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W styczniu fundusz wypracowat stope zwrotu réwng +3,36%, natomiast wynik za minione 12 miesiecy
wynidst +35,78%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na poziomie 169,07 zt jest wycena najwyzsza
w historii.

29.01.2021 1M 3M 6M YTD 1rok 3 lata
Zm.% WANCI +3,36% +13,87% +13,89% +3,36% +35,78% +58,79%

Styczen na rynkach akcji przebiegat pozornie spokojnie, jednakze pod znakiem symbolicznej korekty, gdyz indeks
MSCI World znizkowat o 1,05%, na minusie znalazta sie rowniez wiekszos$¢ subindekséw sektorowych, przy czym
najgorzej wypadty spotki konsumenckie (-4,30%), a najlepiej spoétki paliwowo-wydobywcze (+2,72%). Obok tych
ostatnich jedynym sektorem ,na plusie” byty spétki ochrony zdrowia, gdyz indeks MSCI World Health Care zanotowat
wzrost 0 1% w minionym miesigcu, przy czym prym wiodly spotki z USA. Wcigz dobrze zachowywaty sie takze
amerykanskie spotki technologiczne, a indeks NASDAQ Composite zwyzkowat o 1,42%. Warto wspomniec takze, iz
w styczniu mocno wyrézniaty sie spotki biotechnologiczne, gdzie zanotowaliSmy kilka spektakularnych wzrostow, a
indeks NASDAQ Biotechnology wzrdst o imponujgce 5,54%.

SUBINDEKSY MSCI WORLD (USD) 2021 3M 12M 36M  Przychody 21 r/r (prog.) EV/Sales 2021
MSCI World Energy 2,72%  36,36% -25,79% -42,28% 1,26
MSCI World Health Care 1,00% 13,24% 14,76% 31,33% 2,41
MSCI World Consumer Discretionary -0,58%  18,64%| 35,54%  45,00% 1,94
MSCI World Information Technology -0,59%  18,17%| 37,27%  85,95% 5,55
MSCI World Real Estate -0,63% 1096%  -8,89%  -0,30% -0,30% 7,37
MSCI World -1,05%  16,08% 13,63%  20,26% 2,43
MSCI World Utilities -1,19% 5,54% -4,42%  20,53% 2,75
MSCI World Communication Services -1,22%  12,84%  19,98%  29,34% 3,56
MSCI World Materials -1,31%  17,30%  22,33% 6,95% 1,96
MSCI World Financials -1,69%  23,10%  -4,00% -13,02% -0,67% 2,03
MSCI World Industrials -2,77% 15,09% 7,84% 7,06% 1,99
MSCI World Consumer Staples -4,30% 5,51% 0,99% 4,80% 1,77

Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

W Swietle tych danych wynik funduszu nalezy uznaé za wysoce zadowalajgcy, gdyz okazat sie on lepszy od
wszystkich szerokich agregatéw rynkowych, w tym tez dla sektora ochrony zdrowia. Selekcyjny charakter funduszu
i autorska konstrukcja portfela premiujg wyniki w okresach stabej lub ptaskiej koniunktury na rynkach, czego styczen
byt kolejnym przyktadem.

Przechodzac na poziom szczegdtowy, za wynik funduszu w duzym stopniu odpowiada bardzo dobre zachowanie
relatywnie najwiekszych pozycji w portfelu tj. wybranych spétek telemedycznych, z obszaru e-farmacji czy tez
nowoczesnej diagnostyki i osprzetu medycznego. W telemedycynie konsekwetnie identyfikujemy wazny megatrend
w branzy ochrony zdrowia i kluczowy element budowy catego ekosystemu connected care w krajach rozwinietych.
Dynamika przychoddéw dla spoétek z tego obszaru, ktérych jest stosunkowo niewiele, w kolejnych latach oscyluje
powyzej 30%, co plasuje je w gronie silnie wzrostowych spétek w globalnym spektrum inwestycyjnym. Dane
czgstkowe potwierdzajg teze inwestycyjng, gdyz jedna z europejskich spotek telemedycznych (operujgca w regionie
DACH) pokazata wzrost w obszarze telekonsultacji w IV kw. o ok. 500% r/r. Posiadamy do$¢ zdywersyfikowang
ekspozycje na ten segment, a walory naszego faworyta w styczniu zwyzkowaty imponujgco o ponad 30%. Podobnie
w segmencie e-farmacji, gdzie wyniki jednej z naszych spotek po IV kw. pokazaty przyspieszenie biznesu, znacznie
powyzej oczekiwan rynkowych. Widzimy tu nadal duze pole do zagospodarowania, a spétek majacych know-how i
dziatajgcych w tym obszarze, zaréwno w Europie jak i USA, jest stosunkowo niewiele. Dodatkowo, w ostatnim czasie
w wycenach tego typu spotek pojawita sie premia spowodowana spekulacjami o mozliwych akwizycjach Amazona w
tym segmencie.
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Po bardzo dobrym 2020 r. wielu inwestorow zadaje sobie pytanie na ile mozliwy jest dalszy wzrost wycen spoétek
technologicznych, ktére stanowig niespetna 50% sktadu portfela funduszu. Odnoszac sie do liczb, spotki z indeksu
NASDAQ Composite, na bazie prognoz rynkowych, powinny w 2021 r. zaraportowac niemal 20% wzrost przychodéw
przy 38% wzroscie zysku EBITDA. Dla poréwnania, w pandemicznym 2020 r. analogiczne prognozy wynoszg 11,5%
oraz ok. 8%. Do kohca stycznia niewiele spétek zdotato opublikowaé raporty roczne oraz szacunki wynikéw na 2021
r., wiec uzyskany obraz jest czgstkowy. Niemniej, dobre wyniki i obiecujgce prognozy sptynety z kilku spotek z
obszaru potprzewodnikéw, gdzie od pewnego czasu fundusz jest istotnie zaangazowany i mamy duze przekonanie,
ze producenci chipéw, pamieci, urzgdzen sieciowych i telekomunikacyjnych majg znaczng przestrzen do poprawy
wynikow w kolejnych latach. Dodatkowo, premie w wycenach matych i srednich producentéw sg wspierane przez
zwiekszong aktywnos$é w obszarze M&A.

Do konca stycznia niewiele spotek medycznych zdgzyto zaraportowac wyniki za IV kw. oraz catoroczne i przedstawi¢
prognozy. Najbardziej obawialiSmy sie o trwatos¢ wynikéw spétek diagnostycznych, osprzetu laboratoryjnego oraz,
szerzej, life science. Niemniej, spotki z tych obszaréw, zaréwno z USA jak i Europy, ktére pokazaty raporty wynikowe
zaskoczyly pozytywnie, a przedstawione prognozy wynikow na 2021 r. takze okazaty sie istotnie wyzsze od
oczekiwan rynku, co skutkowato skokowym przesunieciem ich wycen w gére. Wydaje sig, ze COVID-19 zostanie z
nami jako choroba sezonowa, mimo globalnej akcji szczepien, a to z kolei oznacza iz wyniki spotek diagnostycznych
weszly trwale na wyzsze poziomy, a ,premia covidowa” za 2020 r. nie jest jednorazowa.

Podsumowujgc, fundusz z wynikiem +3,36% dobrze wszedt w nowy rok i skupiamy sie na tym, aby wyniki w catym
roku byty zadowalajgce. W naszej ocenie, branza medyczna w 2020 r. dopiero zaczeta by¢ atrakcyjnie postrzegana
przez inwestorow globalnych, a mnogo$¢ mozliwosci inwestycyjnych premiuje fundusze o selekcyjnym charakterze,
gdyz nie jesteSmy zwigzani skladami benchmarkéw, w ktérych tradycyjnie duzo wazg wielkie koncerny
farmaceutyczne, czyli walory o relatywnie niskiej zmiennosci, niskich dynamikach poprawy wynikéw oraz wielu
czynnikach ryzyka o charakterze regulacyjnym.

Na koniec miesigca portfel funduszu byt zaangazowany w rynek akcji w ponad 90% i ten poziom alokacji byt nieco
nizszy od zaktadanego, z uwagi na taktyczne przesunigcia w portfelu i wigkszy margines ruchu w sezonie
wynikowym, ktéry dopiero co wystartowat. Struktura portfela funduszu zobrazowana jest na ponizszym wykresie:




Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (29/01/2021)

Zrédto: Opracowanie wtasne.

W przypadku pytan zapraszamy do kontaktu poprzez ogdiny 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 wytacznie do uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspotpracujgcych z Towarzystwem
w zakresie oferowania certyfikatéw inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzgdzane przez Towarzystwo. Jakiekolwiek utrwalanie,
powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek sposéb Dokumentu lub informaciji
w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej,
wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedfug stanu na dzieri sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wtasnych 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 odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikéw osiggnietych w przeszto$ci Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywaly sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.
Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatéw
inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatéw
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informacyjny i reklamowy, dane w nim podane nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg Swiadczenia 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
Dystrybutoréw.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatoZzonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych certyfikatéw uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlno$ci podatkow. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

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 wrzesnia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIZ.




