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Wycena certyfikatu funduszu na koniec lipca wyniosta 47,55 zt, co oznacza wzrost w minionym miesigcu o
6,59%, a w ostatnich 3 miesigcach wzrost o 26,23%. Biorac pod uwage fakt, iz od poczatku roku wycena
certyfikatu spadta o 24,26% (w duzym stopniu wskutek przeceny duzych, nieptynnych pakietéw akcji) trudno
mowi¢ o sukcesie, jednakze od czterech miesiecy obserwujemy zdecydowang poprawe wynikéw funduszu i
mamy przekonanie, ze fundusz najgorszy okres ma juz za soba.

Wartos¢ certyfikatéw inwestycyjnych od dotka wyceny na koniec marca wzrosta o ok. 52%, co jest wynikiem przeszio
dwukrotnie lepszym niz zachowanie indeksu WIG, a takze wszystkich istotnych indekséw rozwinietych rynkéw akgji
jak np. NASDAQ100 (+38%). Stopa zwrotu jest oczywiscie tylko odzwierciedleniem masy proceséw i dziatan
podjetych przez zarzadzajgcych w celu odbudowy wartosci certyfikatéw. Najwazniejszymi dokonaniami jest znaczne
odblokowanie ptynnosci portfela funduszu (nieptynne pozycje ponizej 20% WAN na koniec lipca) oraz wprowadzenie
istotnej ekspozycji na zagraniczne rynki akcji (ponad 40% ekspozycji funduszu na koniec lipca). Fakt, iz to wszystko
udato sie przeprowadzi¢ w ciggu zaledwie kilku miesiecy, w czasie silnych turbulencji rynkowych i gospodarczych,
uznajemy za dobry prognostyk na przyszto$¢ i motywacje do dalszej pracy nad kreowaniem ponadprzecietnych stop
zwrotu z certyfikatéw funduszu.

Wynik lipcowy wypracowany zostat gidwnie na zagranicznej ekspozycji funduszu, w szczegolnosci na
zaangazowaniu w akcje spétek technologicznych. W szczegdlnosci preferujemy spotki z obszaru cloud computing,
cyberbezpieczenstwa i oprogramowania dla korporacji. W trwajgcym sezonie wynikowym czes¢ spoétek juz pokazata
raporty i wyniki generalnie okazywaty sie lepsze od oczekiwan analitykéw. Mocno in plus zaskoczyty wyniki
(zagranicznych) spétek gamingowych. Warto zaznaczy¢, iz istotnie pozytywng kontrybucje do wyniku wniosty takze
technologiczno-informatyczne walory z krajowego rynku, a negatywnie wyrézniaty sie spofki ,starej ekonomii”. Mamy
na mysli gtbwnie banki oraz spétki modowe, gdzie istnieje duzy problem z dalszg poprawag wynikéw. W szczegdlnosci
dotyczy to bankdéw, gdzie historycznie niskie stopy procentowe i ptaska krzywa rentownosci nie pozwalajg na
poprawe wyniku odsetkowego, a wynikiem odsetkowym nie sposdb zasypac ,dziury” w wynikach. W szerszym
kontekscie potwierdza to naszg teze o trwatej stabosci przedstawicieli ,starej ekonomii”’. Na rynkach akcji inwestorzy
szukajg wzrostu, wiec w sytuacji gdy trudno znalez¢ czytelne czynniki wzrostowe w kolejnych kwartatach, trudno
zeby kursy zachowywalty sie pozytywnie przy braku triggeréw. Ponadto, w naszej ocenie tempo wychodzenia z dotka
gospodarczego w wielu krajach bedzie nizsze sie oczekuje, gdyz tgpniecie w | potowie roku uwidocznito liczne wady
strukturalne, ktére stanowig obecnie bariery wzrostu.

Na koniec lipca w funduszu znajdowaty sie akcje 47 spétek, ze znaczng dywersyfikacjg sektorowg, co widaé na
wykresie ponizej. W ,nodze” zagranicznej inwestujemy gtéwnie na rynku amerykanskim, gdzie sitg rzeczy jest
najwiecej ciekawych spoétek do wyboru i najwiecej przedstawicieli branzy technologicznej. W portfelu pojawity sie tez
wybrane spofki po krotkiej stronie rynku. Sg to walory z krajowego rynku, ktére w naszej ocenie nie dajg
zauwazalnego prawdopodobienstwa poprawy wynikéw w Srednioterminowej perspektywie i ich kursy powinny
znizkowac.

W najblizszym czasie koncentrujemy sie na analizie sptywajgcych raportéw ze spétek, rowniez z tych, ktére nie sg
obecne w portfelu, i nie wykluczamy pewnych korekt sktadu portfela, co w sezonie wynikéw jest rzeczg normalng.
Duzo uwagi poswiecamy szukaniu nowych kandydatéw do portfela, a sezon wynikéw jest zawsze okazjg do
zweryfikowania czy spotka dobrze odwzorowuje trendy branzowe i jak silny jest jej model biznesowy. Fundusz
utrzymuje wysokie zaangazowanie w rynek akcji, na poziomie przekraczajgcym 95%, z racji tego ze co do zasady
nie gramy alokacjg j. nie staramy sie ,zgadywacé”, w ktérg strone uda sie rynek, lecz skupiamy sie na czystej selekcji
spotek do portfela.

Podsumowujac, ostanie miesigce z pewnoscig mozna uznac¢ za udane, gdyz mamy za sobg 4 z kolei miesigc wzrostu
wyceny certyfikatow inwestycyjnych, a wyniki funduszu w kazdym miesigcu byty istotnie lepsze od stopy zwrotu z
indeksu WIG. Jest to oczywiscie poktosie dodania waloréw zagranicznych oraz wysokiej jakosci selekcji i skupiamy
sie na tym, aby te dobrg passe utrzymac¢ w kolejnych okresach.
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W przypadku pytan lub watpliwosci zapraszamy do kontaktu poprzez ogélny kanat komunikacji infolartig@ipopema.pl
lub pod numerem tel. (22) 123 01 49.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytacznie do uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zamknietych
zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo’), a takze do podmiotéw wspotpracujgcych z Towarzystwem w zakresie oferowania certyfikatow
inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzadzane przez Towarzystwo. Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie
(wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek sposéb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne
wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa. Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej
autorow, wedfug stanu na dzieri sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczace przyszlych wydarzen. Towarzystwo nie
gwarantuje, ze prognozy bedag pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przyszto$ci.

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 cze$ci wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem
osigganym przez Fundusze i zalezy od wartoSci nabywanych certyfikatow inwestycyjnych, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu opftat oraz zaptaconych podatkéw, w
szczegolno$ci podatku od zyskow kapitatowych.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibq w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow 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 wrzes$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréow oraz Uczestnikéw FIZ.
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