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Materiat reklamowy

Fundusz zakonczyt kwiecien stopa zwrotu rowng -8,0%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej -2,9%.

Wynik w ujeciu za minione 12 miesigcy wyniést +9,7% przy stopie zwrotu z benchmarku +16,3%.

doradca inwestycyjny,
zarzgdzajacy funduszem

Absolwent Uniwersytetu
Warszawskiego, gdzie skonczyt kierunki
Finanse, Rachunkowos¢ i Ubezpieczenia
oraz Zarzadzanie. Posiada licencje
Maklera Papieréw Wartosciowych,
licencj¢ Doradcy Inwestycyjnego, tytut
Certified International Investment Analyst
(ClIIA) oraz tytut Chartered Alternative
Investment Analyst (CAIA).

Kariere na rynkach kapitatowych zaczat
w Citibank International PLC w roli
analityka, nastepnie w Skarbiec TFI gdzie
piastowat stanowisko analityka ryzyka
inwestycyjnego, analityka akcji
zagranicznych  oraz  zarzadzajgcego.
Zarzgdzat funduszem typu long-short
absolutnej stopy zwrotu (Pairs Trading,
Merger Arbitrage), zagranicznym
portfelem funduszy PPK, portfelami spétek
ochrony zdrowia oraz wspodtzarzadzat
zagranicznym funduszem tematycznym
przemian i trendéw spotecznych.

Od marca 2022 w IPOPEMA TFI
zatrudniony jako Zarzgdzajacy
funduszami.

Komentarz do wynikéw funduszu

Drugi kwartat roku rozpoczat sie od dosy¢ solidnej korekty na rynkach
globalnych, napedzanej przez dane makroekonomiczne i oczekiwang
reakcje amerykanskiego banku centralnego. W kwietniu rentownosci 10-letnich
obligacji amerykanskich agresywnie wzrosty z 4,2% do az 4,7% a rynek w
pewnym momencie wyceniat juz tylko jedng, obnizke stop procentowych (z

pojawiajgcymi sie pogtoskami o mozliwej... podwyzce jeszcze w tym roku).

Temat inflacji i stop wcigz jest jezyczkiem u wagi Wall Street. Ostatnie wyzsze
odczyty inflacji w Stanach Zjednoczonych okazywaty sie wyzsze niz oczekiwania
oraz wyzsze sekwencyjnie K/K, wigc pojawit sie nowy element, nie tylko obaw o

moment rozpoczecia cyklu obnizek, ale réwniez o ryzyko ich podwyzszenia.
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Podwyzki stép nie sg zakladanym przez nas scenariuszem dalszego rozwoju
sytuacji makroekonomicznej i traktujemy je raczej w kategoriach dodatkowego
czynnika zrédet niepewnosci i obaw inwestoréw niz faktycznego zagrozenia.

Akceptujemy jednoczednie, ze dotychczasowy scenariusz bazowy {j.

rozpoczecie cyklu obnizek stép w potowie roku — zostat zrewidowany, a moment ten zostat odsuniety w czasie o

kolejny kwartat (na ostatni kwartat roku). Kwietniowg korekte traktujemy w kategoriach korekty w okresie publikaciji

wynikow finansowych spotek, jednoczesnie zakladamy kontynuacje ruchu wzrostowego rozpoczetego w

pazdzierniku ub.r.

Atrybucja* wyniku funduszu za kwiecieh 2024 r.:

Segment portfela

Przetwarzanie w chmurze

Kontrybucja do wyniku ‘

-0,13

Cyberbezpieczenstwo

-0,67
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Transformacja cyfrowa -0,68
Biotechnologia -0,93
Technologie Medyczne -1,14
Czysta Energia -1,26
Potprzewodniki -1,92

*wyniki nie sumujg sie do catkowitej stopy zwrotu z funduszu na ktérg wptyw mojg réwniez transakcje zabezpieczajgce ekspozycje walutows,
ekspozycje rynkowg oraz zmiany poziomu alokacji.

Szczegolnie silng korekte zaliczyty spotki potprzewodnikowe. W tym segmencie dotychczas szampanskie nastroje
inwestoréw ostudzity wyniki holenderskiego ASML oraz tajwanskiego TSMC, ktérych wyniki byly oczywiscie
zdecydowanie lepsze od oczekiwan, natomiast skala wzrostu zamoéwien, oczekiwanych wydatkéw inwestycyjnych

oraz prognoz na biezgcy rok byta ponizej wysokich oczekiwan tzw. ,ulicy”.

Czy to oznacza, ze trend i dobra koniunktura sie w sektorze pétprzewodnikéw skonczyta? Nie. Sptywajgce wyniki sg
wcigz niezwykle solidne a plany produktowe na kolejne kwartaly sg petne przetomowych rozwigzan. Uwazamy
natomiast, ze oczekiwania inwestoréw muszg sie na nowo do nich dostosowac (ij. opas¢), co moze da¢ swojego
rodzaju pauze w bardzo silnym obecnie trendzie (Philadelphia Semiconductor Index chwali sie teraz wynikiem +16%

YTD), dlatego alokacja w ten sektor spadta w mijajgcym miesigcu z 20% do 15%.

Na przeciwnym biegunie — relatywnie odpornym zachowaniem pochwali¢ sie mogt software. O tym segmencie,
szczegolnie spotek powigzanych z infrastrukturg w chmurze cyfrowej pisaliSmy miesigc temu. Wcigz jestesmy przed
wynikami wiekszosci matych i srednich spotek z tego obszaru, ale pod koniec kwietnia dostaliSmy juz przedsmak od
wiekszych graczy. Wyniki kluczowych graczy, tj. Microsoft (Azure), Alphabet (Google Cloud) oraz Amazon (AWS)
byty nie tylko lepsze od oczekiwan, ale réwniez prognozy byly zachecajgce. Zwraca uwage powrdét atrakcyjnego
tempa wzrostu oraz komentarze o trwajgcej poprawie warunkéw biznesowych po ,normalizacji” z ubiegtych dwdch
lat. Dotychczasowe raporty finansowe spoétek z portfela sg zachecajgce, cho¢ wcigz czekamy na wyniki wigkszosci.
Segment stanowi prawie 40% portfela z 22% udziatem spotek ,chmurowych”.

Struktura portfela

Na koniec kwietnia ok. 97% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe a 3% gotéwka i depozyty. W
tym okoto 95% czesci akcyjnej funduszu jest notowane Stanach Zjednoczonych, okoto 3% czesci akcyjnej funduszu
notowane jest w strefie euro. Podziat tematyczny, uwzgledniajgcy megatrendy na jakie zwracamy obecnie uwage

jest nastepujacy:
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Zrédio: Ipopema TFI, Bloomberg, 30.04.2024

Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, kitdre sg potezng sitg ksztattujgcg naszg przysztosc.
Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajgce poza cykliczne wahania koniunktury. Raz
zapoczgtkowane trwajg lata lub dekady, po drodze transformujac sposob 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 spotek, dajgcych
ekspozycje na wyktadniczy wzrost i bedgcych liderami branz ksztattowanych przez Megatrendy. Aby spetnic
restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi spemi¢ szereg wymagan: dynamicznie rosng¢ w jednym z
interesujgcych nas obszaréw, posiadaé silne przewagi konkurencyjne i by¢ dobrze zarzadzana, generowaé 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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NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI
S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w
Jjakikolwiek 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 autoréow, wedfug stanu na dzien sporzadzenia komentarza. Dokument moze zawierac¢ sformufowania i poglgdy
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaly sie z rzeczywistymi danymi w przyszto$ci. Dokument nie moze
stanowic¢ wystarczajgcej podstawy do podjecia decyzji o skorzystaniu z ustugi Towarzystwa lub nabyciu jednostek uczestnictwa Funduszu. Wszelkie
informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub Zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za
wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowac poprawno$ci i kompletnosci informacji zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie moga
podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku
wykorzystania materiatu niezgodnie z jego przeznaczeniem. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialno$ci za decyzje inwestycyjne 0séb, ktére zapoznaty sie
z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegofowy opis czynnikéw ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie dostepnym na
stronie ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestoréw, dostepnych w miejscach zbywania i odkupywania
jednostek uczestnictwa Funduszu.

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 czesci wptaconych $rodkow. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest
réwnoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu opfat
oraz zapfaconych podatkéw, w szczegdélnos$ci podatkéw.

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, Xl 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 Uczestnikéw FIO.




