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Materiat reklamowy

W lipcu stopa zwrotu na certyfikat funduszu wyniosta +16,15%, co oznacza spadek wyceny na certyfikat
inwestycyjny od poczatku roku o 42,19%, natomiast wynik za ostatnie 12 i 36 miesiecy wynosi odpowiednio
-42,08% oraz -12,56%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec lipca wyniosta 98,47 zi.

29.07.2022 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI +16,15% -7,57% -42,19% -42,08% -33,67% -12,56%

W lipcu rynki, zarbwno akcji jak i obligacji, zanotowaty dawno nie widziane i wyczekiwane odbicie po
kilkumiesiecznych, w zasadzie ciggtych spadkach. Struktura odbicia wyglada modelowo, zgodnie ze schematem
klasycznego risk-on, gdyz najmocniej rosty akcje amerykanskich spétek wzrostowych, w tym technologicznych, akcje
matych spotek na globalnych rynkach akcji oraz obligacje high yield, a mocng korekte zaliczyt indeks VIX. Na rynkach
surowcowych nadal spadaty ceny towardow rolnych, wybranych metali przemystowych oraz ropy naftowej. Globalny
sektor ochrony zdrowia takze wzigt udziat w odbiciu, aczkolwiek w bardzo zréznicowany sposéb. Duzy agregat MSCI
World Health Care wzrést o skromne 3,19%, podczas gdy indeks amerykanskich matych spétek wzrostowych z
sektora medycznego Russell 2000 Growth Health Care o imponujgce 10,03%. Staly za tym gtdwnie spoiki
biotechnologiczne (mate i srednie), ktére po udanym czerwcu zaliczyty miesigc ,ha zielono” obrazowany ETF-em
SPDR S&P Biotech, ktéry wzrést o 9,24%. Na tym tle wynik funduszu wyglada satysfakcjonujaco, lecz oczywiscie
tylko czesciowo niweluje dystans do gtéwnych indeksow sektora ochrony zdrowia, niemniej trzeba podkreslic, ze jest

to kontynuacja pozytywnych tendencji uwidocznionych jeszcze w czerwcu.

INDEKSY (29.07.2022) YTD ‘t ™M 3M 6M 12M 36M
NASDAQIO00 -20,66% 1255%  0,72%  -1328% -13,45% 64,97%
Russell 2000 -16,04% 10,38% 1,13% -7,06% -1532% 19,73%
S&P 500 -13,34%  91% -0,04% -8,53% -6,03% 38,58%
STOXX 600 Europe -1015%  7,64%  -2,69% -6,52% -508% 13,61%
Dow Jones Industrial Average -9,61% 6,73% -0,40%  -6,51% -598% 22,26%
DAX -15N1%  548%  -4,35% -1284% -1325% 10,62%
Nikkei 225 -3,44%  534% 3,55% 2,96% 1,90% 29,18%
WIG -20,62%  2,68%  -4,76% -18,41% -18,67% -7,81%
MSCI Emerging Markets -1934%  -0,69% -7,66% -17,75% -2223% -4,17%

Zrédfo: Bloomberg, opracowanie wifasne.

W odréznieniu od poprzedniego miesigca, w lipcu na wynik funduszu pracowata przyttaczajgca wiekszosé
skfadnikéw portfela. ,Wisienkg na torcie” bytlo zachowanie jednej ze spétek z obszaru value-based
care/telemedycyny, ktéra zostanie przejeta przez Amazona z ponad 70% premig do wyceny rynkowej. Jest to spétka,
ktéra juz po | kw. pokazata lepsze od oczekiwan wyniki, co skionito nas do zwiekszenia zaangazowania, a w lipcu
stopa zwrotu z akc;ji tej spotki wyniosta ponad 100%. Ten przyktad dobitnie pokazuje, ze na rynku cierpliwos$¢ poptaca,

gdyz Amazon coraz mocniej ,rozpycha sie” w sektorze ochrony zdrowia i od 2017 r. regularnie przejmuje wybrane
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podmioty oraz wdraza wiele technologicznych rozwigzan w swojej, coraz szerszej, ofercie ustug w obszarze ochrony
zdrowia. Spoitki z w/w obszaréw value-based care i telemedycyny sg niezwykle ciekawymi i rozwojowymi podmiotami
w szerokim obszarze ochrony zdrowia, wiec mimo turbulencji rynkowych fundusz utrzymywat na nie ekspozycje. Nie
dziwi nas tez, ze sg one naturalnymi kandydatami do przeje¢ przez podmiot taki jak Amazon, ktéry po tak duzej
kompresji wycen moze przejgé tego typu biznes, nawet ze znaczng premig do wyceny rynkowej, i jest to nadal bardzo

atrakcyjna cena.

Natomiast pozytywng analogig do czerwca jest niewatpliwie kontrybucja sektora biotechnologicznego, ktéry
stanowit na koniec lipca ok. 28% sktadu portfela. Najwyzszg stope zwrotu wygenerowata najwieksza pozycja z tego
obszaru tj. spétka dziatajgca w silnie wzrostowym obszarze bioproceséw, czyli m.in. produkgciji i puryfikacji wektoréw
wirusowych i plazmidéw. Fundusz posiada zdywersyfikowang ekspozycje na ten segment, ktéry jest niezwykle
ciekawy, gdyz daje on mozliwos¢ partycypowania w dynamicznym wzroscie globalnego rynku terapii komérkowych
i genowych, ale nie jest obcigzony ryzykiem niepowodzenia badan klinicznych. Ponadto, dobrze zachowywalty sie
walory spotek rozwijajgce terapie oparte o metode CRISPR-Cas9 oraz opracowujgce metody biopsji ptynne;.
Jednakze, w sektorze biotechnologii w sierpniu spodziewany jest wynik Ill fazy waznego badania APOLLO-B, gdzie
sprawdzana jest skutecznosé zwigzku patisiran w leczeniu jednego z typoéw amyloidozy. Pozytywny wynik tego

badania powinien by¢ waznym triggerem dla wycen wybranych spétek biotechnologicznych.

W obszarze transformaciji cyfrowej sektora ochrony zdrowia oraz technologii medycznych nie zobaczylismy
w lipcu zbyt wielu raportéw, gdyz wiekszosc¢ reprezentantéw tych segmentéw raportuje w sierpniu lub we wrzesniu.
Niemniej, jeden z nich potwierdzit utrzymujacg sie stabos¢ w sektorze telemedycyny, gdzie ,wiatry” spowolnienia
gospodarczego wiejg mocniej i Ill kw. zapewne tez nie przyniesie pozytywnych niespodzianek. Niemniej,
telemedycyna pozostaje jednym z najbardziej wzrostowych i perspektywicznych obszaréw sektora medycznego.
Inna sytuacja jest w obszarze spotek SaaS, ktoére stanowig wazny komponent innowacyjnej czesci portfela, gdzie
spowolnienie gospodarcze symbolicznie uwidacznia sie w dotychczas zaraportowanych wynikach, a w istocie
gtdwnym obcigzeniem wynikow jest mocny dolar amerykanski. Na metrykach takich jak backlogi, NER (net expansion
rate) czy tez RPO (remaining performance obligation) nie dostrzegamy przyczyn tak gwattownej kompresji
wskaznikébw wyceny, wiec wiekszo$¢ spotek z tego obszaru traktujemy jako niezwykle atrakcyjne okazje

dtugoterminowe.

W osprzecie medycznym po kilku miesigcach kapitulacji wycen, wyniki z kilku spotek portfelowych pozwolity
na poprawe sentymentu, gdyz okazato sie, ze otoczenie makroekonomiczne nie wptywa tak negatywnie na biznesy
w medtechach, jak spodziewali sie inwestorzy. Co wiecej, nasz top pick w obszarze medycyny estetycznej
zaprezentowat wyniki znacznie lepsze od oczekiwan, co przy wycenie na wskazniku C/Z 22 réwnym ok. 12x
pozwolito na skokowe przesunigcie wyceny o niemal 50% w lipcu. Jest to o tyle ciekawa sytuacja, ze przy ogromnych
obawach o stan konsumentéw w USA, ponownym obnizeniu prognoz przez Walmart, mozna by zasadnie
spodziewa¢ sie, ze branza medycyny estetycznej znajdzie sie w ciezkim potozeniu, ale rzeczywistos¢ tego nie
potwierdzita. Reasumujgc, w branzy osprzetu medycznego nie widac¢ istotnego spowolnienia przychodéw, a czes¢
spotek naturalnie raportuje zwiekszong presje kosztowa, lecz nie jest to negatywny wyréznik przy dynamice inflaciji
powyzej 8% w USA i nie uzasadnia tak gwaltownej przeceny spoétek z sektora osprzetu medycznego. Pozostajemy

racjonalnymi optymistami w postrzeganiu tego sektora.




Podsumowujac, na koniec lipca fundusz posiadat przeszio 99% zaangazowanie w rynek akcji z dobrg

dywersyfikacjg sektorowg oraz na poziomie spotek, ktdrych tagcznie byto 39 ze srednim udziatem ok. 2,55%.

STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI

Stany Zjednoczone 100,00%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja cyfrowa 50,82%
Biotechnologia 23,27%
Technologie medyczne 19,01%
Osprzet medyczny 6,91%

Zrédio: Opracowanie whasne.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument’) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do uczestnikow funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspoéifpracujgcych 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, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wiasnych 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 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 zawiera¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie beda 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 zfozenia oferty nabycia certyfikatow
inwestycyjnych, a nie jest cze$cig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami zawierajgcymi prawnie wigzgce
informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sag 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 réwniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy 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
Dystrybutorow.

Fundusze nie gwarantujg 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 warto$ci nabywanych certyfikatéw uczestnictwa, okresu ich




nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlno$ci 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 dystrybutorow oraz Uczestnikéw FIZ.




