Baltic Capital ™

Warszawa, 29 kwietnia 2022 r.

List Baltic Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
do Uczestnikéw Baltic SFIO

Szanowni Panstwo,

niniejszym mamy przyjemno$¢ przekaza¢ na Panistwa rece sprawozdanie finansowe Baltic
SFIO wraz z wydzielonymi subfunduszami: Baltic Makro Obligacji, Baltic Makro Alokacji
Plus oraz Baltic Makro Alokagji zarzadzanego przez
Baltic Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od dnia
01.01.2021 r. do dnia 31.12.2021 .

W sprawozdaniu finansowym zawarte sa szczegélowe informacje na temat sktadu portfela
lokat, struktury kosztéw oraz rezultatbw operacji finansowych. Do sprawozdania
finansowego dolaczone Sprawozdanie z badania przeprowadzonego przez bieglego
rewidenta oraz oswiadczenie depozytariusza.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miata wplyw na dziatalnos¢ inwestycyjna
Subfunduszy w 2021 roku.

Zgodnie z dos¢ powszechnym konsensusem rynkowym rok 2021 byt pozytywny dla rynkow
akgji. Kluczowe z indeksy osiaggnely stopy zwrotu w przedziale od ok. 16% (DAX) do 28%
(S&P 500); WIG wzrost o ponad 21% za$ globalny indeks MSCI World o 20%. Wzrosty na
rynkach akcji byly poklosiem uruchomionych w 2020 oraz w 2021 roku stymuluséw
fiskalnych oraz luznej polityki monetarnej bankéw centralnych ktéra miata odzwierciedlenie
w lepszych niz to oczekiwal rynek danych gospodarczych. W dalszym ciagu jednak byl to
okres wychodzenia z zapasci gospodarczej po pandemii Covid-19 oraz okres pojawiania sie
nowych bardziej zarazZliwych wariantéw. Dalsza niepewnoé¢ co do rozwoju pandemii
a takze duzy popyt w gospodarce wplynat na znaczace przestoje w globalnym faricuchu
dostaw. Mialo to oczywiste przelozenie na wzrost inflacji na $wiecie. Otoczenie
makroekonomiczne, w tym wzrost oczekiwan inflacyjnych przy polepszajacym sie wzroscie
gospodarczym wspieralo spétki cykliczne wzgledem spétek defensywnych tj. pozytywnie
wyraznie wyrdznialy sie sektory cykliczne takie jak spétki paliwowe, finansowe,
przemystowe oraz IT. Z drugiej strony gorzej zachowywaly sie sektory defensywne takie jak
spolki dobr uzytecznosci publicznej, débr podstawowych. Na tym tle dobrze zachowat sie
rynek akcji w Warszawie, gdzie struktura notowanych spotek jest znaczaco przechylona w
strone spolek cyklicznych.

Na poczatku 2021 roku uwazalismy, ze konsensus na wzrost PKB w globalnej gospodarce
jest niedoszacowany, ale mimo to przyjeliSmy i utrzymywalisémy ostrozne nastawienie do
rynku akcji. Powodem naszej ostroznej postawy byly obawy o specyficzne, nieoczekiwane
ryzyka zwigzane z pojawieniem sie kolejnych fal zakazeri na Covid-19, nowych szczepéw
koronawirusa oraz zwigzane z nimi przedluzenia lockdown'6éw, dlatego tez
wyczekiwaliSmy korekty spadkowej w trendzie wzrostowym w celu zwigkszenia alokacji.
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Ostatecznie jednak korekty rynkowe byly mniejsze niz oczekiwaliémy (maksymalny spadek
na rynku amerykanskim nie byt wiekszy niz 5% - historycznie b. niska zmiennos¢). Dzieki
aktywnej alokacji oraz selekcji (sektorowo-geograficznej) wynik byl istotnie wyzszy niz
wynikaloby to z przyjetej alokacji w akcje. Wynikato to gtéwnie selekcji sektorowej w ktorej
skupiliémy sie na spétkach cyklicznych (banki - gtéwnie w Polsce, sp6tki paliwowe, spotki
débr luksusowych czy przemystowe) co zaowocowalo znaczaca pozytywna alfa.

Odnosénie rynku dlugu, w pierwszej polowie roku obserwowaliémy kontynuacje sytuacji
z 2020 roku, a wiec stabilizacje rentownosci na niskich poziomach. Rentownosci polskich
obligacji skarbowych mocno wzrosty w drugiej potowie roku gléwnie za sprawa podwyzek
stop procentowych oraz oczekiwan trwalszego charakteru inflacji a takze zacie$niajacej sie
polityki monetarnej przez banki centralne na $wiecie. W zwigzku z tym w 2021 roku tracity
zaréwno obligacje stato jak i zmienno- kuponowe. Szybkie podwyzki stép w II potowie roku
dokonane przez RPP, niski poziom rentownosci w punkcie startowym (niskie carry) plus
wzrost ryzyka kredytowego sprawily, ze oba segmenty rynku (tzn. zaréwno obligacje oparte
na stalym jak i zmiennym kuponie) zanotowaly rok z ujemna stopa zwrotu. Wzrost
rentownosci w kraju wspierany byl przez rosngce rentownosci obligacji na rynkach
bazowych (EU i USA), gléwnie w odpowiedzi na wyzsze ceny surowcéw. Sytuacja na
krajowym rynku dlugu negatywnie kontrybuowata do wyniku Subfunduszy w czwartym
kwartale 2021 r.

Ponizej przedstawiamy wyniki subfunduszy wchodzacych w sktad Funduszu Baltic SFIO na
dzierr 31 grudnia 2021 r.

Baltic Makro Obligacji SFIO nd** -14,67%*
Baltic Makro Alokacji SFIO 4,99% 4,97%
Baltic Makro Alokacji Plus SFIO 13,18% 13,30%

*Wyliczenia na podstawie sprawozdania finansowego za 2021 r. Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalnosci i
zostata zastosowana metoda wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu zgodnie z art. 29 Ustawy o Rachunkowosci.
**Ostatnim dniem wyceny kategorii A w okresie sprawozdawczym byt 09 grudnia 2021 r., na 31 grudnia 2021 r. WAN na te¢ kategori¢ wynosit 0 zt.

Dziekujemy Panistwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich $rodkéw
Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo. Chcemy zapewni¢ Panistwa, ze Zarzad
dotozy wszelkich staran, aby przyczyni¢ sie do wzrostu wartodci aktywéw posiadanych
przez Baltic SFIO.

Informujemy réwniez, iz na mocy uchwaly Zarzadu z dnia 25.04.2022 r. zostala otwarta

likwidacja Subfunduszu Baltic Makro Obligacji. Signature N(it;l ified
Signature Not Vexified Dokument podpisafly przez
Dokument podpisghy przez Mikotaj Krolikowski
Arkadiusz Bogueb ~ Data: 2022.04.29120:51:59 CEST
Arkadiusz Bogusz Mikotaj Krolikowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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