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lpopema Materiat reklamowy

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec lipca wyniosta 37,21 zt, co oznacza wzrost wartosci
w minionym miesigcu o 2,99%. Wynik za ostatnie 12 miesiecy wyniost -11,32%, natomiast od poczatku roku
fundusz wypracowatl stope zwrotu na poziomie +4,26%.

W lipcu obserwowali§my kontynuacje hossy na rynkach akcji, a najwyzsze stopy zwrotu zanotowaty rynki
wschodzace, jak réwniez segment matych i Srednich spétek. Tradycyjnie, w tym roku, mocno zachowywaly sie
akcje duzych spotek technologicznych, gdzie prym wiodly po solidnych wynikach za Il kw. zwlaszcza akcje

Alphabet oraz Meta Platforms.

W szerszym ujeciu, inwestorzy dyskontowali w dalszym ciggu zakonczenie cyklu podwyzek stop procentowych w
USA, mimo iz pod koniec lipca FOMC podnidst jeszcze stope funduszy federalnych do 5,38%, lecz od dtuzszego
czasu ten ruch byt juz ,w cenach”. Tym samym optyka rynku skupita sie na komentarzach Powella po posiedzeniu,
ktére co prawda wskazywaty na mozliwos¢ kolejnej podwyzki we wrzesniu, lecz ton wypowiedzi sugerowat takze, iz
mozliwa jest pauza. Wynika to z faktu, iz systematyczne obnizanie sie¢ dynamiki inflacji w amerykanskiej
gospodarce dokonuje sie w zasadzie bez udziatu rynku pracy. Rynki caly zeszly rok panicznie obawiaty sie
wywotania recesji oraz wzrostu bezrobocia wskutek gwattownych podwyzek stép przez Fed w celu zduszenia
inflacji. Jednakze, rzeczywisto$¢ jak zwykle okazata sie znacznie bardziej ztozona i niekoniecznie poddajgca sie
historycznym oraz statystycznym zaleznosciom. W praktyce okazato sie, ze amerykanskie przedsiebiorstwa majg
istotne bufory w marzach na okres wyzszej inflacji, bedgc jednoczesnie swiadomym duzych niedoboréw sity
roboczej, co znacznie ostabito skionnos¢ do zwalniania pracownikéw. Wszak liczba wakatéw w USA, mimo
stopniowego spadku od szczytu w marcu 2022 r., wcigz utrzymuje sie na relatywnie wysokim poziomie bliskim 10

milionom miejsc pracy.

Z drugiej strony, od wielu miesiecy obserwujemy poprawe droznosci tancuchéw dostaw, a w czesci branz wysokie
poziomy zapasow. Warto tutaj wspomnieé, iz najwieksi detalidci jak Walmart i Target juz w maju 2022 r. wskazywali
na rekordowe zapasy, problemy ze zbytem i koniecznos¢ agresywnych obnizek cen towaréw. Efekty poprawy po
stronie podazowej widzimy wiasnie w spadku bazowego PCE do niemal 4% (z 5,4% w | kw. 2022 r.). Z drugiej
strony, bardzo niska stopa bezrobocia oraz silna konsumpcja ,ochronity” amerykanska gospodarke przed wejsciem
w recesje. Kulminacjg tych proceséw byt odczyt dynamiki amerykanskiego PKB za Il kw., ktory wyniost 2,4%
wobec oczekiwanych 1,8% i 2% w | kw. biezgcego roku. Méwigc inaczej, wzrost gospodarczy zamiast spowolni¢ w
Il kw., zanotowat przyspieszenie, czym zdaje sie ostatecznie oddalit scenariusz recesji w tym roku. Na koniec warto
wspomniec, iz obecne prognozy zaktadajg catoroczny wzrost PKB w USA na poziomie 1,6%, podczas gdy jeszcze
w styczniu oczekiwania te byly bliskie 0%. Otwartym pytaniem na 2024 r. pozostaje kwestia spadku w/w bazowego
PCE do prognozowanych obecnie 2,5% i, w dalszym okresie, do historycznych poziomdéw ponizej 2%, na co zdaje

sie liczy¢ sam Powell.

W lipcu indeks WilderHill Clean Energy zanotowat wzrost o 8,51%, a MSCI Global Alternative Energy Net Return
spadek 0 1,81%.
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INDEKSY (31.07.2023) t]M YTD 3M 6M 12M 24M 36M

WIG 741%  2577% 14,81%  20,08%  31,38% 685%  43,20%
Russell 2000 6,06%  13,74% 13,24%  5,60% 6,26%  -10,02%  3531%
MSCI Emerging Markets 5,80% 9,47% 715% 8,60% 535%  -1807% -297%
NASDAQ Composite 405%  37,07% 17,33%  2523% 1578%  -223%  33,51%
Dow Jones Industrial Average 3,35% 7,28% 4,29% 8,89% 8,26% 1,79% 34,55%
S&P 500 311% 19,52%  10,06%  15,59% 11,1% 4,41% 40,29%
STOXX 600 Europe 204%  10,93% 1,01% 2,22% 7,54% 2,08%  32,28%
DAX 1,85% 18,12% 3,29% 704%  21,97% 581%  33,57%
Nikkei 225 -0,05%  27]2% 1496% 20,87% 19,32%  21,58%  52,80%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Jeszcze w lipcu otrzymalismy raporty wynikowe za Il kw. z wybranych spétek ekologicznych, zwlaszcza z tancucha
dostaw energii stonecznej. Amerykanscy przedstawiciele sektora zaraportowali solidne wyniki, lecz w potgczeniu z
mocno konserwatywnymi prognozami na Il kw. br. Generalnie, w spoétkach poprawie ulega marzowosé, zwlaszcza
na poziomie EBITDA oraz FCF, podczas gdy negatywnie na dynamiki przychodéw oddziatujg zmiany regulacyjne
w Kalifornii (NEM 3.0) oraz utrzymujacy sie wysoki poziom stép procentowych. Byt to tez kolejny kwartat, gdy
koniunktura dla fotowoltaiki jest wyraznie lepsza w Europie, anizeli w Stanach Zjednoczonych. Wydaje sie, ze
istotnym czynnikiem sprawczym tej sytuacji jest znacznie wieksza swiadomos$¢ i potrzeba bezpieczenstwa oraz
niezaleznosci energetycznej na Starym Kontynencie, mimo podobnie stabego otoczenia gospodarczego i
wyzszego kosztu pienigdza. Wspolnym mianownikiem obu rynkéw jest relatywnie lepsza sytuacja segmentu
komercyjnego, anizeli detalicznego, co niekoniecznie jest zaskoczeniem, gdyz zazwyczaj popyt detaliczny jest
bardziej elastyczny. Warto wspomnie¢, iz dywersyfikacja portfela funduszu zapewnia ekspozycje na rézne odcinki
tahcuchow dostaw, dlatego tez w segmencie energii stonecznej inwestujemy w akcje np. producentéw trackeréw
fotowoltaicznych oraz deweloperéw farm solarnych, aby portfel nie byt skupiony tylko na rynku detalicznym energii

stoneczne;.

Do wyniku w lipcu pozytywnie kontrybuowata wiekszos¢ sktadnikdéw portfela, aczkolwiek trudno wyrdzni¢ konkretny
segment, ktory najbardziej zapracowat na wynik. W oczekiwaniu na solidne wyniki oraz pozytywne komentarze
rosty walory spotek z obszaru inteligentnych sieci dystrybucji energii oraz spétek wodorowych. Lepiej od rynku
zachowywali sie takze reprezentanci branzy cyberbezpieczerhstwa oraz poétprzewodnikéw. Zwtaszcza w tej drugiej
branzy czesciowe wyniki pokazaty, ze najgorszy okres spétki zdecydowanie majg juz za sobg, a wyniki wspiera nie

tylko popyt zwigzany z Al. Niemniej, na komplet raportéw bedziemy musieli poczeka¢ az do kohca wrzesnia.

Na koniec lipca fundusz posiadat ok. 97% zaangazowanie w rynek akcji, z czego ok. 71% stanowity akcje
emitentdw notowanych na rynku amerykanskim. Ok. 21% stanowily akcje spotek dziatajgcych w segmencie

fotowoltaiki, 13% akcje spotek z sektora potprzewodnikéw, a ok. 8% akcje spotek z segmentu energii wiatrowej.




STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI

Stany Zjednoczone 72,84%
Europa Zachodnia 13,13%
Dania 6,69%
Polska 4,04%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja energetyczna 66,05%
Transformacja cyfrowa 20,59%
Pétprzewodniki 13,36%

Zrédio: Opracowanie wiasne, dane na 31 lipca 2023 r.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do
uczestnikow funduszy inwestycyjnych zamknigtych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFl S.A. (,Towarzystwo”), a takze do
podmiotéw wspoipracujgcych 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 sposéb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz 0séb trzecich, w tym
publiczne wystawienie, wyswietlenie, 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 Zzrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za
wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Towarzystwo nie moze
zagwarantowac poprawnosci 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 wynikéw osiggnietych w przesztosci. Dokument moze zawierac
sformutowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywaty
sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci. Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw
inwestycyjnych w przyszto$ci w zwigzku z nabyciem certyfikatow 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.

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

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego.
Inwestycje w Fundusze wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej czesci




wptaconych Srodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i
zalezy od warto$ci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych
podatkow, w szczegdlnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac¢ niezalezng porade przed podjeciem decyzji o dokonaniu
inwestyciji.

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 Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, Xll 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 wrze$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikow FIZ.




