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Materiat reklamowy

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na koniec kwietnia wyniosta 27,34 zl, co oznacza spadek
wartosci w minionym miesigcu o 6,14%. Wynik od poczatku roku i za minione 6 miesiecy wyniost
odpowiednio -15,33% oraz -6,37%, natomiast w ciggu minionych 12 miesiecy fundusz wypracowat stope

zwrotu na poziomie -17,68%.

W kwietniu dominujgcg narracjg na rynkach akcji byt stopniowy dalszy spadek oczekiwari odnosnie obnizki stop
przez Fed w tym roku, a zachowanie rynkéw istotnie przypominato wyprzedaz z pazdziernika ubiegtego roku. Na
koniec miesigca rynki dyskontowaty jedynie symboliczng, jedng obnizke i to dopiero pod koniec roku, co jest
radykalng zmiang nastawienia w stosunku do oczekiwan z poczatku roku, kiedy to zaktadane byto 5 obnizek.
Niewatpliwie ta zmiana wplyneta negatywnie na wyceny na rynkach akcji, zwlaszcza w segmentach najbardziej
wrazliwych na poziom rynkowych stép procentowych takich jak sektor technologiczny, biotechnologii oraz
konsumpciji dobr wyzszego rzedu. Jednoczesnie rentownosci amerykanskich 10-latek wzrosty w kwietniu o ponad
40 punktow bazowych, lecz warto jednak zauwazy¢, iz wzrost rentownosci trwa od kohcéwki grudnia, a do
pazdziernikowych szczytéw brakuje jeszcze kolejnych 40 punktéw bazowych. Wracajgc na chwile do feralnego
pazdziernika minionego roku, zwracamy uwage, iz wtedy takze mieliSmy za sobg juz kilkumiesieczny wzrost

rentownosci, obawy o tempo spadku dynamiki inflacji i jastrzebi Fed.

Indeks MSCI Global Alternative Energy Net Return w marcu zanotowat spadek o 4,46%, podczas gdy benchmark

funduszu spadt o0 3,60%. iShares Global Clean Energy ETF w minionym miesigcu spadt o 5,36%.

INDEKSY (30.04.2024) t]M 3M YTD 6M 12M 24M 36M
WIG 2,20% 9,24% 7,79% 1814%  34,35%  46,43%  39,07%
MSCI Emerging Markets 0,53% 7,19% 217%  1429%  705%  -2,81% -22,38%
STOXX 600 Europe -1,52% 3,96% 5,41% 16,43%  8,20% 12,10% 15,43%
DAX -3,03%  6,08% 705%  2108% 12,62%  27,20%  18,47%
S&P 500 -4,16% 3,92% 557%  20,07% 20,78%  2187%  20,44%
Nikkei 225 -4,39%  584% 14,77%  24,46% 33,09% 4305% 33,29%
NASDAQ Composite -4,41% 3,26% 4,31% 21,84%  28,06% 2694%  12)14%
Dow Jones Industrial Average -5,00% -0,88% 0,34%  1441% 10,90% 14,67%  1,63%
Russell 2000 -7,09% 1,36% -2,62%  18,75%  11,58% 5,89% -12,91%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Gtéwnym czynnikiem stojgcym za ujemnym wynikiem funduszu w kwietniu byt bez watpienia wzrost poziomu
rynkowych stdép procentowych, zwlaszcza w segmencie spétek ekologicznych, gdzie wysoki koszt pienigdza
negatywnie oddziatuje na popyt detaliczny, czy tez optacalnosé projektow zaréwno w fotowoltaice, jak i farmach
wiatrowych. Nerwowo$¢ inwestorow - wywotana wzrostem rentownosci - nie jest niestety nowym zjawiskiem, lecz

pragniemy zauwazyé, iz w kwietniu miato ono mniejszy wydzwiek i wptyw na wyceny niz w poprzednich,
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analogicznych okresach. Staboscig razity akcje spétek zwigzanych z amerykariska fotowoltaikg, lecz w czgstkowych
wynikach reprezentantéw sektora dostrzegamy symptomy dlugo oczekiwanego ,dotka” w wynikach, co przy
uspokojeniu sytuacji na rynku dtugu powinno sie stopniowo pozytywnie odzwierciedla¢ w wycenach spétek z tej
branzy. Wyniki za | kw. zdazyt w kwietniu pokazaé lider segmentu modutéw do instalacji fotowoltaicznych i
obserwowali$my w zasadzie kalke schematu z poprzedniego okresu tj. ,stabsze od konsensusu wyniki = wzrost
kursu po wynikach”. Zaraportowane wyniki wraz z prognozami na kolejne okresy dajg podstawe do stwierdzenia
konca bessy w wynikach spétki, co powinno przesuwac optyke rynku na tempo odbicia z owego minimum. Tutaj z
pewnoscig katalizatorem przyspieszenia bedzie ewentualny spadek kosztéw finansowania, co wywiera istotnie

negatywny wptyw na dynamike popytu, zwlaszcza detalicznego.

W trakcie kwietniowej korekty na rynkach akcji duzg uwage przykuwata stabos$¢ sektora pétprzewodnikow, ktory
obrazowany indeksem Bloomberg World Semiconductor, stracit w kwietniu 5,69% wartosci. O ile akcje prymusa
sektora, czyli Nvidii, znizkowaty o skromne 4,38%, o tyle akcje czesci reprezentantéw sektora tracity w dwucyfrowym
tempie. Po kilku kwartatach dynamicznego wzrostu wycen w sektorze oraz raportowania lepszych od oczekiwan
wynikéw inwestorzy najwyrazniej nabrali obaw, iz pewna nieefektywno$¢ w wycenach zostata zamknigta z nawigzka,
a wyniki za | kw. mogg nie by¢ na tyle dobre, aby uzasadni¢ dalsze wzrosty, przynajmniej w srednim terminie.
Dodatkowym paliwem do spadkéw byty wyzej oméwione czynniki makro oraz sygnaty z rynku dtugu. Rozpoczety w
Il potowie miesigca okres raportowania wynikow kwartalnych nie uspokoit nastrojow, gdyz wyniki Intela mocno
rozczarowaty i notowania tej spotki zakonczyty miesigc na ponad 30-procentowym minusie. Jednakze warto
podkresli¢, iz problemy Intela z utrzymaniem pozycji rynkowej i technologicznym niedopasowaniem do wyzwan w
branzy sg znane od kilku lat i w efekcie, spdtka od dawna rozczarowuje inwestoréw i generuje stopy zwrotu daleko
ponizej benchmarkéw dla sektora. Niemniej, topowy w ostatnich kwartatach sektor pétprzewodnikéw, bedacy
jednoczesnie kluczowym motorem hossy na rynkach akcji ztapat ,zadyszke”, co dodatkowo przyczynito sie do

pogorszenia nastrojow inwestorow w kwietniu br.

W przekroju portfela, najlepiej zachowywaty sie akcje spotek, ktérych biznesy sg w duzym stopniu izolowane od
negatywnego wptywu wysokich stop procentowych, spadku popytu koncowego czy tez probleméw z finansowaniem
projektow infrastrukturalnych. Najwyzszg stope zwrotu w kwietniu zanotowaty walory spofki, ktéra jest holdingiem
podmiotdéw z obszaru zarzgdzania, uzdatniania i ochrony zasobéw wodnych. Jest to sektor o wysoko defensywnym
charakterze, lecz sama spotka takze zaraportowata wyzsze od oczekiwah wyniki za | kwartat. Na drugim miejscu
uplasowaly sie walory spofki, ktéra produkuje panele fotowoltaiczne, co moze byé zaskakujgce w swietle powyzszych
rozwazan, lecz jest to wyjatkowa sytuacja, gdyz podmiot ten jest gtéwnym beneficjentem Inflation Reduction Act w
sektorze energii stonecznej. Pozytywnie zaskoczyly takze wyniki i komentarze zarzadu producenta pojazdéw

elektrycznych, co pozwolito na gwattowne odbicie wyceny po kilkumiesiecznej bessie.

Podsumowujgc, na koniec kwietnia fundusz posiadat ok. 99% zaangazowanie w rynek akcji, przy czym ok. 71%
portfela byto zainwestowane w spétki z obszaru stricte czystych technologii, a pozostata czes$¢ w spofki z obszaru
transformacji cyfrowej oraz potprzewodnikéw, ktorych wiekszo$¢ jest posrednio powigzana z transformacja

energetyczng.




STRUKTURA AKTYWOW STRUKTURA GEOGRAFICZNA PORTFELA AKCII

Stany Zjednoczone 80,64%
Europa Zachodnia 9,82%
Dania 4,07%
Szwajcaria 3,64%
Polska 1,83%

STRUKTURA SEKTOROWA PORTFELA AKCIJI

Transformacja energetyczna 70,94%
Transformacja cyfrowa 17,01%
Potprzewodniki 12,05%

Zrédio: Opracowanie wiasne, dane na 30 kwietnia 2024 r.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytacznie do uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zamknietych zarzagdzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw wspoipracujgcych 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 spos6b 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 autoréw, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje zawarte w Dokumencie
pochodzg ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz
sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Towarzystwo nie moze zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci informacji
zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.

Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikéw osiggnietych w przeszto$ci Dokument moze zawierac¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywaly sie z rzeczywistymi danymi w przysztoSci.
Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatéw
inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia certyfikatow
inwestycyjnych, a nie jest czecig 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 réwniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentdbw w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $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.ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestoréw oraz w siedzibie
Dystrybutoréw.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego 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 wartosci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich




nabycia i zbycia, poziomu opfat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed
podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Proznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad 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 wrze$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIZ.




