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Komentarz miesieczny lipiec 2024 r.
Materiat reklamowy

POPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt lipiec stopg zwrotu rowna -1,0%, przy stopie zwrotu z benchmarku rownej +1,5%. Wynik
W ujeciu za minione 12 miesiecy wyniost +3,6% przy stopie zwrotu z benchmarku +15,9%.

Na dzien 31.07.2024 1M 3M YTD 12M 24M 36M 48M 60M
IPOP EMA Globalnych Megatrendéw kat. A 0,98% +4, 85% 2,60% + 3, 58% 9,58% 44,09% 32,56% 20,12%
Benchmark 1,51% 7,41 % 12,09% 1587% 31,02% 20,11% 47,46% 54,62%

Zrédto: Ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg LP
Komentarz do wynikéw funduszu

|M W lipcu uwage zwrécito dobre zachowanie segmentéw wrazliwych na

stope procentowg (czysta energia, biotechnologia) w zwigzku z
prognozowanym zblizajgcym sie poczagtkiem cyklu obnizek w Stanach
Zjednoczonych.

Atrybucja* wyniku funduszu za lipiec 2024 r.:

Segment portfela Kontrybucja do wyniku

Czysta Energia 1,6
) ) Biotechnologia 1,2
Michat Ficenes, CIIA,

CAIA Transformacja cyfrowa -0,1
zarzadzajacy funduszem Przetwarzanie w chmurze -0,9
Absolwent Uniwersytetu B

Warszawskiego, gdzie skonczyt kierunki TeChnOIOSIe medyczne -0,9
Finanse, Rachunkowos¢ i Ubezpieczenia Pélprzewo dniki _ 1,7

oraz Zarzgdzanie. Posiada licencje
Maklera Papierow Wartoéciowych,
licencie Doradcy Inwestycyjnego, tytut
Certified International Investment
Analyst (ClIA) oraz tytut Chartered
Alternative Investment Analyst (CAIA).

Kariere na rynkach kapitatowych
zaczagt w Citibank International PLC w

*wyniki nie sumujg sie do catkowitej stopy zwrotu z funduszu, na ktorg wplyw majg réwniez transakcje

zabezpieczajgce ekspozycje walutowa, ekspozycje rynkowg oraz zmiany poziomu alokaciji.

Pierwszy miesigc nowego kwartatu rozpoczyna tez kolejny sezon wynikowy
spoétek. Raportowaty spétki takie jak Microsoft czy Meta, podajgc wyniki lepsze

roli analityka, nastepnie w Skarbiec TFI
gdzie piastowat stanowisko analityka
ryzyka inwestycyjnego, analityka akcji
zagranicznych oraz zarzgdzajgcego.
Zarzgdzat funduszem typu long-short
absolutnej stopy zwrotu (Pairs Trading,

od oczekiwanych i z dobrymi prognozami. Wyjgtkiem wsréd Wspaniatej 7 okazat
sie tym razem Amazon, ktérego przychody i ich prognozy okazaty sie stabsze niz
spodziewato sie tego Wall Street a segmentem relatywnie stabym byt e-
commerce. Jest to kolejny dowdd wskazujgcy na stabniecie konsumpcji w USA,
a to z kolei jest przyczynkiem dla powracajgcych obaw o stan amerykanskiej

Merger Arbitrage), zagranicznym
portfelem funduszy PPK, portfelami
spoétek ochrony zdrowia oraz
wspétzarzadzat zagranicznym

gospodarki. Catkowicie pominietym w oczach inwestoréw segmentem byt AWS,
tj. ustuga infrastruktury w chmurze Amazon’a, ktérej wyniki (26,3 mid USD w
kwartale) byly lepsze od oczekiwanych i wskazywaty na przyspieszenie tempa
wzrostu wydatkéw na ,chmure” a wiec zjawisko, na ktérego oczekiwanie
wskazywaliSmy w poprzednich komentarzach, dlatego tez utrzymujemy 20% alokacje w segmencie Przetwarzania
w Chmurze. Lipiec byt tez kolejnym stabym miesigcem dla sektora potprzewodnikow, ktérego gtdéwne komponenty
majg za sobg spadki od kilkunastu do niskich kilkudziesieciu procent. Mimo zwiekszonej niepewnosci, pierwsze
raporty tych spoétek wskazujg na wcigz silne fundamenty, a wiec po redukcji alokacji dwa miesigce temu,
skorzystaliSmy ze zdecydowanie nizszych kurséw do zwiekszania jej z powrotem do ok. 20% portfela.

Stabe dane to znéw (w koncu?) stabe dane

Wczesniej publikowane dane makroekonomiczne znalazty potwierdzenie w raportach spotek sektora
konsumenckiego (zaréwno dobr podstawowych jak i luksusowych) — amerykanski konsument stabnie. Nowe dane o
bezrobociu dodaty do tego ,...oraz ma mniej pracy”. Ostatni odczyt stopy bezrobocia tj. 4,3% byly wyzszy od
oczekiwanych 4,1% o 0.2 punktu procentowego, ale to wystarczyto by obudzi¢ na Wall Street obawe o recesje.
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Przez minione 18 miesiecy rynek odbierat zte dane makroekonomiczne w pozytywny sposob, a to dlatego, ze stabe
dane z gospodarki wspierajg walke z inflacjg oraz implikujg, ze Fed szybciej i mocniej obetnie stopy procentowe w
br. Ostatni odczyt stopy bezrobocia wprowadzit jednak nowy element do tej narracji, a mianowicie, ze amerykanski
bank centralny za dlugo utrzymywat stopy procentowe na rekordowo wysokim poziomie przez co doprowadzit do
nadmiernego schtodzenia gospodarki. Oznacza to, ze wiekszg role w zachowaniu inwestoréw na rynkach
Swiatowych zaczety odgrywac obawy o spadek wzrostu koniunktury gospodarczej.

Ta skrajna zmiana optyki miata swoje odzwierciedlenie w rynku akcji, ktéry zaczat w ten sposdb swojg pierwszg od
kwietnia korekte. Korekta ta dodatkowo zbiegta sie z nieoczekiwang podwyzke stép procentowych w ... Japonii. O
ile Japonia nie przewija sie na tamach tego komentarza prawie nigdy, poniewaz fundusz nie ma udziatéw w ani jednej
japonskiej spotce, to srodowisko wysokich stop w USA zmusito globalnych inwestoréw do bardziej twérczego
szukania tanich zrédet finansowania, a w Japonii stopa procentowa znajdowata sie na poziomie 0,1% kiedy w USA
byto to 5,25%. A wiec jen pozostaje gtéwnym zrédtem finansowania lewarowanych zakupéw akcji amerykanskich.
W efekcie zaskakujacej dla rynkéw decyzji Bank of Japan o podniesieniu gtdwnej stopy referencyjnej, jen umocnit
sie na przestrzeni catego miesigca finalnie o ponad 7% przynoszac lewarowanym pozycjom inwestoréw straty i co
za tym idzie wezwania do uzupetnienia depozytéw (ang. margin call). To wywotalo efekt domina i wymusito
zamykanie pozycji w akcjach amerykanskich, aby przekonwertowa¢ dolary na jeny i odda¢ pozyczki.

Tego rodzaju zawirowania rynkowe nie raz wywotywaty juz spore zamieszanie na rynkach, czy nawet gwattowne
korekty. Poniewaz nie wynikajg one bezposrednio z sytuacji fundamentalnej, wiec zazwyczaj traktujemy je w
kategoriach pojawiajgcych sie okazji, szczegdlnie w spotkach mniej wyeksponowanych na cykl gospodarczy.

Struktura portfela

W lipcu ok. 96% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe a 4% gotéwka i depozyty. W tym okoto
95% czesci akcyjnej funduszu jest notowane w Stanach Zjednoczonych, okoto 3% czesci akcyjnej funduszu
notowane jest w strefie euro. Podziat tematyczny, uwzgledniajgcy megatrendy na jakie zwracamy obecnie uwage
jest nastepujacy:
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.07.2024




9

a
xR

Zrédto: Ipopema TFl, Bloomberg, 3107.2024

Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, ktdre sg potezng sitg ksztattujgcg naszg przysztosc.
Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajgce poza cykliczne wahania koniunktury. Raz
zapoczgtkowane trwajg lata lub dekady, po drodze transformujgc sposdb dziatania jednostek, firm i catych
spoteczenstw. Obecnie fundusz skupia sie na identyfikowaniu trendéw gtéwnie w 4 szerokich obszarach: technologii,
demografii, ochronie zdrowia i czystej energii. Nasza filozofia inwestycyjna polega na poszukiwaniu spotek, dajgcych
ekspozycje na wyktadniczy wzrost i bedacych liderami branz ksztattowanych przez Megatrendy. Aby spetnic¢
restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi spetni¢ szereg wymagan: dynamicznie rosng¢ w jednym z
interesujgcych nas obszaréw, posiadac¢ silne przewagi konkurencyjne i by¢ dobrze zarzgdzana, generowaé¢ wysoki
gotowkowy zwrot na inwestycjach oraz koncentrowac sie na generowaniu zwrotu dla akcjonariuszy.

Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, dane za okres od 10.2015-07.2024.




NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym s udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowié¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowaé jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Warto$¢ aktywdéw netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania, co jest szczegétowo wskazane w
dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele optat znajdujg sig na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagniecia celow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikoéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone s3a ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢é si¢ z mozliwoscig utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkoéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego funduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od poziomu pobranych optat
manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajagcego dochdd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodéw
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wediug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. oswiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze
zrodet wiasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze
informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujgce, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaly sig z
rzeczywistymi danymi w przysziosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcéw
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materiatu
marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Zastrzega sie, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposob informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w catosci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIO.




