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Materiat reklamowy

W sierpniu fundusz wypracowat stope zwrotu réwnag +2,04%, co oznacza wzrost wyceny na certyfikat
inwestycyjny od poczatku roku na poziomie +6,05%, natomiast wynik za ostatnie 12 i 24 miesigce wynosi
odpowiednio +16,49% oraz +50,56%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec sierpnia
wyniosta 173,46 zt.

31.08.2021 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI +2,04% +12,89% +6,05% +16,49% +50,56% +38,33%

Sierpien byt kolejnym pozytywnym miesigcem dla spotek z sektora ochrony zdrowia (MSCI World Health Care +2,68%), a w ciggu
ostatnich 3 miesiecy, sposréd wszystkich sektoréw, lepiej zachowywaty sie tylko akcje spétek technologicznych. Tym samym
potwierdzito sie nasze zatozenie, ze okres nietaski spétek wzrostowych zakonczyt sie w potowie maja, natomiast obecnie
relatywng staboscig wykazujg sie mate i Srednie spotki, zasadniczo bez wzgledu na sektor. Indeks NASDAQ100 w sierpniu
zwyzkowat 0 4,16%, podczas gdy Russell 2000 Growth o skromne 1,78% po duzym spadku w lipcu (-3,65%). Relatywng stabos¢
matych i $rednich spétek w USA tltumaczymy rosngcymi obawami o tempo wzrostu gospodarczego oraz zaciesnienia polityki
monetarnej w USA, co nie pozwala na petny risk-on. Wyniki matych i $rednich spotek, co do zasady, mocniej korzystajg na
korzystnym otoczeniu makroekonomicznym, ale sg tez obarczone wigkszg zmiennoscig w niepewnych czasach. Niemniej, wydaje
sie, ze po konferencji w Jackson Hole rynek otrzymat dos$¢ jasny obraz dziatan FOMC w kolejnych kwartatach, co powinno sprzyja¢
mniejszym spétkom do konca roku. Fundusz jest przewazony w matych i srednich spotkach, pomimo tego udato sie w ostatnich
tygodniach ochroni¢ wynik przed negatywnym sentymentem poprzez dobrg jako$¢ selekcji spétek do portfela. Staramy sie w
obszarze mniejszych podmiotéw dobiera¢ spotki punktowo eksponowane na wybrane przez nas najbardziej atrakcyjne i
perspektywiczne trendy w sektorze. To pozwala na pewng izolacje i acyklicznosé wynikdw w takich spétkach, co w dtugim terminie

obniza korelacje waloréw z wahaniami sentymentu rynkowego.

SUBINDEKSY MSCI WORLD (USD, 31.08.2021) YTD im 3M 6M 12M 36M

MSCI World Information Technology 21,11% 3,80% 14,80% 20,47% 30,28% 106,19%
MSCI World Health Care 16,07% 2,68% 9,53% 18,26% 21,87% 45,24%
MSCI World Communication Services 22,79% 3,89% 8,20% 17,13% 33,82% 76,58%
MSCI World Real Estate 21,40% 1,53% 6,96% 19,95% 26,83% 24,02%
MSCI World 16,78% 2,35% 5,57% 15,20% 27,93% 44,40%
MSCI World Consumer Discretionary 10,95% 0,77% 3,28% 10,87% 24,02% 60,29%
MSCI World Utilities 4,23% 2,99% 2,55% 12,25% 12,49% 26,01%
MSCI World Consumer Staples 5,97% 0,70% 1,37% 13,76% 10,51% 24,62%
MSCI World Industrials 14,53% 1,58% 1,17% 12,86% 30,79% 34,10%
MSCI World Financials 23,01% 3,43% -0,44% 13,89% 43,18% 21,39%
MSCI World Materials 11,94% -0,89% -2,26% 9,64% 27,96% 35,12%
MSCI World Energy 19,52% -1,81% -5,47% 1,17% 28,73% -32,55%

Zrédfo: Bloomberg, opracowanie wifasne.

Za nami sezon raportow wynikowych za Il kwartat br. Z grona notowanych spétek medycznych w indeksie S&P 500,
ktorych jest w sumie 65, az 62 pokazaty przychody w Il kw. lepsze od konsensusu rynkowego i byt to najlepszy wynik ze wszystkich
sektorow. Na poziomie zyskow netto lepszy wynik zaraportowato takze imponujace 60 spotek. Ze szczegdtowej analizy wynika,
ze wyniki rozminely sie z konsensusem gtéwnie w spoétkach z obszaru osprzetu medycznego, zaréwno tych silnie
zdywersyfikowanych, jak i eksponowanych na pojedyncze obszary sektora ochrony zdrowia (np. technologie dla diabetykéw). Od

dtuzszego czasu zaktadaliSmy, ze rynek nie wycenia prawidtowo odbicia wolumenéw procedur medycznych i, co za tym idzie,
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odbicia wynikow w tym segmencie. Stad tez konsekwentnie utrzymywaliSmy istotne zaangazowanie w wybranych akcjach,
wybranych producentéw sprzetu medycznego i laboratoryjnego, co zaprocentowato w ostatnich miesigcach, gdyz segmenty te

nalezaly do relatywnie najsilniejszych w sektorze ochrony zdrowia.

W amerykanskim sektorze ochrony zdrowia waznym tematem stata sie propozycja Demokratéw usunigcia z czesci D
Medicare klauzuli nie pozwalajgcej rzgdowi na ingerencje w ceny lekéw, jest to pozostawione siftom rynkowym i negocjacjom
pomiedzy ubezpieczycielami, producentami lekéw i dystrybutorami. Na ten moment trudno stwierdzi¢, jakie jest
prawdopodobienstwo przejscia przez Kongres tej propozycji, gdyz w obozie Demokratow sg senatorowie przeciwni takiemu
rozwigzaniu. Niemniej, do czasu finalnego rozwigzania moze to cigzy¢ na akcjach big pharmy i czesci spotek biotechnologicznych,
gtéwnie tych ktére majg juz skomercjalizowane leki lub sg blisko etapu komercjalizacji. Przypomnijmy, ze ceny lekow sg idee fixe
obozu Demokratow od wielu lat, gdyz wiele lekdéw sprzedawanych w USA jest relatywnie drozszych niz np. na rynku europejskim,
a dodatkowo niektore topowe leki (jak np. Humira od Abbvie) od wielu lat tanieje w UE, a w USA cena sie nie zmienia. Fundusz
na koniec sierpnia posiadat punktowag ekspozycje na akcje spotek farmaceutycznych i potencjalne perturbacje polityczno-

regulacyjne nie powinny negatywnie oddziatywa¢ na zachowanie portfela.

W czesci innowacyjnej portfela, szczegdlnie nas cieszg bardzo dobre wyniki z obszaru spétek technologicznych, gdzie
nie potwierdzity sie obawy o jednorazowos$¢ zesztorocznej zwyzki wynikowej. Stawiali$my taka teze juz po wynikach za | kw., lecz
inwestorzy potrzebowali czasu i troche wiecej danych, zeby sie ostatecznie do tej tezy przekonaé. Utrzymujemy takze istotng
ekspozycje na sektor pdtprzewodnikéw (ok. 17,5% aktywow funduszu), gdzie widzimy wcigz istotny potencjat do poprawy
wynikéw. Popyt na chipy nie zwalnia, a w wynikach spétek widzimy z jednej strony odzwierciedlenie wysokich wolumendw, jak i
premii za inwestycje w rozwdj najnowszych technologii w poprzednich latach. Stawiamy na te spoiki, ktére posiadajg przewagi
technologiczne i produktowe, gdyz w obecnych uwarunkowaniach sg one w stanie pozyskiwa¢ dodatkowe udziaty w rynku.
Zwracamy szczegolnie uwage na segment data center, ktory rosnie w niebywatym tempie ok. 50% r/r i nie wykazuje oznak
spowolnienia (np. w Nvidia Corp. przychody z tego segmentu wzrosty o ok. 17% k/k). Warto wspomnie¢, ze popyt na uktady
elektroniczne jest dobrym probierzem koniunktury w gospodarce swiatowej, wiec utrzymujgce silne momentum wynikowe w tym

segmencie pozwala na optymistyczne spojrzenie w przysztosé.

Na koniec sierpnia ok. 97,5% aktywow funduszu zaangazowane byto w rynek akcji, wiec mozna mowi¢ o petnej alokacji
funduszu. Z nowych pozycji, do portfela dodalismy walory jednej ze spotek operujgcej w obszarze zintegrowanej opieki
zdrowotnej. Przez pryzmat wynikéw postrzegamy ten sektor pozytywnie, ma on tez charakter relatywnie defensywny, gdyz wyniki
sg nisko skorelowane z wahaniami cyklu koniunkturalnego. Ponadto, niezmiennie stawiamy na zdywersyfikowany mix spotek z
obszaru technologii medycznych, ktére w wynikach za Il kw. nie potwierdzity obaw o ,klif” wynikowy. Nowe technologie coraz
Smielej wchodzg na obszar medycyny, a spdtki technologiczne widzg bardzo duzy potencjat w tym sektorze. W sierpniu
uczestniczylismy w konferencji z przedstawicielami kilkunastu spétek technologicznych z USA, gdzie sektor medyczny, mozliwosci
ekspansji w nim oraz rozwigzania dedykowane dla ochrony zdrowia byty bardzo czgstym watkiem w rozmowach i panelach
dyskusyjnych. Adaptacja wielu bardzo interesujgcych rozwigzan jest oczywiscie dtugoterminowym procesem, niemniej ten proces

biegnie i trwa, a my staramy sie w nim aktywnie uczestniczy¢ jako inwestorzy.




Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (31/08/2021)
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Zrédfo: Opracowanie wtasne.

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 zarzgdzane 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, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzieri sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet witasnych 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 kompletno$ci informacji
zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci 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 certyfikatow
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 sgq 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 emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy 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 inwestorow 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 szczegdlnosci 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 Sgdowego 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 wrzes$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.




