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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Czerwiec fundusz zakonczyt ze stopg zwrotu rownqg -3,68%. Mediana stép zwrotu funduszy z grupy
porownawczej w minionym miesiqgcu wyniosta -11,30%. Stopa zwrotu od poczgtku roku wynosi -0,68%,
natomiast mediana dla funduszy z grupy poréwnawczej to -6,88%.

Na dziern 30.06.2022 ™M 3M YTD

IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A -3,68% -11,98% -0,68%
Mediana grupy poréwnawczej -11,30% -18,56% -6,88%
Srednia grupy poréwnawczej -9,49% -17,89% -7,34%

Zrédfo: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Wyniki funduszu

Czerwiec przyniost kontynuacje spadkéw na rynku metali
szlachetnych. Dalsze umacnianie sie indeksu dolara +2,88% w skali
miesigca oraz komunikacja banku centralnego USA odnosnie bardziej
restrykcyjnej ksztattowania polityki monetarnej wywieraty dalszg presje.
Stopa zwrotu funduszu zeszta na - 0,68% liczgc od poczatku roku, co na
tle grupy porownawczej wypada bardzo korzystnie (jedynie 1 z 13 funduszy
utrzymat dodatnig stope zwrotu YTD). W kontekécie czerwcowych stop
zwrotu poszczegodlnych kategorii lokat ksztattowaty sie nastepujaco: ztoto-
1,64%, srebro -590%, platyna -7,45%, pallad -3,09% oraz Indeks spotek
GDX -13,71%.

Piotr Humirski
zarzgdzajgey funduszem

Aktywa 31.12.2021 30.06.2022 YTD
Absolwent Uniwersytetu Warmirisko- Ztoto S/oz 1 829,20 1 807,27 -1,20% E_
Mazurskiego w Olsztynie.

9 Y Srebro $/o0z 23,31 20,28
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA _ 0
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie Platyna 5/oz 968,74 896,71 7
zgrzqdzcﬂqczgo fu”iuszimirh korcgntrujg Pallad $/oz 1904,84 1 940,22 1,86% i
sie  na ranzac echnologicznej,
odnawialnych ~ zrédet  energii  oraz VanEck Gold Miners ETF 32,03 27,38
metalach szlachetnych. X
Doswiadczenia zawodowe zdobywat w NYSE ARCA Gold Miners 897,68 767,05
kiku  renomowanych =~ kancelariach Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 146,14 145,16 -0,67%

prawniczych. Odpowiadat za analizy
spotek z sektora Information Technology

¢ Communication  Services, byt tez Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.06.30
odpowiedzialny za zarzgdzanie czesciaq

funduszy inwestujgcych w tych sektorach.
Temat polityki monetarnej banku centralnego USA odgrywa wazng
Jest kandydatem do Il etapu egzaminu

~EA role w kontekécie rynku metali szlachetnych. To wtasnie ta kwestia
odpowiada w duzej mierze za ksztattowanie sie wartoéci amerykanskiej
waluty oraz jej wptywu na aktywa wyceniane w USD. Ze wzgledu na charakter dolara amerykariskiego jako
gtoéwnego $rodka wymiany handlowej i jednego z najwazniejszych aktywow rezerwowych, to wtasnie jego
wycena wptywa miedzy innymi na ksztattowanie sie wycen metali szlachetnych. O ile od strony popytowej
widzimy praktycznie przy kazdym z metali szlachetnych tendencje wzrostowe, to czynnikiem ograniczajgcym
wzrost wyceny jest wtasnie wyjatkowo duza sita amerykanskiej waluty. Ostatnia podwyzka gtéwnej stopy o
75bps ktéra miata miejsce w trzecim tygodniu czerwca byta juz wyceniana przez rynek i zgodna z majowymi
zapowiedziami cztonkow komitetu FOMC, niemniej kolejne wystgpienie Jerome Powella z 22 czerwca w
Kongresie nie pozostawito nadziei co do kontynuacji jastrzebiej polityki monetarnej, stwierdzajgc miedzy innymi,
ze stopy mogqg wzrosngé w tym roku powyzej poziomu neutralnego (3-3,5%) oraz fakt iz podwyzka o 100bps
JPozostaje na stole”. Naszym zdaniem sita USD jest naprawde imponujgca, jednakze nadmierne umochienie
do koszyka walut bedzie przyspieszato potencjalng reakcje bankow centralnych. Dla zmiany percepcji
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inwestorow konieczne bedzie odtrgbienie szczytu i ograniczenie tempa wzrostu inflacji a na tym polu
spodziewamy sie w pierwszej kolejnosci ustabilizowania sie sytuacji na rynku amerykariskim, natomiast
prognozowany okres podwyzszonej inflacji nadal wybiega na dwa, trzy lata w przysztosc.

Indeks USD vs cena ziota $/0z
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.05.29

W ostatnim tygodniu czerwca odbyto sie spotkanie przedstawicieli panstw grupy G7. Tematem debaty
byty miedzy innymi plany natozenia kolejnych sankcji na Rosje w zwigzku z dalszymi dziataniami wojennymi
na terenie Ukrainie. W kontek$cie rynku metali szlachetnych, jednym z postulatéw osiagnietych w ramach
szczytu byto wycofanie sie panstw nalezgcych do G7 z eksportu ztota z Rosji, ktére odpowiadaty za odbior
90% eksportowanego kruszcu z tego rynku . Eksport rosyjskiego ztota, zgodnie z przekazanymi informacji na
stronie ministerstwa Wielkiej Brytanii, w 2021 wynosit 12,6mld funtéw (80% eksportu rosyjskiego ztota trafiato do
Wielkiej Brytanii, natomiast eksport rosyjski odpowiadat za 4-5% $wiatowego eksportu tego kruszcu). Warto tez
zwrocic uwage, ze zgodnie z danymi publikowanym przez World Gold Council oraz LBMA to wtasnie w UK
(za posrednictwem LBMA) odbywa sie najwiekszy pozagietdowy obroét ztotem, ktorego 12 tygodniowa $rednia
kroczgca na koniec marca 2022 wskazuje na warto$¢ obrotu ztotem na poziomie 289 mld USD. W efekcie
nowych sankcji ograniczajacych eksport, szacowana warto$¢ zablokowanego importu do samej Wielkiej
Brytanii wynosie okoto 16,5mld USD. Ponadto, od poczatku rosyjskiej inwazji na Ukraine sankcje ograniczyty
dostep do handlu ponad 1000 osobom prywatnym oraz okoto 100 podmiotom. O ile dla rynku ztota udziat
Rosji jest istotny , choc¢ nie na tyle aby catkowicie zaburzy¢ relacje popytowo podazowq, to w przypadku
eskalacji sankcji, ktére mogtby przetozyc sie rowniez na pozostate metale, dla palladu skala takich regulacii
miataby znacznie bardziej odczuwalne konsekwencje. Bowiem Rosja odpowiada za 44% Swiatowe] produkcii
tego kruszcu, a co wiecej, jest jego najwiekszym eksporterem na $wiecie.

Strategia inwestycyjna

@)

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych 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 70%.
W celu wyzszej efektywnosci kosztowej, statut funduszu zaktada zwiekszenie limitu z 20% do 50% dla wybranych
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dwadch funduszy ETC inwestujacych 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 spdtek 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 autorow, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawierac sformutowania
i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedqg pokrywaty 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 pochodzq 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 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 tresci kluczowych informacji dla inwestoréw, dostepnych w miejscach
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa Funduszu.

Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wigzq 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 podatkéw, w szczegdlnosci podatkdw.

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




