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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec kwietnia wyniosta 42,80 zi, co oznacza wzrost wyceny
certyfikatu inwestycyjnego w kwietniu o 16,18%. Wynik za minione 3 miesigce wyniést +13,83%, natomiast
w ciagu minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie +92,79%.

W kwietniu rynki akcji odnotowaty spektakularne wzrosty, a amerykanskie indeksy w zasadzie ,pionowo” wyszly
na nowe historyczne szczyty. Warto zauwazyé, ze optymizm byt w zasadzie ograniczony do rynkow akcji,
gdyz rentownosci amerykanskiego dtugu takze spadaty, ale stosunkowo niewiele. Zanotowalismy takze nieznaczny
spadek cen metali szlachetnych oraz cen ropy. Jak zwykle, nie ma jednego czynnika, ktéry spowodowat taka fale
optymizmu, lecz wspétwystepowato kilka czynnikéw, ktére spowodowaty owe wzrosty. Przede wszystkim, wydaje sie
ze inwestorzy racjonalnie, ale niekoniecznie w petni, ocenili skutki konfliktu z Iranem. Retoryka Donalda Trumpa,
po jego wybrykach z poczatku kwietnia, raczej przestata by¢ traktowana powaznie. To co istotne, nie doszto w kwietniu
do zadnej realnej eskalacji tego konfliktu, wiec rynek przyjat, ze jest to konflikt, ktéry bedzie ,rolowany” w kolejnych
okresach i trzeba sie pogodzi¢ z faktem, ze od czasu do czasu beda wystepowac krétkotrwate eskalacje napiec.
A w tle caly czas mamy dobra kondycje realnej gospodarki i jeszcze lepszg hossy sztucznej inteligencji. Aczkolwiek,
jak zwykle najwiecej ciekawego dziato sie na nizszych poziomach niz indeksy rynkowe, co postaramy sie ponizej

przyblizyc.

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return w minio nym miesigcu zanotowat wzrost o 7,34%, podczas

gdy benchmark funduszu wzrést o 7,48%.

INDEKSY (30.04.2026) t 1™ 3M YTD 6M 12M 24M 36M
Nikkei 225 16,10% 11,18% 17,77% 13,11% 64,47% 54,37% 105,45%
NASDAQ Composite 15,29% 6,10% 7,10% 4,92% 42,68% 58,98% 103,59%
MSCI Emerging Markets 14,53% 4,72% 13,95% 14,17% 43,80% 52,99% 63,78%
Russell 2000 12,16% 7,12% 12,81% 12,93% 42,55% 41,85% 58,28%
S&P 500 10,42% 3,89% 531% 5,39% 29,45% 43,16% 72,90%
Dow Jones Industrial Average 714% 155% 3,31% 4,39% 22,09% 31,30% 45,62%
DAX 7,11% -1,00% -0,81% 1,39% 7,98% 3547% 52,57%
WIG 494% 2,94% 9,61% 1527% 30,17% 51,96% 104,15%
STOXX 600 Europe 483% 0,05% 322% 6,89% 15,89% 21,07% 31,00%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Od potowy miesigca uwaga inwestoréow koncentrowata sie na rozpoczynajagcym sie okresie raportowania wynikow
za | kw. W istocie, kluczowe raporty otrzymaliSmy na sam koniec miesigca, kiedy to jednego dnia wyniki publikowat
Microsoft, Meta Platforms, Amazon oraz Alphabet. Taka koncentracja nie zdarza sie zbyt czesto, wiec napiecie
inwestoréw rosto, aczkolwiek same wyniki per saldo nie dostarczyly zbyt wielu fajerwerkéw. W kontekscie kluczowej
zmiennej, czyli skali wydatkow inwestycyjnych hyperscalerow, rynek dostat w zasadzie symboliczne podwyzszenia.
Meta Platforms podniosto prognoze o 10 mid USD (do 125 — 145 mid USD), a Alphabet o skromne 5 mid USD
(do 180 — 190 mld USD), lecz rynek po eksplozji prognoz wydatkowych w | kw. nie spodziewat sie w tym obszarze

istotnych zaskoczen. Nalezy tez zauwazyé¢, ze Meta Platforms jasno komunikowato, iz podwyzka wynika w catosSci
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ze skali wzrostu cen komponentéw do centréw danych, przede wszystkim pamieci, gdzie mamy do czynienia
z rosngcym problemem niedoboru mocy produkcyjnych do kosci pamieci na sSwiecie. Nawiasem mowiac,
w perspektywie kilku kwartatéw to moze by¢ istotny czynnik stojgcy za wzrostem wydatkoéw inwestycyjnych gigantow
technologicznych, gdyz cenniki rosng praktycznie w kazdym obszarze komponentéw do centréw danych.
To sg trendy niewatpliwie korzystne dla sektora potprzewodnikdw oraz elektrokomponentéw, gdzie rosngce
rekordowe portfele zamowien sg wspierane rosnagcymi cenami. W uktadzie samych hyperscaleréw presja na marze
operacyjne oraz przeptywy pieniezne dla akcjonariuszy, mimo ze wyniki na poziomie przychoddw i kluczowych metryk
biznesowych byly lepsze od oczekiwan, powodujg ze inwestorzy nie sg sktonni forsowa¢ w gére wycen gigantow
technologii i na razie sprawdza sie nasza teza strategiczna, ze koszyk MAG7 nie powinien ,dowiez¢”

ponadprzecietnych stép zwrotu w tym roku. Zrédet ,,alfy” nalezy szukaé w koszyku energetyczno — infrastrukturalnym.

Przechodzac na poziom portfela, wynik funduszu w kwietniu okazat sie znaczaco lepszy od wyniku z benchmarku
w duzym stopniu dzieki konsekwentnej i starannej selekcji spotek. Nie da sie ukry¢, ze tak wysoka stopa zwrotu wynika
ze znaczgco lepszego zachowania najwiekszych pozycji w portfelu. Najwieksza z nich, zanotowata w kwietniu
oszatamiajgcg stope zwrotu przekraczajaca 100%. Warto podkresli¢, ze zasadniczg czes¢ wzrostu wspieraty wyniki
za | kw., w ktérych okazato sie, iz spétka znacznie szybciej monetyzuje dynamicznie rosngce przychody niz rynek
zaktadat. Dos¢ powiedzie¢, ze poziom marzy EBITDA przebit oczekiwania rynkowe o 10 punktéw procentowych
i okazat sie dwukrotnie wyzszy od konsensusu. Ostatniego dnia miesigca otrzymaliSmy raport wynikowy z naszej
czotowej spoétki wykonawczo - inzynieryjnej, oczywiscie $wiadczacej ustugi dla centrow danych. Pozytywne
zaskoczenie przerosto najwiekszych optymistéw, gdyz przychody okazaty sie lepsze o ponad 12% od konsensusu,
a zyski netto o niemal 30%. Byty to najwieksze zaskoczenia in plus od odpowiednio 8 i 6 lat, co w pewnym stopniu
wskazuje, ze rynek nadal nie doszacowuje sity trendu w koszyku infrastruktury centréw danych. Skala wzrostu
wynikow i cen akcji spotek z tego obszaru wskazuje, jak duza nieefektywnos¢ w wycenach byita i jest tutaj ukryta.
Fundusz ma od wielu miesiecy skoncentrowang i starannie wyselekcjonowang ekspozycje na koszyk spotek z obszaru
infrastruktury oraz energetyki do centréw danych, co pozwolito na wygenerowanie w 12 miesiecy stopy zwrotu niemal

podwajajgcej wycene funduszu.

W tym swietnym miesigcu przystowiowg ,tyzkg dziegciu” byty pojedyncze spotki zwigzane z detalicznym segmentem
branzy OZE, gdzie co prawda nie notujemy nowych miniméw notowan, ale wyniki za | kw. z kilku spétek nie zachwycity
inwestoréw, co przetozyto sie na spadki kurséw. Tym biznesom wciaz cigzg dos¢ wysokie koszty finansowania,
co oczywiscie ma zwigzek z utrzymujgcymi sie wysoko rynkowymi stopami procentowymi, a to z kolei jest bezposredni
efekt konfliktu w Iranie. Z drugiej strony, zwyZzki cen ropy i gazu poprawiajg relatywng atrakcyjnos¢ rozwigzan z OZE,
ale potrzeba czasu, aby znalazto to odzwierciedlenie w wynikach spétek. Niemniej, potencjalny spadek rynkowych

stép procentowych z pewnoscig bedzie korzystnie oddziatywat na wyceny spotek z sektora OZE.

Podsumowujac, w kwietniu tylko 3 spdtki z niemal 30 spotek z portfela zanotowato ujemna stope zwrotu. W maju
spodziewamy sie podwyzszonej zmiennosci, z uwagi na znaczng ilos¢ raportow kwartalnych, jednoczesnie zakladamy
utrzymanie korzystnego momentum dla spotek zwigzanych z infrastrukturg centrow danych, elektro-komponentami

oraz energetyka.
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STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI
Stany Zjednoczone 72,35%
Europa Zachodnia 13,35%
Dania 11,05%
Polska 3,25%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCJI

Transformacja energetyczna 96,76%
Transformacja cyfrowa 3,24%

Zrédto: Opracowanie wiasne, dane na 30 kwietnia 2026 r.
30.04.2026 ™M 3M YTD 6M 1 rok 2 lata 3 lata 5 lat

Zm.% WANCI  +16,18% +13,83% +27,27% +16,40% +92,79% +56,55% +28,88% -16,11%

Whyniki historyczne nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéow w przyszitosci. Przedstawiony wynik nie uwzglednia optat,
prowizji ani podatkéw obcigzajacych dochdd z inwestycji.

Z inwestycja w Fundusz moga wiazac sie nastepujace gtéwne ryzyka: ryzyko rynkowe oraz wptywu otoczenia makroekonomicznego,
w ktorym funkcjonuje Emitent, ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjna 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 pochodza ze zrédet wiasnych 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 pei
odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa 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¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowaé 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
certyfikatdw inwestycyjnych oraz inne informacije istotne dla inwestorow, zawarte sg w dokumentach prawnych tj. w statucie, warunkach emisiji,
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w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie IPOPEMA TFI S.A. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia certyfikatow
inwestycyjnych w Funduszu nalezy zapozna¢ 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 sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty czesci lub catosci zainwestowanych
Srodkow. 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 spétkach portfelowych.

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

Fundusz moze wykorzystywa¢ dzwignie finansowg oraz inwestowaé 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 rodzajéw energii,
miernikow i limitdw wielkosci produkcji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych na zasadach opisanych w
statucie. Instrumenty te mogg 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 catosci optacony.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikow FIZ.
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