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IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyl miesigc stopa zwrotu réwna -15,18%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej -3,51%.
Wynik w ujeciu za minione 12 miesiecy wyniost -14,02% przy stopie zwrotu z benchmarku +7,05%.

Na dzien 31.03.2025 1M 3M YTD 12M 24M 36M 48M 60M

IPOPEMA Globalnych Megatrendéw kat. A A518% -17,31% 17,31% -1402% 4,47% -37,94% -44,65% 22,59%
Benchmark -3,51% -1,04% -1,30% 7,05% 29,98% 24,59% 30,28% 79,03%
Mediana grupy poréwnawczej' +5,94% 2,19% -1555% -12,25% +10,29% +8,22% #N/D +12,91%
Srednia grupy poréwncwczej1 +6,43% 2,L46% -1716% -1511% +581% +8,46% #N/D +17,22%

Zrédto: Ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg.

|,/J' Komentarz do wynikéw funduszu

Marzec byt miesigcem gwattownego wzrostu awersji do ryzyka na rynkach,
na czym mocno cierpialy wyceny na rynkach akcji. Kulminowaty sie obawy

0 przyspieszony scenariusz stagflacji wskutek ofensywy celnej administraciji

Trumpa, przy jednoczesnej biernosci Fed. W zasadzie przez caty marzec trwata
Sebastian Trojanowski, wyprzedaz spotek technologicznych, z réznych obszaréw tego sektora,
CFA

Zarzgdzajgcy funduszem,
doradca inwestycyjny

co skutkowato  ponadnormatywnym  odchyleniem  wyniku  funduszu

od benchmarku.
Tio makroekonomiczne oraz polityczne

W gospodarce amerykanskiej obserwowalismy dalsze gwattowne spadki zaufania
konsumentéw obrazowanych przez indeks Conference Board, ktory za marzec
pokazat wartos¢ 92,9 pkt wobec 109,6 pkt na koniec pazdziernika, czyli przed
zwyciestwem Trumpa w wyborach. Z kolei podobny indeks Uniwersytetu
Michigan wskazat na 57 pkt wobec 70,5 pkt na koniec pazdziernika. Szczegdlnie

dotkliwe spadki wykazaty subindeksy dotyczgce oczekiwan konsumentow

w perspektywie 12 miesiecy. Nie sg dobre prognostyki przysztej kondycji
Piotr Huminski, CFA amerykanskiej konsumpciji prywatnej, gdyz doskonale wiadomo, iz wiele decyzji

Zarzgdzajacy funduszem konsumenckich, szczegdlnie dotyczacych wiekszych  wydatkdw, jest

podejmowana w oparciu o0 ocene najblizszej przysztosci. Pogorszenie oczekiwan
nastgpito w sposéb gwattowny, w ciggu zaledwie kilku miesiecy, podczas gdy ich odbudowa zajmie zapewne
odpowiednio wiecej czasu. Nieco gorsze perspektywy dla dynamiki amerykanskiego PKB znalazty odzwierciedlenie
w najnowszych projekcjach FOMC, gdzie prognoza dynamiki PKB zostata obnizona o 0,4 punktéw procentowych
do 1,7%. Jednoczesnie podniesiona zostata prognoza bazowej dynamiki PCE o 0,3 punktéw procentowych do 2,8%.
Tym samym, Fed potwierdzit obawy inwestoréw o inflacyjny charakter czekajacego nas spowolnienia gospodarczego

i ekonomicznych skutkéw naktadania cet przez Donalda Trumpa.

Sam Donald Trump wraz ze cztonkami gabinetu oraz doradcami kontynuuje niezwykle konfrontacyjng polityke
i retoryke wobec kluczowych partnerow politycznych oraz handlowych. Sg to bardzo niepokojace zjawiska, gdyz

Stany Zjednoczone, na wilasne zyczenie, przestajg by¢ wiarygodnym partnerem i swego rodzaju kotwicg
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w geopolityce i swiatowym handlu, ktérg to role petnity przez ostatnie dekady. Na celowniku Trumpa znalazty
sie oczywiscie Chiny, wobec ktérych takze administracja Bidena pozostawata restrykcyjna. W kontekscie analizy
ekonomicznej i geopolitycznej, jest catkowicie niezrozumiate, dlaczego Trump prowadzi niemniej ofensywng
kampanie wymierzong w Unie Europejska, gdyz wydaje sie, ze w konfrontacji z Chinami USA znacznie wieksze szanse
ma dziatajgc w spéjnym bloku z Chinami. Niestety, kolejne dni i wypowiedzi cztonkédw administracji Trumpa
utwierdzajg nas w przekonaniu, iz obecna ekipa w Bialym Domu niekoniecznie ma spodjng strategie, ktoérg
konsekwentnie realizuje. Decyzje Biatego Domu sprawiajg raczej wrazenie, jakby byly podejmowane bez
uwzglednienia ich skutkow dla samych Stanéw Zjednoczonych i w celu zaspokojenia ego gtéwnego lokatora Biatego
Domu. Nie rokuje to najlepiej w kontekscie ewentualnego spadku zmiennosci na rynkach. Do tego dochodzg stowne

napasci Trumpa na Powella, co jest bardzo zZle odbierane przez inwestoréw pod kazdg szerokoscig geograficzna.
Zachowanie skladnikéw portfela w | kwartale oraz pozycjonowanie na dalsza czes$¢ roku

W marcu szybko sie okazato, iz raporty z wynikami za IV kw. niewiele znaczg w kontek$cie ogromnego skoku
zmiennosci i niepewnosci na rynkach. Dwucyfrowe minusy w marcu zanotowata ok. potowa sktadnikdw z portfela,
co jest sytuacjg niespotykang. Szczegdlnie negatywnie wyréznialy sie spotki z segmentu oprogramowania, ktore
co prawda (jako catos¢) nieco rozczarowaty w sezonie wynikowym, ale ,kara” w naszej ocenie byta zdecydowanie
przesadzona. W zachowaniu poszczegolnych waloréw dostrzegamy raczej klucz ptynnosciowy tzn. w obliczu
ogromnego wzrostu zmiennosci i oczekiwania na 2 kwietnia (,Liberation Day”) ofiarami padaty walory, ktére
w ostatnich miesigcach generowaly ponadprzecietnie wysokie stopy zwrotu, odchylajgc sie wycenowo
od dtugoterminowych s$rednich. Mocno na wartosci tracit takze szeroki koszyk Al (pétprzewodniki, elektro
komponenty, energetyka), nad ktérym nadal cigzg obawy o przeinwestowanie w centra danych w srednim terminie

(DeepSeek). Dodatkowo, silnie zglobalizowany fancuch dostaw w tym sektorze jest istotnie narazony na skutki cet.

W marcu dokonane zostato dos¢ istotne zmiany w skfadzie portfela, co nie jest sytuacjg czestg, ale konieczng
w obliczu gwattownych zmian w otoczeniu rynkowym. Przede wszystkim, zbudowana zostata ekspozycja na spotki
z sektora obronno-zbrojeniowego, ktére dziatajg w Europie. Jest to ekspozycja na rosngce wydatki na zbrojenia
na Starym Kontynencie, co w naszej ocenie jest trendem trwatym i bedzie dyskontowane pozytywnie w wycenach
przez kolejne kwartaty. Dodatkowo, wygeneruje to pozytywne efekty mnoznikowe w europejskich tancuchach dostaw,
dlatego tez zwiekszona zostata ekspozycja na wybrane europejskie spoétki przemystowe. Tutaj dodatkowym
warunkiem budowania ekspozycja jest tez relatywnie mniejsza ekspozycja biznesowa na rynek amerykanski. Sitg

rzeczy, w przekroju catego portfela europejskie walory zachowywaty sie znacznie lepiej od amerykanskich.

Na rynku amerykanskim trwajgca przecene staramy sie wykorzystywaé od wiekszej koncentracji portfela w obrebie
spotek z sektora cyberbezpieczenstwa. Na koniec marca spoétki te stanowity facznie ok. 13% portfela i zamierzamy
ten udziat zwieksza¢. W naszej ocenie, turbulencje wywotane wojng handlowag dotkng kazdej branzy, ale spofki
z sektora cyberbezpieczernstwa sa relatywnie izolowane, gdyz wydatki na cyberbezpieczeristwo majg dosc¢ ,,sztywny”
charakter tzn. sg one ponoszone w kazdych warunkach rynkowych, gdyz jest po prostu koniecznos¢ biznesowa.
Zadne przedsigbiorstwo, szczegdlnie w tak trudnym okresie, nie moze sobie pozwoli¢ na luki w wewnetrznych
systemach i wycieki danych. Z portfela usuniete zostaty w zasadzie wszystkie walory, ktére miaty bezposrednig
ekspozycje na klienta detalicznego (np. e-commerce) oraz te majgce bezposrednig lub posrednig koncentracje

biznesu na matych i srednich spétkach. Ta grupa szczegdlnie zostanie dotknieta przez skutki wojen handlowych, gdyz
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ma relatywnie mniejsza mozliwos¢ ,,przerzucenia” podwyzszonych stawek cet na klienta koricowego. Tym samym,
gwaltowny wzrost stawek celnych i co za tym idzie zobowigzan o natychmiastowej wymagalnosci bedzie miat silnie
negatywny wptyw na ptynnos¢ w mniejszych podmiotach. Duzi gracze rynkowi majg znaczne mozliwosci przerzucenia
wzrostu kosztdw oraz zarzadzania ptynnoscia, co pozwoli im (jak zawsze) przetrwac ,,sztorm”. Mniejsze podmioty
niestety nie majg tego komfortu, a dodatkowo musimy zatozy¢ wzrost kosztéw zadtuzenia w Srednim terminie wskutek
wzrostu poziomu rynkowych stép procentowych (wyzsza dynamika inflacji w srednim terminie wskutek wyzszych

stawek cel).

Podsumowujac, czekajg nas nerwowe tygodnie, a zapewne miesigce i rynki bedg oczekiwa¢ na kolejne ruchy
administracji Trumpa, partneréw handlowych USA oraz Fed. Na te chwile nie zakladamy, iz Fed bedzie spieszyt sie
z obnizkami stép procentowych i nie zaktadamy obnizek juz na najblizszym posiedzeniu w maju. Aczkolwiek sytuacja
jest na tyle dynamiczna, ze to zatozenie mozemy by¢ zmuszeni uchyli¢, co zasadniczo bytoby korzystne dla rynkéw

akgciji.

Struktura portfela

Na koniec marca ok. 99% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe a 1% gotowka i depozyty. W tym
okoto 86% czesci akcyjnej funduszu jest notowane w Stanach Zjednoczonych, okoto 13% czesci akcyjnej funduszu
notowane jest na rynkach Europy Zachodniej oraz w Polsce. Podziat tematyczny, uwzgledniajgcy megatrendy na jakie

zwracamy obecnie uwage jest nastepujacy:

ALOKACJA TEMATYCZNA

Czysta Energia
6,92%

B Transformacja cyfrowa M Pétprzewodniki B Software Czysta Energia

B Ochrona zdrowia B Przemyst 1 Sektor obronny
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ALOKACJA GEOGRAFICZNA

1,26%

= Stany Zjednoczone = Polska = Europa Zachodnia = Szwecja

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.03.2025
Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, ktdre sg potezng sitg ksztattujgcg nasza przysziosc.
Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajace poza cykliczne wahania koniunktury. Raz
zapoczatkowane trwajg lata lub dekady, po drodze transformujgc sposéb dziatania jednostek, firm i catych
spoteczenstw. 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 spofek, dajacych
ekspozycje na wyktadniczy wzrost i bedacych liderami branz ksztattowanych przez Megatrendy. Aby spehni¢
restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi spetni¢ szereg wymagan: dynamicznie rosng¢ w jednym z
interesujgcych nas obszaréw, posiadac silne przewagi konkurencyjne i by¢ dobrze zarzadzana, generowa¢ 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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———|POPEMA SFIO Subfundusz Globalnych Megatrendéw kat. A

Benchmark

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, dane za okres od 10.2015-02.2025.
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NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym s3g udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowié¢
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$¢ aktywéw 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 autoréw, wediug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. oswiadcza, 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 wyczerpujgce, 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.




