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Lumen Medycyny i Innowacji FIZ

W grudniu fundusz wypracowat stope zwrotu réwng 3,70%, natomiast wynik caloroczny wyniést 35,13%.
Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na poziomie 163,57 zt jest wycena najwyzsza w historii. Wyniki
catoroczne w ujeciu relatywnym oceniamy bardzo pozytywnie, biorgc pod uwage, ze miniony rok obfitowat
w zmiennos¢ i natezenie wydarzen rynkowych nie widziane od wielu lat na rynkach akcji.

30.12.2020 1M 3M 6M YTD 1rok 3 lata
Zm.% WANCI +3,70% +8,25% +11,55% +35,13% +35,13% +65,12%

Ostatni miesigc na rynkach akcji utozyt sie w rytm wydarzen dominujgcych przez wiekszg czes$¢ roku tj. najlepszymi
sektorami okazaty sie sektory technologiczne, ochrony zdrowia oraz konsumpcji. Spofki technologiczne globalnie
majg za sobg Swietny rok i indeks MSCI World Information Technology wzrést o imponujgce 42,65%. Jest to
oczywista konsekwencja globalnej rotacji do trybu pracy zdalnej i dystansowania spotecznego. Z kolei spo6tki ochrony
zdrowia wypadty nieco gorzej od rynku, gdyz indeks MSCI World wzrést o 14,06%, a MSCI World Health Care ,tylko”
o0 11,92%. Diabet jak zwykle tkwi w szczegdtach, gdyz rozpieto$¢ stéop zwrotu w ramach subsektoréw ochrony
zdrowia byta szeroka i nie obserwowana od bardzo dawna. Gtdéwny indeks sektora byt przede wszystkim obcigzony
stabym zachowaniem waloréw duzych i Srednich spotek farmaceutycznych. Zwigzane jest to z kilkoma czynnikami,
a najwazniejszym z nich jest zblizanie sie konca cyklu patentowego poczgwszy od 2025 r. tj. spietrzeniem wygasania
patentéw na wiele lekow spotek big pharmy. Wydaje sie, ze do 2025 r. jeszcze jest duzo czasu, lecz rynek w takich
wypadkach z bardzo duzym wyprzedzeniem rozpoczyna proces dostosowawczy, poniewaz czas od rozpoczecia
badah nad nowym lekiem lub nowymi wskazaniami terapeutycznymi do jego komercjalizacji to nawet kilkanascie lat.
Stabiej zachowywaly sie tez spotki z obszaru dostawcow ustug medycznych dla finalnego odbiorcy, a lepsze ich
zachowanie uwidocznito sie dopiero od listopada, wraz z silnym odbiciem spdtek cyklicznych na catym $wiecie.
Podsumowanie zachowania poszczegdlnych segmentdéw ochrony zdrowia prezentuje ponizszy wykres:
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Zrédfo: Bloomberg, obliczenia wtasne.
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Patrzac na perspektywy w nowym roku dla spétek ochrony zdrowia, spodziewamy sie kontynuacji wysokich dynamik
wynikéw w spotkach z obszaru technologii medycznych. W szerszym kontekscie, uwazamy ze branza medyczna
weszta, w duzym stopniu dzieki pandemii, w faze transformac;ji cyfrowej i wiekszej orientacji na pacjenta. Ponadto,
istotnie wzrosta Swiadomos¢ wsréd konsumentéw, jak bardzo istotny jest niezakidcony i elastyczny dostep do ustug
ochrony zdrowia. Staba wydolnos¢, badz tez niewydolnos¢ wielu systemow opieki zdrowotnej w ostatnich miesigcach
uwidocznita znaczne zapotrzebowanie na gestsze utkanie sieci ustug zdrowotnych. Przyktadowo, telemedycyna i
wirtualna opieka zdrowotna w znacznym stopniu rozwigzujg problem dostepnosci podstawowej opieki zdrowotnej na
terenach sfabiej zurbanizowanych lub tez wiejskich, co jest wcigz duzym problemem spotecznym w wielu krajach.
Generuje tez duze oszczednosci po stronie operatoréw placéwek medycznych i np. jedna z sieci przychodni w USA
w zesztym roku catkowicie odeszta od modelu stacjonarnego na rzecz medycyny zdalnej. Obszar technologii
medycznych jest bardzo szeroki i obejmuje takze zastosowania sztucznej inteligencji w badaniach klinicznych,
diagnostyce, a takze opracowywaniu nowych lekéw. Ponadto, wyspecjalizowane spétki IT juz teraz oferujg
kompleksowe systemy zarzgdzania placowkami medycznymi, badaniami klinicznymi czy tez dedykowanymi
systemami CRM lub QMS dla branzy zdrowotnej. Wiele tego typu spoétek jest przedmiotem inwestycji dokonywanych
przez fundusz, a wiele innych znajduje sie w spektrum zainteresowania zarzadzajgcych. Kluczowym aspektem
filozofii inwestycyjnej stosowanej w funduszu jest stawianie na dlugoterminowe, dynamiczne oraz innowacyjne trendy
w sektorze medycznym, czes¢ o charakterze disruptors, i dobieranie do portfela spotek, ktére dajg mozliwie najlepsza
ekspozycje na dany trend.

W technologicznej czesci portfela odnotowali§my w minionym roku wyzszg kontrybucje do dodatniego wyniku niz w
czesci medycznej. Trzeba przyznag, iz zachowanie wielu waloréw technologicznych przekroczyto oczekiwania wielu
inwestoréw, w tym nasze. Duzym pozytywem jest fakt, iz w trakcie roku obserwowali$my dynamiczne zmiany ,koni
pociggowych” w spétkach technologicznych. Do Il kw. prym wiodlo wiele spotek z obszaru gamingu,
oprogramowania, cyberbezpieczenstwa, streamingu czy tez chmur obliczeniowych, natomiast od Il kw. bardzo
mocne zachowywata sie wiekszos$¢ walorow z segmentu pétprzewodnikdw. Ma to zwigzek z pozycjonowaniem sig
rynku pod odbicie w globalnej gospodarce, a m.in. producenci chipsetéw dajg jedng z najlepszych ekspozycji na
wzrost w gospodarce swiatowej. W tym segmencie oczekiwania wzrostu przychodéw w 2021 r. oscylujg srednio przy
ok. 15% r/r dla wiekszosci spotek, wiec przy generalnie niskiej bazie za 2020 r. nie wydajg sie one wygoérowane.
Pewnym znakiem zapytania sg natomiast wyceny spétek z obszaru oprogramowania dla przedsiebiorstw, gdyz w ich
wycenach jest pewna ,premia covidowa”, lecz w naszej ocenie ewentualne wahniecia dynamik wynikéw w tego typu
spotkach nie bedg zaburzaé dlugoterminowego obrazu i perspektyw. Spoétki z obszaru streamingu,
cyberbezpieczenstwa czy tez chmur obliczeniowych majg bardzo duza przestrzen do poprawy wynikéw w kolejnych
latach, gdyz megatrend dalszej digitalizacji kolejnych dziedzin zycia i branz wydaje sie nieuchronny. Postepuje
zmiana pokoleniowa na $wiecie i odsetek ludnosci w petni korzystajgcej z osiggnie¢ technologicznych jest coraz
wiekszy. Najlepszym tego probierzem jest oczywiscie globalny wzrost znaczenia i wynikdéw spotek e-commerce, ale
zmiany postepujg w bardzo wielu innych obszarach, a pandemia pozwolita tym procesom na wrzucenie wyzszego
biegu.

W przekroju catego minionego roku, wynik funduszu oceniamy bardzo pozytywnie, takze w ujeciu relatywnym tj. w
poréwnaniu do indekséw sektora ochrony zdrowia, technologii oraz poréwnywalnych funduszy sektorowych.
Przypominamy, ze fundusz jest po potowie zaangazowany w spofki technologiczne oraz ochrony zdrowia. Za
najwiekszg zalete uwazamy osiggnietg w minionym roku stabilno$¢ wynikéw, gdyz najdotkliwsza miesieczna strata
wyniosta — 2,90% i zostata poniesiona w marcu, kiedy na rynkach rzadzita absolutna panika i irracjonalnos¢. W
kolejnych miesigcach ta stabilno$¢ zostata potwierdzona, a fundusz konsekwentnie budowat catoroczny wynik
notujgc symbolicznie ujemny wynik w tylko jednym miesigcu. Pragniemy rowniez zwrdci¢ uwage, iz finalnie skfad portfela
ulegt istotnym modyfikacjom na przestrzeni roku, co takze miato wptyw na wyniki, a jedng z nowosci byta znaczna rotacja portfela
w kierunku spotek wzrostowych. Dotychczasowe wyniki tym bardziej nas motywujg do dalszego wysitku i pracy, gdyz widzimy
wiele bardzo ciekawych okazji i projektéw w branzy medycznej, a to z uwagi na selekcyjny charakter strategii powinno skutkowa¢
budowaniem stabilnego wyniku funduszu w dtugim terminie.




Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (30/12/2020)

Zrédto: Opracowanie wtasne.

W przypadku pytan zapraszamy do kontaktu poprzez ogélny 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 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 osob 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 dzier sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrodet wiasnych Towarzystwa lub Zrodet 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 odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnosza 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 certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatéw
inwestycyjnych, a nie jest czeScig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami zawierajgcymi prawnie wigzgce
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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 emitentow w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia 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 tredci kluczowych informacji dla inwestoréw oraz w siedzibie
Dystrybutoréw.

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej cze$ci wptaconych srodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkow, w szczegodlnosci 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 Uczestnikoéw FIZ.




