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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec listopada wyniosta 28,20 zt, co oznacza wzrost
wyceny certyfikatu inwestycyjnego w pazdzierniku o 5,94%. Wynik od poczgtku roku i za minione 3 miesigce
wyniost odpowiednio -12,67% oraz -5,87%, natomiast w ciggu minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat

stope zwrotu na poziomie -3,39%.

29.11.2024 1M 3M YTD 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI +5,94% -5,87% -12,67% -3,39% -29,68% -47,52%

W listopadzie wszystkie rynki w duzym stopniu trawity” wynik wyborow w USA. Zakonczyty sie one
zdecydowanym zwyciestwem Republikanéw, gdyz obok najbardziej komentowanego wyscigu o Biaty Dom,
Partia Republikariska wygrata takze wybory do Senatu oraz Izby Reprezentantéw. Mimo ze taki scenariusz
nie byt w 100% zdyskontowany i zaktadany przez rynki, to trudno mowic¢ o szoku, gdyz wektory polityki Donalda
Trumpa sq dobrze znane inwestorom. A sg nimi tendencje protekcjonistyczne realizowane za pomocq taryf
i cet na produkty spoza USA, walka z nielegalng imigracjg, zwrot ku tradycyjnym zrédtom energii oraz
wywieranie naciskow w polityce zagranicznej, zwtaszcza na Chiny. Poczgtkowa reakcja rynkéw akcji
jednoznacznie wskazuje na odsuniecie w czasie potencjalnych czynnikdw ryzyka zwigzanych z nowq
administracjqg i skupienie sie na mozliwych pozytywach tj. obnizkach podatkéw czy tez zwiekszeniu ekspansji
fiskalnej. Wydaje sie, ze rynek dtugu bardziej skupit sie na dtugoterminowych aspektach politycznej zmiany
w USA, gdyz rentownos$¢ 10-latek siegneta w listopadzie 4,50%, co znamionuje w naszej ocenie m.in. obawy

o wielko$¢ przysztego deficytu fiskalnego w Stanach Zjednoczonych.

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return we wrzedniu zanotowat spadek o -7,89%, podczas
gdy benchmark funduszu spadt o -3,57%. iShares Global Clean Energy ETF w minionym miesigcu spadt
0 -5,42%.

INDEKSY (30.11.2024) t]M 3M 6M YTD 12M 24M 36M
Russell 2000 10,84% 9,79% 19,57% 20M%  3459% 29,06%  10,72%
Dow Jones Industrial Average 7,54% 8,05%  1683%  1916%  24,92% 2984%  30,24%
NASDAQ Composite 6,21% 8,49% 13,58%  28,02%  3509% 67,58%  23,69%
S&P 500 573% 6,80% 14,53%  26,47%  3206%  47,85%  32,09%
DAX 2,88% 3,81% 6,24% 1716%  21,04%  36,32%  29,98%
STOXX 600 Europe 096%  -282% -062%  653% 1054% 1596%  1021%
WIG -023%  -6,48% -7,38% 1,16% 6,88% 4158%  17,04%
Nikkei 225 -2,23% -1,14% -0,90%  14,18% 1410%  36,61%  37,33%
MSCI Emerging Markets -3,66%  -194%  0,60%  536% 927%  1093%  -11,04%

Zrodto: Bloomberg, opracowanie wtasne.
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Wynik wyborow prezydenckich przez pryzmat sentymentu zostat odebrany z duzq rezerwq przez inwestorow
w obszarze czystych technologii. Jest to proste przedtuzenie wielokrotnie powtarzanej krytyki réznych
JZlelonych” agend i programow przez Trumpa i jego akolitdw oraz zapowiedziom poluzowania regulacii
w obszarze ropy i gazu z tupkoéw. Na to naktadajg sie rowniez wielokrotnie przez nas juz omawiane obawy
o uchylenia Inflation Reduction Act, co w naszej ocenie nie nastgpi. Nie zmienia to fakty, iz w pierwszej reakcji
rynek przypisat istotne dyskonto wycenom w sektorze zwigzane ze wzrostem niepewnosci odnosnie polityki
nowej administracji w Biatym Domu, ktdre nastepnie byto stopniowo wymazywane. Kwestia zwiekszenia
wydobycia ropy i gazu z tupkow i potencjalny spadek cen tych surowcdw na rynku amerykariskim mogtoby
wptynac na pogorszenie relatywnej konkurencyjnosci energii z odnawialnych zrédet. Jest to w pewnym stopniu
zasadna obawaq, lecz warto zauwazyd, iz gaz i ropa w USA i tak sg od wielu lat relatywnie tanie, a korzysta
na tym gtownie przemyst, gdyz konsument detaliczny technicznie ma bardzo ograniczone mozliwosci
generowania energii z ropy lub gazu. Tym samym, o wycenach i wynikach w sektorze czystych technologii
wcigz bedzie decydowac ekonomika w sektorze tj. poziom stép procentowych, inflacja cen komponentow
w fotowoltaice i energii wiatrowej, jak réowniez ceny energii w poszczegolnych stanach. Dodatkowo
przypominamy, iz kolejne lata bedqg oznaczac stopniowy wzrost popytu na energie w USA, w duzym stopniu
generowany przez boom na centra danych. Nie jest mozliwe pokrycie tego wzrostu za pomocq jednego
zrodta, lecz wymagany bedzie zrownowazony wzrost generacji z kazdego zrodta, gdzie niewatpliwie

odnawialne Zrodta oraz energia jadrowa bedqg petni¢ kluczowq role.

Udziat centrow danych w konsumpcji energii
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Zrédto: Miedzynarodowa Agencja Energetyczna, Urzad Administracji i Informacji w Energetyce (EIA), Infineon Technologies,

obliczenia wtasne.




W tak chwiejnym otoczeniu wynik portfela za listopad nalezy uznac¢ za relatywnie korzystny, gdyz patrzac
przez pryzmat indekséw dla akcji z sektora czystych technologii wyceny spadty o 6-8%. Za ten wynik
niewgtpliwie odpowiada zachowanie walorow jednej z istotnych pozycji w portfela, mianowicie spotki
zajmujacej sie ogniwami paliwowymi oraz elektrolizerami, czyli z obszaru technologii wodorowych.
W listopadzie spotka podpisata bardzo duzy kontrakt, o wielkosci ok. dotychczasowych 3-letnich przychoddw,
na dostawe ogniw paliwowych, ktére mogqg by¢ zasilane dowolnym rodzajem paliwa, nie tylko wodorem,
do jednego z wiekszych dostawcow energii, zwtaszcza do centrow danych w USA. To jest poniekad
materializacja naszych zatozen, iz problem nieprzerwanych dostaw energii do gwattownie rosnqgcej liczby
centrow danych jest gtownym motorem napedowym dla catego sektora czystych technologii w kolejnych
latach. Ogniwa paliwowe petnig tutaj szczegdlng role, mimo ze sg technologig wcigz niszowq, poniewaz
ich instalacja jest znacznie szybsza niz tradycyjne przytgczanie do sieci i pozwalgjg na niezalezng od duzych
sieci i dostawcodw generacje energii stricte pod konkretne centrum danych. Rynek odebrat te informacje
w sposob jednoznaczny tj. jako walidacje tezy o rosngcej i potencjalnie kluczowej roli technologii wodorowych
w nowoczesnej energetyce. W rezultacie walory omawianej spoétki w listopadzie wzrosty o niebywate 186%,
co jest skalg wzrostu obserwowang niezwykle rzadko i zazwyczaj w sektorze biotechnologicznym. Nie da sie
ukry¢, iz za niemal dwucyfrowqg przewage funduszu nad benchmarkiem w listopadzie odpowiada w niematym
stopniu ta pozycja, co nawiasem mowiqc jest tez bardzo dobrq ilustracjg tego, jak silnie selekcyjnym sektorem

jest obszar czystych technologii.

Podsumowujac, na koniec listopada fundusz posiadat ok. 98% zaangazowanie w rynek akcj, przy czym
ok. 90% portfela byto zainwestowane w spdtki z obszaru stricte czystych technologii, a pozostata czesc
w spotki z obszaru transformacji cyfrowej oraz poétprzewodnikow, ktorych wiekszoée jest posrednio powigzana

z transformacjq energetyczna.

STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI
Stany Zjednoczone 67,43%
Europa Zachodnia 18,08%
Dania 6,21%
Szwajcaria 4,15%
Polska 4,13%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCIJI

Transformacja energetyczna 91,51%
Transformacja cyfrowa 6,40%
Potprzewodniki 2,09%

Zrédto: Opracowanie wiasne, dane na 29 listopada 2024 r.




NOTA PRAWNA

Niniejszy Materiat marketingowy jest przeznaczony do okre$lonego adresata, ma charakter poufny, nie moze on by¢ w catosci ani
w czesci kopiowany, rozpowszechniany ani przekazywany innym podmiotom bez uprzedniej zgody IPOPEMA TFI S.A.

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sg udostepniane wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych, nie majg
na celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia certyfikatéw inwestycyjnych Globalnego Funduszu Medycznego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (dalej powotywany jako ,Fundusz”) albo zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia. Informacje
zawarte w materiale marketingowym nie mogq stanowi¢ podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowacd jako
rekomendaciji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy doradztwa inwestycyjnego, jok rowniez jako oferty zawarcia
umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o Funduszu, zasadach uczestnictwa w Funduszu, emisji, czynnikach ryzyka, kosztach i optatach, a takze zasadach nabycia
certyfikatow inwestycyjnych oraz inne informacje istotne dla inwestorow, zawarte sq w dokumentach prawnych t. w statucie, prospekcie
emisyjnym, warunkach emisji, w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie IPOPEMA TFI S.A. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej
dotyczacej nabycia certyfikatow inwestycyjnych w Funduszu nalezy zapozna¢ sie dokumentami prawnymi, ktdére zawierajg informacje
niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazujq ryzyka, koszty i optaty. Tabele optat danego funduszu inwestycyjnego zamknietego zawarte
sq w prospekcie emisyjnym lub w warunkach emisji funduszy inwestycyjnych zamknietych dostepnym w siedzibie IPOPEMA TFI S.A.

IPOPEMA TFI S.A. oraz Fundusz nie gwarantujg osiagniecia celu inwestycyjnego Funduszu ani uzyskania okredlonych wynikow
inwestycyjnych. Inwestycje w Fundusz obarczone sq ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwosciq utraty czesci
lub catoéci zainwestowanych $rodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi Funduszu i jest
uzalezniona od wartosci certyfikatu inwestycyjnego w momencie jego nabycia i zbycia oraz od poziomu pobranych optat manipulacyjnych
i zaptaconego podatku, w szczegdlnosci podatku od dochodow kapitatowych.

IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada wszelkich starar, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannosciq. Wszelkie
informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrddet zewnetrznych uznanych przez
IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze informacje zawarte w materiale marketingowym sq wyczerpujoce,
poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przedstawione w Materiale informacje mogqg zawiera¢ sformutowania
i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedq pokrywaty sie z rzeczywistymi
danymi w przysztosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrddet, obowigzujgcymi w chwili

jej sporzadzania. Dane zawarte w Materiale mogg podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia, mogg by<¢ nieaktualne, dlatego
w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z aktualnymi dokumentami prawnymi Funduszu oraz
skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A, celem uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnoséci za szkody
powstate w wyniku wykorzystania Materiatu marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

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, 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. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru
dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIZ.




