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Komentarz miesieczny maj 2024 r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W maju fundusz osiagnat stope zwrotu wynoszaca +3,93% przy sredniej stopie zwrotu grupy porownawczej
na poziomie +4,63%. Stopa zwrotu od poczatku roku wyniosta +12,12%, natomiast srednia dla analogicznej

grupy poréwnawczej wynosi +15,37%.
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Wyniki funduszu

I— Maj byt kolejnym pozytywnym miesigcem dla metali szlachetnych.
Kontynuacja wzrostéw byla wspierana przez obnizajgcg sie rentownos¢ z
amerykanskich obligacji oraz stabszego dolara amerykanskiego. Liderem
wzrostow w minionym miesigcu byto bez watpienig srebro, ktdérego cena
przebita 30 dolaréw za uncje i odnotowata wzrost o 15,6% w skali miesigca,
osiggajac tym samym poziom obserwowany ostatnio na przetomie 20122013
roku. Kolejnym metalem na podium z najwyzszg stopg zwrotu w maju byta
platyna, ktéra zakonczyta miesigc z wynikiem 10,7%. Co ciekawe w kontekscie
platynowcow w biezgcym roku obserwujemy duzg lepsze zachowanie platyny
w przeciwienstwie do palladu, ktérego cena pogtebiata spadki takze w maju o
prawie -4% i stawia ten metal jako jedyne aktywo z analizowanej grupy z
ujemnym wynikiem liczgc od poczatku roku. Trzecie miejsce nalezato do
spotek wydobywczych z wynikiem +5,8% oraz na koniec ztoto, ktérego cena

wzrosta o 1,8%.

Communication Services, odnawialnych
zrédet  energii oraz  rynku  metali
szlachetnych. Od 2022 roku zatrudniony

e Sonowisks  zarradzeiacege Aktywa 29.12.2023  31.05.2024 YD
funduszami, w ramach ktérego zarzadza 3 910,
m.in. funduszami Ipopema Ztota i Metali Ztoto 5/oz 2062,98 2327,33 12:'816
Szlachetnych ~ SFIO  oraz  Ipopema Srebro $/oz 23,80 30,41 21,79%
Zrownowazony Inwestycji - Globalnych !
SFIO, od ich powstania. Platyna $S/oz 991,90 1038,45 4i69%
Posiada tytut Chartered Financial Analyst Pallad $/oz 1100,24 916,86 |]:67%
(CFA). NYSE ARCA Gold Miners 876,44 991,71 13,15%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 152,92 171,46 12,12%

Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.05.2024

W maju odczyty kwietniowej inflacji okazaty sie zgodne z konsensusem rynkowym, w przeciwienstwie do poprzednich
miesiecy, gdzie zaskoczenia byty in minus. Dodatkowo odczyt byt nizszy o 0.1% miesigc do miesigca. To co ulegto
zmianie i wptywa nieco luzujgco w kontekscie potencjalnego obnizania stopy referencyjnej i zarazem w poprzednich
miesigcach byto dla cztonéw Fed kontrargumentem do takowej obnizki to dane rynku pracy. W maju otrzymalismy
nizszg od oczekiwan zmiane zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, nieznaczny wzrost stopy bezrobocia oraz

spadek rocznej dynamiki ptacy godzinowe;.

O ile odczyty te nie powodujg znaczacej presji w gospodarce USA to dla rynku finansowego sg w pewnym sensie
brakujgcym ogniwem, ktéry stopowat cztonkéw komitetu banku centralnego przed potencjalnym podjeciem decyzji o

luzowaniu polityki monetarnej. | w ten sposéb przez pryzmat kontrakidw na stope procentowg rynek na moment
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pisania niniejszego komentarza wycenia dwie obnizki (pierwsza we wrzesniu). W naszej ocenie catkowity powrot do
celu inflacyjnego bedzie diuzszy i trudniejszy niz zaktada przyjety konsensus czy tez oficjalne projekcje FOMC, ktére
zaktadajg spadek dynamiki bazowej PCE do 2% w 2026 r i widzimy przestrzen do przesuniecia finalnych obnizek na
listopad i grudzien. Nie mniej wiekszo$¢ sygnatéw potwierdza, ze kierunkowo gospodarki wychodzg z inflacyjnego

Srodowiska ostatnich lat, co powinno wptywac na dalsze obnizanie si¢ rentownosci z obligaciji.

Cena zlota $/0z oraz realna rentownos$¢ amerykanskich obligacji (TIPS)
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Zrodto: Analiza wtasna, Bloomberg 31.05.2024

Biorgc pod uwage analizowane w poprzednim miesigcu dane popytowe na rynku zitota i w tym stabilny popyt ze
strony produktéw jubilerskich jak i fizycznych produktéw inwestycyjnych wspieranych przez ponad przecietng
aktywnoscig bankéw centralnych, wplyw obniZzajgcej sie rentownosci z obligacji moze potencjalnie wptyng¢ na
finansowy popyt inwestycyjny. Aktualnie w 2024 roku obserwujemy kazdy miesigc z odptywami netto na rynku
finansowych produktéw inwestycyjnych opartych o ten metal. Spadek realnej rentownosci moze by¢ katalizatorem
transferu srodkow inwestoréw w kierunku poszukiwania inwestycji o wyzszym ryzyku i potencjalnie wyzszych stop

zwrotu, co moze w czesci skierowac czesc¢ kapitatu w kierunku ztota.

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych gtéwng lokata sg inwestycje
odwzorowujgce zmiany ceny ztota. Ekspozycja na zmiany ceny zfota osiggana jest poprzez wykorzystanie funduszy
typu ETC (exchange traded commodity) i udziat w aktywach netto funduszu wynosi od 50 do 90%. Drugim
komponentem sg inwestycje odwzorowujgce zachowania cen pozostatych metali szlachetnych takich jak: srebro,
platyna i pallad i ich ekspozycja osiggana jest réwniez przy wykorzystaniu funduszy typu ETC. Udziat pozostatych
metali szlachetnych wynosi od 0 do 20% aktywow funduszu. Trzecim elementem funduszu, odpowiadajgcym za O -

30% aktywow sg inwestycje w instrumenty udziatowe spotek zwigzanych z branzg wydobywczg metali szlachetnych.




NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sg udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowié¢
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 funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Warto$¢ aktywéw netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania, co jest szczegétowo wskazane w
dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele opfat znajdujg sie na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagniecia celow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscia utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkoéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego funduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od poziomu pobranych optat
manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajagcego dochéd z inwestycji w fundusz, w szczegodlnosci podatku od dochodow
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wediug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezyta starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrodet wiasnych 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 wyczerpujgce, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformufowania i poglady dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy beda pokrywaly sie z
rzeczywistymi danymi w przysziosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcéw
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlegaé¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy 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.

Zastrzega sie, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposoéb informacji w nim zawartych na rzecz oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

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, XI| 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 Uczestnikéw FIO.




