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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Fundusz listopad zakonczyt ze stopg zwrotu wynoszqgcq +7,45%. Analizujgc wyniki liczone od poczgtku
roku na tle grupy poréwnawczej, fundusz wyréznia sie pozytywnie, utrzymujgc pierwsze miejsce w
swojej kategorii ze stopg zwrotu réwng -0,28%. Dla poréwnania mediana stéop zwrotu od poczatku
roku dla grupy poréwnawczej wynosi -8,31%.

Na dzien 30.11.2022 im 3M 6M YTD

IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A +7,45% +5,63% -3,30% -0,28%
Mediana grupy poréwnawczej +8,59% +6,82% -8,67% -8,31%
Srednia grupy poréwnawczej +10,14% +8,59% -11,72% -10,51%

zrédto: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Wyniki funduszu
I— W listopadzie na rynku metali szlachetnych wystgpity silne
wzrosty, co oznacza przerwanie trendu spadkowego trwajgcego od
kwietnia br. roku, a dodatniq stopg zwrotu osiggnety wszystkie z grup
aktywoéw  zaliczanych do sektora metali szlachetnych. Katalizatorem
odbicia byty odczyty inflacyjne USA za pazdziernik, ktére okazaty sie
nizsze niz konsensus rynkowy (7,7% vs 7,9%), ponadto z koricem miesigca
zostaty opublikowane przez amerykanski urzad statystyczny dane
dotyczgce konsumpcji prywatne, w tym wskaznik PCE (Personal
Consumption Expenditure), ktérego odczyt okazat sie rowny oczekiwaniom
wynoszgcym 6% rdr. (oraz Core PCE 5% tj. po wytgczaniu cen energii i
zywnosécl). Ze wzgledu na charakter wskaznika PCE, jest on jednym z

Piotr Humiriski najwazniejszych zmiennych podczas oceny dynamiki zmian cen w
zarzgdzajacy funduszem gospodarce oraz ma istotny wptyw na przyszte decyzje cztonkéw Fed.
Obserwowany spadek w odczytach PCE miesigc do miesigca, takze

Absolwent Uniwersytetu Warmirsko- potwierdza wyhamowanie wzrostu cen oraz pozwala potrzymaé teze o

Mazurskiego w Olsztynie.
nadchodzacej normalizacji polityki monetarnej. W efekcie obserwowalismy
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA L . . P e
TFl na stanowisku analityka, o nastepnie ostabienie sie sity amerykariskiej waluty.
zarzqdzajacego funduszami, koncentruje
sie  na branzach technologicznej I
odnawialnych ~ zrodet  energii  oraz R -
metalach szlachetnych.

Dos$wiadczenia zawodowe zdobywat w
kilku renomowanych kancelariach
prawniczych. Odpowiadat za analizy
spotek z sektora Information Technology
i Communication Services, byt tez
odpowiedzialny za zarzgdzanie czescia
funduszy inwestujacych w tych sektorach.

Jest kandydatem do Il etapu egzaminu
CFA.

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.11.30
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Dodatkowym czynnikiem wspierajgcym wspomniane odbicie, byta stabngca realna rentownoéc obligacii
Standw Zjednoczonych. W reakcji na stabngce oczekiwania odnosnie podwyzek stop procentowych, wg danych
z CME prawdopodobieristwo na koniec listopada podwyzki o 0,5% na grudniowym posiedzeniu FED wynosito
75% vs 25% prawdopodobienstwa, ze przyszta podwyzka wyniesie 0,75%. Aktualne odczyty wskazujg na
znaczne przesuniecie konsensusu w kierunku mniej agresywnej walki z inflacjg (ha koniec pazdziernika
oczekiwania ksztattowaty sie blisko poziomu 50% do 50%). Tymczasem podwyzszona inflacja w dalszym ciggu
pozostajgca daleko poza celem inflacyjnym wraz z wspomnianym spadkiem oczekiwan odnosnie poziomu
FED Rate, spowodowato spadek realnej rentownoéci amerykarnski obligacji indeksowanych inflacjg (TIPS), co
historycznie jest czynnikiem wspierajgcym ceny metali szlachetnych.

5,0%
2000
4,0% 1800
1600
3,0%
1400
2,0%
/ 1200
|
1,0% 1000
800
0,0%
600
-1,0%
400
-2,0% 200

listopad 2000 listopad 2002 listopad 2004 listopad 2006 listopad 2008 listopad 2010  listopad 2012 listopad 2014 listopad 2016 listopad 2018 listopad 2020 listopad 2022

Relana retownosc obligacji 10Y USA (TIPS) - - Cena Ziota $/oz (prawa og)

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.11.30

Oczywiscie warto pamietad, ze przystowiowa jedna jaskotka wiosny nie czyni. Niemniej w poprzednich
miesigcach widoczna byta kompresja poziomu zaskoczen inflacyjnych, a odczyt za pazdziernik ktéry okazat
sie nizszy niz konsensus, pozwolit uwierzy¢ inwestorom, ze szczyt inflacji zostat w tym cyklu osiggniety. Wracajac
do wspomnianego odbicia, zmiana cen poszczegolnych klas aktywow na przestrzeni minionego miesiqca,
ksztattowaty sie nastepujgco: ztoto 8.3%, srebro 15,8%, platyna 11,5%, pallad 2% oraz najwigeksza jednomiesieczna
zmiana ceny wynoszgca 21,2% zostata wygenerowana przez spotki wydobywajace metale szlachetnych
odzwierciedlona przez pryzmat indeksu NYSA ARCE Gold Miners. Dodatkowo mozemy zauwazyé, ze po
wzrostowym pazdzierniku cena platyny wrocita powyzej zera z wynikiem liczonym od poczatku roku.

Aktywa 31.12.2021 30.11.2022
Ztoto S/oz 1829,20 1768,52
Srebro $/oz 23,31 22,19
Platyna S/oz 968,74 1037,22
Pallad S/oz 1904,84 188245
VanEck Gold Miners ETF 32,03 24,16
NYSE ARCA Gold Miners 1072,10 813,81
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 146,14 145,74

Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.11.30




Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych gtowng lokata sq inwestycje
odwzorowujgce zmiany ceny ztota. Ekspozycja na zmiany ceny ztota osiggana jest poprzez wykorzystanie
funduszy typu ETC (exchange traded commodity) i udziat w aktywach netto funduszu wynosi od 50 do 70%.
Drugim komponentem sq inwestycje odwzorowujgce zachowania cen pozostatych metali szlachetnych takich
jak srebro, platyna i pallad i ich ekspozycja osiggana jest rowniez przy wykorzystaniu funduszy typu ETC.
Udziat pozostatych metali szlachetnych wynosi od 0 do 20% aktywow funduszu. Trzecim elementem funduszu,
odpowiadajgcym za 0 - 30% aktywdw sq inwestycje w instrumenty udziatowe spodtek zwigzanych z branzg
wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikow funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez IPOPEMA
TFI S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub
rozpowszechnianie w jakikolwiek sposdb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie,
wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawierac¢ sformutowania
i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedqg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci.
Dokument nie moze stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji o skorzystaniu z ustugi Towarzystwa lub nabyciu jednostek
uczestnictwa Funduszu. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzq ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowa¢ poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w
Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Towarzystwo nie
ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania materiatu niezgodnie z jego przeznaczeniem. Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osdb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji
inwestycyjnych zalecamy kontakt z Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informagciji.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegétowy opis czynnikow ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w treéci kluczowych informagji dla inwestoréw, dostepnych w miejscach
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa Funduszu.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wiqzq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czesci wptaconych érodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosci podatkdw.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego 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 wrzeénia 2007 roku.




