®
lpo pema Komentarz miesieczny kwiecien 2022 r.

Materiat reklamowy

IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt kwiecien stopg zwrotu réownqg -19,38%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej -
6,07%. Wynik w ujeciu za minione 12 miesiecy wyniost -30,24% przy stopie zwrotu z benchmarku -4,80%.

Na dzien 29.04.2022 im 3M YTD 12M 36M 60
IPOPEMA Globalnych Megatrendéw kat. A -19,38% -20,21% -32,47% -30,24% -8,44% +
Benchmark -6,07% -6,49% -9,94% -4,80% +19,72% +3.
Mediana grupy poréwnawczej! -7,55% -5,83% -14,44% -8,63% +12,33% +1

Zrédto: ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg LP

Komentarz do wynikéw funduszu

//’ Wynik funduszu w kwietniu byt nagjstabszym jednomiesiecznym
wynikiem w historii funduszu. Co ciekawe, byt to tez jeden z
dziesieciu najgorszych miesiecznych wynikow indeksu NASDAQ, liczonych od
1985 roku. Niechlubnym rekordem poszczycit sie natomiast S&P 500, dla
ktérego jest to najgorszy poczatek roku (do konica kwietnia) w catej historii
indeksu. Ubiegty miesiac byt tez rzadkim okresem, kiedy korelacje réznych
sektorow dgzyty do jednosci. Innymi stowy, wyprzedawano wszystkie aktywa
o wysokiej wrazliwosci na stope procentowqg (np. spétki z koszyka growth
albo dtugoterminowe obligacje) bez patrzenia na raportowane wyniki lub

Michat Ficenes, CIIA, segment w jakim znajduje sie biznes. Mamy na uwadze jak bolesny jest to
CAIA okres dla wszystkich inwestorow zaangazowanych w innowacyjne segmenty
doradca inwestycyjny, gospodarki. Jednakze uwazamy, ze inwestowanie fundamentalne polega
zarzadzajacy funduszem wtasnie na dobieraniu silnych, zdrowych i rentownych biznesow bez wzgledu
Absolwent Uniwersytetu na krotkoterminowe zachowanie rynku. Dlatego opieramy sie przede
Warszawskiego, gdzie skoriczyt kierunki wszystkim na raportowanych przez spétki portfelowe przychodach i zyskach.
Finanse, Rachunkowosc¢ i Ubezpieczenia 5 . L. . R L.
oraz  Zarzadzanie. Posiada  licendje W dtuzszym horyzoncie czasu to wtasnie te czynniki decydujg o wartosci
Maklera  Papierow — Wartosciowych, firmy i ostatecznie kursie akcji.
licencje Doradcy Inwestycyjnego, tytut
Certified International Investment Raporty kwartalne w USA
Analyst (CIIA) oraz tytut Chartered
Alternative Investment Analyst (CAIA). Rozpoczety w ubiegtym miesigcu sezon wynikdw oceniamy
Kariere na rynkach kapitatowych . X , L, ,
zaczat w Citibank International PLC w pozytywnie, z perspektywy posiadanych na portfelu spotek. Wérod spotek
roli analityka, nastepnie w Skarbiec TFI portfelowych funduszu wyniki zaraportowato 8 spotek, zyski lepsze od
gdzie piastowat stanowisko analityka ki . dat 7 ich. Skal t h K . . .
ryzyka inwestycyjnego, analityka akcji oczekiwan podato z nich. Skala pozytywnych zaskoczen na poziomie
zagranicznych  oraz  zarzadzajocego. zyskow  siegata od +,4% do +47,8%. Na poziomie zaraportowanych

Zarzqdzat funduszem typu long-short
absolutnej stopy zwrotu (Pairs Trading,
z;rt?;;m ?J:g[fz’:)’ Ppé Qg[,f,?izﬁ,yﬁ Na koniec kwietnia wyniki zaraportowato juz 55% spétek z S&P500,
spotek  ochrony  zdrowia  oraz w tym wszystkie najwieksze spotki w USA. Sposérdd podanych wynikoéw, zyski
wspotzarzqdzat zagranicznym lepsze od oczekiwan pokazato az 80% spdtek a 72% zaraportowato
przychody lepsze od tych, ktdére prognozowali analitycy. Dotychczas zaraportowane, zagregowane zyski
spotek z indeksu S&P500 wzrosty 7,1%. Co ciekawe, gdyby odja¢ udziat najwiekszego gracza - Amazon - ten
wzrost bytby dwucyfrowy, 10,1%. Biorac pod uwage, ze przed rozpoczeciem sezonu wynikowego rynek
oczekiwat wzrostu zagregowanych zyskdow na poziomie +4,7%, to mozna powiedzie¢, ze amerykanski biznes
zaczat ten okres z przytupem, co nie znalazto odzwierciedlenia w zachowaniu kurséw, a uwaga inwestorow

koncentruje sie na temacie inflacji i jej wptywie na przyszte wyniki spotek.

przychodow, wszystkie 8 na 8 spdtek podato wynik lepszy od konsensusu.
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S&P 500 Earnings Above, In-Line, Below Estimates: Q1 2022
(Source: FactSet)
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Zrédfo: FactSet na dzieri 29.04.2022

Jak zwykle oczy catego Swiata byty zwrdcone na raporty publikowane przez koszyk spotek kiedy$ nazywanym
FAANG:

Facebook (Meta) - Przychody (27,9 mld USD) ponizej oczekiwan o -1,2%, zyski (2,72 EPS) powyzej oczekiwan
0 6,1%. Meta (spotka zmienita nazwe kwartat temu) cho¢ nie pokazata przychoddw tak dobrych jak spodziewat
sie tego od nich rynek, pokazata zdecydowanie lepsze zyski. Dla skrajnie wyprzedanego waloru (po
poprzednim stabym kwartale), to oraz ponownie poprawigjgca sie liczba nowych uzytkownikow byty
wystarczajgce aby kurs akcji wystrzelit i delikatnie poprawiat sie od tamtego momentu. Meta kosztuje ok 13x
zyski na 2023 co odzwierciedla obawy o rosngcy CAPEX i ogdlnie sukces projektu Metaverse.

Apple - Przychody (92,3 mld USD) powyzej oczekiwan o 3,5%, zyski (1,52 EPS) powyzej oczekiwan o 6,8%. Na
wyniki Apple $wiat czekat z zapartym tchem, jest to spétka mocno wyeksponowana na konsumenta oraz
zalezna od tancuchdw dostaw. Jednak dominujgca pozycja tego gracza na $wiecie spowodowata, ze mimo
identyfikowania probleméw w dostawach i cenach, wcigz potrafili zaspokoi¢ silny popyt na swoje produkty.
Pomimo dobrych wynikéw, spétka oczekuje 4-8 mld USD negatywnego wptywu problemow z przerwanymi
taricuchami dostaw.

Amazon - Przychody (116,3 mld USD) powyzej oczekiwan o 0,01%, strata (-7,56 EPS) vs oczekiwany zysk 8,4
EPS. Raport Amazona zostat przyjety wyjgtkowo stabo (-14%). Segment konsumencki zachowat sie
zdecydowanie gorzej od zatozen a firma zdaje sie przeinwestowata w centra logistyczne. Swiecgcq gwiazdg
byt oczywiscie AWS - rozwigzanie chmurowe dostarczane przez Amazona, co potwierdza site megatrendu
jokim jest przejécie przedsiebiorstw do chmury. Potwierdzity to tez podobne segmenty Microsoft (Azure) i
Google (GCP)

Netflix - Przychody (7,87 mld USD) ponizej oczekiwan o -1%, strata (3,53 UPS) lepsze od oczekiwan o 21,5%.
Wyniki Netflixa odbity sie najszerszym echem na rynku finansowym a jednoczesdnie zdawaty sie odwrotnosciq
Facebooka. Netflix pokazat pierwszy w historii spadek liczby aktywnych uzytkownikéw (chod bytby to niewielki
wzrost gdyby nie wyjscie z Rosji) oraz stabe przychody, a jako spétka wzrostowa jest najczesciej oceniany
wtasnie przez tzw. top line oraz podstawowy KPI jakim jest liczba nowych uzytkownikow. Reakcja inwestorow
byta bardzo negatywna, spdtka stracita tego dnia ponad 40% wartosci.

Alphabet (ex-Google) - Przychody (56,0 mld USD) ponizej oczekiwan o -0,2%, zyski (24,62 EPS) gorsze od
oczekiwan o -3,7%. W wynikach spotki Alphabet mozna wyrdzni¢ przede wszystkim wcigz trwajacqg site
wyszukiwarki ale i zwalniajacy wzrost obrotow z reklam pokazywanych na YouTube. O ile wyniki rozwigzania
chmurowego - GCP - byty mocne (rosnac 48,5% r/r) to zgodne z oczekiwaniami. Analitycy zwracajg na trudny
tzw. ,efekt bazy”, rok 2021 byt fenomenalny w wykonaniu tej spotki i by¢ moze marze muszq troche spasc (JP
Morgan estymuje spadek marz operacyjnych o ok 2p.p.). Uwazamy, ze przy wycenie 16,5x przysztoroczne zyski




wiekszoé¢ z tych obaw zostata juz jednak zdyskontowana. Obecnie Alphabet wyceniany jest nizej niz spotki
produkujgce .. min. stodycze i kaszki dla dzieci (Nestle 24,4x przysztoroczne zyski).

Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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—— IPOPEMA SFIO Subfundusz Globalnych Megatrendow kat. A

Zrodto: ipopema TFI, Bloomberg

o,

= Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu jest konsekwentnie realizowana od ponad 5 lat, a o jej skutecznosci $wiadczg wyniki
inwestycyjne. Opiera sie ona na zjawisku megatrenddw, ktére sq potezng sita ksztattujgcg naszqg przysztosc.
Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajace poza cykliczne wahania koniunktury.
Raz zapoczatkowane trwajg lata lub dekady, po drodze transformujgc sposob dziatania jednostek, firm i
catych spoteczeristw. Obecnie fundusz skupia sie¢ na identyfikowaniu trenddw gtownie w 4 szerokich obszarach:
technologii, demografii, ochronie zdrowia i czystej energii. Nasza filozofia inwestycyjna polega na poszukiwaniu
spotek, dajgcych 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 interesujacych nas obszardw, posiadac silne przewagi konkurencyjne i byc
dobrze zarzgdzanag, generowac wysoki gotodwkowy zwrot na inwestycjach oraz koncentrowac¢ sie na
generowaniu zwrotu dla akcjonariuszy.

i Struktura portfela

Na koniec kwietnia ok. 96% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe, a 4% gotdwka i depozyty.
Okoto 93% czesci akcyjnej funduszu jest alokowane na spotki ze Standw Zjednoczonych i okoto 5% czesci
akcyjnej funduszu ulokowane jest w strefie euro, reszta stanowi ok 2% portfela. Podziat tematyczny,
uwzgledniajacy megatrendy na jakie zwracamy obecnie uwage jest nastepujacy:




ALOKACJA TEMATYCZNA

Transformacja cyfrowa T 0T OO OO O R AR AR
Czysta energia | IO R
Potprzewodniki - T IHL 0 R E
Cyberbezpieczeristwo M0
Przetwarzanie w chmurze | [N 0SNIHMmimmm
FinTech  |IURGIHIIIHIII
Technologie Medyczne IR
Rozrywka cyfrowa  HINIIMIIM
Genomika  |[HlmHImmIm®
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Zrédto: Ipopema TFl, Bloomberg, 29.04.2022

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 dzien sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ sformutowania
i poglady dotyczqgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedqg 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 witasnych 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 podlega¢ 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
odpowiedzialnoéci za decyzje inwestycyjne oséb, 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 czynnikoéw 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 $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartos$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegodlnosci podatkow.

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, 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.




