°
lpOpema Komentarz miesieczny sierpien 2023 r.

Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W sierpniu fundusz odnotowat stope zwrotu wynoszacag -1,86% przy sredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie -4,38%. Stopa od poczatku roku na koniec sierpnia wyniosta -0,66%.

| Wyniki funduszu

Sierpniowe zachowania cen ziota jak i pozostatych metali
szlachetnych byly zwigzane w duzej mierze 2z otoczeniem
makroekonomicznym w USA oraz w efekcie oczekiwan odnosnie dalszego
ksztattowania polityki monetarnej przez Fed. Utrzymujgca sie restrykcyjna
retoryka Jerome Powella, zostata takze podtrzymana pod koniec miesigca w
trakcie wystgpienia na sympozjum w Jackson Hole, skutecznie przesuwa

oczekiwania odnos$nie szybkiego luzowania polityki banku centralnego. Wzrost

rentownosci obligacji 10 letnich do rekordowych pozioméw aktualnego cyklu,
Piotr Huminski wspiera powolne wyptaszczanie sie krzywej, ktorej aktualny poziom
zarzqdzajgey funduszem odwrdcenia wynosi okoto -70 pb vs -100 pb obserwowane jeszcze na poczgtku
Absolwent Uniwersytetu Warmirisko- lipca. Poprawiajgca sie rentownos¢ amerykanskich papierow dtuznych,
Mazurskiego w Olsztynie. . . . .
spadkowy trend wzrostu cen oraz utrzymujgca sie restrykcyjna polityka

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzqdzajacego funduszami, koncentruje

sie  na branzach  technologicznej,
odnawialnych  zrédet  energii  oraz

monetarna, pomoglty wycenie dolara amerykanskiego, co historycznie

negatywnie wplywa na wyceny metali szlachetnych. Wyjgtkiem okazata sie

metalach szlachetnych. platyna, ktorej cena zwyzkowata o 1,8% w ostatnim miesigcu. Niestety byta to
Doswiadczenia zawodowe zdobywat w . s

kiku  renomowanych roenariaeh jedyna oaza pozytywnych wynikéw. Cena ztota oraz srebra odnotowaty spadek
prawniczych. Odpowiadat za analizy . . UL . .

spétek z sektora Information Technology o blisko 1,2%. Natomiast pallad oraz spétki kolejno -4,5% i -6,5%.

i Communication Services, byt tez
odpowiedzialny za zarzgdzanie czescia

funduszy inwestujgcych w tych sektorach. Aktywa 30.12.2022 31.08.2023 YTD

Jest kandydatem do Il etapu egzaminu Ztoto $/oz 1 824,02 1940,19 6,37%

cra Srebro $/0z 23,95 24,44 2,04%
Platyna $/oz 1074,29 971,89 —9,53*2'
Pallad $/oz 1792,68 1229,64
VanEck Gold Miners ETF 28,66 29,26 2,09%
NYSE ARCA Gold Miners 805,50 817,70 1,51%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 149,42 148,44 -0,66%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.08.2023

Z koncem sierpnia zblizamy sie takze do konca raportowania wynikéw kwartalnych przez spdtki zwigzane z
wydobyciem metali szlachetnych. Na moment pisania niniejszego komentarza, 40 z 46 spotek wchodzgcych w skiad
VanEck Gold Miners ETF opublikowato swoje wyniki za drugi kwartat 2023 roku. Pomimo braku peinego kompletu
wynikéw, aktualne publikacje pozwalajg na wstepng ocene minionego kwartatu. Sytuacja w kwestii zyskow
prezentuje sie gorzej niz w przypadku przychodéw. Pomimo negatywnych oczekiwan w stosunku do dynamiki
wzrostu zyskow rok do roku, wyniki dla catej grupy spotek byty ponizej oczekiwan. Oznacza to tyle, Zze pomimo

stabszych oczekiwan spétki zaraportowaty wyzsze niz spodziewane straty. Jednym z czynnikow odpowiedzialnych
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za negatywne zaskoczenie, sg w dalszym ciggu rosngce koszty wydobycia w segmencie, a takze wyniki ze

sprzedazy, ktéra jak mozemy zauwazy¢ byta rok do roku wyzsza, ale nie o tyle o ile zaktadat rynek.

Dynamika wzrostu przychodow oraz zyskéw w 2Q23 (VanEck Gold Miners ETF)

Surprise
Sector (GICS) Reported Sales Growth Earnings Growth

11) All Securities 40 / 43 7.09% -
12 > Materials 40 / 43 7.09% -

Poziom zaskoczeri do konsensusu wzrostu przychodow oraz zyskow w 2Q23 (VanEck Gold Miners ETF)

Surprise
Sector (GICS) Reported Sales Surprise Earnings Surprise

11) All Securities 40 / 46 L] —
12 > Materials 40 /46 u —

Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg

Warto oczywiscie mie¢ na uwadze, ze powyzsze dane jak i podsumowanie dotyczy srednich dla analizowanej grupy
spotek. Ze wzgledu iz srednia jest podatna na skrajne wartosci, to po gtebszej analizie danych mozna zauwazyé, iz
ponad potowa spotek zaraportowata dane odnosnie zyskéw powyzej bgdz zgodnych z oczekiwaniami. Nie mniej w
o0golnym podsumowaniu rynek w dalszym ciggu pozostawat pod presjg ze wzgledu na stabe zachowanie surowca i
mieszany charakter publikowanych danych. Analitycy zdecydowanie bardziej pozytywnie podchodzg do kolejnych
kwartatow, ktére na ten moment majg charakteryzowac¢ sie¢ w dalszym ciggu wzrostem przychoddw oraz znacznag
poprawg rentownoscig, co prawdopodobnie jest uzasadnione przez trwajgcg od poczatku roku przecene surowcow

energetycznych, ktore stanowig gtéwny komponent kosztéw w branzy wydobywczej.

Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktérych 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

Niniejszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez IPOPEMA
TFI S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie
w jakikolwiek sposéb 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 dotyczqce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedqg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przyszto$ci.
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 pochodzqg 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 ninigjszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z
Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informagiji.

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

Fundusze nie gwarantujq realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze wigzqg
sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. 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 podatkow, w szczegolnosci podatkow.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Proznej 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 wrzeénia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréow oraz Uczestnikéw FIO.




