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W lutym fundusz wypracowalt stope zwrotu réwng -0,93%, natomiast wynik za minione 12 miesiecy wyniést
+38,36%.

26.02.2021 1M 3M 6M YTD 1rok 3 lata
Zm.% WANCI -0,93% +6,19% +12,48% +2,40% +38,36% +58,97%

Luty na rynkach akcji przyniést duzg hustawke nastrojow i skok zmiennosci, co w efekcie doprowadzito do gwattownej
przeceny wielu spotek zaliczanych do koszyka wzrostowych. Sitg rzeczy wiekszos¢ tych spétek pochodzi z sektorow
technologicznego, ochrony zdrowia oraz konsumpcyjnych. Za czynnik sprawczy tej sytuacji uznaje sie
przyspieszenie wzrostu rentownosci na globalnym rynku dtugu i zapowiedzi podwyzek podatku od korporacji w USA.
Wybrane segmenty rynku akcji w ostatnim czasie zaczety wykazywaé pewne oznaki przegrzania, w szczegolnosci
wyréznit sie tu NASDAQ Biotechnology, ktéry jeszcze w pierwszej potowie lutego notowat wzrost od poczatku roku
w okolicy +15%, co czysto statystycznie mogto niepokoi¢, gdyz wyceny spotek biotechnologicznych i tak byty dosé
wymagajgce na koniec 2020 r. Natomiast od potowy lutego nastgpita globalna przecena, praktycznie idealnie w
rocznice poczatku spadkéw po wybuchu pandemii.

Z drugiej strony, w tle sptywaty wyniki spotek za IV kw. oraz caty 2020 r., z ktérych per saldo wytania sie optymistyczny
obraz. Nasze najwieksze obawy i watpliwosci dotyczyty spotek z relatywnie duzg ,premiag covidowg”, w szczegoélnosci
sg to spotki operujgce na pierwszej linii frontu walki z koronawirusem tj. diagnostyczne czy tez wybrane
biotechnologiczne. Solidno$¢ wynikdbw oraz prognozy zarzgdéw wskazujg raczej jednoznacznie na to, ze
koronawirus zostanie z nami jako choroba sezonowa, mimo globalnego programu szczepien. Tym samym, wyniki
wiw spoétek w najblizszych kwartatach bedg stabilnie rosngce, lecz trzeba zauwazy¢ ze | kw. 2021 r. bedzie
prawdopodobnie szczytem przychodéw powigzanych z COVID-19, ale to rynek zdyskontowat w wycenach spotek
medycznych.

W spektrum spotek ochrony zdrowia luty byt taskawy dla podmiotéw z obszaru osprzetu medycznego, ktére wykazujg
relatywnie konserwatywny model biznesowy, zaliczany czesto do grona value, i tym samym gwattowna przecena
spotek wzrostowych omineta ten segment. Niemniej, dla catego sektora byt to staby miesigc, gdyz indeks MSCI World
Health Care znizkowat o niespetna 3% przez co stopa zwrotu od poczatku roku jest ujemna, w odréznieniu od wyniku
funduszu. Na nieco lepszy od rynku wynik zapracowaty przewazenia selekcyjne w kilku spétkach z obszaru
technologii medycznych, ktérym nie zaszkodzito nawet gwattowne tgpniecie sentymentu, a wyniki za IV kw. bylty
istotnie lepsze od oczekiwan. Fala wyprzedazy nie omineta wiekszosci waloréw znajdujgcych sie w portfelu i miesigc
fundusz zakonczyt wynikiem ujemnym.

SUBINDEKSY MSCI WORLD (USD) 26.02.2021 YTD im 3mM 6M 1M 36M

MSCI World Information Technology 0,53% 1,12% 6,24% 8,14% 50,02% 88,68%
MSCI World Consumer Discretionary 0,07% 0,66% 5,52% 11,86% 48,55% 51,30%
MSCI World Health Care -1,86% -2,83% 1,09% 3,05% 19,85% 33,83%
MSCI World Communication Services 4,83% 6,13% 8,64% 14,25% 36,15% 45,77%
MSCI World Materials 2,10% 3,46% 7,99% 16,71% 40,75% 17,23%
MSCI World Industrials 1,48% 4,38% 3,87% 15,89% 24,65% 17,29%
MSCI World Consumer Staples -6,84% -2,66% -4,74% -2,85% 7,90% 9,77%

MSCI World Utilities -7,14% -6,02% -5,56% 0,22% -2,40% 19,03%
MSCI World Financials 8,01% 9,86% 13,50% 25,72% 17,26% -0,58%
MSCI World Real Estate 1,20% 1,84% 3,09% 5,73% 0,05% 8,64%

MSCI World Energy 18,14% 15,02% 22,36% 27,24% -0,07% -26,52%
MSCI World 1,37% 2,45% 5,57% 11,05% 27,36% 28,75%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.
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Patrzac prospektywnie, nie widzimy podstaw do niepokoju, w zwigzku z obserwowang korektg rynkowg, gdyz wyniki
finansowe spotek ochrony zdrowia sg generalnie lepsze od oczekiwan rynkowych, a korekta w segmencie spotek
technologicznych, ktéra rzutuje takze na walory medyczno-technologiczne, i tak mogta nadejs¢ predzej czy pdzniej
z dowolnego powodu. Ten rok zaczat sie od niespodzianki polegajgcej na duzo szybszym tempem wychodzenia
gospodarki amerykanskiej z zatamania wywofanego wybuchem pandemii koronawirusa, co przyspieszyto
»hormalizacje” rentownosci obligacji amerykanskich i byto wtasnie katalizatorem do cofniecia sie indekséw rynkéw
akcji z poziomow ostatnich szczytéw. W spoétkach technologicznych mamy oczywiscie na poziomie zagregowanym
oraz szczegotowym wysokg baze wynikowa, co kompresuje dynamiki przychodéw i wynikéw finansowych, niemnie;j
nalezy przypomniec, ze wiele z tych spotek oprocz pewnego cyklicznego komponentu w przychodach, ma tez silne
trendy sekularne, ktére bedg premiowac te spétki w srednim i diugim terminie. Tym samym, analiza wynikow
kwartalnych oraz rozpedzona korekta pozwalajg nam na ewentualne korekty sktadu portfela na przecenionym rynku.

Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (26/02/2021)
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Zrédto: Opracowanie wiasne.

W przypadku pytah zapraszamy do kontaktu poprzez ogdiny kanat komunikacji infolartig@ipopema.pl lub pod numerem tel.
(22) 123 01 49.

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 wspoipracujgcych z Towarzystwem
w zakresie oferowania certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzadzane 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, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.
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Dokument wyraza wiedze oraz poglgdy jej autorow, wedtug stanu na dzier sporzadzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wiasnych Towarzystwa lub Zrodet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz
sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Towarzystwo nie moze zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci informacji
zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialno$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 zawierac¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, Zze 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 sg 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 rowniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sq formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

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$lonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig 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 szczegoélnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskacé 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 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 wrze$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.




