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Materiat reklamowy

W pazdzierniku stopa zwrotu na certyfikat funduszu wyniosta -0,51%, co oznacza spadek wyceny na
certyfikat inwestycyjny od poczatku roku o 49,72%, natomiast wynik za ostatnie 12 i 36 miesiecy wynosi
odpowiednio -53,46% oraz -23,45%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec pazdziernika
wyniosta 85,63 zt.

31.10.2022 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI -0,51% -13,04% -49,72% -53,46% -42,33% -23,45%

Patrzac na stopy zwrotu z gtéwnych indeksoéw za pazdziernik mozna odnies¢ wrazenie, ze na rynki wrocit
optymizm, co czesciowo jest prawda, ale jak zwykle znacznie wiecej kryje sie w szczegotach. A tutaj widzimy, ze
wzrosty na rynkach akcji byly bardzo zréznicowane w zalezno$ci od sektora. Prym wiodly sektory silnie cykliczne jak
paliwowy, przemystowy oraz finansowy, ktére sg licznie reprezentowane w duzych agregatach rynkowych takich jak
indeks MSCI World. Dla sektora paliwowego oczywistg przyczyng jest dynamiczny wzrost cen ropy naftowej na
rynkach. Ponadto, nieco zaskakujacy jest fakt, iz w USA dwucyfrowy wzrost zanotowat sektor débr konsumenckich,
co moze dziwi¢ z uwagi na fakt stabnacej globalnej konsumpcji i rozczarowujgcych prognozach wynikéw Amazona
na IV kw., ktére sg jednym z najlepszych wskaznikéw globalnej konsumpciji. Natomiast, jak zerkniemy na motory
wzrostu w tym obszarze to widzimy spore grono spotek, gdzie wynikdw nie mozemy oceni¢ pozytywnie, a tylko
spekulowaé (np. touroperatorzy), wiec struktura wzrostu jest dyskusyjna. Na rynkach diugu obserwowalismy
kontynuacje trendu i amerykanskie 10-latki na koniec miesigca ,pfacity” rekordowo ponad 4%, co negatywnie
odzwierciedlito sie w wycenach spdtek wzrostowych na Swiecie, a zwtaszcza na rynku amerykanskim. W sektorze
ochrony zdrowia miesigc z pewnoscig nalezat do udanych, gdyz w zasadzie wszystkie indeksy sektora zakonczyty
miesigc ,na plusie”, a najstabiej zachowat sie segment matych i Srednich spotek biotechnologicznych, lecz wcigz byta

to stopa zwrotu na poziomie ponad 3%.

INDEKSY (31.10.2022) YTD th 3M 6M 12M 36M
Dow Jones Industrial Average -9,92% 13,95% -0,34% -0,74% -8,62%  21,03%
Russell 2000 -17,75% 10,94% -204% -0,92% -19,60% 18,20%
WIG -27,22%  9,71%  -8,32% -12,68% -31,46% -12,72%
DAX -16,56%  9,41% -1 71%  -599%  -1552%  3,01%
S&P 500 -18,76%  7,99%  -6,25% -6,29% -1592% 27,47%
Nikkei 225 -418%  6,36%  -0,77%  275%  -4,52% 20,33%
STOXX 600 Europe -1550% 6,28% -595% -8,48% -13,31% 3,89%
NASDAQIO0 -30,11%  3,96%  -N91% -1,27% -2804% 41,09%
MSCI Emerging Markets -3116%  -3,15% -14,65% -2119% -3294% -18,60%

Zrédfto: Bloomberg, opracowanie wifasne.

W pazdzierniku rozpoczeliSmy okres publikacji raportow wynikowych za Ill kwartat, a z portfela funduszu
mimo Ze zaraportowato do korica miesigca mniej niz 25% podmiotow, to pozwolito to uzyska¢ dobra optyke, tego co

wydarzyto sie w biznesach poszczegdlnych spoétek. Na pewno pozytywnym zaskoczeniem, co nie znaczy
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najwiekszym, sg wyniki czesci spotek z segmentu osprzetu medycznego. Oczekiwania w tym obszarze byty bardzo
niskie, z uwagi na czynniki ryzyka specyficzne dla tej branzy tj.. zatory w tancuchach dostaw, braki kadrowe w
placéwkach ochrony zdrowia, jak réwniez globalne, czyli przede wszystkim silny dolar amerykanski. Niemniej, spofki
postrzegane przez nas jako potencjalnie najbardziej wrazliwe na spowolnienie koniunktury (medycyna estetyczna,
roboty chirurgiczne) zaraportowaty bardzo solidne wyniki wraz z optymistycznymi prognozami na kolejny okres.
Warto jednak zaznaczyC, ze szerokie spojrzenie na sektor pokazuje w jak rézny sposob i w réznym nasileniu
spowolnienie ,przechodzi” przez wyniki spotek. Dla odmiany, obserwowana przez nas spétka medycyny estetycznej
i globalny lider w swoim segmencie ,nie dowiozta” przychodéw o prawie 10%. Ponadto, stabszy zestaw wynikéw i
prognoz pokazata jedna ze spotek z segmentu kardio, co bylo to dla nas nieoczekiwanym rozczarowaniem. W
segmencie, ktory jest diugoterminowo obecny niemal od zawsze w portfelu i nadreprezentowany wzgledem
benchmarkéw tj. urzadzen i terapii dla diabetykéw, wyniki byty znacznie lepsze od prognoz. To jest wazna informacja,
poniewaz ten segment wydawat sie dos¢ mocno wrazliwy wzgledem kondycji amerykanskiego konsumenta, co nie

potwierdzito sie w wynikach, z wyjatkiem jednej spétki z obszaru automatycznych pomp insulinowych.

W przekroju portfela sporym rozczarowaniem w pazdzierniku byly akcje z obszaru transformacji cyfrowe;j
ochrony zdrowia oraz technologii medycznych, ktére zachowywaty sie znacznie stabiej od sektora i zakonczyty
miesigc ,pod kreskg”. To jest czes¢ szerszego procesu bessy w obszarze spétek innowacyjnych i wzrostowych, gdzie
rynek ma ogromne obawy czy w takim otoczeniu makroekonomicznym jest mozliwe handlowanie spétek na
dwucyfrowym wskazniku EV/Sales "23. Zachowanie kurséw takiego koszyka akcji przynosi dosy¢ jednoznaczng
odpowiedz, lecz czy jest ona uzasadniona dowiemy sie w ciggu kilku tygodni, gdyz wiele tego typu spotek ma

przesuniety rok obrotowy i raportuje pod koniec listopada lub na poczatku grudnia.

W pozostatych obszarach portfela zapoznaliSmy sie¢ z wynikami kwartalnymi niektorych spotek
biotechnologicznych, ktére okazaty sie lepsze od prognoz, lecz jak podkreslalismy wielokrotnie, w biotechach cykle
raportow kwartalnych nie sg az tak istotnym zrodtem zmiennosci w wiekszosci przypadkéw. Optyka skupia sie na
wynikach badan klinicznych, a te zalezg od konkretnej spotki. W listopadzie bedziemy mie¢ do czynienia z waznym
odczytem dla jednej z naszych spdtek opracowujgcej terapie na nawrotowe i lekooporne postacie nowotworu jajnika.
Bardzo dobre wyniki pokazata takze spétka pracujgca nad innowacyjnymi i autorskimi metodami wykrywania
wczesnych postaci nowotwordw (m.in. ptuca, prostaty). Generalnie akcje z spétek z segmentu biopsji ptynnej czy tez
szerzej, wczesnej detekcji nowotwordw, bardzo dotkliwie przeszty ostatnie kwartaty, lecz w ogromnej wiekszosci
spotek widzimy postep w badaniach oraz poprawe w fundamentach, co przy obecnych wycenach stwarza bardzo

ciekawg okazje inwestycyjna.

Podsumowujac, na koniec miesigca fundusz byt zaangazowany w rynek akcji na poziomie ponad 97%, z
czego najwieksze sektorowe zaangazowanie fundusz miat w obszar spétek z transformacji cyfrowej oraz

biotechnologii (w sumie ponad 75% skfadu portfela).




STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCII

Stany Zjednoczone 100,00%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCII

Transformacja cyfrowa 52,40%
Biotechnologia 24,01%
Technologie medyczne 15,43%
Osprzet medyczny 8,17%

Zrédio: Opracowanie whasne.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do uczestnikow funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspdtpracujgcych 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 oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wiasnych 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 odnosza sie do wynikéw osiggnietych w przesztosci Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie beda pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.
Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatéw
inwestycyjnych, a nie jest cze$cig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami zawierajgcymi prawnie wigzgce
informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sgq jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo informuje, Zze 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 dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sq forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegotowy 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
Dystrybutorow.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej cze$ci wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych certyfikatéw uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkow, w szczegolnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 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
“IMWeEStyTy Ny S A OzZiata TTa podstawie ZeZworteTa KormisfNaazora FImansoweygo Z 13 WrZzesnia 2007 TORU.




Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIZ.




