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We wrzesniu fundusz wypracowat stope zwrotu réwna 1,47%, a od poczatku roku 24,82%. Wyniki za wrzesien
oceniamy pozytywnie w swietle panujacych warunkéw rynkowych. Wynik za 12 miesiecy wynosi 36,53%, a
wycena na koniec wrzesnia byta kolejny raz historycznie maksymalng wyceng certyfikatu inwestycyjnego
funduszu oraz széstym z rzedu miesigcem wzrostu wyceny certyfikatu.

30.09.2020 1M 3M 6M YTD 1rok 3 lata
Zm.% WANCI 1,47% 3,05% 28,54% 24,82% 36,53% 49,72%

Wrzesien na rynkach akgji stat pod znakiem korekty, ktora nie omingta takze spotek medycznych i technologicznych, przy czym
per saldo sektor ochrony zdrowia zachowywat sie lepiej niz szeroki rynek akgji, zarébwno w USA jak i Europie. Indeks MSCI World
Health Care (USD) zanotowat we wrzesniu spadek o 1,49%, podczas gdy S&P 500 Health Care Index spadt o0 2,29%, co pokazuje
stabszg kondycje spétek amerykanskich. Miato to zwigzek gtéwnie z jednym wydarzeniem, a mianowicie zgonem sedziny Sadu
Najwyzszego USA, co rozpalito obawy o przysztosé Affordable Care Act (,ObamaCare”), gdyz 10 listopada odbedzie sie rozprawa
przed SN w tej sprawie, z powddztwa Republikanéw. Smieré sedziny Ginsberg i mianowanie nowego czionka skfadu
sedziowskiego wzbudzito obawy o zmiane uktadu sit w SN na bardziej konserwatywny i prorepublikanski, a to z kolei doprowadzito
do duzej przeceny akcji operatoréw szpitali, placéwek medycznych oraz ubezpieczycieli na rynku amerykanskim i odpowiadato
za relatywng stabo$¢ amerykanskiego sektora ochrony zdrowia we wrzesniu. Spotki tego typu sg duzymi podmiotami, czesto z
kapitalizacjg powyzej 100 mld USD, co skutkuje faktem, iz majg one znaczace udziaty w indeksach sektorowych. Takie spotki nie
wspotgrajg z naszg politykg inwestycyjng i fundusz nie posiadat ekspozycji na tego typu podmioty. Na pozytywny wynik
zapracowata dobra selekcja w obu ,nogach” funduszu, czyli medycznej i technologiczne;.

Przede wszystkim, relatywnie dobrze zachowywaty sie spotki z obszaru osprzetu medycznego. Wrzesniowe spadki
wykorzystaliSmy do nieznacznych korekt sktadu portfela na bazie wnioskow wyciggnietych z raportéw za Il kw. Na rynku nadal
zywe sg obawy odnosnie tempa odbudowy wynikéw w tradycyjnych medtechach, a walory czesci spotek dostaty takze rykoszetem
z tytulu przetasowan w Sadzie Najwyzszym USA. Dlatego tez od kilku miesiecy staramy sie dobiera¢ spotki o dosé
skoncentrowanej ekspozycji i pewne;j izolacji od efektow COVID-19 i czynnikéw politycznych. Jedng z takich spétek jest globalny
lider w zakresie robotyki medycznej, co jest niewatpliwie przysztoscig w wielu procedurach chirurgicznych. Dobrze zachowywat
sie tez segment ,,cukrzycowy” portfela, ktéry tradycyjnie jest izolowany od efektow pandemii, a wyniki spotek z tego obszaru tego
dowiodty w Il kw. br. W podobny sposdb oceniamy performance spotek z obszaru telemedycyny i wybranych spoétek
farmaceutycznych.

Indeks NASDAQ100 spadt we wrzesniu o 5,72%, jednakze nie wywarto duzego pietna na wyniku funduszu, gdyz selekcja spétek
technologicznych do portfela ma charakter autorski i nie odwzorowuje zadnego benchmarku. Przede wszystkim dobrze
zachowywat sie nasz zdywersyfikowany subportfel spotek z obszaru potprzewodnikow i uktadow elektronicznych, gdzie wiekszos¢
spotek zakonczyta ten korekcyjny miesigc na plusie. Generalnie caty sektor pétprzewodnikéw ,suchg stopg” przeszedt przez
wrzesien, gdyz indeks Philadelphia Stock Exchange Semiconductor znizkowat o symboliczne 0,72%. Ponadto znacznie lepiej od
NASDAQa zachowywaly sie wybrane spdtki z obszaru chmur obliczeniowych, streamingu AV oraz oprogramowania. W kilku
przypadkach zanotowaty one dwucyfrowe wzrosty kursu, co po czesci napedzane jest falg obaw o rozwéj pandemii w kolejnych
kilku miesigcach. Nie zaktadamy scenariusza twardego lockdownu na poziomach poszczegdlnych krajéw, a co najwyzej
regionalne i lokalne zaostrzenia obowigzujgcych przepiséw. Niemniej, biznesy wielu wybranych przez nas spétek sg dodatnio
skorelowane z poziomem restrykcji i spotki te korzystajg z szans, jakie stworzyta dla nich pandemia. Dlatego tez komfortowo
podchodzimy do rozpoczynajgcego sie sezonu wynikdw kwartalnych w pazdzierniku i traktujemy go jako kolejng okazje do
ewentualnych przetasowan w portfelu.

Per saldo, w przekroju catego miesigca nieco stabiej zachowat sie portfel spétek medycznych funduszu, co wynikato z presji na
wyceny niektérych medtechow i spotek farmaceutycznych, nadal dobrg kondycjg wcigz wykazuje sie czesc technologiczna, a
portfel jest podzielony w zasadzie po réowno miedzy oba komponenty (statutowo fundusz inwestuje min. 50% aktywow w akcje
spofek z sektora ochrony zdrowia). Na koniec wrzeénia zaangazowanie funduszu w rynek akcji wynosito niemal 100%, lecz lecz
fundusz nie gra alokacjg i generalnie nie schodzi ponizej 95% zaangazowania w akcje. Najwiekszg ekspozycje fundusz posiadat
w obszarze nowoczesnych technologii medycznych, ustug sieciowych oraz podtprzewodnikéw i osprzetu medycznego.
Dywersyfikacja sektorowa funduszu jest znaczna i obejmuje kilka makrosektorow o niskiej wzajemnej korelacji i autorskiej selekcji
poszczegolnych spotek, co ma na celu w dtugim terminie zapewnienie wigkszej stabilnosci wynikéw i pewne mitygowanie wptywu
wahan i sentymentu na szerokim rynku. To podejscie w biezgcym roku sprawdzito sie dwukrotnie tj. w marcu oraz ostatnio we
wrzesniu. Peten obraz struktury portfela zaprezentowany jest na ponizszym wykresie:
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Zrédto: Opracowanie wtasne.

Podsumowujgc, naszym zdaniem jakos$¢ portfela sprawdza sie w trudnych czasach, a niewatpliwie caty biezacy rok jest wyjatkowo
trudny. Portfel funduszu dobrze zachowat sie na wrzesniowej korekcie i zanotowat szdsty z rzedu wzrosty wartosci certyfikatu
inwestycyjnego. Za ostatnie 6 miesiecy wynik wynosi niemal 30%, natomiast od poczatku roku niespetna 25%, co plasuje go na
pierwszym miejscu wsréd publicznych funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére publikujg wyniki (za www.analizy.pl). Szerzej
patrzac, wynik ten plasuje sig takze w czotdwce rozwigzan uwzgledniajgc fundusze otwarte z ekspozycjg na rynki zagraniczne.
Ten rok niewatpliwie dostarcza mnéstwa okazji selekcyjnych, dzieki czemu autorskie rozwigzania ze sprawdzonym procesem
inwestycyjnym dobrze sie sprawdzajg. W naszej ocenie wzrosty na rynkach akcji nadal bedg mie¢ charakter rotacyjny i bedzie
grupa lideréw oraz grupa outsideréw, gdzie wyniki dlugo pozostang pod presjg, gdyz obserwowana trajektoria odbudowy wzrostu
gospodarczego jest kreta i taka pozostanie, co najmniej dopoki obowigzuje stan pandemii. Niemniej, w tym Swiecie trzeba umie¢
sie odnalezc, a dotychczasowe wyniki funduszu motywujg nas do dalszej pracy i wysitku.

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 wytgcznie do uczestnikow
funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo’), a takze do podmiotéw
wspotpracujgcych 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 osob trzecich, w tym publiczne



http://www.analizy.pl/
mailto:infolartiq@ipopema.pl

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autorow, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje
zawarte w Dokumencie pochodzg ze zrodet wiasnych 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 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 osiggnigcia takich samych lub podobnych wynikow
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 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 instrumentéow
finansowych lub ich emitentéow 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 internetowej, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestoréw oraz
w siedzibie Dystrybutorow.

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 $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy
od warto$ci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu optat 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 przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgad 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 Uczestnikow FIZ.




