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Komentarz miesieczny luty 2023 r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Luty fundusz zakonczyt ze stopg zwrotu wynoszqcq -5,48%. Mediana spadkéw w ubiegtym miesigcu
w analizowanej grupie poréwnawczej wynosita -10,71%. Liczac od poczgtku roku, stopa zwrotu wynosi

-1,48%.

Na dzien 28.02.2023
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IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A -5,48% +1,01% +6,70% -1,48% -6,78%

Mediana grupy porownawczej

-10,71% -1,60% +7,00% -3,68%  -17,03%

Srednia grupy poréwnawczej

-8,83% -1,52% +6,99% -5,12% -16,84%

zrddfo: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Piotr Humirski
zarzadzajgey funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warmirisko-
Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzadzajacego funduszami, koncentruje
sie  na branzach technologicznej
odnawialnych  zrédet  energii  oraz
metalach szlachetnych.

Doéwiadczenia zawodowe zdobywat w
kilku renomowanych kancelariach
prawniczych. Odpowiadat za analizy
spotek z sektora Information Technology
i Communication Services, byt tez
odpowiedzialny za zarzgdzanie czesciaq
funduszy inwestujgcych w tych sektorach.

Jest kandydatem do Il etapu egzaminu
CFA.

Wyniki funduszu

~”

styczniu, przyszedt czas na korekte cen w segmencie metali szlachetnych.

Po dobrym rozpoczeciu roku jaki moglismy obserwowac w

Trend wzrostowy ktory trwat od listopada 2022 roku, zostat przerwany w
lutym generujgc nastepujgce stopy zwrotu: ztoto -53%, srebro -11,9%,
platyna -5,8%, pallad -14,2% oraz spotki wydobywcze (NYSE Arca Gold
Miners) -14,5%.

Aktywa 31.01.2023 28.02.2023 YTD
Ztoto $/oz 1 928,36 1 826,92 -5,260 0
Srebro $/oz 23,73 20,91
Platyna $/oz 1 014,49 956,03 -5,76%.
Pallad $/oz 1 653,33 1 418,38
VanEck Gold Miners ETF 32,02 27,51
NYSE ARCA Gold Miners 897,17 767,42 -14
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 149,42 147,21 -1,48%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 28.02.2023

Historyczna relacja cen ztota w odniesieniu do indeksu dolara (DXY)
wskazuje na ujemng korelacje, co byto takze widoczne w ubiegtym
miesigcu, gdyz od pazdziernika 2022 roku byt to pierwszy wzrostowy

miesigc dla amerykanskiej waluty (+2,7%).
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Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg, 28.02.2023
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Dodatkowq presje wywieraty dane makroekonomiczne, ktére wskazujg na dalszg przestrzenn do podwyzek
stép procentowych. Ze wzgledu na odczyty inflacyjne amerykanskiej gospodarki, ktére okazaty sie delikatnie
powyzej konsensusu rynkowego (CPI 6,4% vs 6,2% oraz Core CPI 5,6% vs 5,5%), wskazuje na potencjalng presje
ze strony Fed i moze skutkowacd dalszym utrzymywaniem restrykcyjnej polityki monetarnej. Dane z rynku pracy
ktory odnotowuje coraz to nizsze poziomy bezrobocia (3,4% vs konsensus 3,6%) wsparte mocnym odczytem
Non Farm Payrolls (517k vs 185k), dodatkowo dajg przestrzern do utrzymywania $rodowiska podwyzszonych
stop procentowych. Finalnym czynnikiem, ktory takze negatywnie wptywa na wycene metali szlachetnych jest
realna stopa procentowa w US. Podobnie jak w przypadku indeksu dolara, wzrost realnych stép procentowych
historycznie wskazuje na presje i spadki w kontekscie metali szlachetnych. Wracajgc do poprzedniego roku, w
ktorym na przetomie kwietnia i maja obserwowaliémy przejécie z ujemnych rentownoéci na dodatnie wraz z
rosngca wartos$ciq amerykanskiej waluty, skutkowato znaczgcqg korektg na rynku ztota. Jak mozemy zauwazyc
na ponizszym wykresie, od poczatku czwartego kwartatu 2022 roku widzimy stabilizacje wzrostu realnej
rentownosci, ktora poprzez kwotowanie obligacji inflacyjnych wynosi okoto 1,5%. Niemniej, w samym lutym
zmiana miesigc do miesigca wyniosta +0,2%, co wraz z powyzszymi czynnikami mogto wywierac presje oraz

skutkowac realizacjg zyskow po kliku miesiecznych wzrostach w segmencie metali szlachetnych.

Realne stopy procentowe (TIPS) vs cena ztota $/o0z
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 28.02.2023

Strategia inwestycyjna

Q Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktérych gtéwng lokata 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 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% aktywoéw funduszu. Trzecim
elementem funduszu, odpowiadajgcym za 0 - 30% aktywow sg inwestycje w instrumenty udziatowe spotek
zwigzanych z branzg wydobywczg metali szlachetnych.




NOTA PRAWNA

Niniejszy materia (,Dokument”’) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych 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 dziert sporzqdzenia komentarza. Dokument moze zawierac¢ sformutowania
i poglady dotyczqce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedq pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci.
Dokument nie moze stanowi¢ wystarczajqcej 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 zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci informagji zawartych w Dokumencie. Dane
zawarte w Dokumencie mogq podlegacd 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 0sOb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z
Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informacji.

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

Fundusze nie gwarantujq 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 srodkéw. Osiggnieta 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 szczegdlnosci podatkdw.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibq w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Saqdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000278264, REGON 140903771, NIP 1080003069. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z 13 wrzesnia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikéw FIO.




