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IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt miesigc stopa zwrotu rowna +5,15%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej +0,93%.
Wynik w ujeciu za minione 12 miesiecy wyniost -1,71% przy stopie zwrotu z benchmarku +11,30%.

Na dzien 30.04.2025 1M 3M YTD 12M 24M 36M 48M 60M
IPOPEMA Globalnych Megatrendéw kat. A +515% 17,42% -13,05% A,71% +7,85% 1905%  -43,53%  -27,25%
Benchmark 0,93% -3,10% 0,39%  11,30%  29,45% 33,87% 27,45% 67,40%

Zrédto: Ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg.
Wybrane czynniki ryzyka: ryzyko rynkowe, ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko walutowe, ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow,

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw, ryzyko rozliczenia, ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych, ryzyko wynikajace ze
strategii zarzadzania i szczeg6lnych strategii inwestycyjnych. Szczegétowy opis ryzyk znajduje sie w Prospekcie Funduszu.

| Komentarz do wynikéw funduszu

Kwiecien bez watpienia przejdzie do kronik rynku kapitatowego jako
jeden z miesiecy z najbardziej szalong zmiennoscig w historii. Juz marcowe

nastroje, jak sie okazato, zwiastowaty ogromne emocje w Kkwietniu, lecz

rzeczywistos¢ przekroczyta wszelkie oczekiwania. Tzw. ,Liberation Day”, ktory

) ) ) miat miejsce 2 kwietnia, a oznaczat formalng prezentacje polityki handlowej nowe;j
Sebastian Trojanowski,

CEA administracji okazat sie detonatorem wybuchu i krachu na rynkach finansowych.
Zarzgdzajgey funduszem, Dzi$ mozemy uzywac stowa ,krach”, gdyz w istocie rynki do korica miesiaca
doradca inwestycyjny zdotaly tak samo gwaltownie zawréci¢é w goére. Pomogtly stowne deklaracje

Trumpa i jego otoczenia zwiastujgce pewng deeskalacje wojny handlowej oraz,
co wazniejsze, mocne wyniki i prognozy na dalszg czes¢ roku z wielu spotek,

w tym zwilaszcza technologicznych.
Tto makroekonomiczne oraz polityczne

W kwietniu obserwowaliSmy dalsze pogorszenie nastrojow amerykanskich
konsumentéw, gdzie indeks Conference Board spadt do poziomu 86 pkt, ktory

ostatni raz byt widziany w czasach pandemii COVID-19. Dodatkowo, na koniec

) L miesigca pierwszy odczyt dynamiki PKB w USA okazat sie ujemny (-0,3% wobec
Piotr Huminski, CFA

Zarzqdzajqcy funduszem -0,2% oczekiwane), lecz trzeba zaznaczyc¢, iz odczyt jest silnie zaburzony przez

mocno ujemng kontrybucje eksportu netto, co wynikato z gwattownego wzrostu
importu przez amerykanskie podmiotu w obawie przed wzrostem stawek celnych. Niemniej, kontrybucja konsumpcji
prywatnej wyniosta raptem 1,21 punktu procentowego, co jest najnizszg wartoscig od Il kw. 2023 r. Kluczowy odczyt

dynamiki inflacji tj. bazowe PCE okazat sie zgodny z oczekiwaniami na poziomie 2,6% r/r.

Nie da sie ukry¢, iz w kwietniu na pierwszym planie byty wypowiedzi Donalda Trumpa oraz kluczowych cztonkéw
gabinetu odpowiadajgcych za obszar gospodarki (Lutnick, Bessent, Navarro). 2 kwietnia w naszej ocenie zostanie
zapamietany jako jeden z najbardziej kuriozalnych momentéw w nowozytnej historii gospodarczej. Zaprezentowane
przez Trumpa stawki cet okazaly sie znacznie wyzsze od oczekiwan rynkowych, a matematyka stojgca
za ich wyliczeniem nie wytrzymuje zderzenia z logikg i analizg ekonomiczng. Jesli celem Donalda Trumpa byto

zszokowanie Swiata gospodarczego, to z pewnoscig mu sie to udato, gdyz inwestorzy na rynku akcji ,,wynagrodzili”
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te pomysty prawie 15% spadkiem indeksu S&P 500 w raptem 3 dni. Dodatkowo, po chwilowym spadku gwattownie
zaczely rosngé¢ rentownosci amerykanskiego dtugu, co byto jawnym wotum nieufnosci rynkéw wobec nowej
administracji. 9 kwietnia z kolei przyniost gwattowny zwrot akcji poprzez zawieszenie na 90 dni ,nadwyzkowych”
stawek cet, co skutkowato dwucyfrowymi wzrostami indekséw akcji w USA w 1 dzien. Kolejne dni przynosity
w warstwie stownej stopniowg deeskalacje retoryki Trumpa, na co z pewnoscig wptyw miata gwaltowna reakcja
rynkéw oraz dos¢ stonowane komunikaty wiadz innych krajéw. Najmocniejsze stowa padaty z Chin, ktére zostaty
potraktowane najwyzszg stawkg cel, i na produkty z USA same natozyly cta w wysokosci 80%. Wojna handlowa
z Chinami jest jednym z niewielu wspoélnych mianownikdw miedzy Demokratami i Republikanami, lecz niewatpliwie
Donald Trump wprowadzit jg na poziom, ktéry trudno bedzie przebic. O ile czes$¢ zarzutdw wobec Chin jest w istocie
prawdziwa (manipulowanie kursem juana, praktyki dumpingowe czy tez finansowanie firm panstwowymi pieniedzmi
poprzez tancuszki réznych wehikutdw), o tyle préba sitowego rzucenia na kolana giganta jakim staty sie Chiny jest
w naszej ocenie skazane na porazke i wskazuje na ogromny brak zrozumienia roli Chin w Swiatowej gospodarce
i geopolityce. Podsumowujac, kolejne miesigce bedg obfitowa¢ w zmiennos¢ i dyskontowanie przez rynki réznych
scenariuszy. Wstepne dane i oszacowanie skali wptywu nowych cet zaczniemy poznawa¢ od maja poprzez

makroekonomiczne wskazniki wyprzedzajgce oraz dane ze spotek.
Zachowanie skladnikéw portfela w kwietniu oraz wyniki spétek za | kwartat

W sSwietle tego, co wydarzyto sie w pierwszych dniach kwietnia, okres raportowania wynikow za | kw. zapowiadat sie
jako najtrudniejszy od lat, poréwnywalny w zasadzie tylko z pierwszym ,,covidowym” kwartatem. Istniata znaczna
niepewnos¢ w zakresie tego, jak spétki bedg szacowaé wplyw nowych stawek celnych na wyniki oraz czy bedziemy
swiadkami masowego obnizania lub wycofywania catorocznych prognoz wynikdw przez zarzady spotek. Pierwsze
raporty poznaliSmy w Il dekadzie kwietnia i nie okazaly sie one tak pesymistyczne, jak zaktadata wiekszosc
inwestoréw oraz analitykdw. Na poczatek dostaliSmy raporty kwartalne od gigantéw branzy osprzetu medycznego,
gdzie tancuchy s3 silnie zglobalizowane, co czyni je waznym probierzem wptywu nowych stawek cet na wyniki
w spotkach. W zaleznosci od spétki, oszacowania zarzgdow wahaty sie od nieco ponad 1% przychoddw catorocznych
od 1-3% wyniku EBITDA lub netto. Wydaje sie, ze jest to wplyw niewielki, w relacji do tego, co wyceniaty rynki
w pierwszych dniach kwietnia, a dodatkowo w/w oszacowania sg wartosciami maksymalnymi, czyli spofki

nie spodziewajg sie wiekszego wptywu na wyniki przy tych stawkach, ktére zostaty ogtoszone.

W spektrum spotek portfelowych, dodatkowe obawy cigzyty na wynikach spotek z tzw. ,koszyka Al”, gdzie w ostatnich
tygodniach docieraty pojedyncze informacje o odktadaniu w czasie kolejnych projektéw centréw danych, chociazby
przez Microsoft w stanie Ohio. Okazaty sie one na wyrost, gdyz w wynikach spotek dostarczajacych osprzet
do centrow danych (systemy chtodzenia, elektro komponenty, turbiny gazowe do generacji pradu) nie dato dostrzec
sie spowolnienia, co pozwolito na odbicie wycen i wygenerowanie ok. 20% stép zwrotu w niektérych przypadkach.
Byto to bardzo orzezwiajace przypomnienie, iz trendy na rynkach w srednim i dtugim terminie sg determinowane
przez wyniki spotek, a nie politykdw. Podobna sytuacja miata miejsce w przypadku jednej z wiekszych spétek
software'owych w portfelu funduszu, gdzie na wycenie od poczatku roku mocno cigzyty obawy o negatywny wptyw
Departamentu DOGE na wydatki federalne w obszarze transformaciji cyfrowej. Réwniez tutaj okazaty sie one znacznie
przesadzone i w tym segmencie biznesu spotka zanotowata lepsze wyniki niz w IV kw. 2024 r. Generalnie, zestaw
wynikow, ktéry inwestorzy otrzymali do korica kwietnia zdotat uspokoi¢ nastroje i wla¢ nieco optymizmu na rynek.

Skala wycofywania sie z prognoz wynikow przez zarzady spotek okazata sie, jak dotad, znacznie mniejsza
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i ograniczona gtéwnie do sektora przemystowego. W obszarze transformacji cyfrowej i przetwarzania w chmurze
znaczacy wiekszos¢ wynikdw otrzymamy dopiero w maju, wiec z catosciowym podsumowaniem jeszcze trzeba

poczekac.

W kwietniu do wyniku funduszu pozytywnie kontrybuowaty przede wszystkim spétki z obszaru cyberbezpieczenstwa,
ktére przez caty okres spadkow zachowywaty sie relatywnie lepiej od szerokiego sektora technologii. Pozycjonowanie
funduszu w tym obszarze pozostaje stosunkowo wysokie (ok. 20% aktywdw) z uwagi na mocne dynamiki poprawy
wynikow, ich stosunkowo niskg wrazliwos¢ na wahania koniunkturalne oraz ekspozycje na rosnace zastosowania
modeli sztucznej inteligencji, ktére réwnolegle pociaga za sobg wzrost wydatkédw na kompleksowe platformy
i rozwigzania w obszarze cyberbezpieczenstwa. Bezsprzecznym pozytywem jest, iz po poczatkowym krachu wycen,
znaczgca wiekszos¢ sktadnikéw portfela zdotata dynamicznie wroci¢ do punktu wyjscia, a niektére z nawigzka
wymazaty spadki z ostatnich tygodni. Sektorowo, pozostajemy ostrozni w zwiekszaniu ekspozycji na sektor

potprzewodnikdw oraz spotki z bezposrednig ekspozycjg na konsumenta detalicznego.
Struktura portfela
Na koniec kwietnia ok. 96% aktywdw netto funduszu stanowity instrumenty udzialowe a 4% gotéwka i depozyty.

W tym okoto 83% czesci akcyjnej funduszu jest notowane w Stanach Zjednoczonych, okoto 17% czesci akcyjnej

funduszu notowane jest na rynkach Europy Zachodniej, w tym Szwecji oraz w Polsce. Podziat tematyczny,

uwzgledniajgcy megatrendy na jakie zwracamy obecnie uwage jest nastepujacy:

ALOKACIJA TEMATYCZNA

Czysta Energia
7,19%

B Transformacja cyfrowa = Poétprzewodniki m Software

Czysta Energia B Ochrona zdrowia B Przemyst

B Sektor obronny
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ALOKACJA GEOGRAFICZNA

1,42%

= Stany Zjednoczone = Polska = Europa Zachodnia = Szwecja

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 30.04.2025

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, ktére sg potezng sitg ksztattujgcg nasza przysziosc.
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
spofeczenstw. Obecnie fundusz skupia sie na identyfikowaniu trendéw gtéwnie w 4 szerokich obszarach: technologii,
demografii, ochronie zdrowia i czystej energii. Nasza filozofia inwestycyjna polega na poszukiwaniu spotek, dajacych
ekspozycje na wyktadniczy wzrost i bedacych liderami branz ksztattowanych przez Megatrendy. Aby spetnié¢
restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi spetni¢ szereg wymagan: dynamicznie rosna¢ w jednym
z interesujgcych nas obszardéw, posiadac silne przewagi konkurencyjne i by¢ dobrze zarzgdzana, generowac¢ wysoki

gotowkowy zwrot na inwestycjach oraz koncentrowac sie na generowaniu zwrotu dla akcjonariuszy.

Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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Zrédto: IPOPEMA TFI, Bloomberg, dane za okres od 10.2015-04.2025
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NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sg udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowaé jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Warto$¢ aktywdéw netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowa¢ sie¢ duzg zmiennoscig, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzgdzania, co jest szczegétowo wskazane w
dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele optat znajdujg sig na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagnigcia celéw inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone s3g ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ 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 bezposrednio obcigzajagcego dochdd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodéw
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréow, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze
zrodet wiasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze
informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujace, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaly sig z
rzeczywistymi danymi w przysziosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcéw
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac¢ si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy 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 Materiatu
marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Zastrzega sig, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposob informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w catosci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow SFIO.




