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Materiat reklamowy

We wrzesniu stopa zwrotu na certyfikat funduszu wyniosta -9,93%, co oznacza spadek wyceny na certyfikat
inwestycyjny od poczatku roku o 49,47%, natomiast wynik za ostatnie 12 i 36 miesiecy wynosi odpowiednio
-49,38% oraz -22,23%. Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec wrzesnia wyniosta 86,07 zt.

30.09.2022 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI -9,93% +1,52% -37,32% -49,38% -43,04% -22,23%

We wrzesniu na rynkach obserwowaliSmy kumulacje negatywnych tendencji, ktére uwidocznity sie w
koncowce sierpnia. Rynki akcji bardzo nerwowo zareagowaty na odczyt inflacji CPl z USA (8,3% vs oczekiwane
8,1%), co przestraszyto inwestoroéw, iz wysoka inflacja zostanie z nami na dtuzej, a co za tym idzie, takze wyzsze
stopy procentowe. Obecne oczekiwania rynkowe zaktadajg docelowy wzrost stopy funduszy federalnych w obecnym
cyklu zaciesniania do 4,5% w 2023 r. Warto przypomniec, iz na koniec potrocza analogiczne oczekiwania zaktadaty
dojscie do poziomu 3%, zatem w ciggu minionego kwartatu rynki zdyskontowaty wzrost stép procentowych w USA
powiekszony o 50%. Sitg rzeczy wrzesniowa przecena nie omineta zadnego segmentu rynku, w tym takze ochrony
zdrowia, gdzie najmocniej przecenione zostaty spotki z obszaru producentéw osprzetu medycznego (Indeks S&P
Supercomposite Health Care Equipment & Supplies spadt o niemal 7%), mate i srednie spoiki biotechnologiczne
(SPDR S&P Biotech ETF -5,23%) oraz segment technologii medycznych, ktory znizkowat o przeszio 8%.

INDEKSY (30.09.2022) YTD t ™ 3M 6M 12M 36M
DAX -23,74%  -561%  -524% -1596% -20,62% -2,52%
STOXX 600 Europe -20,49% -6,57%  -4,75% -14,92% -14,72%  -1,35%
Nikkei 225 99%  -7,67%  -173%  -677% -1,94% 19,22%
WIG -33,66% -8,38% -1419% -2917% -34,65% -19,80%
Dow Jones Industrial Average -2095% -8,84% -6,66% -1717% -1512% 6,72%
S&P 500 -24,77%  -9,34%  -528% -20,85% -16,76%  20,45%
Russell 2000 -2586% -9,73%  -253% -19,58% -24,48%  9,28%
NASDAQIO00 -3277% -10,60% -4,63% -26,06% -2531%  4157%
MSCI Emerging Markets -2891%  -1,90% -1248% -23,30% -3011%  -12,51%

Zrédfto: Bloomberg, opracowanie wifasne.

Producenci sprzetu medycznego, zwtaszcza amerykanscy, borykajg sie z problemem mocnego dolara, ktéry
biorgc pod uwage globalny charakter bizneséw w tych spétkach wptywa na obnizenie prognoz wynikéw i cigzy
wycenach. Oprécz tego, wcigz niestabngcym problemem jest niedobdér kadr medycznych w placéwkach, co
ogranicza wolumen wykonywanych planowych procedur. Cze$¢ spétek zaznacza takze, iz problem wystepuje juz na
poziomie diagnostyki pacjenta, co wtérnie wptywa na stabsze wolumeny, w naszej ocenie obecne wyceny
uwzgledniajg takze pewien poziom obaw o skale zachorowan na COVID-19. Niestety, niedobor kadr medycznych

jest narastajgcg bolaczkg w wigkszosci krajow rozwinietych i tylko nowoczesne technologie medyczne, mniej
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pracochtonne, sg w stanie ten problem zaadresowad, lecz jest to oczywiscie proces roztozony na lata. Przez pryzmat
pozycjonowania portfela funduszu staramy sie utrzymywac ekspozycje na producentéw osprzetu medycznego o
mniejszej kapitalizacji, gdzie widzimy najciekawsze opcje wzrostowe, a jednoczesnie biznes ma ekspozycje
geograficzng tylko na rynek amerykanski i, tym samym, w wynikach nie mamy ryzyka walutowego. W wynikach za Il
kw. byto to dos¢ dobrze widoczne, gdyz mate spétki pokazaty generalnie lepsze wyniki od duzych spétek i tam tez
obserwowalismy wiecej pozytywnych zaskoczeh wynikowych, zaréwno na przychodach jak i zyskach netto. Warto
tez dodac¢, ze mate i srednie spdtki sg zazwyczaj pozycjonowane w najciekawszych i najbardziej wzrostowych
obszarach rynku osprzetu medycznego jak np. urzgdzenia dla diabetykéw, kardiochirurgia ,przez dziurke od klucza”

czy tez nowoczesna neurochirurgia.

W sektorze biotechnologicznym wydarzeniem miesigca, a gtéwnie jego koncowki, byty wyniki badan Il fazy
leku przeciwciata lecanemab we wskazaniu do choroby Alzheimera, ktére wykazaty istotne spowolnienie progresji
tej choroby przy uzyciu w/w leku. Choroba Alzheimera pozostaje jednym z najtrudniejszych obszaréw w dzisiejszej
medycynie, gdyz oprécz braku skutecznego leku, istnieje takze duzy spor w zakresie samej genezy tej choroby.
Niemniej, badanie ktérego sponsorem jest japonski Eisai jest waznym przetomem, szczegdlnie po ogromnych
kontrowersjach zwigzanych z dopuszczeniem przez FDA aduhelmu od Biogenu, ktérego skutecznosé jest
powszechnie podwazana i w USA ubezpieczyciele refundujg ten lek tylko w przypadku udziatu w badaniach
klinicznych, a nie w trybie rutynowego leczenia. Warto przypomnie¢, iz po sierpniowych (zadowalajgcych) wynikach
badann APOLLO-B nad patisiranem we wskazaniu do jednego z typéw amyloidozy, jest to kolejny sukces medyczny
w sektorze biotechnologicznym, ktéry buduje pozytywny sentyment dla sektora. Podkres$lamy, ze przy tak znacznym
wzrodcie kosztu pienigdza kluczem do dlugoterminowego sukcesu w biotechnologii jest stawianie na dobrze
sfinansowane spétki (gotdwka na co najmniej 3 lata badan i dziatalnosci) z relatywnie szerokim portfolio kandydatow

na leki oraz autorskimi technologiami (jak np. CRISPR-Cas9 lub siRNA).

Podsumowujac, fundusz na koniec wrzesnia byt zaangazowany w rynek akcji na poziomie niespetna 100%

z dominujgca pozycjg spotek (niemal 80% portfela akcyjnego) z obszaréw transformacji cyfrowej oraz biotechnologii.

STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI

Stany Zjednoczone 100,00%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja cyfrowa 52,56%
Biotechnologia 25,84%
Technologie medyczne 14,40%
Osprzet medyczny 7,20%

Zrédfo: Opracowanie wlasne.




NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytacznie do uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzagdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspoipracujgcych 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 spos6b Dokumentu lub informacji
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 dzien 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 podlegac zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

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

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatow
inwestycyjnych, a nie jest czeScig oferty nabycia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami zawierajgcymi prawnie wigzgce
informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sg jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo informuje, ze niniejszy materiat ma charakter
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 emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegbtowy 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 gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej cze$ci wptaconych srodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rbwnoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegoélnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Proznej 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 wrzes$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.




