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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec pazdziernika wyniosta 26,62 zt, co oznacza spadek
wyceny certyfikatu inwestycyjnego w pazdzierniku o 11,15%. Wynik od poczgtku roku i za minione 3 miesigce
wyniost odpowiednio -17,56% oraz -5,41%, natomiast w ciggu minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat

stope zwrotu na poziomie +1,45%.

31.10.2024 ™M 3M YTD 1 rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI -11,15% -5,41% -17,56% +1,45% -31,90% -53,18%

Pazdziernik byt miesiacem, kiedy rynki na powaznie pozycjonowaty sie pod wybory prezydenckie oraz do
Kongresu w USA. Ostatnie tygodnie przechylaty szale zwyciestwa na rzecz Donalda Trumpaq, co przektadato
sig na wzrost niepewnosdci u inwestorow i finalnie indeksy amerykanskie zakonczyty miesiac ,pod kreskq”.
Nastrojom nie pomagat takze fakt, iz w potowie miesigca spotki rozpoczety publikacje raportow za Il kw. br,
co dodatkowo wspierato wzrost zmiennosci, a w tle silnie rosty rentownosci dtugu rzadowego. Amerykariskie
10-latki pazdziernik zakoriczyty o rowno 50 punktdw bazowych (pb) wyzej, a jesli do tego faktu dodamy
umachniajgcego sie dolara amerykariskiego oraz wzrost cen metali szlachetnych, mimo mocnego dolarg, to
mamy w zasadzie petny obraz skali wzrostu niepewnosci na rynkach globalnych. Na rynkach akcji spadki w
pazdzierniku byty generalnie ptytkie, a relatywnie mocniej dotkniete nimi zostaty parkiety krajow wschodzgcych,
zwtaszcza w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Podsumowujac, powrét Donalda Trumpa do wtadzy w
pewnym stopniu zostat juz przez rynki zdyskontowany, wiec nie spodziewamy sie szoku ,dziern po” na koncowce

biezgcego roku.

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return we wrzeéniu zanotowat spadek o 13,26%, podczas gdy

benchmark funduszu spadt o 8,59%. iShares Global Clean Energy ETF w minionym miesigcu spadt o 10,82%.

INDEKSY (31.10.2024) t]M 3M 6M YTD 12M 24M 36M
Nikkei 225 306%  -005%  176% 16,79%  26,65%  41,66%  3526%
NASDAQ Composite -052%  2,82%  1557% 2054% 40,80% 64,68%  16,76%
S&P 500 -099%  332% 13,30% 19,62% 36,04% 47,35%  23,89%
DAX -1,28%  3,07% 6,39%  13,88%  28,81%  43,94%  21,60%
Dow Jones Industrial Average -1,34% 225%  10,44%  1081%  26,35% 27,59%  16,59%
Russell 2000 -L49%  -2,57%  1,28% 837%  3215%  1894%  -4,38%
STOXX 600 Europe -3,35%  -2,47% 0,10% 551%  16,54%  22,61% 6,28%
MSCI Emerging Markets -4,38%  3,20% 7,03% 936%  22,33%  31,99%  -11,48%
WIG -4,47%  -569%  -594%  1,39% M13%  57,74%  8]10%

Zrodto: Bloomberg, opracowanie wtasne.
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Niewatpliwie miniony miesigc byt bardzo trudny dla spdétek z obszaru czystych technologii, gdyz wraz
ze wzrostem szans na wybor Donalda Trumpa na prezydenta inwestorzy stawali sie coraz bardziej nerwowi,
a ngjsilniejsze spadki obserwowalismy w obszarze spoétek fotowoltaicznych. Nastawienie Donalda Trumpa
i jego administracji do zielonej energii jest powszechnie znane i delikatnie mowiqc, nie jest ono pozytywne,
a obawy o uchylenie Inflation Reduction Act straszg rynek od wielu miesiecy. Nasza opinia jest bez zmian
i uwazamy, ze administracja Trumpa co najwyzej zmodyfikuje zapisy /RA, aczkolwiek trudno w tym momencie
wyrokowa¢ o kierunkach zmian, natomiast dajemy niewielkie szanse na catkowite uchylenie tego aktu.
Jest on silnie protekcjonistyczny i kreuje wiele miejsc pracy w przemysle, w tym takze w duzym stopniu
w stanach tradycyjnie republikariskich. Wedle ostatnich danych' akt ten wykreowat ok. 150 tys. miejsc pracy
w 2023 r, w niematym stopniu na potudniu USA oraz w regionie Midwest, ktdére sq generalnie ,czerwone”.
Trudno sobie wyobrazi¢, aby Trump jako kandydat silnie akcentujgcy gospodarke i ochrone amerykanskich
miejsc pracy doprowadzit do redukcji zatrudnienia. Tym samym, w naszej ocenie rynek za bardzo zdyskontowat

ryzyka dla sektora zwigzane z wyborem Donalda Trumpa w listopadowych wyborach.

Oproécz ryzyka politycznego wycenom w sektorze nie pomogty wyniki czotowego producenta mikroinwerterow.
Po kilku stabych kwartatach dynamika przychoddéw kwartat do kwartatu (k/k), zgodnie z oczekiwaniami,
powrdcita do wzrostow (+26% k/k), ale byta bardziej ptaska niz zaktadali inwestorzy (oczekiwania byty lekko
powyzej 30% k/k), co utwierdzito rynek w przekonaniu, ze trajektoria wychodzenia wynikéw z dotka moze byé
bardziej zblizona do litery ,U” anizeli ,V”. Wycenie nie pomogt fakt, iz spétka mimo spadku przychodow
0 31% r/r w Il kw. br. nadal utrzymuje dodatnie marze i generuje przeptywy pieniezne dla akcjonariuszy. Catq
sytuacje mozna podsumowac stwierdzeniem, iz w tak stabym otoczeniu rynkowym nawet najlepiej zarzgdzana
spotka bedzie przez rynek karana” i nie jest to wina samej spotki. Patrzgc prospektywnie, fundamenty
dla rozwoju fotowoltaiki, zaréwno w USA jak i Europie, pozostajg mocne, a dodatkowo w sektorze istotnie
spadta konkurencja, gdyz do niedawna jeden z liderow sektora popadt w duze ktopoty finansowe, a przez
rynek takze przeszto kilka bankructw w ostatnich miesigcach. To bedzie premiowac spotki, ktdre obronity sie
w trudnych czasach, lecz w miedzyczasie inwestorzy w sektorze bedqg wyczekiwa¢ na wyklarowanie polityki

nowej administracji w zakresie OZE.

Sitg rzeczy, w takim miesigcu jak miniony trudno doszukiwac¢ sie wielkich pozytywodw, natomiast optymizmem
napawa zachowanie czesci spdtek majgcych ekspozycje na rozwdj centrow danych (producenci osprzetu
do sterowania temperaturg w pomieszczeniach czy tez przytgcz i systemow do przewodzenia energii
elektrycznej). W tym obszarze kilka spétek zaraportowato lepsze od oczekiwan wyniki za Ill kw. i podtrzymato
korzystne trendy z poprzednich okreséw. Wiekszos¢ sktadnikow portfela raportowac¢ bedzie dopiero
w listopadzie i mimo wszystko, spodziewamy sie kilku pozytywnych zaskoczer, ktdre raczej nie odwrocq
diametralnie bardzo stabego sentymentu do sektora czystych technologii Do tego, oprdocz czynnikow
politycznych, potrzebne jest przyspieszenie odbudowy w wynikach spdtek, chocby juz na poziomie backlogéow
i nowych zamodwien, gdzie wcigz przeszkadzajg wysokie stopy procentowe oraz zwtaszcza w Europie,

relatywnie niskie ceny energii.
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Podsumowujac, na koniec pazdziernika fundusz posiadat ok. 98% zaangazowanie w rynek akcji, przy czym
ok. 90% portfela byto zainwestowane w spdtki z obszaru stricte czystych technologii, a pozostata czes$c
w spotki z obszaru transformacii cyfrowej oraz poétprzewodnikow, ktorych wiekszosée jest posrednio powigzana

z transformacjaq energetyczna.

STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI
Stany Zjednoczone 66,90%
Europa Zachodnia 17,42%
Polska 5,62%
Szwajcaria 5,24%
Dania 4,82%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja energetyczna 90,37%
Transformacja cyfrowa 7,34%
Potprzewodniki 2,29%

Zrédto: Opracowanie wiasne, dane na 31 paZdziernika 2024 .

NOTA PRAWNA

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

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sq udostepniane wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych, nie majg
na celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia certyfikatdw inwestycyjnych Ekologii i Innowacji Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (dalej powotywany jako ,Fundusz”) albo zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia. Informacje zawarte w
materiale marketingowym nie mogq stanowic¢ podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowad jako rekomendacii
inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy doradztwa inwestycyjnego, jak rowniez joko oferty zawarcia umowy w
rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o Funduszu, zasadach uczestnictwa w Funduszu, emisji, czynnikach ryzyka, kosztach i optatach, a takze zasadach nabycia
certyfikatéw inwestycyjnych oraz inne informacje istotne dla inwestoréw, zawarte sq w dokumentach prawnych tj. w statucie, prospekcie
emisyjnym, warunkach emisji, w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie IPOPEMA TFI S.A. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej
dotyczqgcej nabycia certyfikatéw inwestycyjnych w Funduszu nalezy zapoznad si¢ dokumentami prawnymi, ktére 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 osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu ani uzyskania okreslonych wynikow
inwestycyjnych. Inwestycje w Fundusz obarczone sqg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig 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 szczegélnosci podatku od dochodéw kapitatowych.

IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannosciq. Wszelkie
informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrodet zewnetrznych uznanych przez
IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze informacje zawarte w materiale marketingowym sq wyczerpujgce,
poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przedstawione w Materiale informacje mogg zawiera¢ sformutowania i
poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedqa 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
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bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej
sporzadzania. Dane zawarte w Materiale mogg podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomieniq, mogqg by¢ nieaktualne, dlatego
w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznaé si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi Funduszu 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.

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 Sqgdowego 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.
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