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IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt miesigc stopa zwrotu réwna +20,85%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej +9,02%.
Wynik za 12 miesiecy wyniost +48,03% przy stopie zwrotu z benchmarku +26,54%.

|//’ Komentarz do wynikéw funduszu

W kwietniu rynki akcji odnotowaty spektakularne wzrosty, a amerykanskie indeksy

w zasadzie ,pionowo” wyszty na nowe historyczne szczyty. Warto zauwazyc,

ze optymizm byt w zasadzie ograniczony do rynkéw akcji, gdyz rentownosci
Sebastian Trojanowski, amerykanskiego dtugu takze spadaty, ale stosunkowo niewiele. Zanotowalismy

CFA takze nieznaczny spadek cen metali szlachetnych oraz cen ropy. Jak zwykle,
Zarzgdzajgcy funduszem,

) i nie ma jednego czynnika, ktéry spowodowat takg fale optymizmu, lecz
Doradca inwestycyjny

wspotwystepowato kilka czynnikéw, ktére spowodowaly owe wzrosty. Przede
wszystkim wydaje sie, ze inwestorzy racjonalnie, ale niekoniecznie w petni ocenili
skutki konfliktu z Iranem. Retoryka Donalda Trumpa, po jego wybrykach
z poczatku kwietnia, raczej przestata by¢ traktowana catkowicie powaznie.
To co istotne, nie doszto w kwietniu do zadnej realnej eskalacji tego konfliktu, wiec
rynek przyjat, ze jest to konflikt, ktéry bedzie ,,rolowany” w kolejnych okresach
i trzeba sie pogodzi¢ z faktem, ze od czasu do czasu bedg wystepowac

krotkotrwate eskalacje napie¢. A w tle caly czas mamy dobrg kondycje realne;j

gospodarki i jeszcze lepszg hossy sztucznej inteligencji. Aczkolwiek, jak zwykle
Piotr Huminski, CFA

Zarzadzajgcy funduszem, _ o o
Doradca inwestycyjny co postaramy sie ponizej przyblizy¢.

najwiecej ciekawego dziato sie na nizszych poziomach niz indeksy rynkowe,

Tto makroekonomiczne oraz polityczne

Od potowy miesigca uwaga inwestoréw koncentrowata sie na rozpoczynajagcym sie okresie raportowania wynikow
za | kw. br. W istocie kluczowe raporty otrzymali$my na sam koniec miesigca, kiedy to jednego dnia wyniki publikowaty
Microsoft, Meta Platforms, Amazon oraz Alphabet. Taka koncentracja nie zdarza sie zbyt czesto, wiec napiecie
inwestoréw rosto, aczkolwiek same wyniki per saldo nie dostarczyly zbyt wielu fajerwerkow. W kontekscie kluczowej
zmiennej, czyli skali wydatkow inwestycyjnych hyperscalerow, rynek dostat w zasadzie symboliczne podwyzszenia.
Meta Platforms podniosto prognoze o 10 mid USD (do 125 — 145 mid USD), a Alphabet o skromne 5 mld USD
(do 180 — 190 mid USD), lecz rynek po eksplozji prognoz wydatkowych w | kw. nie spodziewat sie w tym obszarze
istotnych zaskoczen. Nalezy tez zauwazyé¢, ze Meta Platforms jasno komunikowato, iz podwyzka wynika w catosSci
ze skali wzrostu cen komponentéw do centréw danych, przede wszystkim pamieci, gdzie mamy do czynienia
z rosngcym problemem niedoboru mocy produkcyjnych do kosci pamieci na Swiecie. Nawiasem mowiac,
w perspektywie kilku kwartatow to moze by¢ istotny czynnik stojgcy za wzrostem wydatkoéw inwestycyjnych gigantow
technologicznych, gdyz cenniki rosng praktycznie w kazdym obszarze komponentéw do centréw danych.

To sg trendy niewatpliwie korzystne dla sektora potprzewodnikdéw oraz elektrokomponentow, gdzie rosngce
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rekordowe portfele zamowien sg wspierane rosnacymi cenami. W uktadzie samych hyperscaleréw presja na marze
operacyjne oraz przeptywy pieniezne dla akcjonariuszy, mimo ze wyniki na poziomie przychodoéw i kluczowych metryk
biznesowych byty lepsze od oczekiwan, powodujg ze inwestorzy nie sg skionni forsowa¢ w goére wycen gigantow
technologii i na razie sprawdza sie nasza teza strategiczna, ze koszyk MAG7 nie powinien ,dowiez¢”
ponadprzecietnych stép zwrotu w tym roku. Zrédet ,alfy” od diuzszego czasu szukamy w koszyku energetyczno —

infrastrukturalnym wspieranym selektywng ekspozycjg na branze poétprzewodnikdw.
Zachowanie skiadnikéw portfela w kwietniu oraz wyniki spétek

Wynik funduszu zaréwno w ujeciu bezwzglednym jak i w relacji do benchmarku, wyraznie wskazuje, iz wiekszo$¢
sktadnikéw portfela wypracowata wysokie stopy zwrotu. W istocie, dostownie kilka waloréw zanotowato ujemne stopy
zwrotu i sg to walory zwigzane z sektorem obronnym oraz pojedyncze spotki z branzy software, gdzie nawis
negatywnego sentymentu jest na tyle duzy, ze wiekszos$¢ spotek z tej branzy nie wzieta udziatu w gwattownym odbiciu
szerokiego rynku. Na drugim biegunie znalazta sie szeroka koalicja waloréw z segmentu infrastruktury centrow
danych, elektrokomponentoéw, energetyki oraz cyberbezpieczenstwa. Najwyzszg stope zwrotu zanotowata spotka
dostarczajgca nowoczesne rozwigzania z zakresu generacji energii do centrow danych on-site, ktérej walory w catym
miesigcu zwyzkowaty o...109%. Warto podkresli¢, ze zasadniczg czes¢ wzrostu wspieraty wyniki za | kw., w ktérych
okazato sie, iz spétka znacznie szybciej monetyzuje dynamicznie rosnace przychody niz rynek zaktadat. Dosc
powiedzie¢, ze poziom marzy EBITDA przebit oczekiwania rynkowe o 10 punktéw procentowych i okazat sie
dwukrotnie wyzszy od konsensusu. Ostatniego dnia miesigca otrzymaliSmy raport wynikowy z naszej czotowej spotki
wykonawczo - inzynieryjnej, Swiadczacej ustugi dla centrow danych. Pozytywne zaskoczenie przerosto najwiekszych
optymistow, gdyz przychody okazaty sie lepsze o ponad 12% od konsensusu, a zyski netto o niemal 30%.
Byly to najwieksze zaskoczenia in plus od odpowiednio 8 i 6 lat, co w pewnym stopniu wskazuje, ze rynek nadal
nie doszacowuje sity trendu w koszyku infrastruktury centrow danych. Skala wzrostu wynikow i cen akcji spotek
z tego obszaru wskazuje, jak duza nieefektywnos¢ w wycenach byta i jest tutaj ukryta. Nas cieszy, ze udato sie
to zdiagnozowa¢ w odpowiednim momencie i fundusz wydatnie bierze udziat w hossie tej czesci koszyka spotek
zwigzanych ze sztuczng inteligencjg. Jest to réwniez wprost realizacja naszych strategicznych zatozen na caty 2026
r. (i zapewne kolejne), gdzie filarem ekspozycji funduszu jest szeroka gama spotek z obszaru infrastruktury centrow

danych.

Ponadprzecietnie wysokie stopy zwrotu notowaly takze walory spétek z sektora potprzewodnikow, zaréwno
te najwieksze, jak i te o specjalistycznym profilu dziatalnosci. W tym sektorze raporty za | kw. dopiero przed nami,
ale na pewno pozytywnym symptomem jest fakt, iz hossa zgodnie z oczekiwaniami ,rozlewa sie” na coraz wieksze
spektrum walorow, co pokazuje jak rozlegtym i silnym trendem jest rewolucja sztucznej inteligencji. Z naszego punktu
widzenia jest to bardzo korzystna sytuacja, poniewaz pozwala z jednej strony na szerokg selekcje spétek do portfela
przy jednoczesnie wysokim poziomie dywersyfikacji portfela funduszu, co mityguje potencjalne potkniecia selekcyjne
lub przejsciowe okresy spazméw rynkowych takie jak w marcu.

W maiju spodziewamy sie koncentracji zmiennosci rynkowej wokét odbioru i ,trawienia” raportéw z wynikami za | kw.
2026 r. Czgstkowe wyniki z dotychczas opublikowanych raportow wskazujg na wyraznie lepsze od oczekiwan

zrealizowane wyniki w spotkach, ktéra to tendencja w naszej ocenie powinna utrzymacé sie takze w maju.
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Struktura portfela

Na koniec kwietnia ok. 97% aktywdéw netto funduszu stanowity instrumenty udzialowe a 3% gotéwka i depozyty.
Z tego okoto 88% czesci akcyjnej funduszu jest notowane w Stanach Zjednoczonych, okoto 12% na rynkach Europy
Zachodniej, w tym Szwecji oraz w Polsce. Podziat tematyczny, uwzgledniajagcy megatrendy na jakie zwracamy

obecnie uwage jest nastepujacy:

ALOKACIA TEMATYCZNA

- CZVSta £ nergia
- :

B Transformacja cyfrowa M Poétprzewodniki M Software Czysta Energia M Przemyst M Sektor obronny

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 30.04.2026

Q Strategia inwestycyjna

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

dla akcjonariuszy.
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Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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Zrédto: IPOPEMA TFI, Bloomberg, dane za okres od 10.2015-04.2026

Na dzient 30.04.2026 1M 3M 6M YTD 12M 24M 36M 60M

IPOPEMA Globalnych Megatrendéw kat. A +20,85% +11,29% +383% +16,31% +48,03% +4550% +59,65% 16,40%
Benchmark 9,02% 2,94% 6,65% 516% 26,54% 38,94% 59,18% 50,99%
Mediana grupy poréwnawczej1 +913% +3,08% +4,72% +4,74% +24,31%  +29,67% +4503% +43,99%

Srednia grupy poréwnctwczej1 +10,80% +4,87% +5,75% +6,69% +2856% +3316% +49,09% +17,22%

Zrédto: Ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg.

Wyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przyszitosci. Przedstawiony wynik nie uwzglednia optat,
prowizji ani podatkéw obcigzajacych dochaéd z inwestycji.

Zinwestycja w Fundusz moga wiazac sie nastepujace giéwne ryzyka: ryzyko rynkowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko cen akgcji, ryzyko
systematyczne, ryzyko kredytowe, ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej, ryzyko rozpietosci
kredytowej, ryzyko plynnosci, ryzyko zwigzane z zawarciem okresinych uméw (instrumenty pochodne i dzwignia finansowa),
szczegotowo opisane w prospekcie informacyjnym.

NOTA PRAWNA

Niniejszy material ma charakter informacyjno-marketingowy i nie stanowi: ustugi doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego,
rekomendacji lub gwarancji realizacji okreslonego celu inwestycyjnego lub uzyskania okreslonego wyniku finansowego, jak
réwniez oferty zawarcia umowy w rozumieniu art. 66 kodeksu cywilnego.

Materiat chroniony jest prawami autorskimi, a jego kopiowanie lub rozpowszechnianie wymaga uprzedniej zgody IPOPEMA TFI
S.A. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach danego funduszu inwestycyjnego. Przed
podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczgcej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym
oraz KID danego funduszu lub subfunduszu, ktére to dokumenty zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz
wskazuja ryzyka, koszty, optaty, a takze uprawnienia uczestnikéw. Dokumenty te dostepne sg w siedzibie IPOPEMA TFI S.A., u
dystrybutoréw oraz na stronie www.ipopematfi.pl, na ktérej publikowane sg réwniez roczne i potroczne sprawozdania finansowe,
a takze tabele opfat. Wszystkie wskazane wyzej dokumenty dostepne sg w jezyku polskim, a na zadanie uczestnika sg one
réwniez udostepniane bezpfatnie na papierze. Warto$¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy moze cechowaé sie duzg
zmiennoscia, ze wzgledu na skfad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania, w tym dzwignie finansowa, co jest
szczegotowo opisane w ww. dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy.
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Subfundusze mogg lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywoéw w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski lub przez Panstwo Czionkowskie, lub jedno z panstw OECD, wskazane w
Prospekcie, inne niz Rzeczpospolita Polska. Subfundusze mogg stosowac instrumenty pochodne, w tym dzwignie finansowa,
zarébwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak réwniez w celu sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.
IPOPEMA TFI S.A. ani Fundusz nie gwarantujg osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu ani uzyskania okreslonych wynikéw
inwestycyjnych. Inwestycje w fundusze obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty
czesci lub catosci zainwestowanych Srodkéw.

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, w szczegdlnosci podatku od dochoddéw kapitatowych. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia i jest nadzorowane przez Komisje Nadzoru Finansowego. IPOPEMA TFI
S.A. doktada staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w
niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub ze zrdédet 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. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami ich
autoréw lub IPOPEMA TFI S.A. i stanowig wyraz ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z uznanych za kompetentne
rynkowych Zrédet, obowigzujagcymi w chwili jej sporzadzania. Dane zawarte w Materiale moga podlegaé zmianom bez
uprzedniego powiadomienia, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac¢ sie z aktualnymi
dokumentami prawnymi Funduszu oraz skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A., celem uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA
TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materialtu marketingowego niezgodnie z
przeznaczeniem.

Ogolna tre$¢ noty prawnej oraz informacje o IPOPEMA TFI S.A. dostepne sg pod adresem https://ipopematfi.pl/nota-prawna.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Pr6zna 9, 00-107 Warszawa,
zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w catosci optacony.

Material przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw SFIO.




