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IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt miesiac stopa zwrotu réwna -3,26%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej +2,26%.
Wynik w ujeciu za minione 12 miesiecy wyniost +14,27% przy stopie zwrotu z benchmarku +14,81%.

|//’ Komentarz do wynikéw funduszu

Sierpien wiekszos¢ indeksow zakonczyta ,,nad kreska”, aczkolwiek stopy zwrotu
zindekséw nie oddajg najlepiej dos¢ turbulentnego okresu raportowania wynikéw

za Il kw. br. w sektorze technologicznym. Negatywnie na wynik funduszu wptyneta

grupa waloréw z obszaru infrastruktury centréw danych, gdzie w naszej ocenie
Sebastian Trojanowski, inwestorzy taktycznie realizowali zyski po w zasadzie nieprzerwanym wzroscie
CFA

Zarzqgdzajgcy funduszem,
Doradca inwestycyjny

od kwietniowych ,,dotkéw”. Szeroki obraz wynikéw spétek z ,,koszyka Al” za Il kw.
br. nie dostarczyt istotnych przestanek od tezy o $rednioterminowym
spowolnieniu rewolucji Al, lecz raczej bedzie ona sie rozlewa¢ na coraz szersze
grono spotek, ktore bedg jej beneficjentami. Sitg rzeczy rosnie grupa spotek, ktére
beda (albo juz s3g) ofiarami tejze rewolucji, przez co na rynku istnieje sporo
putapek, ktére mozna oming¢ tylko staranng selekcjg i konsekwentnym

trzymaniem sie dtugoterminowych zatozen
Tto makroekonomiczne oraz polityczne

W sierpniu na rynkach akcji, dosy¢ nieoczekiwanie, inwestorzy premiowali akcje

matych spétek, po wielu miesigcach wyraznej relatywnej stabosci wzgledem

Piotr Humiriski, CFA koszyka duzych spétek. Mozna domniemywac, ze stato za tym przesuniecie

Zarzqdzajqcy funduszem, oczekiwan co do obnizki stép przez FOMC na wrzesien, gdyz wyniki spotek

z indeksu Russell 2000 na poziomie zagregowanym nie wykazaty istotnie pozytywnych zaskoczen. Katalizatorem
bardziej gofebich oczekiwan rynkowych byly stabe dane o zmianie zatrudnienia na amerykanskim rynku pracy,
a zwlaszcza znaczne negatywne rewizje za poprzednie miesigce. Zostatlo to wzmocnione dos¢ gotebimi
wypowiedziami J. Powella w corocznym sympozjum w Jackson Hole. W kwestii Fed niemniej uwagi przyciggat kolejny
atak Trumpa na amerykanski bank centralny polegajacy na prébie usuniecia gubernator Lisy Cook, ktéry to ruch jest
kwestionowany przez wielu prawnikdéw oraz, oczywiscie, samg zainteresowana, ktéra wystosowata pozew wobec
Trumpa za te decyzje. Jest to niestety kontynuacja bardzo ryzykownych ruchéw administracji Trumpa wobec Fed,
€o nosi znamiona stopniowego ,,podgryzania” autonomii i niezaleznosci banku centralnego. Trump i jego ekipg
nieustannie formutujg zarzuty wobec Powella, ze nie decyduje sie na obnizki stop procentowych, przy czym warto
zauwazyg, iz takie wypowiedzi prawdopodobnie powodujg spadek zaufania do amerykanskiego dtugu i waluty, przez
co rentownosci 10-latek uporczywie utrzymujg sie powyzej 4% od wielu miesiecy. W naszej ocenie, proba
spacyfikowania FOMC poprzez mianowanie postusznych sobie gubernatoréw nie spowoduje powrotu zaufania

do amerykanskich aktywoéw.
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Zachowanie skladnikéw portfela w sierpniu oraz wstepne wyniki ze spétek

Okres wynikéw spotek za Il kw. br. byt na poziomie zagregowanym tradycyjnie lepszy od oczekiwan, gdyz spotki
z indeksu S&P 500 zaraportowaty przychody wyzsze o0 2,08% od konsensusu oraz zyski netto wyzsze o 7,7%. Biorgc
pod uwage niepewnos¢ zwigzang z wojng handlowg mozna stwierdzi¢, ze wyniki byty bardzo dobre, ale z drugiej
strony w wielu przypadkach tez nie dawaty paliwa do dalszych wzrostéw, lecz tylko potwierdzaty wyceny z ostatnich
tygodni. Dane makroekonomiczne za Il kw. wskazywaly na do$¢ odporng konsumpcje prywatng, co rowniez
potwierdzity relatywnie wysokie (pozytywne) zaskoczenia wynikowe w spétkach z obszaru konsumpcji. Natomiast dla
trendu wzrostowego na rynku akcji kluczowe byly wyniki ze spotek tworzacych gtéwny silnik hossy tj. ,,koszyka Al”,

czyli potprzewodnikow, spoétek transformacji cyfrowej oraz infrastruktury centrow danych.

Poczynajac od sektora potprzewodnikéw, oznak stabniecia popytu na chipy nie wida¢ w danych ze spétek, lecz
uczciwie trzeba przyznaé, iz rynkowe oczekiwania zazwyczaj dobrze odzwierciedlaty faktyczne wyniki w spétkach,
co wskazuje iz znaczaca nieefektywnos¢ w wynikach duzych spotek z tego obszaru, ktérg obserwowalismy poczawszy
od IV kw. 2022 r., zostata na ten moment ,,zamknieta” przez rynek. W sektorze potprzewodnikéw od kilku kwartatéw
szanse na wieksze zyski upatrujemy gtéwnie w starannej selekcji, co ma zwigzek z rosngcg iloscia ,,waskich gardet”
generowanych p wyniku boomu na centra danych, ale w bardziej specjalistycznych obszarach, anizeli karty graficzne.
Warto tu wspomnie¢ chociazby o osprzecie do komunikacji sieciowej oraz specjalizowanych uktadach scalonych
(,»ASIC”).

Spotki z obszaru software maja za sobg nadspodziewanie wyboisty okres, gdyz w ciggu ostatnich kilku tygodni
na rynek akcji wrécita z duzg moca dyskusja pt. na ile Al jest zagrozeniem, a na ile szansg dla tego typu spotek.
Jest to dyskusja, ktéra trwa od dtuzszego czasu, z roznym natezeniem i bedzie trwata jeszcze bardzo dtugo. W naszej
ocenie, wiele matych spotek, zwlaszcza tych o specjalistycznym profilu i rozwigzaniach Al bedacych w powijakach,
ma przed sobg perspektywe ,,odstawki” na boczny tor, co nieuchronnie bedzie odzwierciedlone w wycenach takich
spotek. Duze spotki natomiast, jako dostawcy kompletnych ekosysteméw oraz platform oprogramowania, bedg
gtéwnymi beneficjentami rewolucji sztucznej inteligenciji, co zresztg stopniowo uwidacznia sie w wynikach wybranych
spotek. Niemniej, w trzecim roku hossy Al inwestorzy zaczynajg traci¢ cierpliwos¢ do spotek, gdzie perspektywa
monetyzacji rozwigzan sztucznej inteligencji ma stabg dynamike czy tez jest to odtozony w czasie scenariusz. To tylko

potwierdza nasze dtugoterminowe zatozenie, ze duzi gracze beda zgarniac najwieksze kawatki tortu.

Podsumowujac, w naszej ocenie fundusz jest optymalnie spozycjonowany pod szerokg hosse Al i partycypuje
we wzrostach wycen w réznych jej obszarach, nie tylko za posrednictwem akcji producentéw uktadéw graficznych
i procesorow. W perspektywie kolejnych miesiecy najwiekszych na wygenerowanie alfy wzgledem benchmarku

dostrzegamy w sektorze transformaciji cyfrowej oraz software.
Struktura portfela

Na koniec sierpnia ok. 97% aktywow netto funduszu stanowity instrumenty udziatowe a 3% gotowka i depozyty.
Z tego okoto 82% czesci akcyjnej funduszu jest notowane w Stanach Zjednoczonych, okoto 18% na rynkach Europy
Zachodniej, w tym Szwecji oraz w Polsce. Podziat tematyczny, uwzgledniajgcy megatrendy na jakie zwracamy

obecnie uwage jest nastepujacy:
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ALOKACJA TEMATYCZNA

Czysta Energia
10,82%
B Transformacja cyfrowa M Potprzewodniki M Software Czysta Energia
B Ochrona zdrowia M Przemyst 1 Sektor obronny

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 29.08.2025

Na dzien 29.08.2025 1M 3M YTD 12M 24M 36M 48M 60M
IPOPEMA Globalnych Megatrenddw kat. A 3,26%  +840%  +7,49% +14,27% +26,73% +4,31%  -36,20%  -2573%
Benchmark 2,26% 7,78%  12,95% 1481%  39,58% 58, 30% 39,25% 65,87%

Zrédto: Ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg.

Wyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéow w przyszitosci. Przedstawiony wynik nie uwzglednia optat,
prowizji ani podatkéw obcigzajacych dochadd z inwestycji.

Z inwestycja w Fundusz moga wiazac sie nastepujace giéwne ryzyka: ryzyko rynkowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko cen akgcji, ryzyko
systematyczne, ryzyko kredytowe, ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej, ryzyko rozpietosci

kredytowej, ryzyko plynnosci, ryzyko zwigzane z zawarciem okresinych umoéw (instrumenty pochodne i dzwignia finansowa),
szczego6towo opisane w prospekcie informacyjnym.

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrendow, ktdre sg potezng sitg ksztattujgcg nasza przysztosc.
Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajgce poza cykliczne wahania koniunktury.
Raz zapoczgtkowane trwajg lata lub dekady, po drodze transformujgc sposob dziatania jednostek, firm i catych
spoteczenstw. Obecnie fundusz skupia sie na identyfikowaniu trendéw gtdwnie w 4 szerokich obszarach: technologii,
transformacji cyfrowej, obronnosci, ochronie zdrowia i czystej energii. Nasza filozofia inwestycyjna polega
na poszukiwaniu spoétek, dajgcych ekspozycje na wyktadniczy wzrost i bedacych liderami branz ksztattowanych
przez Megatrendy. Aby spetni¢ restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi speini¢ szereg wymagan:
dynamicznie rosng¢ w jednym z interesujgcych nas obszardw, posiada¢ silne przewagi konkurencyjne i by¢ dobrze
zarzadzana, generowa¢ wysoki gotéwkowy zwrot na inwestycjach oraz koncentrowac sie na generowaniu zwrotu

dla akcjonariuszy.
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Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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Zrédto: IPOPEMA TFI, Bloomberg, dane za okres od 10.2015-08.2025

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat ma charakter informacyjno-marketingowy i nie stanowi: ustugi doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego, rekomendacji lub gwarancji
realizacji okreslonego celu inwestycyjnego lub uzyskania okreslonego wyniku finansowego, jak réwniez oferty zawarcia umowy w rozumieniu art. 66
kodeksu cywilnego.

Materiat chroniony jest prawami autorskimi, a jego kopiowanie lub rozpowszechnianie wymaga uprzedniej zgody IPOPEMA TFI S.A. llekro¢ mowa jest o
subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach danego funduszu inwestycyjnego. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczgcej nabycia
jednostek uczestnictwa nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym oraz KID danego funduszu lub subfunduszu, ktére to dokumenty zawierajg
informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazujg ryzyka, koszty, optaty, a takze uprawnienia uczestnikéw. Dokumenty te dostepne sg w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A., u dystrybutoréw oraz na stronie www.ipopematfi.pl, na ktérej publikowane sg réwniez roczne i pétroczne sprawozdania finansowe, a
takze tabele opfat. Wszystkie wskazane wyzej dokumenty dostepne sg w jezyku polskim, a na zgdanie uczestnika sg one réwniez udostepniane bezpfatnie
na papierze. Wartos$¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na skfad portfeli inwestycyjnych i stosowane
techniki zarzgdzania, w tym dzwignie finansowa, co jest szczegétowo opisane w ww. dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy.

Subfundusze mogg lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdéw w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski lub przez Panstwo Czionkowskie, lub jedno z panstw OECD, wskazane w Prospekcie, inne niz Rzeczpospolita Polska. Subfundusze
moga stosowac instrumenty pochodne, w tym dzwignie finansowa, zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak réwniez w celu sprawnego
zarzgdzania portfelem inwestycyjnym. IPOPEMA TFI S.A. ani Fundusz nie gwarantujg osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu ani uzyskania
okreslonych wynikéw inwestycyjnych. Inwestycje w fundusze obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty czesci
lub catosci zainwestowanych Srodkow.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego funduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa
w momencie ich zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od poziomu pobranych optat manipulacyjnych i zaptaconego podatku, w szczegélnosci podatku od
dochodéw kapitatowych. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia i jest nadzorowane przez Komisje Nadzoru
Finansowego. IPOPEMA TFI S.A. dokfada staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w
niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wtasnych IPOPEMA TF| S.A. lub ze Zzrédet zewngtrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujace, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg
stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami ich autoréw lub IPOPEMA TFI S.A. i stanowig wyraz ich
najlepszej wiedzy popartej informacjami z uznanych za kompetentne rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Dane zawarte w
Materiale mogg podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z
aktualnymi dokumentami prawnymi Funduszu oraz skontaktowa¢ sie z IPOPEMA TFI S.A., celem uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materiatu marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Ogdlna tres¢ noty prawnej oraz informacje o IPOPEMA TFI S.A. dostepne sa pod adresem https://ipopematfi.pl/nota-prawna.
IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Pr6zna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad

Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w catosci optacony.
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Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikow SFIO.




