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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec maja wyniosta 24,69 zt, co oznacza wzrost wyceny
certyfikatu inwestycyjnego w maju o 11,22%. Wynik za minione 3 miesigce wyniést +1,11%, natomiast w ciagu

minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie -17,29%.

30.05.2025 1M 3M YTD 6M 1rok 2 lata 3 lata

Zm.% WANCI +11,22% +1,11% -4,97% -12,45% -17,29% -30,67% -34,77%

Wybrane czynniki ryzyka: ryzyko rynkowe instrumentu bazowego, ryzyko stosowania dzwigni finansowej, ryzyko rozliczenia transakciji, ryzyko
operacyjne, ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta, ryzyko ptynnosci, ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju. Szczegotowy opis ryzyk znajduje
sie w Prospekcie Funduszu.

Pozytywny sentyment z Il potowy kwietnia rozciggnat sie w zasadzie na caty maj i rynki akcji przeszty przez miniony
miesigc przy wcigz podwyzszonej zmiennosci, ale jednak zdecydowanie w kierunku wzrostowym. Prym wiodly akcje
spotek technologicznych, co poniekad odzwierciedla szybki powrét apetytu na ryzyko na rynkach, a z drugiej strony
znacznie lepsze od oczekiwan sprzed kilku tygodni zestawy wynikdéw i prognoz ze spotek. Dobrym probierzem
poprawy nastrojow na rynkach akcji jest znaczacy spadek ,indeksu strachu” tj. VIX, ktéry w maju znizkowat
az o niemal 25% po 3 miesigcach nieprzerwanego wzrostu. Optymizm na rynkach napedzany byt kilkoma czynnikami,
wsrod ktérych z pewnoscig istotna byta faktyczna deeskalacja retoryki ptyngcej z Biatego Domu. Oczywiscie, Donald
Trump dos¢ regularnie powracat z zagdaniami wobec réznych partneréw handlowych, w tym zwlaszcza w stosunku
do Chiny oraz UE, ale wydaje sie, ze inwestorzy to poniekad ignorowali, gdyz nie pojawito sie nic nowego ponad
to, co styszelismy w okresie luty-kwiecienn. Dodatkowo, wojna handlowa faktycznie zeszta na poziom rozmoéw
bilateralnych toczonych w zaciszach gabinetéw, co dato rynkom nadzieje, iz 90-dniowy ,deadline” mijajacy
na poczatku lipca bedzie datg czysto techniczng. Na rynkach bazowych warto zauwazy¢, iz maj byt 5 z rzedu
miesigcem osfabiania sie dolara do koszyka globalnych walut. Poprzednio taka sytuacja miata miejsce w okresie

kwiecien-wrzesien w 2020 r.

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return w maju zanotowat wzrost o 10,96%, podczas gdy benchmark

funduszu wzrost o 8,34%.

INDEKSY (30.05.2025) t ™ 3M YTD 6M 12M 24M 36M
NASDAQ Composite 9,56% 1,41% -191%  -054%  1421%  47,76%  5821%
DAX 6,67% 6,41%  20,53% 2227% 29,73% 53,20%  66,78%
S&P 500 615%  -0,72%  0,08%  -200% 12,02%  41,43%  43,07%
Nikkei 225 5,33% 2,18% -484%  -0,64%  -1,36%  22,91%  3917%
Russell 2000 520%  -4,47% -725% -1513% -0,19%  18,10%  10,85%
STOXX 600 Europe 4,02%  -1,53% 8,68% 7,53% 589%  21,45%  23,76%
MSCI Emerging Markets 4,00% 5,48% 7,32% 7,30% 10,33%  20,74% 7,39%
Dow Jones Industrial Average 3,94%  -3,58% -071%  -588%  926%  28,45%  28,13%
WIG 279%  10,30%  27,52% 27,85% 17,56%  62,92%  76,69%

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Tto makroekonomiczne w maju byto wyjatkowo spokojne i rynki nie otrzymaty Zadnego istotnego odczytu

z amerykanskiej gospodarki, ktéry mogtby budzi¢ wigekszy niepokdj. Dynamika bazowej inflacji PCE w kwietniu okazata
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sie zgodna z oczekiwaniami na poziomie 2,5% r/r, podczas gdy dynamika rocznej inflacji CPI byta nizsza o 10 punktéw
bazowych niz konsensus, tj. 2,3% r/r wobec 2,4% oczekiwane. Dane z rynku pracy, a przede wszystkim zmiana
zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (+177 tys. vs +138 tys. oczekiwane) w kwietniu nie wykazaty,
aby amerykanskie przedsiebiorstwa zaczety zwalnia¢ pracownikéw obawiajac sie spowolnienia, co mocno uspokoito
recesyjne obawy, ktore jeszcze krazyty po rynku u progu maja. W istocie, jedyne istotne informacje o zwolnieniach
otrzymalisSmy z sektora technologicznego (m.in. Microsoft, Crowdstrike Holdings), gdzie postepujgca rewolucja
Al spowodowata, iz cze$¢ stanowisk pracy stata sie po prostu zbedna. Oczekujemy, iz ten trend bedzie ,rozlewat sie”
na inne spofki technologiczne oraz branze, co w perspektywie kilku lat powinno pozwoli¢ na poprawe marz
w amerykanskich spoétkach. Z pozytywnych zaskoczen, na pewno trzeba wskaza¢ na gwattowny wzrost indeksu
zaufania konsumentéw Conference Board, ktérego odczyt za maj wykazat wartos¢ 98 pkt wobec oczekiwanych
87,1 pkt. Za tak znaczgcym przyrostem stat przede wszystkim znaczny skok subindeksu oczekiwan. Nalezy takze

odnotowag, iz ostatnie tak istotne zaskoczenie in plus miato miejsce rowniez w 2020 r.

W maju sektor czystych technologii znalazt sie niemalze w oku cyklonu z uwagi na znaczne zawirowania i zwroty akciji
na tle fiskalnym. Poczatek miesigca przynidst informacje o bardziej ,miekkim” niz rynek sie obawiat nastawieniu nowej
administracji do pakietu ulg podatkowych i inwestycyjnych dla OZE, co wygenerowato gwattowng zwyzke zwtaszcza
w obszarze spotek fotowoltaicznych. Niestety, ta teza przetrwata tylko tydzien, gdyz po takim okresie zaprezentowany
zostat w Izbie Reprezentantdw duzy pakiet podatkowy, sygnowany przez Donalda Trumpa, ktoéry uwzgledniat
wycofanie w/w ulg znacznie szybciej niz rynek sie spodziewat. To z kolei spowodowato zatamanie kurséw wielu spotek
zwigzanych z energig odnawialng, a najbardziej ucierpieli instalatorzy. Trudno w tym momencie wyrokowac, jak bedg
finalnie wygladaty ciecia w ulgach dla OZE, gdyz pakiet bez poprawek musiatby przejS¢ przez amerykanski Senat,
gdzie z kolei nawet po stronie republikanskiej istniejg zdeklarowani przeciwnicy tak radykalnych cie¢. W kazdym razie,

inwestorzy mocno wystraszyli sie odciecia tlenu fiskalnego dla sektora i zdyskontowali mocno negatywny scenariusz.

Z perspektywy zachowania portfela funduszu, w/w tgpniecie pod koniec miesigca przeszto bez wiekszego echa, gdyz
$rod miesieczng zwyzke wycen wykorzystaliSmy do ograniczenia ekspozycji na spotki z fotowoltaiki, antycypujac,
iz Donald Trump moze szykowa¢ negatywne zaskoczenie dla sektora. To taktyczne pozycjonowanie przyniosto
pozytywny skutek w postaci dwucyfrowej stopy zwrotu w maju oraz wyniku lepszego od benchmarku. Niemniej,
otoczenie polityczno-fiskalne dla sektora w USA, kluczowego rynku w uktadzie globalnym, pozostaje trudne
i obarczone duzg niepewnoscig. Wynikowi funduszu z pewnoscig pomaga ekspozycja na spofki zwigzane z boomem
na centra danych i te komponenty w znacznym stopniu odpowiadajg za dobry wynik funduszu w maju. Po czesci jest
to efekt znacznie lepszych od konsensusu wynikéw w wielu spétkach, a po czesci faktu, iz wyniki spotek rozwiaty
obawy zwigzane z potencjalnie zbyt duzymi nakladami na centra danych w Srednim terminie. To pozwolito

np. na niemal 100% wzrost kursu spotki zajmujacej sie innowacyjng technologig matych reaktoréw modutowych.

Podsumowaujac, na koniec maja fundusz posiadat ok. 97% zaangazowanie w rynek akcji, przy czym ok. 84% portfela
byto zainwestowane w spotki z obszaru stricte czystych technologii, spetniajace wymagania aspektu sSrodowiskowego
realizowane przez Fundusz m.in. poprzez ocene Emitenta pod wzgledem spetniania okreslonych kryteriow ESG.
Pozostata czes¢ w spotki z obszaru transformaciji cyfrowej oraz pétprzewodnikow, ktérych wiekszosé jest posrednio

powigzana z transformacjg energetyczna.
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STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCII
Stany Zjednoczone 61,09%
Europa Zachodnia 20,19%
Dania 11,49%
Polska 5,27%
Szwajcaria 1,96%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja energetyczna 83,85%
Transformacja cyfrowa 14,42%
Potprzewodniki 1,73%

Zrédto: Opracowanie wtasne, dane na 30 maja 2025 r.

NOTA PRAWNA

Niniejszy Materiat marketingowy jest przeznaczony do okreslonego 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 wytgcznie w celach informacyjnych i reklamowych, nie majg na celu
promowania bezposrednio lub posrednio nabycia certyfikatéw 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
moga stanowi¢ podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowac jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty
finansowe lub formy doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez 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
certyfikatéw inwestycyjnych oraz inne informacje istotne dla inwestoréw, zawarte sa 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
dotyczacej nabycia certyfikatéw inwestycyjnych w Funduszu nalezy zapozna¢ sie dokumentami prawnymi, ktore zawieraja informacje
niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja ryzyka, koszty i optaty. Tabele optat danego funduszu inwestycyjnego zamknietego zawarte
sg w prospekcie emisyjnym lub w warunkach emisji funduszy inwestycyjnych zamknigtych dostepnym w siedzibie IPOPEMA TFI S.A.

IPOPEMA TFI S.A. oraz Fundusz nie gwarantujag osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu ani uzyskania okreslonych wynikow
inwestycyjnych. Inwestycje w Fundusz obarczone s3 ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty czesci
lub catosci zainwestowanych srodkéw. 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 szczegé6lnosci podatku od dochodow kapitatowych.

IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, 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. Przedstawione w Materiale informacje mogg zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczace
przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg 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 doradcéw bedacymi wyrazem ich
najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane zawarte w
Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia, moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi Funduszu oraz skontaktowac sie zIPOPEMA 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, XIl 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 Uczestnikow FIZ.




