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Wycena certyfikatu funduszu na koniec marca wyniosta 49,74 zt, co oznacza spadek w minionym miesigcu
0 2,64% vs +1,95% indeks WIG. W ostatnich 3 miesigcach wycena certyfikatu odnotowata spadek wartosci o
-1,62%, a w ciggu ostatnich 12 miesiecy wzrost 0 58,86%.

31.03.2021 1M 3M 6M YTD 1rok
Zm.% WANCI -2,64% -1,62% +9,13% -2,64% +58,86%

Po bardzo dobrym IV kw. na krajowym rynku akc;ji, pierwsze 3 miesigce 2021 r. przyniosty wyptaszczenie wzrostow
i w rezultacie WIG zwyzkowat o skromne 1,85%. ObserwowaliSmy jednak znaczng dysproporcje w zachowaniu
poszczegolnych segmentow GPW, gdyz stabe byty przede wszystkim duze spétki (WIG20 -2,28%). Natomiast mate
i Srednie spotki wykazaty dawno nie widziang site wzgledng, a indeksy mWIG40 i sWIG80 zwyzkowaty odpowiednio
0 9,66% i 15,27%. Od konhca pazdziernika oba te indeksy pozostajg w silnym trendzie wzrostowym, co przycigga
uwage i kapitat inwestorow detalicznych, ktérzy od marca ub. r. majg wiekszy wptyw na notowania niz przed
wybuchem pandemii. Znacznie poprawita sie ptynnos$¢ obrotu wielu waloréw na przestrzeni ostatnich 12 miesiecy,
€0 zazwyczaj sprzyja wycenom spotek. Co ciekawe, trend na krajowym pozostawat w opozycji do zachowania rynkow
rozwinigtych, gdzie preferowane byty gtéwnie duze spotki, zwtaszcza w czasie korekty trwajgcej od potowy lutego.

W szerszym kontekscie, w naszej ocenie zachowanie polskiego rynku w ostatnim czasie wspierane jest migracja
srodkéw z depozytoéw i lokat bankowych oraz, dodatkowo, odptywami z funduszy dtuznych, ktére w ostatnich
tygodniach przezywaty ciezkie chwile z uwagi na silny, globalny wzrost rentownosci dtugu rzgdowego. W obecnych
uwarunkowaniach ekonomicznych kapitat moze uciec w Polsce zasadniczo w 2 miejsca: nieruchomosci oraz rynek
akciji, wytgczajac oczywiscie przystowiowy ,materac”, ktéry dzisiaj jest w zasadzie rownowazny lokacie bankowej. Te
warunki nie zmienig sie w ciggu jednego czy dwoch kwartatdéw, wiec zakladamy ze rynek akcji bedzie wspierany
naptywami srodkéw bezposrednio na rachunki maklerskie albo posrednio przez fundusze akcyjne. Nadmieni¢ jednak
trzeba, ze inwestorzy funduszowi w ogromnym stopniu preferujg produkty oparte o akcje zagraniczne, o czym
dobitnie Swiadczg raporty IZFiA.

Na rynkach zagranicznych (ok. 41% ekspozycji funduszu) doszto do znacznych zawirowan zwigzanych z przeceng
szerokiego grona waloréw spotek technologicznych, wspomnianego wzrostu rentownosci oraz gwattownej rotaciji
kapitatu do tzw. spétek value. Biorgc pod uwage, ze skiad zagranicznej czedci portfela to gtéwnie spéiki
technologiczne oraz medyczno-technologiczne to wynik funduszu nieco ucierpiat na tej korekcie. Niemniej, spadki
trwajgce od potowy lutego uwazamy za dos¢ gtebokg korekte, ale tylko korekte. Nalezy wspomnieé, ze spofki
technologiczne zaliczyty silny rajd do potowy lutego i wiele z nich wyznaczyto nowe historyczne maksima. W naszej
ocenie doszlo do ,rozlania sie” hossy na caty rynek akcji, a wzrost rentownosci w $lad za poprawiajgcymi sie
perspektywami makro dla amerykanskiej gospodarki spowodowat rotacje do spétek cyklicznych. Tym samym,
naszym zdaniem wchodzimy w okres normalizacji tzn. sytuacji, gdy zmienno$¢ na rynku akcji bedzie generowana
gtéwnie przez wyniki i perspektywy rozwoju poszczegdlnych spoétek, co w trakcie kolejnych miesiecy bedzie
przysparzac wielu okazji selekcyjnych po obu stronach rynku.

Indeksy rynku amerykanskiego zakohczyty miesigc na plusach, a minimum korekty wystgpito na poczatku marca.
Niemniej, marzec nie przyniést zdecydowanego odbicia w segmencie spoétek wzrostowych i na poszczegdlnych
walorach nadal obserwowalismy wysokg zmiennos¢, a w czesci przypadkoéw pogtebianie miniméw. Wptyneto to
negatywnie na wynik funduszu w marcu, gdyz jak wielokrotnie podkreslalismy, portfel w czesci zagranicznej jest
przewazony w spotkach o profilu wzrostowym. Korekta w naszej ocenie miata niewielkie uzasadnienia w czynnikach
fundamentalnych, a pespektywy poprawy wynikéw w wielu spotkach postrzegamy bardzo pozytywnie, co wespét ze
spadkami w ostatnich tygodniach pozwolito dokonaé pewnych korekt sktadu portfelu na bardzo atrakcyjnych
poziomach. Optymistycznie postrzegamy caty segment potprzewodnikéw, ktéremu sprzyja globalna poprawa
koniunktury i waskie gardta w branzy chipéw. Spoiki z dziedziny oprogramowania i chmur obliczeniowych pokazaty
bardzo solidne wyniki za IV kw., a niektére podniosty prognozy wynikow na caty 2021 r. W sytuacji, gdy czes¢
walorow zaliczyta przecene rzedu 20-30% stworzylto to ciekawg sytuacje, gdyz wybrane spétki mozna byto nabywaé
na wskaznikach wyceny nizszych niz w kwietniu zesziego roku, co chyba najlepiej podsumowuje skale
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nieefektywnosci, ktéra wytworzyta sie w ostatnich tygodniach. Ponizej podsumowanie zachowania poszczegdlnych
segmentow rynku akcji w marcu:

SUBINDEKSY MSCI WORLD (USD) 31.03.2021 YTD 1M 3M 6M 12M 36M

121% | 068%  121%  14,07%

3,38% 3,31% 3,38% 19,96% 60,34%

MSCI World Information Technology
MSCI World Consumer Discretionary
MSCI World Health Care

MSCI World Communication Services 6,59% 1,67% 6,59% 22,90% 57,41% 50,72%
MSCI World Materials 4,71% 2,56% 4,71% 20,99% 68,02% 25,52%
MSCI World Industrials 7,38% 5,81% 7,38% 23,57% 60,86% 27,49%
MSCI World Consumer Staples m 16,88%
MSCI World Utilities 23,35%
MSCI World Financials 12,60% 4,25% 12,60% 39,07% 57,88% 8,31%
MSCI World Real Estate 5,48% 4,22% 5,48% 13,90% 11,33%
MSCI World Energy | 2057% @ 2,06% 44,96%

MSCI World 4,52% 3,11% 4,52% 18,77% 51,76% 36,04%

Zrédio: Bloomberg, obliczenia wtasne.

Marcowg korekte wykorzystaliSmy do zwiekszenia ekspozycji na sektor nowych technologii, ktéry stanowi obecnie
ponad 50% portfela (oprogramowanie, pétprzewodniki, medtech). Z obszaru spotek cyklicznych stawiamy gtéownie
na walory spétek konsumpcyjnych, wydobywczych oraz paliwowych. Natomiast z pozostatych sektorow posiadamy
scisle wyselekcjonowane walory, unikajgc generalnej ekspozycji na sektor energetyczny czy tez finansowy, gdyz nie
mamy przekonania, ze wiekszos¢ spotek z tego obszaru dobrze odwzorowuje poprawe koniunktury. Szczegotowe
sektorowe rozbicie portfela funduszu znajduje sie na ponizszym wykresie:

Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (31/03/2021)

D

Zrédto: Opracowanie wiasne.




W przypadku pytan zapraszamy do kontaktu poprzez ogdlny 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 zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo’), a takze do podmiotow
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 sposob Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne
wystawienie, wysSwietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

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

Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikow 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 przyszto$ci. 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 ztoZzenia oferty nabycia
certyfikatéw inwestycyjnych, a nie jest czescig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami
zawierajgcymi prawnie wigzgce informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sg jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo
informuje, Zze 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 Ilub ich emitentdow w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawne;j.

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 inwestorow
oraz w siedzibie Dystrybutoréw.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Inwestycje w Fundusze wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej cze$ci
wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy
od warto$ci nabywanych certyfikatéow uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu opftat oraz zaptaconych podatkéw, w
szczegdlnosci podatkéw. 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 przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad 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 Uczestnikoéw FIZ.
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