znajdujg sie na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiggniecia celow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscia 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 obcigzajacego dochéd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodow
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréow, wedtug stanu na dzien jego sporzgdzenia. IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze
zrodet wiasnych 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 wyczerpujgce, 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 przysztosci. 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 zapoznac sie z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac sie 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
sposo6b informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikaciji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 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
dziatalno$ci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIO.




