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Lumen Medycyny i Innowacji FIZ

W maju fundusz wypracowat stope zwrotu réwng +5.03%, a od poczatku roku +14.29%. Wyniki funduszu
w swietle duzych turbulencji na rynkach w ostatnich miesigcach nalezy uznaé za satysfakcjonujace, przede
wszystkim w kontekscie ich stabilnosci. Wynik za 12 miesiecy wynosi +34.56%, a wycena na koniec maja
byta kolejny raz historycznie wysoka wyceng certyfikatu inwestycyjnego funduszu. Warto takze podkresli¢,
iz zgodnie z danymi analizy.pl jest to jeden z najlepszych wynikow na rynku w spektrum wszystkich
funduszy dostepnych inwestorom detalicznym.

Na globalnych rynkach sektor ochrony zdrowia oraz technologiczny zachowywaty sie zadowalajgco, aczkolwiek
lepszy wynik pokazaty spofki technologiczne. Indeks MSCI World Health Care wzrést o 3.87% (vs 4.63% dla MSCI
World), natomiast indeks MSCI World Information Technology +7.53%. W uniwersum spétek medycznych duzym
pozytywem byly spotki biotechnologiczne, ktére zdecydowanie wyprzedzity wzrosty na szerokim rynku,
w pokonanym polu zostawiajgc nawet spoitki technologiczne. Indeks NASDAQ Biotechnology w maju zanotowat
imponujgcy wzrost o 8.45%, co wplyneto pozytywnie na zachowanie funduszu, z racji czesciowej ekspozyciji
portfela na ten segment. Sektor biotechnologiczny cechuje sie wysokg niepewnoscig i niestabilnoscig, wiec gidwnie
Z tego powodu ekspozycja nasza w jest limitowana, a ostatnie wzrosty wynikaly z duzego zainteresowania
sektorem z uwagi na medialnos¢ tematu szczepionki na koronawirusa i spoétek probujgcych jg opracowac
(Moderna, Inovio Pharmaceuticals). Ponadto, w ostatnich dniach maja odbyta sie telekonferencja American Society
of Clinical Oncology, gdzie czes¢ spdtek biotechnologicznych prezentowata najswiezsze odczyty swoich badan
i niektore pokazaty duze postepy, co skutkowato skokowymi wzrostami wycen.

W skali catego miesigca zauwazalna byta zmiana motoréw wzrostu wewnatrz sektora medycznego. Premiowane
byly w/w biotechy oraz spoétki farmaceutyczne, a nieco gorzej zachowywaly sie spoétki z obszaru sprzetu
medycznego. Mamy tez za sobg odczyt raportéw wynikowych za | kw. 2020. Motywem przewodnim (nie tylko
w spotkach medycznych) byto odwotywanie prognoz catorocznych wynikéw. Wyniki finansowe spoétek za | kw.,
na poziomie zagregowanego portfela funduszu, nalezy oceni¢ pozytywnie, gdyz wiele z nich pokazato wyniki
zgodne lub nieco lepsze od konsensusu. Zadna z pozycji nie odnotowata ewidentne wpadki wynikowej. Mamy
oczywiscie $wiadomos$¢ obnizonej rangi wynikéw za | kw. natomiast patrzgc prospektywnie, czes¢ spbdtek wykazuje
faktyczng niewrazliwos¢ na gospodarcze skutki pandemii. W czedci widoczny ubytek w wynikach, czesto
ma przejsciowy charakter i dotyczy tylko wybranych segmentéw operacyjnych, a w innych wptyw jest neutralny.
Istotne jest iz, wysokg jakos¢ wynikéw pokazujg spotki, w ktérych fundusz jest przewazony, co w naszej opinii
pozwala optymistycznie patrze¢ na kolejne kwartaty, ktére powinny przynosi¢ odbicie szerokiej aktywnosci
ekonomicznej. Ponadto, koncentrujemy sie takze na poszukiwaniu bardziej asymetrycznych pomystow
inwestycyjnych, np. kandydatéw do przejecia w sektorze biotechnologicznym przez duze podmioty z branzy.

W technologicznej czesci portfela funduszu bardzo dobrze zachowywaty sie walory spétek z obszaru
potprzewodnikow, ktére sg bardzo dobrym probierzem sentymentu rynkowego w zakresie globalnego wzrostu
gospodarczego. Szerokie spektrum komponentéw i podzespotéw elektronicznych to krwioobieg S$wiatowej
gospodarki, wiec sadzac po zachowaniu Philadelphia SE Semiconductor Index (w maju +7%) inwestorzy
agresywnie wyceniajg odbicie ,V’ w gospodarce swiatowej. Wysoka pozytywng kontrybucje do wyniku funduszu
wniosty takze spotki z obszaru infrastruktury sieciowej, data centers, gamingowe oraz z obszaru rozwigzan
chmurowych. Widzimy wcigz istotny potencjat do poprawy skali biznesu i wynikéw przez wyselekcjonowane spoétki
w tych obszarach i fundusz bedzie utrzymywat istotne zaangazowanie w tego typu walorach. Pandemia
niewatpliwie przyspieszyta wiele istniejgcych juz wczesniej trendéw, a masowe przesiadanie sie na home office,
zapowiadane przez wielu gigantéw z réznych branz, wymaga ogromnych naktadéw zaréwno na infrastrukture
fizyczng, jak i software’owg. Mamy dobre rozeznanie w tym sektorze i fundusz bedzie utrzymywat istotne
zaangazowanie. Wzrosty kurséw od marcowego dotka sg imponujgce, lecz wynika to ze stopniowego zamykania
przez rynek znacznych nieefektywnosci i luk w wycenach wielu waloréw.

W kontek$cie sezonu kwartalnych wynikéw finansowych, w catym portfelu nie odnotowaliSmy istotnych ujemnych
zaskoczen. Podsumowujgc obecng faze rynku, uwazamy, ze inwestorzy pogodzili sie i wycenili spadek wynikoéw
w Il kw., ktory zresztg w wielu spétkach dotyczy tylko czesci biznesu, a w pozostatych wptyw jest albo dodatni
albo neutralny. Potwierdzajg to wyniki funduszu, ktéry bez szwanku przeszedt przez trudny i zmienny okres
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na rynkach, a wynik osiggniety zostat wylgcznie jakoscig selekcji. Rosnie prawdopodobiefstwo wystapienie
rynkowej korekty, jednakze ewentualne spadki bedziemy wykorzystywaé¢ do szukania okazji rynkowych.

W ostatnich tygodniach wzmocnili§my komunikacje z uczestnikami funduszu poprzez serie wideokonferencji
z zarzadzajgcymi. Planujemy podtrzymac ten zwyczaj, gdyz naszg intencjg jest, aby uczestnicy byli lepiej
poinformowani w zakresie tego, co sie dzieje w funduszu, jaka jest wizja i podejmowane dziatania przez
zarzadzajacych oraz jakie sg plany rozwoju funduszu.

W przypadku pytan lub watpliwosci zapraszamy do kontaktu poprzez ogolny kanat komunikacji
infolartig@ipopema.pl lub pod numerem tel. (22) 123 01 49.

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
wspofpracujgcych 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 sposéb 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¢ sformufowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedg
pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd 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.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.
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