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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Fundusz zakonczyt luty z miesieczng stopg zwrotu réwnqg 7.85%, przy sredniej stopie zwrotu funduszy
z grupy porownawczej wynoszgcej 9.35%. Natomiast stopa zwrotu od poczgtku roku wyniosta 8.05%,
przy Sredniej stopie zwrotu z grupy poréwnawczej 6.14%.

Na dzien 28.02.2022 M 3M YTD 12M 36M 60M
IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A +7,85% n.a. +8,05% n.q. n.q. n.q.
Mediana grupy poréwnawczej +9,17% n.a. +6,10% n.a. n.a. n.a.
Srednia grupy poréwnawczej +9,35% n.qa. +6,14% n.qa. n.qa. n.qa.

Zrédfo: Analizy.pl, obliczenia wtasne

| ' Wyniki funduszu

Fundusz zakoriczyt kolejny miesigc z dodatnig stopg zwrotu,
wynoszqgcq +7.85%, wynik od poczgtku roku wynosi +8.05%. Luty ze wzgledu
na wyceniane ryzyka geopolityczne w zwiqzku z eskalacja konfliktu oraz
wybuchem wojny na linii Ukraina - Rosja, okazat sie bardzo dobry dla
inwestycji w metale szlachetne. Najwieksze wzrosty odnotowaty spotki
wydobywcze, w lutym ETF VanEck Gold Miners urdst o 13.73%. W tym
czasie ztoto $/0z wzrosto o 6.20%, srebro o 883%. Natomiast platyna i
pallad skoriczyty miesiac z wzrostem ceny do USD o 2.42% i 6.06%.

Piotr Huminski

zarzadzajacey funduszem Skumulowane st. zwrotu z metali szlachetnych i Indeksu spotek
5x wydobywczych
Absolwent Uniwersytetu Warmirisko-
Mazurskiego w Olsztynie.
4x
Swoje pierwsze doswiadczenia
zawodowe zdobywat w kilku
renomowanych kancelariach 3x
prawniczych. Nastepnie od 2018 roku,
dotqgczyt do zespotu Lartiq TFI jako
analityk, gdzie odpowiadat za analizy
spotek z sektora Information Technology
i Communication Services. Byt tez
odpowiedzialny za zarzgdzanie czesciq
funduszy inwestujacych w tych
sektorach.
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie
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branzach technologicznej, odnawialnych
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Platyna $/oz NYSE Arca Gold Miners Index

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.02.28

Czy ztoto jako bezpieczna przystan spetnito swojg funkcje?

Ostatni tydzien lutego bez watpienia przejdzie do historii. Informacja o wojnie szybko obiegta $wiat i
uderzyta w pierwszej kolejnosci w rynki europejskie, WIG20 w tym dniu zamknat sie z stratg ponad 10%. W tym
samym dniu cena jednej uncji trojanskiej ztota wyrazonej w dolarze amerykanskim w trakcie sesji osiagneta

swaj szczyt w okolicach 1974 USD, co byto najwyzszym odczytem od wrzes$nia 2020 roku. Inwestorzy nie musieli
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dtugo czekac¢ na reakcje panstw Zachodu. W przeciwienstwie do wydarzen z 2014 roku podczas aneksji Krymu
przez Rosje, wyciggniete zostaty wnioski i natychmiastowo uruchomione zostaty pakiety szerokich sankcji
gospodarczych w stosunku do agresora. Sytuacja jest dynamiczna i faktyczny efekt sankcji oraz dalszej
eskalacji konfliktu utrudnia oszacowanie realnego wptywu na rynki, w tym takze ceny metali szlachetnych.
Analitycy banku inwestycyjnego JP Morgan, szacujg ze PKB Rosji w drugim kwartale 2022 roku moze spas$c¢ o
20% kw/kw. Warto takze zwroéci¢c uwage, ze Rosja jest drugim najwiekszym producentem ztota na $wiecie oraz
najwiekszym producentem palladu odpowiadajagcym za 40% catkowitej produkcji tego metalu, co niewagtpliwie

bedzie miato wptyw na wycene.

O ile sesja w dniu rozpoczecia wojny Ukrainy z Rosjg zakoriczyta sie z ujemnym wynikiem, o tyle w
kolejnych dwoch sesjach do korica miesigca wyszta na plus, utrzymujgc cene 1908.82 USD (wzrost o 1.88%). W
tym czasie indeksy rynkdéw europejskich w ostatnich trzech dniach odnotowaty $redni spadek o -4%. Dodatkowo
skala dziatan odwetowych w postaci sankcji gospodarczych natozonych na Rosje, bedzie oddziatywata przez
wiele miesiecy. Nie nalezy oczekiwa¢, ze napiecie na linii zachdd-Rosja zniknie w najblizszym czasie, dlatego
inwestycje w metale szlachetne w dtuzszym okresie mogg okazac¢ sie dobrym zabezpieczeniem portfela

inwestora na wypadek nagtych i nieprzewidywalnych wydarzen.

Polityka FED i ujemne rentownosci obligaciji

W lutym komisja Systemu Rezerwy Federalnej zwotata na 14 lutego nadzwyczajne posiedzenie.
Wydarzenie wywotato wiele spekulacji odnosnie przyspieszania podwyzek przez FED. Finalnie po zakonczeniu
obrad, komisja nie zdecydowata o zmianach dotyczgcych polityki monetarnej. W efekcie wydarzenie to
wptyneto na prognoze marcowej podwyzki stop procentowych, obnizajac jg z 0.5% do 0.25%. Oczekiwania
odnod$nie podwyzki okazaty sie zgodne z politykg komisj, bo juz na poczatku marco, prezes FED
zasygnalizowat rozpoczecie podwyzek stopy referencyjnej wraz z posiedzeniem ktére ma mie¢ miejsce 16
marca. Jezeli zapowiedz okaze sie prawdziwag, bedzie to pierwsza podwyzka od 2018 roku. Warto zwrocic
uwage, ze na tle historycznym pierwsze podwyzki stop procentowych nie skutkowaty odwroceniem trendu na
rynkach metali szlachetnych. Stabilizacja inflacji do celu FED, w otoczeniu ostatnich wydarzen w $rodkowo-
wschodniej Europie zostata utrudniona. Wyijécie z ujemnych realnych rentownosci z obligacji USA moze ulec

wydtuzeniu.




REALNE STOPY PROCENTOWE A CENA ZtOTA
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.02.28

Perspektywy krotkoterminowe

W najblizszych tygodniach rynki finansowe bedg w dalszym ciggu podatne na informacje dotyczgce
konfliktu Ukrainy z Rosjg oraz sankcji gospodarczych, ktérych skala z dnia na dzien jest coraz wieksza.
Ponadto inflacja cen surowcow energetycznych oraz metali przemystowych, bedzie wywierac wiekszg presje
na banki centralne, ktére od roku mierzg sie z podwyzszang inflacja po pandemii COVID. W ocenie
zarzadzajgcych $rodowisko ujemnych realnych stop procentowych, ryzyko wstrzymania podazy surowcow z
Rosji oraz rosngce ryzyko geopolityczne w rejonie CEE, wspierajg ceny metali szlachetnych oraz stanowig

atrakcyjny element dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.

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%.
W celu wyzszej efektywnosci kosztowej, statut funduszu zaktada zwigkszenie limitu z 20% do 50% dla wybranych
dwoch funduszy ETC inwestujgcych w ztoto, tj. iShares Physical Gold ETC oraz Invesco Physical Gold ETC.
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% aktywow sq inwestycje w instrumenty udziatowe spdétek zwigzanych z branzqg

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 zawiera¢ sformutowania
i poglady dotyczqgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedq pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci.
Dokument nie moze stanowi¢ wystarczajgcej 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¢ poprawnoséci i kompletnosci informacji zawartych w
Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlegac 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 oséb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji
inwestycyjnych zalecamy kontakt z Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informaciji.

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

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wiqzq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czeéci wptaconych $rodkow. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartos$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosdci podatkow.

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 Sagdowego 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.




