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Materiat marketingowy

IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt listopad stopg zwrotu rowna -0,3%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej 5,8%. Wynik
W ujeciu za minione 12 miesiecy wynioést -48,2% przy stopie zwrotu z benchmarku -8,7%.

Na dzien 30.11.2022 M 3M YTD 12M 36M 60M

Benchmark 5,83% 2,69% -11,32% 8,71% 14,05% 22,02%
Zrédto: ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg LP

Komentarz do wynikéw funduszu

|M Listopad obfitowat w podnoszgce cisnienie inwestoréw wydarzenia.

Jednoczesnie ze strony spétek sptywaty raporty kwartalne oraz
informacje makroekonomiczne, wigczajgc w to najwazniejsze dane o poziomie
inflacji w Stanach Zjednoczonych.

W ubiegtym miesigcu fundusz zachowywat sie stabiej od benchmarku, ktérym
jest szeroki globalny rynek odzwierciedlony indeksem MSCI All World Country
Index. Widzimy wcigz panujgcy strach inwestoréw przed agresywnag politykg
monetarng FED, co odzwierciedla sie w widocznej rotacji do klas aktywoéw
popularnie znanych jako ,defensywne”.

Michat Ficenes, CIIA,
CAIA
doradca inwestycyjny,

zarzgdzajgcy funduszem

Absolwent Uniwersytetu
Warszawskiego, gdzie skonczyt kierunki
Finanse, Rachunkowos$¢ i Ubezpieczenia
oraz Zarzgdzanie. Posiada licencje
Maklera Papierow Warto$ciowych,
licencje Doradcy Inwestycyjnego, tytut
Certified International Investment
Analyst (CIIA) 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 akgji
zagranicznych oraz zarzqdzajacego.
Zarzqdzat funduszem typu long-short
absolutnej stopy zwrotu (Pairs Trading,

Merger Arbitrage), zagranicznym b |
portfelem funduszy PPK, portfelami Rysunek 1 - Sita relatywna sektora spotek przemystowych i technologicznych za okes
spotek  ochrony  zdrowia  oraz ostatnich 3 miesiecy; Zrédto: Bloomberg na dzieri 13.12.2022

wspotzarzagdzat zagranicznym

Szukajgc ,schronienia” globalni inwestorzy akcyjni odnajdujg je dzi$ przede wszystkim w spétkach

przemystowych, duzych spétkach farmaceutycznych i uzyteczno$ci publicznej. Wynika to z faktu, ze sg
to segmenty rynku o ustabilizowanej pozycji biznesowej i relatywnie przewidywalnej zyskownosci. Co wiecej, nie sg
to spétki o wysokim wzroscie wyniku finansowego, a wiec wzrost stép procentowych nie wptywa w takim stopniu na
ich wycene jak w np. w spotkach technologicznych lub biotechnologicznych. Jednak taka ,ucieczka” odbywa sie co
raz wyzszym kosztem, poniewaz wyprzedzajgcy wskaznik C/Z dla sektora przemystowego w USA, na 2023, rok
znajduje sie na poziomie ponad 18.3x wobec 10-letniej sredniej na poziomie 16,3x. A zatem inwestorzy w tym

O Rotacja do spétek przemystowych duzo kosztuje
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segmencie posiadajg spotki zdecydowanie drozsze od $redniej w obliczu przewidywanej w Stanach Zjednoczonych
recesji... Delikatnie méwigc, cykliczne spdtki u progu pogorszenia sytuacji ekonomicznej nie sg w naszej ocenie
najlepszym wyborem dla inwestora.

20

16.2537 |
15
14.0258

Rysunek 2 - Wyprzedzajacy wskaznik C/Z na 2023 rok dla indeksu S&P 500 Industrials Index; Zrédio Bloomberg na dzier
15.12.2022

Wyniki spétek portfelowych za 3Q 2022

Do konca listopada praktycznie wszystkie spétki portfelowe podaty juz raporty za 3Q 2022. Cyfry te

przyniosty pewne zaskakujace konkluzje. Po pierwsze, skala zaskoczen (tzn. ré6znicy miedzy faktycznym
a oczekiwanym poziomem) na linii przychodowej byta pierwszy raz od wielu kwartatéw stabsza od szerokiego rynku.
Przecietnie spotki portfelowe pobily oczekiwania wobec sprzedazy o 2%, podczas kiedy indeksy szerokiego rynku
pokazywaly cyfry lepsze $rednio od 3% (S&P 500) do 5% (NASDAQ 100).

IPOPEMA Globalnych
Megatrendéw S&P 500 NASDAQ 100 STOXX 600 Europe
ex-biotechnologia

Zaskoczenie na przychodach 2% 3% 5% 4%
Zaskoczenie na zyskach 45% 3% 1% 5%
Wozrost przychodéw 32% 11% 8% 26%
Wzrost zyskéw 19% 4% 3% 24%

Rysunek 3 - Zrédto: Bloomberg, IPOPEMA TFI

Jednoczesnie na tzw. bottom line, czyli na poziomie zyskéw netto, spétki portfelowe pobity oczekiwania srednio az o
45%!, bezwzglednie bijgc benchmarki. Juz wczesniej zwracaliSmy uwage na zyski jako mniej istotne ze wzgledu na
ogromng skale reinwestycji w biznes spdtek technologicznych, a co za tym idzie, ogromnej zmiennosci w zyskach
lub ich braku. Jednak raporty za 3Q jasno nam pokazujg, ze spodtki te nie tylko potrafig ,przestawi¢” sie na
generowanie zyskow gdy wymaga tego sytuacja makroekonomiczna i presja inwestorow, ale rowniez potrafig to
zrobi¢ bardzo szybko. Naturalnie, wszystko ma swoj koszt — zwiekszone oszczednosci na dziatalnosci operacyjnej
to mniejszy nacisk na sprzedaz — stad mniejsza skala zaskoczen na poziomie przychodowym.

O ile inwestujemy w spotki przede wszystkim zwiekszajgce skale swojego biznesu, co wida¢ po sredniowazonej
stopie wzrostu przychodéw za 3Q na poziomie +32%, a wigc poziom przychodéw ma dla nas wcigz wieksze
znaczenie niz poziom raportowanych zyskéw, to z zadowoleniem przyjmujemy zdolnos¢ naszych spotek
portfelowych do ,przetgczenia sie” na generowanie zyskéw i gotéwki gdy wymaga tego otoczenie gospodarcze. Jest
to potwierdzenie zatozen o silnej sytuacji fundamentalnej naszych spoétek oraz elastycznosci modelu biznesowego.
Z zadowoleniem przyjmujemy réwniez wcigz silng skale wzrostu wynikéw finansowych naszych spétek pomimo
trudnej sytuacji gospodarczej w wielu regionach swiata.




Struktura portfela

Na koniec pazdziernika ok. 92% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe a 8% gotéwka
i depozyty. W tym okoto 94% czesci akcyjnej funduszu jest notowane Stanach Zjednoczonych, okoto 5% czesci
akcyjnej funduszu notowane jest w strefie euro. Podziat tematyczny, uwzgledniajgcy megatrendy na jakie zwracamy
obecnie uwage jest nastepujacy:

ALOKACJA TEMATYCZNA

Czysta energia N0 0O A
Ptprzewod niki IR
Transformacja cyfrowa |00 R
Cyberbezpieczeristwo [
Przetwarzanie w chmurze [l

Medycyna [N mnnimm

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 30.112022

Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, ktdre 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 spetni¢ szereg wymagan: dynamicznie rosng¢ w jednym z
interesujgcych nas obszaréw, posiada¢ 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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Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg

NOTA PRAWNA

Ninigjszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikow funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub
rozpowszechnianie w jakikolwiek sposdb 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 autoréw, wedtug stanu na dzien sporzadzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ sformutowania
i poglady dotyczqgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedqg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci.
Dokument nie moze stanowi¢ wystarczajgcej podstawy do podjecia decyzji o skorzystaniu z ustugi Towarzystwa lub nabyciu jednostek
uczestnictwa Funduszu. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzq ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowaé poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w
Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Towarzystwo nie
ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania materiatu niezgodnie z jego przeznaczeniem. Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osdb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji
inwestycyjnych zalecamy kontakt z Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informacii.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikdéw ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w treéci kluczowych informagji 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
wiqzq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czesci wptaconych érodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosci podatkdw.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego 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.




