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p p Materiat reklamowy

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec grudnia wyniosta 40,10 zt, co oznacza spadek
wartosci w minionym miesigcu o 11%. Wynik od poczatku roku wyniost -28,52%, natomiast za ostatnie 6
miesiecy +2,50%.

30.12.2022 1M 3M 6M 1rok 2 lata
Zm.% WANCI -11,00% -10,84% +2,50% -28,52% -29,41%

Koncowka roku dla rynkéw akcji byta niewatpliwie staba i praktycznie do konca grudnia obserwowalismy stopniowe
osuwanie sie wszystkich gtdwnych indekséw. Staboscig razity zwlaszcza akcje amerykanskich spotek
technologicznych, szczegodlnie tych o duzej kapitalizacji, co mocno negatywnie wptyneto na stopy zwrotu z
amerykanskich indekséw w grudniu. Generalnie, caly rok indeksy zamknety na gtebokich minusach, nie widzianych
od 2008 r. Przykltadowo, NASDAQ100 zanurkowat o ok. 33%, co zaowocowalo spadkiem wskaznika C/Z ze
szczytowych ok. 28x do ok. 19,5x. W zasadzie wszystkie gtéwne indeksy rynkoéw akcji na wskaznikach wyceny sg
notowane z dyskontami do dtugoterminowych srednich, a po oczyszczeniu o sektor paliwowy owe dyskonta sg
jeszcze bardziej pokazne. W szerszym obrazie, grudzien byt interesujgcym miesigcem na rynkach, gdyz spadkéw
na rynkach akgji nie potwierdzit rynek obligacji, gdzie obserwowaliSmy nieznaczne spadki rentownosci oraz rynek
walutowy, gdzie ostabit sie dolar amerykanski. Tym samym, stabos¢ rynku akcji mozna przynajmniej czesciowo
wigzac z robieniem tarczy podatkowej przez inwestoréw detalicznych, co jest dos¢ naturalne po tak stabym roku jak
miniony. Nie pomogly zapewne tez lepsze od oczekiwan dane z amerykanskiej gospodarki, gdyz inwestorzy
negatywnie odbierajg lepsze odczyty makro wnioskujac, iz skfoni to Fed do utrzymywania wysokich stop przez
diuzszy okres. W stabym miesigcu indeks WilderHill Clean Energy zaliczyt spadek o 17,91%, a caty rok zakonczyt

ponad 46% ,pod kreskg”.

INDEKSY (30.12.2022) f 1M 3M 6M 12mM 24M 36M
WIG 2,51%  2500%  7,26%  -17,08%  0,77% -0,64%
MSCI Emerging Markets -1,64%  9,20%  -4,43%  -22,37%  -2593%  -14,20%
DAX -3,29%  14,93%  8,92%  -12,35%  1,49% 5,09%
STOXX 600 Europe -3,44%  9,55% 434%  -12,90%  6,48% 2,18%
Dow Jones Industrial Average -4,17%  1539%  7,71%  -8,78%  8,30% 16,15%
S&P 500 -5,90% 7,08% 1,43%  -19,44%  2,22% 18,84%
Russell 2000 -6,64% 5,80% 3,12%  -21,56%  -10,82%  5,56%
Nikkei 225 -6,70%  0,61%  -1,13%  -937%  -4,92%  10,31%
NASDAQ100 -9,06%  -0,29%  -4,90%  -32,97%  -1512%  2527%

Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Grudzien w czystych technologiach byt szczegdlnie staby dla producentéw aut elektrycznych, ktérych notowaniom
cigzyly spadajace akcje Tesli (ok. -37% w ciggu miesigca). Taka wyprzedaz akcji producentow ,elektrykow”
pociggneta za sobg takze notowania producentéw baterii, tadowarek do pojazdéw elektrycznych oraz spétek

zwigzanych z wydobyciem i przetwarzaniem litu. £gczna ekspozycja na ten sektor w funduszu wynosi ok. 12%, co
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moze nie wydawac sie zbyt duzo, lecz przy spadkach rzedu 30-40% w grudniu miato to swoj zauwazalny, negatywny
wydzwiek na wyniku catego funduszu. Czesciowe wyttumaczenie stabosci Tesli, co postrzegamy jako gtéwna
przyczyne stabosci catego tancucha spétek w sektorze, otrzymalismy juz w 2023 r., kiedy okazato sie, ze spotka
dostarczyta o ponad 5% mniej aut w IV kwartale, niz oczekiwat rynek. Stojg za tym pietrzace sie wyzwania
logistyczne, ale najwiekszym problemem jest spowalniajgcy popyt na auta Tesli. Potwierdzita to w zasadzie sama
spotka, ktéra szybko wdrozyta globalny program rabatéw na swoje auta, co z kolei negatywnie moze wptyng¢ na
przychody w kolejnych kwartatach. W naszej ocenie, problemy Tesli sg raczej odosobnione, gdyz, o ile kilka lat temu
auta Tesli mogty uchodzi¢ za produkt pierwszego, a by¢é moze nawet jedynego wyboru, o tyle dzisiaj konsument ma
znacznie wiekszy wybér. Za 5 lat pozycja Tesli moze by¢ jeszcze stabsza, gdyz Tesla jest permanentnie skupiona
na wyzwaniach operacyjnych, podczas gdy tradycyjni producenci aut maja ogromne budzety na rozwdj oferty aut
elektrycznych i fancuchy logistyczne oparte o dziesigtki lat doswiadczen ze znacznymi korzysciami skali. Abstrahujgc
od samej Tesli, w naszej ocenie dtugoterminowy popyt na auta elektryczne nie ostabnie, lecz zmianom bedzie ulegac

struktura ich sprzedazy, co nie powinno przeszkadza¢ wynikom w/w producentom baterii, czy tez tadowarek.

Spotkom z obszaru fotowoltaiki, oprécz ogdlnorynkowych spadkéw, zaszkodzity informacje z Kalifornii, gdzie
obnizone zostaty kwoty ptatnosci dla prosumentéw za przesyt energii do sieci, a warto przypomnie¢, ze Kalifornia
jest kluczowym stanem w amerykanskiej fotowoltaice i wszelkie zmiany w tamtejszych regulacjach majg wptyw na
sentyment do sektora. Z drugiej strony, warto zauwazy¢, ze ceny polisilikonu, tj. kluczowego komponentu i gtdwnego
sktadnika kosztow paneli fotowoltaicznych, spadty od listopada o niemal 40%, co ma zwigzek ze wzrostem podazy
chinskiego polisilikonu o ok. 66% w 2022 r. Niemniej, inwestorzy w duzym stopniu sg niewrazliwi na te dane, gdyz
fotowoltaiczne komponenty z Chin sg objete, zwtaszcza w USA, réznymi embargami i niekoniecznie ma to wptyw na
ceny paneli FW w USA i Unii Europejskiej, szczegdlnie w okresie napie¢ geopolitycznych miedzy oboma
mocarstwami. Niemniej, dalszy przyrost globalnej mocy zainstalowanej w fotowoltaice bedzie powodowat spadek
kosztu 1 kWh z tego zrédta, a to jest kluczowy czynnik determinujgcy poziom popytu na systemy fotowoltaiczne.
Dodatkowo, spadek kosztow wytwarzania pozwoli rynkowi funkcjonowaé bez subsydiéw i doptat w perspektywie kilku

lat, co uwolni wyceny spotek od zmiennosci regulacyjnej.

Na koniec grudnia fundusz posiadat ponad 96% zaangazowanie w rynek akcji, z czego znaczgca wiekszo$¢ w

Stanach Zjednoczonych.

Podsumowujgc, na koniec pazdziernika fundusz byt w prawie 99% zaangazowany w rynek akcji, z dominujgca
ekspozycjg na spotki amerykanskie z obszaru transformacji energetycznej oraz cyfrowej (w sumie ok. 90% aktywoéw
funduszu). Najwiekszy segment funduszu stanowig akcje spotek fotowoltaicznych, ktérych tgczny udziat przekracza
20%.




STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCII

Stany Zjednoczone 82,55%
Europa Zachodnia 7,47%
Polska 5,29%
Szwajcaria ) 2,89%
Norwegia 1,81%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja energetyczna 67,93%
Transformacja cyfrowa 23,45%
Pétprzewodniki 8,62%

Zrédfo: Opracowanie wiasne, dane na 30 grudnia 2022 r.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytacznie do uczestnikéw
funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotow
wspotpracujgcych z Towarzystwem w zakresie oferowania certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzgdzane
przez Towarzystwo. Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub
rozpowszechnianie w jakikolwiek sposob Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz osob trzecich, w tym publiczne
wystawienie, wysSwietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autorow, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje
zawarte w Dokumencie pochodzg ze zrédet wiasnych Towarzystwa lub Zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za
wiarygodne, lecz nie istnigje gwarancja, iz sg one wyczerpujgce i w peini odzwierciedlajg stan faktyczny. Towarzystwo nie moze
zagwarantowac poprawno$ci i kompletnosci informacji zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlegac
zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za szkody
powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikow osiggnietych w przesztosci Dokument moze zawierac
sformutowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywaty
sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci. Towarzystwo nie gwarantuje osiggnigcia takich samych lub podobnych wynikow
inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia
certyfikatow inwestycyjnych, a nie jest czeScig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami
zawierajgcymi prawnie wigzgce informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sg jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo
informuje, ze niniejszy materiat ma charakter informacyjny i reklamowy, dane w nim podane nie stanowig oferty w rozumieniu art.
66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw
finansowych Ilub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawne;j.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegotowy opis czynnikOw ryzyka, zawarte sg w prospekcie informacyjnym funduszu,
publicznie dostepnym na stronie www.ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestorow
oraz w siedzibie Dystrybutoréw.




Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Inwestycje w Fundusze wigzgq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czeSci
wptaconych srodkéw. Osiggnigta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rbwnoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy
od warto$ci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkéw, w
szczegolnosSci podatkow. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, REGON 140903771, NIP
1080003069. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego z 13 wrzes$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.




