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IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt lipiec stopg zwrotu réwnqg +14,4%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej +5,6%.
Wynik w ujeciu za minione 12 miesiecy wyniést -38,2% przy stopie zwrotu z benchmarku -8,3%.
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Zrédto: ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg LP
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Komentarz do wynikéw funduszu

| /l’ Lipiec przyniost rynkom dtugo wyczekiwane wytchnienie. MSCI

World Index zakonczyt lipiec ze stopg zwrotu rowna +7,9%, STOXX
600 Europe zyskat +7,6% a w Stanach Zjednoczonych S&P 500 i NASDAQ
wzrosty o odpowiednio +9,1% oraz +12,6%.

Wyniki funduszu na tle indekséw szerokiego rynku potwierdzajg dobrg jakosc
dobranych spoétek portfelowych i ich relatywnej sile w takich momentach
Lsodreagowania”. W minionym miesiqcu nadal bardzo dobrze zachowat sie
wspomniany w ubiegtomiesiecznym komentarzu segment biotechnologiczny,
a na szczegdolng uwage zastuguje segment Czystej Energii, tj. spotek
zajmujagcych sie produkcjg energii z odnawialnych zrodet lub ustug/sprzetu
niezbednego do jej produkcji. Wagi poszczegdlnych tematyk inwestycyjnych
znajduja sie jak zwykle na koricu komentarza.

O Sezon raportowania wynikdw rozpoczety

Ubiegty miesiac rozpoczat sezon raportowania wynikow kwartalnych
(za drugi kwartat) i pétrocznych. Ponad potowa amerykanskich spoétek z
indeksu S&P 500 podata juz wyniki. Sposrod nich, prawie trzy czwarte spotek
(73%) podato zyski lepsze od oczekiwanych a 66% spotek podato tez
przychody lepsze od konsensusu. W Europie ta statystyka jest troche
odwrdécona - tylko 51% spotek podato zyski lepsze od oczekiwar, ale az
76% firm pochwalito sie lepszymi od konsensusu przychodami. Wbrew
pozorom odwrotno$c tych statystyk nie jest bez znaczenia. Jezeli na bazie
lepszych przychodow dostajemy gorsze zyski, to znaczy, ze marze w tym
regionie sie kurczqg i tak jest wtasnie w Europie.

W USA dotychczasowe tempo wzrostu zyskéw pozwala na delikatny
optymizm. Zagregowany wzrost zyskdw na podstawie dotychczas
opublikowanych raportéow znajduje sie na poziomie wyzszym (+6,0%) od

oczekiwanego za Il kwartat (+4,0%) i jezeli sie utrzyma, to znaczy, ze kolejny raz spotki amerykariskie pokazaty
swojag elastycznod¢ na warunki gospodarcze i odporno$c¢ na zawirowania zwigzane z inflacjg i stopami
procentowymi. Mamy wrazenie, ze do znudzenia juz co trzy miesigce piszemy o lepszym obrazie
amerykarniskiego biznesu w stosunku do oczekiwan rynku.

Dotychczas tylko 7 spodtek portfelowych funduszu opublikowato swoje raporty kwartalne, a wiekszo$¢ bedzie
raportowac dopiero w sierpniu. Czekamy na dalszy naptyw raportéw w nadchodzgcym miesigcu, aby moc
dokona¢ rzetelnej oceny sprawnosci spoétek portfelowych oraz reagowac na te raporty w odpowiedni sposob.
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Inflacja a raporty.. czy zmienia sie optyka inwestorow?

O inflacji i stopach procentowych napisano juz bardzo wiele w ostatniej potowie roku. Poziom skupienia na
kolejnych odczytach inflacyjnych na $wiecie byt tak wysoki, ze mieliSmy wrazenie, iz zachowania inwestorow
catkowicie zdominowata analiza makroekonomiczna, a pomijana zostata analiza finansowa poszczegdlnych
spotek. W kwietniu czy maju odczyt inflacji powyzej oczekiwan ruszat agresywnie catym rynkiem akcji, podczas
gdy wyniki finansowe byty w wysokim stopniu po prostu ignorowane. Ta dynamika zdaje sie w koricu zmieniac.
Podane w lipcu dane o inflacji w USA byty gorsze od oczekiwan, wynik +9,1% vs 8,8% oczekiwane okazat sie
jednak bez wiekszego wptywu na rynek akcji, ktory zamknat sie tego dnia w okolicach zera. Natomiast
kolejnego dnia wyniki finansowe podawat Walmart, spétka z segmentu dobr podstawowych, ktéra pokazata
fatalne zyski, wynikajgce z presji na marze i problemoéw z rosngcymi zapasami. W komentarzu spoétka ponadto
jasno wskazata (kolejny raz) na stabngcego konsumenta i obcieta prognozowane zyski na kolejny kwartat.
Dopiero na podstawie tego wydarzenia caty rynek akcyjny zareagowat, obawiqjgc sig, ze stabe wyniki
Walmart'u mogqg przetozy¢ sie na inne spoétki i segmenty w zwigzku ze stabngcqg konsumpcjg - ktora jest
dominujgcym komponentem PKB Standéw Zjednoczonych. Moze to wskazywad, ze przechodzimy do nowej fazy
rynku, w ktorej zdecydowana wiekszos¢ obaw inflacyjnych zostata juz zdyskontowana i w koricu inwestorzy
zaczynajg patrzed na i analizowac faktyczne wyniki. Dotychczasowa wyprzedaz niektérych segmentdw rynku
doprowadzita do takiej sytuacji, ze ogdlnie stabe wyniki finansowe spotki Alphabet (Google) rynek przywitat
wzrostem wzrostu kursu akcji, poniewaz nie byty az tak zte jak sie rynek obawiat. Uwazamy, ze takich
sytuacji bedzie w tym sezonie duzo wiecej, tzn. oczekujemy stabych wynikéw i reakcji w najbardziej cyklicznych
segmentach gospodarki oraz relatywnie lepszych w segmentach B2B i innych o duzo mniejszej wrazliwosci na
dyskrecjonalne wybory konsumentow.

i Struktura portfela

Na koniec lipca ok. 97% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe, a 3% gotdwka i depozyty.
W tym okoto 97% czesci akcyjnej funduszu jest alokowane w spotki ze Standéw Zjednoczonych, okoto 3% czesci
akcyjnej funduszu ulokowane jest w strefie euro. Podziat tematyczny, uwzglednigjacy megatrendy na jakie
zwracamy obecnie uwage jest nastepujacy:

ALOKACJA TEMATYCZNA

Transformacja cyfrowa I
Potprzewodniki IR
Czysta energia IO
Cyberbezpieczenstwo I
Medycyna I,

Przetwarzanie w chmurze  JIHITImmm

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 29.07.2022
Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, ktére sq potezng sitg ksztattujgcg naszg
przyszto$¢. Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajace poza cykliczne wahania




koniunktury. Raz zapoczgtkowane trwajq lata lub dekady, po drodze transformujac sposéb dziatania jednostek,
firm i catych spoteczenstw. Obecnie fundusz skupia sie na identyfikowaniu trenddw gtoéwnie w 4 szerokich
obszarach: technologii, demografii, ochronie zdrowia i czystej energii. Nasza filozofia inwestycyjna polega na
poszukiwaniu spotek, dajacych ekspozycje na wyktadniczy wzrost i bedacych liderami branz ksztattowanych
przez Megatrendy. Aby spetni¢ restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi spetni¢ szereg wymagan:
dynamicznie rosng¢ w jednym z interesujgcych nas obszardw, posiadac silne przewagi konkurencyjne i byc¢
dobrze zarzgdzang, generowac¢ wysoki gotodwkowy 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

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikow funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
IPOPEMA TFI S.A. (,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,
wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dziert sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawierac sformutowania
i poglady dotyczqace przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci.
Dokument nie moze stanowi¢ wystarczajgcej podstawy do podjecia decyzji o skorzystaniu z ustugi Towarzystwa lub nabyciu jednostek
uczestnictwa Funduszu. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzq ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowac poprawnoséci i kompletnosci informacji zawartych w
Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlegac¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Towarzystwo nie
ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania materiatu niezgodnie z jego przeznaczeniem. Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osdb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji
inwestycyjnych zalecamy kontakt z Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informacii.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w treéci kluczowych informacji dla inwestoréw, dostepnych w miejscach
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa Funduszu.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wiqzq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czeéci wptaconych $rodkoéw. Osiggnieta stopa zwrotu z




inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osiagganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosci podatkdw.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII 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 wrzesnia 2007 roku.




