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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec marca wyniosta 36,51 zt, co oznacza spadek
wartosci w minionym miesigcu o 2,30%. Wynik za ostatnie 12 miesiecy wynidst -23,38%, natomiast od
poczatku roku fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie +2,30%.

31.03.2023 1M YTD 6M 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI -2,30% +2,30% -8,79% -23,38% -26,60% +16,61%

Marzec na rynkach przyniést wstrzgs w sektorze bankowym, zaréwno amerykanskim jak i europejskim. W USA
doszto do wydarzenia bez precedensu, gdyz na przestrzeni kilku dni upadty 2 banki: nowojorski Signature Bank
oraz kalifornijski Silicon Valley Bank. Natomiast w Europie ogtoszone zostato przejecie chwiejacego sie Credit
Suisse przez UBS. Wydarzenia te wywofaty skokowy wzrost awersji do ryzyka na rynkach, co mozna byto
obserwowac zwlaszcza na rynku obligacji, gdzie rentownos¢ amerykanskich 10-latek jeszcze w pierwszej dekadzie
miesigca oscylowata wokot 4% by gwattownie spasé nawet do ok. 3,30%. Réwnolegle nastgpito wyptaszczenie
amerykanskiej krzywej dochodowosci z jej gtebokiego odwrécenia mierzonego roznicg w rentownosci diugu 10-
oraz 2-letniego. Z rekordowych ok. -110 punktéw miesigc zakonczyliSmy na poziomie ok. — 55 punktdéw, za czym
stata radykalna zmiana oczekiwan w zakresie polityki Fed. Amerykanski bank centralny co prawda na marcowym
posiedzeniu podnidst, zgodnie z oczekiwaniami, stope funduszy federalnych o 25 pb (do 5%), lecz inwestorzy juz
dyskontujg, iz jest to koniec cyklu podwyzek i w Il kwartale oczekujg rozpoczecia luzowania polityki monetarnej. W
tym niezwykle zmiennym i obfitujgcym w emocje miesigcu najlepiej zachowaly sie akcje spotek wzrostowych,
aczkolwiek ograniczone w zasadzie tylko do megacapow technologicznych, oraz metale szlachetne zyskujace

kosztem stabngcego dolara. W marcu indeks WilderHill Clean Energy zanotowat spadek o 5,00%.

INDEKSY (31.03.2023) 1‘ 1M YTD 6M 12M 24M 36M
NASDAQ Composite 6,69% 16,77% 1557% -15,37% -7,74% 58,72%
S&P 500 351% 7,03% 14,61% -10,71% 3,43% 58,99%
MSCI Emerging Markets 2,73% 354% 13,07% -13,84% -24,78% 16,70%
Nikkei 225 2,17% 7,46% 8,11% 0,05% -3,90% 48,23%
Dow Jones Industrial Average 1,89% 0,38% 15,83% -5,55% 0,89% 51,82%
DAX 1,72% 12,25% 29,01% 7,00% 4,13% 57,30%
STOXX 600 Europe -0,71% 7,75% 18,05% -0,51% 6,57% 43,05%
WIG -2,61% 1,99% 27,49% -11,08% 0,91% 40,80%
Russell 2000 -4,98% 2,34%  8,28% -13,80% -18,83% 56,32%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Upadek SVB wplyngt negatywnie na postrzeganie i sentyment do spétek z obszaru czystych technologii, a
zwtaszcza amerykanskich spotek z segmentu fotowoltaiki. Samo SVB byto relatywnie aktywnym i istotnym graczem
w segmencie organizowania finansowania dla reprezentantéw sektora w Kalifornii, co inwestorzy dos¢ szybko

przetozyli na potencjalne problemy w dostepie do kredytéow, zwtaszcza u spotek szukajgcych finansowania dla
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projektow komercyjnych, jak réwniez instalatorow detalicznych. Obawy o kondycje i akcje kredytowa w lokalnych i
regionalnych bankach w USA dodatkowo wzmogty te obawy, co przetozyto sie na istotne spadki wycen wielu
spotek, gdyz inwestorzy antycypujg spadek popytu na fotowoltaike w kolejnych kwartatach wskutek ograniczenia
finansowania przez banki. Warto zaznaczyé¢, iz w momencie wybuchu kryzysu bankowego mieliSmy juz petny
zestaw wynikow ze spoétek za caty 2022 r., w ktérym doszio do gwaltownego wzrostu rynkowych stép
procentowych oraz kredytéw. Rok temu rynek miat bardzo podobne obawy, ktére nie odzwierciedlity sie w
wynikach wigkszosci spotek, a popyt na czyste technologie ze strony konsumentow okazat sie znacznie bardziej
sztywny niz ktokolwiek zaktadat, co pozwolito na wiele pozytywnych zaskoczer wynikowych w spotkach. W naszej
ocenie, mogg zaistnieC pewne chwilowe zaktdcenia, lecz ostatni spadek wycen w sektorze traktujemy jako
przereagowanie. Globalna moc zainstalowana w energii stfonecznej, zgodnie z prognozami, powinna rosng¢ do
2030 r. w tempie przekraczajacym 20% rocznie (vs ok. 30% w poprzedniej dekadzie), co stawia inwestycje w

energie stoneczng jako jeden z najbardziej dynamicznych megatrendéw w globalnej gospodarce.

W czes$ci innowacyjnej portfela najlepiej zachowywaty sie walory wybranych spofek z obszaru poétprzewodnikow
oraz cyberbezpieczenstwa. Z wytgczeniem cyberbezpieczenstwa, podejrzewamy ze za dobrym sentymentem do
w/w waloréw stat spory apetyt na akcje duzych spétek, wspierane takze solidnym zestawem wynikéw oraz prognoz
na kolejne kwartaty, ktére nie potwierdzity pesymizmu inwestorow. Warto zaznaczy¢, ze akcje producentéw chipow
w ciggu 2022 r. takze ulegty znaczacej przecenie, czgsto siegajgcej 40-60%, mimo ze racjonalnie nikt nie zaktada,
iz w dobie przyspieszajacej globalnej cyfryzacji spowolnieni popyt na uktady i podzespoly do superkomputeréw i
centrow danych. To jest kolejny przyktad, iz w interwale krotkoterminowym (kilka miesiecy) rynek potrafi gwattownie
zmienia¢ optyke i mocno dyskontowaé zaréwno skrajnie optymistyczne, jak i skrajnie pesymistyczne scenariusze.

Widzimy tu pewng analogie do ostatnich wydarzeh w sektorze czystych technologii.

Na koniec marca fundusz posiadat ponad 98% zaangazowanie w rynek akcji, z czego znaczgca wigkszos¢ w
Stanach Zjednoczonych. Sektorowo fundusz w ok. 65% zaangazowany jest w spotki biorgce udziat w globalnej
transformacji energetycznej, z czego niemal 19% stanowity spotki z obszaru fotowoltaiki, 10% spotki z obszaru

technologii wodorowych oraz 10% spotki z tancucha dostaw branzy pojazdéw elektrycznych.

STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI
Stany Zjednoczone 80,64%
Europa Zachodnia 6,40%
Polska 4,86%
Norwegia 2,88%
Dania 2,69%
Szwajcaria 2,53%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCII

Transformacja energetyczna 65,00%
Transformacja cyfrowa 20,89%
Potprzewodniki 14,12%

Zrédfo: Opracowanie wiasne, dane na 31 marca 2023 .




NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”’) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytgcznie do
uczestnikow funduszy inwestycyjnych zamknigtych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do
podmiotéw 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 sposéb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz osob trzecich, w tym
publiczne wystawienie, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody
Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autorow, wedfug stanu na dzienn sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje
zawarte w Dokumencie pochodzg ze Zrédet wiasnych Towarzystwa lub Zroédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za
wiarygodne, lecz nie istnieje 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 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 przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia
certyfikatéw inwestycyjnych, a nie jest czesScig 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
instrumentow finansowych lub ich emitentow w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg
S$wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegbtowy opis czynnikéw ryzyka, zawarte sg w prospekcie informacyjnym funduszu,
publicznie dostepnym na stronie www.ijpopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresSci kluczowych informacji dla
inwestoréw oraz w siedzibie Dystrybutorow.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okres$lonego wyniku inwestycyjnego.
Inwestycje w Fundusze wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej czesci
wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i
zalezy od warto$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 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 wrzeénia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.




