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Fundusz zakonczyt luty stopg zwrotu rownq -2,85%, przy stopie zwrotu z benchmarku rownej -1,97%.
Wynik w ujeciu za minione 12 miesiecy wyniost -16,08% przy stopie zwrotu z benchmarku +4,87%. Stopa
zwrotu za ostatnie 36 i 60 m-cy wyniosta odpowiednio +18,94% i +32,71%.

Na dzien 28.02.2022 ™ YTD 3M 12M 36M 60M

';OPEMA Globalnych Megatrendow kat. ) g5 1778%  23,32% -1608% +1894% +3271%
Benchmark -1,97% -5,59% -2,81% +4,87% +29,56%  +43,44%
Mediana grupy poréwnawczej' -2,24% -9,49% -7,15% +1,80% +24,35%  +32,15%

Zrédto: ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg LP
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Wyniki funduszu

/M W lutym wcigz obserwowaliSmy wysokg zmienno$¢ na rynkach
akcji, przy czym w pierwszej czesdci miesigca napedzaty ja wyniki
spoétek za IV kw, a w drugiej potowie obawy o wybuch konfliktu zbrojnego
na Ukrainie i, niestety, finalnie materializacja tego scenariusza. Trudno szukac
analogii historycznych i na tej podstawie wyciggac jakie$ wnioski dla rynkow,
gdyz konflikt zbrojny o takim rozmiarze w tej czesci Swiata to sytuacja bez
precedensu od czasu Il wojny $wiatowej. Nie ulega watpliwosci, ze rynki akcji
obawiaty sie tego scenariusza, aczkolwiek kumulacja niepewnoséci nastgpita
w momencie ,oficjalnego” ogtoszenia terminu inwazji przez amerykariskie
wtadze. Spadki na rynkach trwaty niemal nieprzerwanie do momentu
rozpoczecia inwazji na Ukraine i od tego momentu sytuacja, paradoksalnie,
zaczeta sie stabilizowac¢ na parkietach za oceanem. Finalnie NASDAQI00
zakonczyt miesigc 4,64% ,pod kreskg”. Na globalnych rynkach akcji
inwestorzy uciekali w akcje spotek wydobywczych i surowcowych, ktorych
wyniki oczywiscie majg proste przetozenie na wzrost cen surowcow i paliw
wskutek sankcji natozonych na Rosje.

Kariere na rynku kapitatowym rozpoczat Pdliwa ],44% 1 L|, 52% 26,7] % 30,77%
w 2008 r. joko Mokler Papierow Finanse 2,72%  -1,50% DEO54% I
Wartosciowych w DM TMS  Brokers. S urowce 2 'l 0% _'I 70% _3 267 6 360/
Nastepnie zatrudniony jaoko Doradca . . .. . . . o, ’ o, ! oo 4 s
Inwestycyjny w Noble Securities. Od 2014 Firmy uzyteczno$ ci publicznej -0,80% -3,87% -1,43% 10,43%
r. ponownie w DM TMS Brokers, gdzie Dobra pods tawowe -0,73% -3,92% -0,48% 12,05%
odpowiadat za wspdttworzenie  ustugi MS Cl All Country World Index -2,70% -7,53% -5,83% 6,22%
zarzgdzania aktywami, w ramach ktorej Przemyst ] , 55% _&] 1% _7' 85% 3, 80%
zarzadzot.  aktywami - w strategloch Ochrona zdrowia 0,57%  -819%  -7,32%  8,67%
absolutnej stopy zwrotu oraz strategiami X L. o o o o
indywidualnymi. Od 2019 r. w [POPEMA NleI’U(.:hOﬁlOS(':l . 357%  9,39%  -715% 6,96%
TFl, koncentruje sie na globalnych Ustugi komunikacyjne -551%  -10,59% -17,24%  -7,78%
rynkach  okgji oraz - odpowiada  za 1] -4,55%  -12,38%  -716%  9,39%
Dobra konsumenckie -4,75%  -12,44%  -10,44%  -593%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.02.28

Eskalacja ryzyka geopolitycznego - wnioski dla rynkow

Niezwykle trudno jest prognozowac dalszy rozwdj sytuacji w Ukrainie, zwtaszcza ze niewielu komentatorow i
analitykéw przewidziato taki rozwéj wypadkow, lecz wydaje sie, ze nie ma scenariusza na szybkie zazegnanie
tego kryzysu. Tym samym, rynki finansowe do momentu osiggniecia przesilenia bedqg pozostawaty pod
ostrzatem informacji zza wschodniej granicy i bedzie utrzymywat sie wysoki poziom niepewnosci oraz
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zmiennosci. To nie jest oczywiscie sytuacja, ktora sprzyja trwatym wzrostom i polepsza sentyment do aktywow
ryzykownych. Niemniej, warto mie¢ na uwadze, ze indeksy od potowy listopada przebyty juz dtugg droge od
szczytow i kolejne impulsy do wyprzedawania akcji mogg w naszej ocenie zapewnic tylko scenariusze dalszej
eskalacji lub dalszego rozlania sie tego dramatycznego konfliktu. Natomiast od strony ekonomicznej skala
sankcji natozonych na Rosje oraz mozliwych retorsji niewatpliwie wzmacnia czynniki inflacjogenne w
gospodarce $wiatowej oraz moze spowodowac dalsze zatory w czesci taricuchow dostaw wskutek chociazby
przerwania szlakow transportowych. W zwigzku z tym, musimy liczy¢ sie z obnizeniem prognoz wzrostu
gospodarczego na $wiecie, zwtaszcza w Europie, podczas gdy gospodarka amerykariska wydaje sie relatywnie
izolowana na ten szok, aczkolwiek ekonomicznie ucierpiq bezposdrednio lub posrednio wszyscy przy czym w
Swiecie inwestycji trwa wielkie liczenie skali wptywu inwazji na Ukraine na poszczegdlne kraje, sektory i spotki.
Bezposrednim skutkiem inwazji na Ukraine jest ponowny spadek rentownosci niemieckich 10-latek ponizej zerq,
spadty tez rentownosci dtugu amerykanskiego, co z jednej strony jest klasycznym risk-off, a z drugiej zmiang
pozycjonowania inwestorow wzgledem polityki Fed i, zwtaszcza, EBC. W Europie podwyzka stép w tym roku
nagle stata sie scenariuszem niepewnym. To oczywiscie uderza w akcje bankéw (MSCI Europe Financials -
82% w lutym) i wiekszo$¢ koszyka value, a premiuje koszyk spdtek wzrostowych, przy czym nie mozna
zapominac o selekcji na tym obszarze, co bardzo mocno uwypuklity wyniki spotek za IV kw,, lecz przebiegat
on zdecydowanie w cieniu eskalacji ryzyka geopolitycznego. Tym samym, nieoczekiwanym skutkiem inwazji na
Ukraine moze by¢ gwattowne odwracanie kierunku przeptywow na dwoch osiach: akcje USA-akcje europejskie
oraz growth-value. Od roku obserwowalismy intensywnq rotacje inwestoréw do koszyka value (trade reflacyjny,
otwarcie gospodarek) oraz do akcji europejskich. Wstepnie zaktadamy, ze inwazja Rosji na Ukraine ,wywraca
stolik”, gdyz inwestorzy bedq szukad relatywnie bezpiecznych aktywow (amerykanski dtug, amerykariskie akcje
oraz metale szlachetne) w relacji do aktywdw europejskich oraz emerging markets. Obserwujgc spadek realnej
stopy procentowej w USA wskutek ataku na Ukraine, raportowane wyniki za IV kw, guidance na 2022 r. oraz
poziomy wycen to mozna doj$¢ do wniosku, ze akcje spoétek technologicznych w USA majg duzo do
nadrobienig, ale trzeba mie¢ na uwadze, ze nad globalnym rynkiem akcji bedzie cigzyto ryzyko geopolityczne
i inwestorzy nawet widzgc liczby bedqg mieli ograniczong ochote do zakupdw, aczkolwiek uptyw czasu bedzie
oddziatywat korzystnie na apetyt na ryzyko.

Wyniki i zachowanie spotek portfelowych za IV kw.

Na koniec lutego wiekszo$¢ spodtek zdazyta zaraportowac wyniki za miniony kwartat oraz ujawni¢ prognozy
na | kw. i/lub caty 2022 r. Z pewnoscig reakcje rynkowe na raporty i komentarze zarzgddéw potwierdzity teze
o silnie selekcyjnym rynku. Spotki, ktore pokazaty lepszy od oczekiwan zestaw wynikow oraz przedstawity
optymistyczne (i realistyczne) prognozy na dalsze okresy nawet na tak trudnym rynku zdotaty sie obroni¢ i
zakonczyc luty ,na plusie”. Natomiast spotki, gdzie pojawity znaki zapytania lub tez rysy na wynikach czy tez
perspektywach dalszego wzrostu byty bezwzglednie karcone. W naszym portfelu znaczgca wiekszosc¢ spotek
pokazata lepsze wyniki od konsensusu. 2 spotki (jedna z obszaru e-commerce, a druga z obszaru transformaciji
cyfrowe)) oprocz tego zapowiedziaty zwiekszenie kosztéw na rozwdj, co w obecnych (niepewnych)
uwarunkowaniach jest przez nas mniej korzystnie postrzegane, wiec zdecydowalismy sie na zmniejszenie
ekspozycji na oba walory. W spotkach transformacji cyfrowej, przetwarzania w chmurze czy tez
potprzewodnikow dynamiki wynikdw oraz wektory ich wzrostu sg utrzymane i pozwalajg na optymistyczne
patrzenie w przysztos¢. W odniesieniu do potprzewodnikow warto nadmieni¢, ze Rosja odpowiada za mniej
niz 0,1% $wiatowej sprzedazy chipdw, co rozwiewa watpliwosci o ubytki w przychodach ich producentéw
wskutek sankcji, jednakze w procesie produkcji potprzewodnikéw niezbedna jest mieszanka gazéw szlachetnych,
w ktorej sktad wchodzi neon i niestety nie da sie go zastgpié, a wiekszos¢ tego gazu (okoto 70%), pochodzito
z Ukrainy. Podkre$lamy tez, ze fundusz nie posiadat zadnej ekspozycji na aktywa bezposrednio lub posrednio
powigzane z rynkiem rosyjskim.

Najlepiej zachowujagcymi sie walorami okazaty sie spotki z obszaru OZE oraz czystych technologii, ktore
odzwierciedla indeks WilderHill Clean Energy, ktéry w trudnych warunkach zwyzkowat o ponad 5%. Ma to
zwiqzek z gwattownqg reorientacja polityki energetycznej w Europie i potencjalnym przyspieszeniem
transformacji energetyczne;.




Perspektywy krétkoterminowe

Nie ulega watpliwosci, ze czekaja nas kolejne tygodnie podwyzszonej zmiennosci i hustawki nastrojow na
rynkach. 16 marca odbedzie sie posiedzenie FOMC, na ktérym powinna zostac¢ podniesiona stopa funduszy
federalnych o 25 pb. Nic nie wskazuje na to, aby inwazja na Ukraine spowodowata zmiane w zachowaniu
Fed, co zresztq zasygnalizowat juz sam Powell W przemdwieniu przed Kongresem dostrzegt on ryzyko
zwiekszonej presji inflacyjnej oraz stwierdzit, ze negatywne skutki ekonomiczne konfliktu na Ukrainie beda miaty
minimalny efekt dla gospodarki amerykanskiej. Oczywiscie w/w podwyzka jest juz w petni wyceniona przez
rynki akcji. Wraz z koricem sezonu wynikowego wchodzimy w dosy¢ niepewny, kilkutygodniowy okres, kiedy
rynki bedq sie karmi¢ praktycznie tylko informacjami z Ukrainy, a nie jestedmy w naszej ocenie jeszcze blisko
punktu przesilenia. Rosja inwazje mogta zakonczy¢ tylko w przypadku szybkiego osiggniecia swoich celdw, co
sie nie wydarzyto, wiec trudno oczekiwa¢, ze wydarzy sie to w najblizszych tygodniach, gdyz bytaby to
gigantyczna porazka Kremla.

Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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Zrédto: ipopema TFI, Bloomberg, 2016.12.30=100
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— Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu jest konsekwentnie realizowana od ponad 5 lat, a o jej skutecznoéci $wiadczg wyniki
inwestycyjne. Opiera sie ona na zjawisku megatrenddw, ktdre sq potezng sitg ksztattujgcg naszqg przysztosc.
Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajace poza cykliczne wahania koniunktury.
Raz zapoczatkowane trwajg lata lub dekady, po drodze transformujac sposob dziatania jednostek, firm i
catych spoteczeristw. Obecnie fundusz skupia sie na identyfikowaniu trenddéw gtéownie w 4 szerokich obszarach:
technologii, demografii, ochronie zdrowia i czystej energii. Nasza filozofia inwestycyjna polega na poszukiwaniu
spotek, dajagcych 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.

i Struktura portfela

Na koniec wrzeénia ok. 88% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe, a 12% gotdowka i
depozyty. Okoto 89% czesci akcyjnej funduszu jest alokowane na spdtki ze Stanow Zjednoczonych. Wszystkie
spotki portfelowe w funduszu IPOPEMA Globalnych Megatrenddw SFIO sg eksponowane na jeden lub - w
przewazajacej wiekszosci - wiele megatrenddw, na ktoére wskazujg miedzynarodowe organizacje badawcze,
wywiadownie gospodarcze i firmy konsultingowe. Do tez inwestycyjnych, co do ktérych mamy najwieksze
przekonanie w najblizszych latach, nalezy transformacja cyfrowa. Wierzymy, ze bedzie ona kotem
zamachowym wzrostu sektora technologicznego. Do tego grona nalezg spoétki $wiadczgce ustugi i
dostarczajace cyfrowe produkty, ktére dzieki wykorzystaniu nowoczesnych technologii i danych transformujg
modele biznesowe swoich klientow w branzach ,starej ekonomii”. Ustugi i produkty z obszaru transformaciji
cyfrowej czynig modele biznesowe swoich klientéow bardziej rentownymi i odpornymi na turbulencje rynkowe
(takie jak chocby pandemia Covid-19). Drugim ekscytujgcym obszarem rozwoju nowej ekonomii sq spotki z
obszaru cloud computing. Naszym zdaniem rozwigzania z tego obszaru bedqg stopniowo dominowac rynek
ustug i produktow IT, zabierajgc udziaty rynkowe tradycyjnym rozwigzaniom, co potwierdzajg dane za ostatnie
kwartaty. Trzecig najwazniejszg tezqg inwestycyjnga w naszym portfelu jest wzrost znaczenia branzy
potprzewodnikowej, a same potprzewodniki zyskujg miano ,ropy XXI wieku”.

Najwieksza cze$¢ funduszu byta zainwestowana w spodtki z sektora technologii informacyjnych (79% czesci
akeyjnej), z czego duza czes¢ w branzy oprogramowania aplikacji i przetwarzania w chmurze (35%),
potprzewodnikow (27%), cyberbezpieczenstwa (8%) oraz e-commerce'u (4%). Drugim najwiekszym sektorem w
portfelu sg czyste technologie (14% cz. akcyjnej), a trzecim spotki z sektora ochrona zdrowia i technologii
medycznych (7% cz. akcyjnej). Tu najbardziej atrakcyjnie prezentujg sie naszym zdaniem spodtki z branzy
telemedycyny, technologii medycznych i producenci innowacyjnych urzgdzen medycznych.

Podziat portfela na tezy inwestycyjne / megatrendy %

Handel detaliczny

Transformacja cyfro
21%

Zrédto: Ipopema TFl, Bloomberg, 28.02.2022




NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub
rozpowszechnianie w jakikolwiek sposdb 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 sporzadzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ sformutowania
i poglady dotyczqgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przyszto$ci.
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 zagwarantowa¢ poprawnoséci i kompletnosci informacji zawartych w
Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogqg 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 informagiji.

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

Fundusze nie gwarantujag 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 $rodkow. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosdci podatkow.

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