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IPOPEMA GLOBALNYCH MEGATRENDOW SFIO

Fundusz zakonczyt miesigc stopa zwrotu réwna -4,37%, przy stopie zwrotu z benchmarku réwnej -6,61%.
Wynik za 12 miesiecy wyniost +28,80% przy stopie zwrotu z benchmarku +16,98%.

|//’ Komentarz do wynikéw funduszu

Patrzac na stopy zwrotu z indekséw rynkéw akcji za marzec, mozna odnie$¢

pierwsze wrazenie, ze rynek zachowat sie schematycznie i wskutek eskalacji

dziatan militarnych na Bliskim Wschodzie doszto do wyprzedazy na rynkach akgiji.

Jednakze, jesli spojrze¢ troche szerzej, to wida¢ iz wyprzedaz objeta takze rynki

Sebastian Trojanowski, metali szlachetnych, obligacji rzgdowych i korporacyjnych, a na amerykanskich

CFA
) parkietach do zdecydowanie najstabszych sektoréw nalezaty dobra podstawowe
Zarzadzajgcy funduszem,
Doradca inwestycyjny oraz ochrona zdrowia, czyli obszary tradycyjnie postrzegane jako defensywne,

gdzie kapitat migruje w okresach napie¢ rynkowych. Niemniej, wspolnym
mianownikiem wszystkich klas aktywow byt znaczacy skok zmiennosci. Wskutek
zamkniecia ciesniny Ormuz oczywistym beneficjentem stata sie ropa, gaz ziemny
i wszystkie produkty zalezne od tych surowcoéw. Ceny ropy Brent wzrosty w marcu
o ponad 63% i od poczatku lat 90-ych tylko lato 1990 r. jest poréwnywalne,
gdyz wtedy wskutek inwazji Iraku na Kuweijt ceny ropy na rynkach wzrosty
w zblizony sposob, ale trwato to dwa miesigce (w trzecim miesigcu tgczny wzrost

przekroczyt 100%).

Piotr Huminski, CFA Tito makroekonomiczne oraz polityczne
Zarzgdzajgcy funduszem,
Doradca inwestycyjny

Ostatnie tygodnie na rynkach akcji miaty przebieg dos¢ nieoczekiwany i mocno
chaotyczny. Poczatkowy spadek w reakcji na interwencje w Iranie zostaty dosyc¢
szybko ,wymazane”, lecz w drugiej czesci miesigca indeksy stopniowo uginaty sie pod presjg braku przetomu
w kwestii iranskiej. Finalnie, na koniec miesigca doszto do gwattownej wyprzedazy w ciggu 3 dni, po czym ostatniego
dnia miesigca...rynki gwattownie zawrdécity do géry. Niewatpliwie, inwestorzy mogli poczuc sie jak na kolejce gorskie;.
Dodatkowo w tle mieliSmy rosngce stopniowo rentownosci diugu rzadowego na swiecie, dochodowosé
amerykanskich 10-latek zwyzkowata w marcu z 3,94% na ponad 4,40%. Znacznie wieksze wzrosty rentownosci
mieliSmy na rynkach wschodzgcych, gdzie np. rentownos¢ polskiego dtugu rzagdowego przesuneta sie o ok. 1 punkt
procentowy w gére. W naszej ocenie, patrzac przez pryzmat rynkéw akcji oraz obligacji, mieliSmy w mniejszej skali
powtdrzenie zesziorocznej wyprzedazy z analogicznego okresu, ktéra wtedy byta zwigzana z niestawnym ,,tornadem
taryfowym”. W naszej ocenie, rynki poniekgd chciaty na Donaldzie Trumpie ,wymusi¢” konkretne deklaracje
w sprawie dalszych dziatan w Iranie i oczywiscie, oczekiwanymi deklaracjami miato by¢ po prostu rychte zakonczenie
tego konfliktu. Na sam koniec miesigca faktycznie Trump w warstwie stownej dokonat pewnej deeskalaciji,
lecz nie zakonczenia. Trudno obecnie cokolwiek przyjmowac¢ za dobrg monete, poniewaz otrzymujemy szereg
chaotycznych i sprzecznych wzajemnie deklaracji. Trump w marcu kilkakrotnie informowat o postepach w rzekomych

negocjacjach z Iranem, po czym Iran wszystkiemu zdecydowanie zaprzeczat i wypierat sie jakichkolwiek kontaktéw
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z Amerykanami. Rynki nie maja narzedzi, aby rozszyfrowa¢, kto méwi prawde, a kto nie, lecz majg narzedzia,
aby wywiera¢ presje na decydentach politycznych. Na pewno takim narzedziem jest rentowno$¢ amerykanskiego
dtugu. Szczegdlnie, ze Trump sam rynkom dostarczyt doskonaty powdd do wyprzedazy rzgdowego dtugu.
Jest to gwattowny skok cen ropy naftowej, ktéry z pewnoscig wptynie na przejsciowy wzrost dynamiki inflacji w USA.
Tak sie sktada, ze wzrost ten bedzie prawdopodobnie najbardziej odczuwalny w okresie wyboréw potéwkowych
w Stanach Zjednoczonych, tym samym, trudno nam doszukiwa¢ sie jakiej$ ukrytej logiki w dziataniach administracji
Trumpa. Jest to raczej polityka reaktywna, ktéra coraz bardziej przybiera ksztatt chaosu w komunikaciji i dziataniach,
co by¢ moze jest spowodowane bardzo niskimi (i dalej spadajgcymi) wskaznikami poparcia obecnego prezydenta
USA.

Zachowanie sktadnikéw portfela w marcu oraz wyniki spétek

Wynik funduszu jest wypadkowg (dostownie) ostatnich czterech sesji marca, gdyz do tego czasu portfel funduszu
zachowywat sie umiarkowanie spokojnie w relacji do zawirowan rynkowych. Tapniecie z koricowki marca przekreslito
szanse na pozytywny wynik w marcu, lecz wynik funduszu i tak jest lepszy niz stopa zwrotu z benchmarku,
czy tez kluczowych amerykanskich indekséw rynkow akcji. Jest to zastuga przede wszystkim dobrej dywersyfikaciji
i konstrukciji portfela funduszu, gdyz co prawda ok. % spotek z portfela zakoriczyto miesigc ,,na minusie”, ale réwniez
ok. % zachowato sie lepiej od szerokiego rynku. Dodatnie stopy zwrotu wygenerowaty gtéwnie spotki z segmentu
cyberbezpieczenstwa, ktory ulegt gtebokiej korekcie w lutym wskutek obaw o rychte przejmowanie ich bizneséw
przez rozwigzania Al, zwlaszcza z rodziny modeli od Anthropica. OdnosiliSmy sie do tego watku w poprzednim
komentarzu, wiec nie bedziemy sie powtarza¢ i zaakcentujemy tylko, ze bardzo dobrym symptomem jest fakt,
iz na tak trudnym rynku wyceny w tym segmencie zdotaty sie odbic. Liczymy, iz rynek zrozumiat, ze zbyt daleko i zbyt
gteboko zawedrowaty tezy o zniszczeniu przez Al wszystkiego, co w sektorze transformacji cyfrowej powstato przez
ostatnie kilkadziesiat lat. Jednoczesnie nie mamy obecnie zbyt duzego przekonania co do okazji w szerokim sektorze
software. Rynek zbyt diugo czekat na efekty monetyzacji Al w wielu spdtkach i teraz potrzebne sg 2-3 kwartaty
solidnych wynikéw, aby poprawi¢ negatywny sentyment. Naszym zdaniem wiekszos¢ spétek w sektorze software
nie bedzie sie w stanie w najblizszym czasie niczym pozytywnym wyrdzni¢ i nie jest naszg bolaczka, jednakze

odnosimy sie do sytuacji w sektorze software, gdyz jest on przedmiotem czestych dyskusji rynkowych.

Na drugim biegunie stép zwrotu za marzec znalazia sie koalicja spdtek z sektora przemystowego oraz obronnego.
Zwtaszcza ten drugi moze dziwi¢, gdyz logika podpowiada, ze wybuch konfliktu o wigekszej skali powinien
by¢ pozytywnym bodZcem dla wycen w tym sektorze. Tak sie nie stato z prozaicznego powodu. Akcje spétek z sektora
obronnego przez znaczgcg wiekszos¢ miesigca zachowywaty sie relatywnie stabilnie, ale na sam koniec réwniez padty
ofiarg gwattownej wyprzedazy. To nie sg czynniki zwigzane z samym sektorem obronnym, ale raczej ,petzajgcym”
wzrostem awersji do ryzyka i kwestiami ptynnosciowymi na rynku akgcji. Tracity praktycznie wszystkie walory i sektory
z indeksu S&P 500 oraz STOXX Europe 600 dzieh po dniu. Ponadto, od kilku miesiecy staramy sie podkreslac,
iz okres w ktérym geopolityka byta dominujagcym czynnikiem dla wycen w sektorze obronnym stopniowo przemija
od zeszlego roku. Dziata to w obie strony, a mianowicie, oczekujemy, ze potencjalne zakoriczenie (w takiej czy innej
formie) konfliktu irariskiego nie spowoduje gwattownej przeceny w sektorze obronnym, poniewaz uwaga inwestorow
skupia sie w duzym stopniu na wynikach w spétkach, na tym czy wzrost cen ropy naftowej wygeneruje presje
na marze (jak istotng?), co ma kluczowe znaczenie w kontekscie ogromnych i historycznie wysokich portfeli zaméwien

w spotkach.
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Strategia i pozycjonowanie funduszu pozostajg bez wiekszych zmian, co oznacza iz nadal dominujgcym segmentem
portfela jest portfel akcji spdtek zwigzanych z infrastrukturg sztucznej inteligenciji. Jest to dosy¢ szerokie spektrum
podmiotdw obejmujgce energetyke, w tym nowoczesne instalacje do wytwarzania energii on-site, producentow
elektrokomponentéw, czy tez systeméw chiodzenia centrow danych. Naktady na infrastrukture centrow danych
oraz infrastrukture krytyczng sg konieczne, bez wzgledu na to, w jakim kierunku bedzie sie dalej rozwija¢ rewolucja
Al i kto bedzie jej najwiekszym zwyciezcg w gronie hyperscaleréw. Tym samym, ten segment jest do pewnego stopnia
izolowany od zmiennosci panujacej chociazby w ww. sektorze software, bedac niewatpliwie znaczgcym beneficjentem
kazdego dolara wydawanego na infrastrukture (ok. 30% wydatkéw w centrum danych jest kierowane poza sektor

potprzewodnikow).

W kwietniu spodziewamy sie stopniowego ,opadania” zmiennosci zwigzanej z kwestig iranska, chyba ze dojdzie
do gwattownej eskalacji napiec¢. W potowie miesigca tradycyjnie rozpoczyna sie okres publikacji wynikow kwartalnych
za | kwartat br.,, w ktdorym zapewne zobaczymy dosyé ostrozne prognozy i tonacje zarzgdow spoétek z uwagi
na niestabilnos¢ geopolityczng. Nie spodziewamy sie w naszym spektrum obnizek dotychczasowych prognoz

catorocznych wynikow, lecz dopuszczamy iz guidance na Il kw. br. w wybranych przypadkach moze by¢ zagrozony.
Struktura portfela

Na koniec marca ok. 98% aktywéw netto funduszu stanowity instrumenty udzialowe a 2% gotowka i depozyty.
Z tego okoto 83% czesci akcyjnej funduszu jest notowane w Stanach Zjednoczonych, okoto 17% na rynkach Europy
Zachodniej, w tym Szwecji oraz w Polsce. Podziat tematyczny, uwzgledniajagcy megatrendy na jakie zwracamy

obecnie uwage jest nastepujacy:

ALOKACIJA TEMATYCZNA
Transformacja cyfrowa
11,75%
Czysta Energia
10,97%
Transformacja cyfrowa M Pétprzewodniki M Software Czysta Energia
B Przemyst 1 Sektor obronny

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.03.2026

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu opiera sie ona na zjawisku megatrenddw, ktore sg potezna sitg ksztattujacg nasza przysztosc.

Megatrendy, to strukturalne zmiany w globalnej gospodarce, wybiegajgce poza cykliczne wahania koniunktury.
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Raz zapoczgtkowane trwaja lata lub dekady, po drodze transformujgc sposob dziatania jednostek, firm i catych
spoteczenstw. Obecnie fundusz skupia sie na identyfikowaniu trendéw gtéwnie 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 bedgcych liderami branz ksztattowanych przez
Megatrendy. Aby spetni¢ restrykcyjne kryteria wejscia do portfela, firma musi spetni¢ szereg wymagan: dynamicznie
rosng¢ w jednym z interesujacych nas obszaréw, posiadac silne przewagi konkurencyjne i by¢ dobrze zarzgdzana,

generowa¢ wysoki gotowkowy zwrot na inwestycjach oraz koncentrowa¢ sie na generowaniu zwrotu

dla akcjonariuszy.

Wykres: Jednostka uczestnictwa (kat. A) na tle benchmarku funduszu
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Zrédto: IPOPEMA TFI, Bloomberg, dane za okres od 10.2015-03.2026

Na dzieri 31.03.2026 M 3M 6M YTD 12M 24M 36M 60M

IPOPEMA Globalnych Megatrendoéw kat. A

-4,37%

-3,76%

-8,82%

-5,76%

+28,80%

+10,74%

+23,04%

28,71 %

Benchmark

-6,61%

-3,07%

-0,32%

-3,54%

16,98% 23,56%

47,76%

43,77%

Mediana grupy poréwnqwczej1

-6,38%

-3,87%

-0,82%

-3,87%

+14,87%  +16,66%

+ 35,06%

+36,35%

$rednia grupy porownawczej'

-6,17%

-3,67%

-1,58%

-3,67%

+16,92% +16,09%

+33,88%

+17,22%

Zrédto: Ipopema TFI, analizy.pl. Bloomberg.
Wyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysziosci.
prowizji ani podatkow obciazajacych dochéd z inwestyciji.

Przedstawiony wynik nie uwzglednia optat,

Zinwestycja w Fundusz moga wiazac sie nastepujace giéwne ryzyka: ryzyko rynkowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko cen akcji, ryzyko
systematyczne, ryzyko kredytowe, ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej, ryzyko rozpietosci
kredytowej, ryzyko plynnosci, ryzyko zwiazane z zawarciem okresinych umoéw (instrumenty pochodne i dzwignia finansowa),
szczegotowo opisane w prospekcie informacyjnym.

NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sa udostepniane tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie mogg stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowa¢ jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informac;ji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
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IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Warto$¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania, co jest szczegétowo wskazane w
dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele opfat znajdujg sie na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiggnigcia celow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscia utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkéw. 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 bezposrednio obcigzajacego dochéd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodéw
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. oswiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrédet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrédet zewnetrznych 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. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformufowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy beda pokrywaly sie z
rzeczywistymi danymi w przyszitosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcéw
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac¢ si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materiatu
marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Zastrzega sie, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposob informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w catosci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalno$ci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikow SFIO.




