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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec marca wyniosta 36,84 zt, co oznacza spadek wyceny
certyfikatu inwestycyjnego w marcu o 3,36%. Wynik za minione 3 miesiagce wyniost +9,55%, natomiast

w ciagu minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie +64,76%.

Patrzac na stopy zwrotu z indekséw rynkow akcji za marzec, mozna odnie$¢ pierwsze wrazenie, ze rynek zachowat
sie schematycznie i wskutek eskalacji dziatann militarnych na Bliskim Wschodzie doszto do wyprzedazy na rynkach
akcji. Jednakze, jesli spojrze¢ troche szerzej, to widac iz wyprzedaz objeta takze rynki metali szlachetnych, obligacji
rzgdowych i korporacyjnych, a na amerykanskich parkietach do zdecydowanie najstabszych sektoréow nalezaty dobra
podstawowe oraz ochrona zdrowia, czyli obszary tradycyjnie postrzegane jako defensywne, do ktérych kapitat
migruje w okresach napie¢ rynkowych. Wspdlnym mianownikiem wszystkich klas aktywow byt znaczacy skok
zmiennosci. Wskutek zamkniecia ciesniny Ormuz oczywistym beneficjentem stata sie ropa, gaz ziemny i wszystkie
produkty zalezne od tych surowcéw. Ceny ropy Brent wzrosty w marcu o ponad 63% i od poczatku lat 90-ych tylko
lato 1990 r. jest porownywalne, gdyz wtedy wskutek inwazji Iraku na Kuwejt ceny ropy na rynkach wzrosty w zblizony

sposob, ale trwato to 2 miesigce (w 3 miesigcu tgczny wzrost przekroczyt 100%).

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return w minionym miesigcu zanotowat wzrost o 2,04%, podczas

gdy benchmark funduszu spadt o 0,90%.

INDEKSY (31.03.2026) 11 M YTD 6M 12M 24M 36M
WIG -3,41% 4,45% 15,13% 27,62% 47,99% 108,94%
NASDAQ Composite -475% -7,11% -4,72% 2481% 31,82% 76,66%
S&P 500 -5,09% -4,63% -2,39% 16,33% 2425% 58,87%
Russell 2000 -5,17% 0,58% 2,46%  24,08% 17,50% 38,50%
Dow Jones Industrial Average -5,38% -3,58% -0,12% 10,33% 16,41% 39,27%
STOXX 600 Europe -8,00%  -1,53% 4,47% 9,22% 13,75% 27,37%
DAX -10,30% -7,39%  -5,03% 2,33% 22,64% 45,12%
Nikkei 225 -13,23% 1,44% 13,65% 43,37% 27,13% 82,10%
MSCI Emerging Markets -13,26% -0,51% 3,80%  26,86% 34,30% 41,09%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Ostatnie tygodnie na rynkach akcji miaty przebieg dos¢ nieoczekiwany i mocno chaotyczny. Poczatkowo spadki
w reakcji na interwencje w Iranie zostaty dosy¢ szybko ,,wymazane”, lecz w drugiej czesci miesigca indeksy stopniowo
uginaty sie pod presjg braku przetomu w kwestii iranskiej. Finalnie, na koniec miesigca dosztio do gwattownej
wyprzedazy w ciggu 3 dni, po czym ostatniego dnia miesigca...rynki gwattownie zawrdcity do gory. Niewatpliwie,
inwestorzy mogli poczuc sie jak na kolejce gorskiej. Dodatkowo w tle mieliSmy rosngce stopniowo rentownosci dtugu
rzgdowego na swiecie, dochodowos¢ amerykanskich 10-latek zwyzkowata w marcu z 3,94% na ponad 4,40%.
Znacznie wieksze wzrosty rentownosci mieliSmy na rynkach wschodzgcych, gdzie np. rentownosé polskiego dtugu
rzgdowego przesuneta sie o okoto 1 punkt procentowy w gére. W naszej ocenie, patrzac przez pryzmat rynkéw akcji
oraz obligacji, mieliSmy w mniejszej skali powtdérzenie zesztorocznej wyprzedazy z analogicznego okresu, ktora wtedy

byta zwigzana z niestawnym ,tornadem taryfowym”. W naszej ocenie, rynki poniekad chciaty na Donaldzie Trumpie
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~wymusic¢” konkretne deklaracje w sprawie dalszych dziatan w Iranie i oczywiscie oczekiwanymi deklaracjami miato
by¢ po prostu rychte zakoriczenie tego konfliktu. Na sam koniec miesigca faktycznie Trump w warstwie stownej
dokonat deeskalacji, lecz trudno obecnie cokolwiek przyjmowac¢ za dobrg monete, poniewaz otrzymujemy mase
chaotycznych i sprzecznych wzajemnie deklaracji. Trump w marcu kilkakrotnie deklarowat o postepach w rzekomych
negocjacjach z Iranem, po czym Iran wszystkiemu zdecydowanie zaprzeczat i wypierat sie jakichkolwiek kontaktow
z Amerykanami. Rynki nie majg narzedzi, aby rozszyfrowac, kto méwi prawde, a kto nie, lecz majg narzedzia,
aby wywiera¢ presje na niesfornych politykach. Na pewno takim narzedziem jest rentownos¢ amerykanskiego dtugu.
Szczegdlnie, ze Trump sam rynkom dostarczyt doskonaty powdd do wyprzedazy rzadowego dtugu. Jest to gwattowny
skok cen ropy naftowej, ktéry z pewnoscig wptynie na przejsciowy wzrost dynamiki inflacji w USA. Tak sie sktada,
ze wzrost ten bedzie prawdopodobnie najbardziej odczuwalny w okresie wyboréw potéwkowych w Stanach
Zjednoczonych, tym samym, trudno nam doszukiwa¢ sie jakiej$ ukrytej logiki w dziataniach administracji Trumpa.
Jest to raczej polityka reaktywna, ktoéra coraz bardziej przybiera ksztatt kompletnego chaosu w komunikacji
i dziataniach, co by¢é moze jest spowodowane niskimi oraz dalej spadajacymi wskaznikami poparcia obecnego

prezydenta USA.

Portfel funduszu w przekroju marca zachowywat sie relatywnie stabilnie, a wynik za caly miesigc jest wypadkowg
ostatnich kilku sesji marca, kiedy mieliSmy na rynku ,,petzajgcy” flash crash. Niemniej, gwattowne wzrosty cen ropy
i gazu sg pozytywnym katalizatorem dla spétek z sektora OZE, gdyz poprawiajg relatywng ekonomike generaciji
Z energii stonecznej oraz wiatrowej. Oczywiscie, w tle mamy wzrost rynkowych stép procentowych, co poniekad
hamuje ekspansje mnoznikow wyceny w tych segmentach. W tym uktadzie nietrudno jednak zgadnag, iz najlepiej
zachowujacymi sie sktadnikami portfela w marcu byty wtasnie akcje spotek zwigzanych z produkcja i instalacjg turbin
wiatrowych oraz fotowoltaika, zwtaszcza w segmencie komercyjnym. Zaktadamy, ze wysokie ceny ropy mogg
utrzymywac sie w kolejnych miesigcach, a z drugiej strony nie jest to w naszej ocenie wystarczajgco mocny czynnik
do silniejszego wzrostu rynkowych stép procentowych, co moze w srednim terminie per saldo oddziatywac
pozytywnie na wyceny spoétek zwigzanych z OZE. W pozostatej czesci portfela, zwigzanej z infrastrukturg centrow
danych, walory zachowywaty sie relatywnie stabilnie, aczkolwiek nieco stabiej od benchmarku, co ma zwigzek
z faktem, iz benchmark jest zdominowany przez spétki zwigzane z OZE. W perspektywie kolejnych miesiecy
sentyment do spétek OZE powinien sie poprawiac, gdyz coraz wiecej po stronie popytu znacza hyperscalerzy, ktorzy
w USA w 2025 r. odpowiadali za ponad 50% zakupow zielonej energii na rynku mocy. Dodatkowym istotnym
aspektem jest fakt, iz rynek fotowoltaiki ,,rosnie” poziomo, poniewaz obecnie dominujgcym trendem zakupowym jest
»Solar-plus-storage”, czyli kompleksowe instalacje systeméw fotowoltaicznych wraz magazynami energii i bateriami,

co pozwoli w diuzszym okresie na zwiekszenie marz w wielu spotkach z sektora.

Podsumowujac, w marcu wieksza czes¢ portfela zanotowata ujemne stopy zwrotu, z uwagi na eskalacje obaw
zwigzanych z przedtuzajgcym sie konfliktem na Bliskim Wschodzie. W kwietniu spodziewamy sie podwyzszonej

zmiennosci, takze z tytutu rozpoczecia sezonu wynikéw kwartalnych.
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STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI
Stany Zjednoczone 70,02%
Europa Zachodnia 15,25%
Dania 12,15%
Polska 2,58%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja energetyczna 97,43%
Transformacja cyfrowa 2,57%
Zrédto: Opracowanie wiasne, dane na 31 marca 2026 r.
31.03.2026 1M YTD 6M 1 rok 2 lata 3 lata 5 lat
Zm.% WANCI -3,36% +9,55% +11,64% +64,76% +26,47% +0,90% -25,93%

Wyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przyszitosci. Przedstawiony wynik nie uwzglednia optat,
prowizji ani podatkow obciazajacych dochod z inwestyciji.

Z inwestycja w Fundusz moga wiazac sie nastepujace gtéwne ryzyka: ryzyko rynkowe oraz wptywu otoczenia makroekonomicznego,
w ktorym funkcjonuje Emitent, ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng Funduszu oraz jej zmiana, ryzyko wystapienia nagtej
lub nieprzewidywalnej zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej wywotanej czynnikami militarnymi, terrorystycznymi, biologicznymi
lub ekologicznymi, ryzyko zwigzane z koncentracja sektorowa i geograficzng lokat Funduszu, ryzyko walutowe, szczegétowo opisane
w prospekcie informacyjnym.

Od 27 maja 2026 r. zmienia sie polityka inwestycyjna Funduszu. Ogloszenie o zmianie statutu i wykaz zmian
znajduje sie na stronie internetowej Towarzystwa w zaktadce Funduszu.

| = | NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat ma charakter informacyjno-marketingowy i nie stanowi: ustugi doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego, rekomendaciji lub
gwarangcji realizacji okreslonego celu inwestycyjnego lub uzyskania okreslonego wyniku finansowego, jak réwniez oferty zawarcia umowy w
rozumieniu art. 66 kodeksu cywilnego.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia i jest nadzorowane przez Komisje Nadzoru Finansowego.

IPOPEMA TFI S.A. doktada staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezyta starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym
materiale pochodzg ze zrédet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub ze 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 pemi
odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami ich autoréw lub IPOPEMA TFI
S.A. i stanowig wyraz ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z uznanych za kompetentne rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej
sporzadzania. Dane zawarte w Materiale mogg podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie 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.

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 IPOPEMA Ekologii i Innowacji Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego albo zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia. Informacje zawarte w materiale marketingowym nie moga stanowi¢
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podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowac¢ jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub
formy doradztwa inwestycyjnego, jak rowniez 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 sg w dokumentach prawnych tj. w statucie, warunkach emisji,
w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie IPOPEMA TFI S.A. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia certyfikatow
inwestycyjnych w Funduszu nalezy zapoznac sie¢ dokumentami prawnymi, ktére zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz
wskazujg ryzyka, koszty i opfaty. Tabele optat danego funduszu inwestycyjnego zamknietego zawarte sg 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 wynikéw inwestycyjnych.
Inwestycje w Fundusz obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty czesci lub catosci 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 szczegdlnosci
podatku od dochoddéw kapitatowych. Inwestycja w certyfikaty inwestycyjne oznacza nabycie udziatu w funduszu, a nie bezposrednie
zaangazowanie w jego sktadniki, takie jak nieruchomosci czy udziaty w spotkach portfelowych.

Ogolna tres¢ noty prawnej oraz informacje o IPOPEMA TFI S.A. dostepne sg pod adresem https://ipopematfi.pl/nota-prawna.

Fundusz moze wykorzystywac¢ dzwignie finansowg oraz inwestowac¢ w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne
oraz w prawa majgtkowe, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajow energii,
miernikow i limitdw wielkosci produkcji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych na zasadach opisanych w
statucie. Instrumenty te moga istotnie zwigkszy¢ ryzyko inwestycyjne.

Materiat chroniony jest prawami autorskimi, a jego kopiowanie lub rozpowszechnianie wymaga uprzedniej zgody IPOPEMA TFI S.A.

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 Sgdowego pod numerem KRS
0000278264, NIP 108-000-30-69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w cato$ci optacony.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.
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