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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Rok 2022 dla funduszu zakornczyt sie pozytywnie, stopa zwrotu 2,24% pozwolita zamknac¢ rok na drugim miejscu wsrod
fundusz zaliczanych do grupy poréwnawczej. Srednia stopa zwrotu liczona od poczatku roku dla analizowanej grupy
wyniosta -7%, natomiast 4 z 13 funduszy moze pochwali¢ sie dodatnim wynikiem w 2022 roku.

Na dzier 31.12.2022 im 3M 6M YTD

IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A +2,53% +6,64% +2,93% +2,24%
Mediana grupy porownawczej +2,64%  +11,86% +1,57% -6,15%
Srednia grupy poréwnawczej +3,94% +11,92% +0,93% -7,00%

Zrédto: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Wyniki funduszu

Vead

W 2022 roku rynek metali szlachetnych charakteryzowat sie wysoka
zmiennoscig. Poczatek roku w otoczeniu rosnacej inflacji przetozyt sie na wzrosty w
segmencie metali, ktére pod koniec lutego zostaty wsparte istotnym wydarzeniem
geopolitycznym jakim byta inwazja Rosji na Ukraine. W tym czasie cena ztota zblizyta
sie ponownie na rekordowe poziomy przebijajgc 2000 USD za uncje. Wzrosty, ktére
trwaty jeszcze przez marzec zostaty bezwzglednie przerwane przez amerykanski bank
centralny wraz z rozpoczeciem walki z inflacja. W efekcie zaciesnia polityki

monetarnej przez Fed spadki na rynku metali szlachetnych trwaty az do listopada,

ktory okazat sie pierwszym od siedmiu miesiecy wzrostowym okresem. Grudzien
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Absolwent Uniwersytetu Warmirsko-
Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA TFI na
stanowisku analityka, a nastepnie
zarzadzajgcego funduszami, koncentruje sie na
branzach technologicznej, odnawialnych zrédet
energii oraz metalach szlachetnych.
Doswiadczenia zawodowe zdobywat w kilku
renomowanych kancelariach  prawniczych.
Odpowiadat za analizy spotek z sektora
Information Technology i Communication
Services, byt tez odpowiedzialny za zarzadzanie
czescig  funduszy inwestujgcych  w  tych
sektorach.

Jest kandydatem do Il etapu egzaminu CFA.

kontynuowat odbicie, niestety w przypadku ztota nie wystarczyto ono na zamkniecie
roku z dodatnim wynikiem (-0,28%). W przypadku pozostatych metali wzrosty z kornca
roku przetozyty sie na dodatnie stopy zwrotu, srebro zakonczyto z wynikiem
wnoszacym 2,77% oraz platyna 10,90%. Negatywnie wyrdznit sie pallad, ktérego cena
znizkowata o 5,89%. W przypadku spétek wydobywczych, ze wzgledu na stabe
zachowanie instrumentdw bazowych i stabego sentymentu dla rynku akcji,
inwestorzy akcji spoétek wydobywczych takie zakoriczyli rok ze stratg, ktéra w

przypadku indeksu NYSE Arca Gold Miners wyniosta -10,27%.

Aktywa 31.12.2021 30.12.2022 YTD
Ztoto $/oz 1829,20 1824,02 -O,kS%
Srebro $/oz 23,31 23,95 2,7?7%
Platyna $/oz 968,74 1074,29 10,;30%
Pallad $/oz 1904,84 1792,68 |:i§9%
VanEck Gold Miners ETF 31,50 28,66 |])1%
NYSE ARCA Gold Miners 897,68 805,50 E.27%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 146,14 149,42 2,24%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.12.2022
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Oczekiwania inwestoréw z poczgtkiem 2022 roku byty pozytywne dla metali szlachetnych. Spowalniajgcy wzrost gospodarczy,
rosnaca inflacja byty przedstawiane jako gtéwne katalizatory wzrostow. Niestety rzeczywistos$¢ zweryfikowata oczekiwania i po
czasie mozemy stwierdzié, iz rynek nie docenit intensywnosci dziatan Fed w walce z inflacjag. Warto takze pamietaé, ze
wydarzenia zwigzane z wojng na Ukrainie i w efekcie dziatania sankcyjne w kierunku Rosji, przetozyty sie na przyspieszenie
inflacji ze wzgledu na wzrost cen surowcéw energetycznych. Finalnie intensywne dziatania banku centralnego banku USA
przetozyty sie na bezprecedensowe tempo podwyzek stép procentowych, gdzie od pierwszej podwyzki w marcu 2022 roku w
9 miesiecy stopa referencyjna zostata podniesiona z 0-0,25% do 4,25-4,5%. Wzrost wartosci dolara amerykanskiego w
odpowiedzi na restrykcyjng polityke monetarng skutecznie wywierat presje przez wiekszo$¢ roku i w zasadzie zaraz za
surowicami (S&P GSCI Total Return — w ktérym udziat surowcéw energetycznych wynosi okoto 60%) okazaty sie jedynymi
aktywami w 2022 roku, ktére zakonczyty rok na plusie. Ponizszy wykres przedstawiajgcy roczng stope zwrotu oraz zmiennos¢
wyrazong odchyleniem standardowym dla wybranych aktywow z gtéwnych klas publicznych instrumentéow finansowych jak
akcje, obligacje, towary, nieruchomosci czy ztoto. Mozemy zauwazyé, iz ztoto na tle analizowanych klas wypadto relatywnie
bardzo dobrze. Podwyzszona zmiennos¢ towarzyszyta w przypadku catego rynku, natomiast stopa zwrotu w okolicach zera,
pomimo pozytywnych oczekiwan z poczatku roku, moze sktania¢ do konkluzji, ze na zagregowanym tle inwestycje w ztoto

ochronity inwestoréw przed stratami.
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.12.2022

W 2023 roku oczekujemy mniejszej presji ze strony amerykanskiej waluty, co powinno wspiera¢ wyceny metali szlachetnych,
natomiast restrykcyjna polityka monetarna wraz z potencjalnym stabnieciem inflacji moze dziata¢ przeciwstawnie. Analiza
historycznych cen ztota pokazuje, iz w momentach napiec¢ geopolitycznych czy recesji, inwestycje w metale szlachetne spetniaty
role zabezpieczenia wartosci (safe haven). Dlatego tez inwestycje w ztoto sg istotnym elementem dywersyfikacyjnym portfela
inwestycyjnego ze wzgledu na dalsze niepewne otocznie jakie towarzyszy nam z poczatkiem 2023 roku. Ponadto trendy
zwigzane z transformacjg energetyczna wskazujg na znaczne zwiekszenie popytu w przypadku metali szlachetnych o

charakterze przemystowym, takich jak srebro czy platyna.




Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych gtéwng lokatg sg 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 90%. Drugim komponentem sg 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% aktywéw funduszu. Trzecim
elementem funduszu, odpowiadajacym za 0 - 30% aktywodw sg inwestycje w instrumenty udziatowe spétek zwigzanych z branzg
wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 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 sporzadzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczace
przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy beda pokrywaly 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
pochodzg ze Zrodet wtasnych Towarzystwa lub Zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne. 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 odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku wykorzystania materiatu niezgodnie z jego przeznaczeniem. Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne 0séb, ktére zapoznaty sig z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z
Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegétowy opis czynnikdw ryzyka, zawarte sg w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie dostepnym na stronie
ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacji 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 wiaza sie z ryzykiem
inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Osiggnigta stopa zwrotu z inwestycji nie jest réwnoznaczna z wynikiem
osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w
szczegolnosci podatkdw.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego 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.




