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Materiat reklamowy

W wrzesniu fundusz wypracowat stope zwrotu réwng -1,98%, co oznacza wzrost wyceny na certyfikat
inwestycyjny od poczatku roku na poziomie +3,94%, natomiast wynik za ostatnie 12 i 24 miesigce wynosi
odpowiednio +12,52% oraz +53,63%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec wrzesnia
wyniosta 170,02 zt.

30.09.2021 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI -1,98% +0,32% +3,94% +12,52% +53,63% +35,43%

Wrzesien okazat sie miesigcem korekcyjnym na rynkach akgji, za czym stato kilka czynnikéw, przede wszystkim obawy o kondycje
chinskich deweloperdow czy tez wzrost rentownos$ci na rynkach dtugu skarbowego, co wywiera negatywny wptyw na sentyment
do rynkoéw akcji, zwlaszcza segmentu spoétek wzrostowych. Indeks MSCI World Health Care zaliczyt we wrzesniu tgpniecie, gdyz
znizkowat o0 5,35%, gtéwnie za sprawg spotek farmaceutycznych, ktorych kursy w wielu przypadkach znizkowaty o dwucyfrowg
wartos¢, a ich waga w indeksach sektora ochrony zdrowia jest znaczna. W ujeciu relatywnym sektor ochrony zdrowia zachowywat
sie gorzej od szerokiego rynku, gdyz indeks MSCI World spadt o0 4,29%. W przekroju catego kwartatu indeks sektora ochrony
zdrowia zwyzkowat o0 skromne 0,73%. W tym okresie negatywnie wyréznity sie szczegdlnie mniejsze spotki wzrostowe, w tym te
z obszaru medycyny, gdyz indeks Russell 2000 Growth Health Care spadt w kwartale az 0 12,12%. Tym samym, mieliSmy dos$¢
nietypowg sytuacje, gdyz stabo zachowywalty sie zaréwno duze, jak i mate spétki ochrony zdrowia, a relatywnie lepiej spétki o

Sredniej kapitalizacji.

SUBINDEKSY MSCI WORLD (USD, 30.09.2021) YTD im 3M 6M 12M 36M

MSCI World Financials 21,14% -1,53% 1,58% 7,58% 49,61% 20,39%
MSCI World Information Technology 14,13% -5,76% 1,28% 12,77% 28,64% 95,21%
MSCI World Health Care 9,85% -5,35% 0,73% 9,58% 17,09% 34,87%
MSCI World Energy 30,35% 9,06% 0,29% 8,11% 63,58% -28,40%
MSCI World 11,77% -4,29% -0,35% 6,93% 27,01% 37,66%
MSCI World Communication Services 15,63% -5,83% -0,38% 8,48% 33,32% 63,16%
MSCI World Real Estate 14,23% -5,90% -1,00% 8,30% 23,35% 19,90%
MSCI World Consumer Discretionary 8,16% -2,51% -1,51% 4,62% 25,51% 55,73%
MSCI World Utilities -3,27% -7,20% -1,66% -3,15% 5,18% 17,63%
MSCI World Industrials 8,98% -4,84% -2,10% 1,49% 25,42% 25,87%
MSCI World Consumer Staples 1,60% -4,13% -2,35% 2,63% 7,50% 19,34%
MSCI World Materials 2,84% -8,13% -6,24% -1,79% 18,83% 23,72%

Zrédfo: Bloomberg, opracowanie wtasne.

W sektorze spotek technologicznych takze panowaty stabsze nastroje i w efekcie MSCI World Information Technology zostat
zepchniety 0 5,76% nizej, a NASDAQ100 o 5,73%. Za lepszy wynik funduszu w minionym miesigcu odpowiada znacznie lepsze
zachowanie czesci spotek technologiczno-medycznych, zwtaszcza z segmentu technologii dla diabetykéw. Gtebsza korekta
dotkneta gtdwnie czesé spodtek zajmujacych sie cyberbezpieczenstwem, przetwarzaniem w chmurze czy tez oprogramowaniem
dla przedsiebiorstw. Nie stoi za tym Zaden konkretny powdd, a raczej wpisuje sie to w obraz szerszej korekty, co nawiasem
moéwigc nie jest dla nas niepokojgce. W sezon wynikéw kwartalnych, ktéry rozpoczyna sie w potowie pazdziernika lepiej jest
wchodzi¢ na nieco nizszym putapie niz na historycznych szczytach. Trzeba pamiegtac, ze dla spotek wzrostowych oczekiwania
wynikowe sg zazwyczaj wysoko zawieszone i nawet niewielkie odchylenie in minus potrafi generowaé¢ emocjonalne i gwaitowne
reakcje kursu. Dla spétek z NASDAQ100 spodziewana jest poprawa przychodéw o ponad 18% r/r (vs ponad 27% r/r w poprzednim
okresie), co w $wietle danych za Il kw. oraz danych czastkowych za lll kw. nie uwazamy za bardzo wymagajgcy poziom.
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Podsumowaujac, spodziewamy sie solidnych wynikéw w wigkszosci spotek, a zwtaszcza potwierdzenia pozytywnych trendéw w
spotkach z segmentu osprzetu medycznego. Ze szczegdéing uwagg bedziemy sie przygladaé¢ spotkom, kidre w tym roku

pokazywaty satysfakcjonujgce wyniki, lecz ich kursy sg mocno skompresowane z uwagi na odptyw kapitatu do spotek value i
negatywny sentyment do wielkich wygranych 2020 r.

W naszej ocenie relatywne przewazanie value vs growth wygenerowato w ciggu kilku miesiecy znaczne nieefektywnosci wycen
w czesci spotek, co stwarza okazje do wykreowania ,alfy” w przysztosci. Ponadto, widzimy pole do pozytywnych zaskoczehn w
spotkach z ekspozycjg na testy na koronawirusa, co czesciowo potwierdzity juz wstepne wyniki jednego z lideréw tego obszaru
po zakonczeniu wrzesnia. Analiza wynikéw spotek z sektora powinna da¢ nam dobrg odpowiedz na pytanie czy w IV kw.
dokonywac istotnych modyfikacji sktadu portfela i realokacji pod katem juz przysztego roku.

Najciekawsze informacje z sektora skupity sie¢ wokot jednej spotki — Merck & Co. Na koniec miesigca spoétka poinformowata, ze
opracowywany przez nig lek (molnupiravir, Ill faza badan klinicznych), przyjmowany doustnie, moze redukowa¢ ryzyko
hospitalizacji lub $mierci oséb chorych na COVID-19 nawet o 50%. Na ten moment nie mozemy jeszcze zatozyé¢, ze lek bedzie
faktycznym przetomem, ale jesli zatozy¢ scenariusz pozytywny, to wespoét z globalnym programem szczepien moga to byc¢
kamienie milowe na drodze do zakonczenia pandemii. Warto przypomnie¢, ze na COVID-19 wcigz nie ma skutecznego leku
zatwierdzonego do stosowania. Niemniej, pozytywny scenariusz ma wiele implikacji dla sektora ochrony zdrowia. Bazowy
scenariusz zaktada spadek prognozowanych wolumendéw szczepionek, a takze wzrost wolumendw testéw na koronawirusa jako
gtbwnego narzedzia diagnostycznego. Poruszamy sie jednakze w warunkach sporej niepewnosci, gdyz lek nie jest jeszcze

zatwierdzony, aczkolwiek spotka wystgpita po zakohczeniu miesigca o emergency use authorization do FDA.

Na koniec wrzesnia ok. 96% aktywow funduszu zaangazowane byto w rynek akcji, z czego wiekszos¢ stanowity akcje spotek
notowanych na rynku amerykanskim.

Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (30/09/2021)
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Zrédfo: Opracowanie wlasne.




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

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet 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 podlegac zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi Zzadnej 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 certyfikatéw 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 rowniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sq formag $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawne;j.

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 optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegoélnosci 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
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad 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.




