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Materiat reklamowy

W sierpniu stopa zwrotu na certyfikat funduszu wyniosta -2,96%, co oznacza spadek wyceny na certyfikat
inwestycyjny od poczatku roku o 43,89%, natomiast wynik za ostatnie 12 i 36 miesiecy wynosi odpowiednio
-44,91% oraz -35,83%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec sierpnia wyniosta 95,56 zi.

31.08.2022 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI -2,96% 5,71% -43,89% -44,91% -35,83% -17,06%

Sierpien okazat sie miesigcem korekcyjnym, zwtaszcza jego koncéwka po przeméwieniu Jerome'a Powella
na corocznym sympozjum w Jackson Hole. Gtéwnym czynnikiem ryzyka dla wzrostéw na rynku akcji w $rednim
terminie pozostawata uporczywosé¢ Fed w walce z inflacjg poprzez konsekwentne podnoszenie stép. Przemowienie
Powella zostato odczytane jako mocno jastrzebie i wywotato przecene aktywoéw ryzykownych, a zwitaszcza na
rynkach akcji. W szerszym ujeciu, rynki wrdcity do sprawdzonego schematu i jedynym wygranym w sierpniu byt dolar
amerykanski. Przy takim zwrocie sentymentu rynki obligacji w naturalny sposéb wrécity do spadkéw i indeks
Bloomberg Global Aggregate zaliczyt spadek o niemal 4%, co w trwajgcej od przeszio 1,5 roku bessie na tym rynku
jest drugim najgorszym wynikiem miesiecznym. Rentownos¢ amerykanskich 10-latek w ciggu miesigca wzrosta o
ponad 50 pb do 3,20%, czyli nieznacznie ponizej czerwcowego maksimum. Na tym tle spadek NASDAQ100 o ponad
5% w sierpniu wyglada umiarkowanie w poréwnaniu do sytuacji z | potrocza, gdy znacznie mniejsze wzrosty
rentownosci generowaty paniczng wyprzedaz spétek technologicznych. Indeks MSCI World Health Care w sierpniu
znizkowat o0 6,11%, gtéwnie za sprawg spotek z sektora osprzetu medycznego, ktére znizkowaty per saldo o ponad
5%. W sektorze biotechnologicznym mieliSmy do$¢ wyrazny podziat na mate oraz duze i Srednie spotki. Te pierwsze
zachowywaly sie znacznie lepiej i zakonczyty miesigc na plusie, natomiast te wieksze, ktére sg przewazone w

indeksie NASDAQ Biotechnology zakonczyty miesigc ,pod kreskg”, a indeks ponad 1% na minusie.

INDEKSY (31.08.2022) YTD t M 3M 6M 12M 36M
Nikkei 225 -2,43%  104%  298%  590%  001%  3568%
MSCI Emerging Markets -1931%  0,03%  -7,75% -1513% -24,04%  0,99%
Russell 2000 -17,87%  -218%  -1,07% -9,96% -1890% 23,37%
Dow Jones Industrial Average -13,29%  -4,06%  -4,49% -7,03% -10,89% 19,34%
S&P 500 -17,02%  -4,24%  -4,29%  -9,58% -12,55%  35,15%
DAX -1920%  -4,81% -10,80% -11,24% -1895%  7,50%
NASDAQIO00 -24,80% -522%  -293% -13,81% -2124% 59,56%
STOXX 600 Europe -1490% -529% -6,37% -8,38% -1,84%  9,39%
WIG -27,59% -8,79% -12,64% -17,94% -2926% -11,57%

Zrédfto: Bloomberg, opracowanie wifasne.

W minionym miesigcu najwiekszg pozytywng kontrybucje do wyniku wniosty gtdéwnie spoiki
biotechnologiczne oraz spotki z obszaru technologii medycznych i transformacji cyfrowej w ochronie zdrowia. Z
pewnoscig przelomowym wydarzeniem byty bardzo dobre wyniki Ill fazy badania APOLLO-B w jednej z naszych

spotek, ktére wykazaly skutecznos¢ leku patisiran w leczeniu i znaczgco zwiekszajg prawdopodobienstwo
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komercjalizacji leku w leczeniu jednego z typéw amyloidozy transtyretynowej. To wydarzenie jest bardzo dobrg
ilustracjg naszego pozytywnego nastawienia do sektora w ostatnich miesigcach. Wyceny spofki biotechnologicznej
jest wypadkowg réznych prawdopodobienstw portfolio badan klinicznych i, czasem, przychodéw z lekow juz
skomercjalizowanych. Dlatego tez minima wycen w tym sektorze w Il kw. postrzegaliSmy jako bardzo dobrg okazje
do akumulacji wybranych waloréw, gdyz spowolnienie gospodarcze, wysoka dynamika inflacji oraz podwyzki stop
procentowych na swiecie nie wptywajg na owe prawdopodobienstwa tj. na wyniki badan klinicznych. Ten brak
korelacji oraz acyklicznos¢ wynikow w sektorze sg jego ogromng zaleta, ktéra zostat jednakze catkowicie pominieta
przez inwestoréw globalnych w ostatnim czasie, co stworzyto unikalng okazje inwestycyjng, a nam pozwolito na
wiecej niz podwojenie zaangazowania funduszu w biotechnologie (w relacji do sktadu portfela na koniec 2021 r.). Na
koniec sierpnia fundusz posiadat dobrze zdywersyfikowane zaangazowanie (18 spétek) w sektor biotechnologiczny

na poziomie niemal 30% portfela akcyjnego.

Sierpien to tradycyjnie czas splywania wiekszosci raportow z wynikami za Il kw. i na poziomie catego portfela
76% spotek zaraportowata lepsze od oczekiwan przychody za Il kw., a mediana pozytywnych zaskoczen wyniosta
ponad 5%, podczas gdy negatywnych niespetna -3%. Negatywne zaskoczenia dotyczyly praktycznie w catosci
wybranych spétek biotechnologicznych, gdzie jak wiadomo biezgce wyniki w wielu przypadkach majg mniejsze
znaczenie, oraz spoétek z sektora osprzetu medycznego, co w istocie jest pewnym rozczarowaniem. Warto jednak
dodag, ze negatywne niespodzianki w medtechach ograniczone byly gtdéwnie do duzych spoétek o bardziej cyklicznym
charakterze biznesu, co w zestawieniu z innymi sktadnikami portfela potwierdza teze, iz w obecnym otoczeniu lepiej
sobie radzg mate, bardziej elastyczne biznesy. W ten obraz wpisata sie jedna z matych, europejskich spoétek
medtechowych, ktéra najmocniej pozytywnie zaskoczyta na przychodach (+13,4% lepiej od konsensusu). Bardzo
mocno pozytywnie zaskoczyta tez spétka z niezwykle atrakcyjnego i wzrostowego obszaru bioprocesoéw, lecz ona

znajduje sie w dos¢ wczesnej fazie rozwoju i do wynikow podchodzimy z dystansem.

W innowacyjnej czesci portfela funduszu na raporty z wynikami czesci bedziemy musieli poczeka¢ do
wrzesnia z uwagi na przesuniecie roku obrotowego (o miesigc) w tychze podmiotach. Niemniej, w spétkach ktére
zdazyly opublikowaé raporty zobaczyliSmy generalnie pozytywne trendy i zaskoczenia w wynikach, ktére nie
potwierdzajg obaw inwestoréw. Niemniej, na rynku akcji wcigz dominujg obawy, strach i niepewnosg, ktére utrudniajg
forsowanie wycen ,w gore” i w tym otoczeniu spotkom np. z obszaru przetwarzania w chmurze bedzie bardzo trudno
o0 wskazniki EV/Sales przekraczajgce 20x, co jeszcze u progu biezgcego roku byto normg. Aczkolwiek widzimy
symptomy poprawy sentymentu polegajgce na tym, ze spoftki ktére zaraportowaty solidny zestaw wynikéw zostaty
nagrodzone wzrostem kurséw, a nie gwattowng przeceng ,dzieh po”, jak to miato miejsce w | potroczu. To oczywiscie
zbyt mato, aby na szerokim rynku zaistniat optymistyczny sentyment i wygenerowato sie paliwo do cyklicznej hossy,
ale po tak duzym ruchu spadkowym jak w | pdfroczu trudno na pewno potrzeba czasu na ,rozwianie” chmur
burzowych. Globalna transformacja cyfrowa mimo niesprzyjajacych warunkéw nie zwolnita tempa i sektory
potprzewodnikdw, przetwarzania w chmurze, enterprise software czy tez oprogramowania zintegrowanego pionowo

postrzegamy dtugoterminowo jako niezwykle atrakcyjne obszary inwestycyjne.

Podsumowujac, na koniec sierpnia fundusz posiadat niemal 98% zaangazowanie w rynek akcji z dobrg

dywersyfikacjg sektorowg oraz na poziomie spotek, ktdrych tgcznie byto 39 ze srednim udziatem ok. 2,5%.




STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI

Stany Zjednoczone 100,00%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja cyfrowa 56,88%
Biotechnologia 24,15%
Technologie medyczne 13,35%
Osprzet medyczny 5,62%

Zrédfo: Opracowanie wtasne.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytacznie do uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzagdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspoipracujgcych 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 spos6b Dokumentu lub informacji
w nim zawartych na rzecz osob trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyS$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedfug stanu na dzier sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet 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 podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialno$ci 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 pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.
Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatéw
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 sg jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo informuje, ze niniejszy materiat ma charakter
informacyjny i reklamowy, dane w nim podane nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegbtowy opis czynnikéw ryzyka, zawarte sg w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie www.ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestoréw oraz w siedzibie
Dystrybutoréw.

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej cze$ci wptaconych srodkéw. Osiggnieta 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 podatkéw, w szczegdlno$ci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.




IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Proznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sgd 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 wrze$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.




