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IPOPEMA SFIO Subfundusz Ztota i Metali Szlachetnych

Fundusz zakonczyt styczen stopa zwrotu rowng 0,18%, przy sredniej stopie zwrotu funduszy z grupy
poréwnawczej wynoszacej -3,13%. Miesieczna stopa zwrotu ziota w USD w poréwnywalnym okresie
wyniosta -1.76%.

| Wyniki funduszu

Styczen byt pierwszym petnym zakohczonym miesigcem od startu strategii funduszu IPOPEMA SFIO
Subfundusz Ztota i Metali Szlachetnych. Miesigc zakonhczyt sie z dodatnig stopg zwrotu wynoszaca 0,18%, co byto
jedynym dodatnim wynikiem na rynku polskich otwartych funduszy inwestycyjnych skupionych na rynku metali
szlachetnych. W pierwszym miesigcu 2022 roku niepodwazalnym zwyciezcg w kategorii osigganych stép zwrotu

okazat sie pallad, ktérego cena w trakcie jednego miesigca urosta o +24.41%.

Skumulowane stopy zwrotu z metali szlachetnych i Indeksu spotek wydobywczych
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Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.01.31

Swiatowa Rada Zlota

Dodatkowe informacje dla inwestoréw na rynkach metali szlachetnych, dostarczyta Swiatowa Rada Ztota (World
Gold Council) publikujgc w minionym tygodniu raport dotyczacy popytu i podazy ztota za czwarty kwartat 2021 roku.
Po stronie popytowej mozemy zaobserwowaé odbudowe popytu inwestycyjnego, gtéwnie za sprawg wzrostu
zainteresowania sztabkami i monetami inwestycyjnymi, ktdrych popyt jest na najwyzszym poziomie od 8 lat i w 2021
roku wyniést 1 180 ton. Co prawda sam popyt inwestycyjny w ub. roku zakonczyt z ujemng dynamika, ale jest to efekt
wyjatkowo wysokiej bazy z 2020 roku, spowodowanej pandemig COVID-19. Po znacznym wzroécie ceny ziota w
2020 zwigzanym z wybuchem pandemii, na poczatku 2021 cena ziota osiggneta swdj dotek i przez kolejne miesigce
tkwita w konsolidacji, zeby zamkngc¢ rok z wynikiem -3.6%. Drugim ciekawym punktem jest widoczny wzrost popytu

na ztoto ze strony bankéw centralnych o 82 % r/r, co w strukturze popytu przetozyto sie na 10% udziat w 2021 vs
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5% w 2020 roku. Catkowity popyt w 2021 wyniost 4 021 ton, natomiast 4 kwartat wygenerowat 1 147 ton popytu i byt

najwyzszym odczytem od 10 kwartatéw.

Polityka FED i ujemne rentownosci obligaciji

W zesztym miesigcu mieliSmy okazje przekonac sie czy oczekiwania rynku odnosnie braku podwyzki na styczniowym
posiedzeniu okazg sie zgodne z politykg przedstawiong przez Jerome Powell’'a. Na srodowym posiedzeniu FED
pozostawit stopy procentowe na poziomie 0-0,25%. Jednoczes$nie stwierdzit, ze istnieje spora przestrzen do
podwyzek, bez szkody dla rynku pracy, ktoéry to wykazuje mocng odbudowe po zaburzeniach spowodowanych
pandemig COVID. Niemniej presja ze strony inflacji, ktora jest znacznie powyzej dtugoterminowego celu, wptyneta
na decyzje odnosnie redukcji sumy bilansowej poprzez zmniejszenie skupu aktywéw o co najmniej 20 mid USD oraz
papieréw wartosciowych zabezpieczonych hipotekg o minimum 10 mld USD miesiecznie.

REALNE STOPY PROCENTOWE A CENA ZtOTA
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Perspektywy krétkoterminowe

Oczekiwania w stosunku do polityki FED'u sg jednym z gtéwnych czynnikéw, ktéry bedzie oddziatywat na
zachowanie ztota w nadchodzgcych miesigcach. Spodziewana normalizacja stop procentowych i oczekiwania co do
szybszego rozpoczecia podwyzek, jest tutaj czynnikiem negatywnym, dziatajgcym hamujgco na wzrost ceny ztota.
Jednakze na szali widoczne sg takze czynniki tg cene wspierajgce. Pierwszy z nich to rekordowo wysoka podaz
pienigdza w USA, napedzona rekordowym luzowaniem ilosciowym FED’u, co przektada sie na coraz wyzsze
poziomy neutralne kwotowan metali szlachetnych. Drugi czynnik wspierajgcy wynika ze stabilnego poziomu po
stronie popytu inwestycyjnego na kruszce metali szlachetnych. Po agresywnym wzroscie z poczatku 2020 roku,
korekty w drugiej potowie 2020 i rocznej konsolidacji, poziom popytu wrécit do swoich historycznych $rednich,
utrzymujgc ceny ztota w okolicach 1800 USD za uncje. Ponadto, uwazam, Ze kwestia pozycjonowania sie inwestorow
w obliczu rozpoczecia cyklu zaciesniania polityki jest juz w cenach, natomiast podaz pienigdza z ostatnich kwartatéw
oraz wzrost popytu inwestycyjnego przy dalszym utrzymywaniu sie ujemnych rentownosci powinny wspiera¢ wyceny
metali szlachetnych.
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Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktérych gtéwng lokata sg inwestycje

Strategia inwestycyjna

odwzorowujgce zmiany ceny ztota. Ekspozycja na zmiany ceny ziota osiggana jest poprzez wykorzystanie funduszy
typu ETC (exchange traded commodity) i udziat w aktywach netto funduszu wynosi od 50 do 70%. W celu wyzszej
efektywno$ci kosztowej, statut funduszu zaktada zwigkszenie limitu z 20% do 50% dla wybranych dwdch funduszy
ETC inwestujgcych w ztoto, tj. iShares Physical Gold ETC oraz Invesco Physical Gold ETC. 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% 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 materiat (,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 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 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 podijecia decyzji o skorzystaniu z ustugi Towarzystwa lub nabyciu jednostek uczestnictwa Funduszu. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale
pochodzg ze Zrédet 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 0s6b, 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 szczegétowy opis czynnikéw 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 wigzg sie z ryzykiem
inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rdwnoznaczna z wynikiem
osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w
szczegdlnosci 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 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.




