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Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec stycznia wyniosta 37,60 zl, co oznacza wzrost wyceny
certyfikatu inwestycyjnego w styczniu o 11,80%. Wynik za minione 3 miesiagce wynidst +2,26%, natomiast

w ciaggu minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie +44,45%.

Styczen 2026 roku na globalnych rynkach akcji uptynat pod znakiem kontynuacji hossy, cho¢ z wyrazng rotacjg
kapitatu i duzg rozbieznoscig wynikow miedzy poszczegolnymi segmentami. Po grudniowej korekcie, styczen
przyniést historyczne rekordy — amerykanski indeks S&P 500 po raz pierwszy w historii przekroczyt bariere 7 000
punktéw (28 stycznia), koriczac miesigc ze wzrostem o 1,37%. Z kolei brytyjski FTSE 100 pokonat psychologiczng
bariere 10 000 punktéw, co stato sie symbolem sity rynkéow europejskich na poczatku roku. Generalnie, rynki
europejskie poradzity sobie w styczniu lepiej od amerykarskich agregatéw, gdyz indeks STOXX 600 zanotowat wzrost
o 3,18%. Optymizm w Europie wspieraty m.in. postepy w negocjacjach handlowych (np. umowa UE-Indie)

oraz wstepne dobre wyniki sektora finansowego i przemystowego.

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return w minionym miesigcu zanotowat wzrost o 6,48%, podczas

gdy benchmark funduszu wzrést o 4,34%.

INDEKSY (30.01.2026) t 1M 3M 6M 12M 24M 36M
MSCI Emerging Markets 8,81% 9,03% 2291% 39,76% 56,60% 48,14%
WIG 6,49% 11,98% 15,72% 42,89% 61,26% 103,70%
Nikkei 225 5,93% 1,74% 29,83% 34,75% 46,95% 95,13%
Russell 2000 5,31% 5,42% 18,18% 14,25%  34,22%  35,29%
STOXX 600 Europe 3,18% 6,84% 11,88% 13,25%  25,81% 34,82%
Dow Jones Industrial Average 1,73% 2,80% 10,79% 9,76% 28,16% 43,44%
S&P 500 1,37% 1,44% 9,46% 14,87% 43,20% 70,22%
NASDAQ Composite 0,95% -1,11%  11,08% 19,54% 54,72% 102,53%
DAX 0,20% 2,42% 1,97% 12,92% 4517% 62,20%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Poczatek roku byt niezwykle korzystny dla koszyka akcji spotek zwigzanych z czystymi technologiami, a zwtaszcza
tymi, ktore partycypuja w boomie na centra danych. Problemy z podazg mocy sg coraz bardziej palgcym problemem,
ktéry niezwykle trudno jest rozwigza¢ nawet w srednim terminie. Przyktadowo, o ponownym rozruchu wybranych
reaktorow jadrowych mozna mowi¢ dopiero po 2028 r., a w miedzyczasie problem bedzie narastat. Dlatego
tez jest bardzo duzy popyt na m.in. turbiny gazowe oraz nowoczesne ogniwa paliwowe, w tym te ktére sg dedykowane
coraz bardziej energochtonnym centrom danych. To wynika wprost z wcigz rosngcych mocy obliczeniowych
w nowych generacjach uktadéw graficznych. Przyktadowo, przyszte serwery Kyber od Nvidii, oparte na ukfadzie Vera
Rubin Ultra, bedg wymagaty poboru mocy od 5-8 razy wiekszego niz obecnie wdrazane serwery bazujgce na hitowych
ukfadach Blackwell Ultra. To bedzie wymagac¢ stopniowej zmiany catej architektury przysztych centréw danych, czyli
przejscia na napiecie 400 V i 800V z obecnie powszechnie stosowanych 54V. W innym wypadku, naktady sprzetowe

i materialtowe (kable miedziane, konwertery) znaczaco podniostyby koszt 1 MW centrum danych, a to z kolei

IPOPEMA TFI S.A. | ul. Prézna 9 | 00-107 Warszawa | T: +48 22 236 93 00 | F: +48 22 236 93 90 | www.ipopematfi.pl | NIP: 108-000-30-69
Kapitat zakladowy: 10.599.441 z}, optacony w catosci | Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy KRS | Numer KRS: 0000278264



ipopema

Materiat reklamowy

negatywnie wplywatoby na przyszte rentownosci hyperscalerow i operatorow centréw danych. Temat niepewnych
zwrotow z gigantycznych wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych przez megacapy technologiczne jest permanentnie
przedmiotem debaty rynkowej, wiec warto pamietaé, ze przyszta rentownos¢ tychze naktadéw jest w niematym
stopniu uzalezniona od rozwigzania problemu podazy mocy. Portfel funduszu od diuzszego czasu jest eksponowany
na akcje spotek, ktoére posiadajg rozwigzania adresujace te problemy. Jedna z nich zresztg, jest najwieksza pozycja
funduszu od wielu miesiecy, a w styczniu jej walory zanotowaty stope zwrotu przekraczajgcg 70%, co niewatpliwie

odpowiada za wynik istotnie powyzej benchmarku w styczniu.

Biezgcy rok powinien tez przynies¢ dtugo oczekiwane odbicie koniunktury w obszarze OZE, przy czym mowa gtéwnie
o fotowoltaice detalicznej, gdyz komercyjna radzi sobie znacznie lepiej z uwagi na popyt ze strony operatoréow centrow
danych. W Stanach Zjednoczonych nowe instalacje, wedle konserwatywnych prognoz, powinny w 2026 r.
przekroczy¢ 45 GW (niespetna 40 GW w 2025 r.), a generacja w trakcie roku osiggna¢ w miksie ok. 10% (dekade
temu byto to ok. 1%). W energii wiatrowej wida¢ ozywienie w nowych zamdwieniach i backlogach najwiekszych
dostawcow turbin wiatrowych, co dobrze zwiastuje instalacjom w kolejnych kwartatach, przy czym nadal dotyczy
to gtéwnie segmentu onshore. Jednoczesnie jest to tez potwierdzenie, ze wroga OZE polityka administracji Trumpa
spowodowata tylko przejsciowe zaktdcenia, a fundamenty sg zdeterminowane przez sity rynkowe i poprawiajaca sie
ekonomike sektora OZE. Warto wspomnie€, ze rosngcy udziat energii z odnawialnych zrédet bedzie wymuszat
zwiekszenie inwestycji w modernizacje sieci elektroenergetycznych. To jest problem coraz bardziej narastajacy takze
z uwagi na duze przytaczenia mocy ze strony centréw danych. Jednakze, sieci przesytowych
nie da sie zmodernizowa¢ w szybkim czasie, sg to zazwyczaj plany inwestycyjne roztozone na co najmniej kilka lat.
W miedzyczasie boom na centra dane raczej nie ostabnie, co z kolei coraz bardziej optacalne czyni tzw. zamkniete
obiegi elektroenergetyczne (off-grid). Jest to obszar, ktory kilka lat temu byt bardzo niszowy i raczej funkcjonowat
na poziomie pewnej idei, a obecnie coraz czesciej obserwujemy materializacje tej idei. R6zne raporty wskazuja,
ze w 2030 r. nawet 30% centréw danych moze funkcjonowac niezaleznie od ogdlnych sieci elektroenergetycznych

w zamknietych obiegach.

Na dos¢ chwiejnym rynku w styczniu wiekszosc¢ sktadnikow portfela wygenerowata dodatnie stopy zwrotu. Najwieksze
zamieszanie wzbudzita informacja, iz Biaty Dom zazadat od operatora PJM Interconnection awaryjnej aukcji mocy,
na ktorej hyperscalerzy mieliby zakontraktowa¢ moc na 15 lat do przodu, co efektywnie miatoby sfinansowac¢ nowe
elektrownie, a de facto jest probg zaadresowania przez ekipe Trumpa problemu rosnacych cen energii w USA
wskutek ogromnego popytu ze strony centrow danych. Warto zaznaczy¢, ze w USA istnieje 7 operatoréw sieci
elektroenergetycznych, a rzad federalny nie ma wiadzy nad ich decyzjami biznesowymi. Tym samym jest to raczej
proba wywarcie nacisku i zasygnalizowania opinii publicznej, ze Biaty Dom widzi problem i prébuje go zaadresowac.
Nie jest przypadkowe, w naszej ocenie, ze adresatem zostat akurat ten operator, gdyz odpowiada on za sieci

w srodkowej czesci Wschodu USA, w tym Virginie, gdzie jest bardzo duze zageszczenie centréw danych.

Podsumowujac, w styczniu wieksza czesc¢ portfela zanotowata dodatnie stopy zwrotu, zwtaszcza spotki bezposrednio
i silnie eksponowane na megatrend sztucznej inteligencji. W lutym spodziewamy sie podwyzszonej zmiennosci,

z uwagi na znaczng ilo$¢ raportow z wynikami spotek za IV kw. 2025 r.
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STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCJI
Stany Zjednoczone 67,58%
Europa Zachodnia 16,77%
Dania 11,78%
Polska 3,87%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCII

Transformacja energetyczna 94,44%
Transformacja cyfrowa 5,56%
Zrédto: Opracowanie wiasnhe, dane na 30 stycznia 2026 r.
30.01.2026 1M 3M 6M 1rok 2 lata 3 lata
Zm.% WANCI +11,80% +2,26% +28,63% +44,45% +28,77% -2,94%

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 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.

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 certyfikatow 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
mogag 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 zamknigtego 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 wynikéw
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 szczeg6lnosci podatku od dochodéw 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
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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 pokrywaly sie z rzeczywistymi danymi w przysziosci.
Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcow bedgcymi wyrazem ich
najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzgdzania. Dane zawarte w
Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia, moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ sie z aktualnymi dokumentami prawnymi Funduszu oraz skontaktowa¢ 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.




