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Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Pazdziernik fundusz zakonczyt ze stopg zwrotu wynoszaca +2,95% przy Sredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie +2,78%. Stopa od poczatku roku wynosi -1,04%, natomiast srednia dla

analizowanej grupy funduszy metali szlachetnych w analogicznym okresie rowna sie -7,20%.

| Wyniki funduszu

Wydarzenia na Bliskim Wschodzie i zaostrzenie sie konfliktu
pomiedzy Izraelem a Palestyng zwigekszyty rynkowa awersje do ryzyka. Jest to
kolejna sytuacja na przestrzeni ostatnich lat, gdzie eskalacja konfliktu
zbrojnego przektada sie na wzrosty w segmencie metali szlachetnych. Pomimo
wzrostu rentownosci obligacji, ztoto i pozostate metale radzity sobie bardzo
dobrze, co skutkowato kolejng probg wyjscia poza 2000 USD za uncje ztota. O

stabngcej korelacji rentownosci i ztota w ostatnich 3 latach pisaliSmy w

poprzednim komentarzu, wskazujgc ze wzrosty rentownosci przetozyly sie w

Piotr Humirski duzej mierze na trend boczny, a nie trend spadkowy jak miato to miejsce na tle

zarzqdzajacy funduszem dtuzszej historii. Uwzgledniajgc moment cyklu w ksztaltowaniu polityki

Absolwent Uniwersytetu Warmirisko- monetarnej, ktdry wskazuje na pierwsze obnizki w drugim kwartale kolejnego

Mazurskiego w Olsztynie. . . . . .
roku, postepujacy spadek dynamiki w odczytach inflacyjnych, czy wydarzenia
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA

TFI na stanowisku analityka, a nastepnie w wschodniej Europie i na Bliskim Wschodzie, wskazujg na pozytywne
zarzqdzajacego funduszami, koncentruje

sie na bronzach technologicznej, otocznie i uzasadniajg utrzymywanie czesci portfela w aktywach zwigzanych z
odnawialnych  zrodet  energii oraz

metalach szlachetnych. ryn kiem ztota.

Doéwiadczenia zawodowe zdobywat w
kilku renomowanych kancelariach
prawniczych. Odpowiadat za analizy

spotek z sektora Information Technology Aktywa 30.12.2022 31.10.2023 Y1D
i Communication Services, byt tez Ztoto $/0z 1824.02 1983 88 8 76% !
odpowiedzialny za zarzadzanie czesciq ! ’ !
funduszy inwestujacych w tych sektorach. Srebro $ /oz 23,95 22,85 ‘
Ukoriczyt wszystkie etapy egzaminu CFA. Platyna $S/oz 1074,29 937,14

Pallad $/oz 1792,68 1123,64

VanEck Gold Miners ETF 28,66 28,01

NYSE ARCA Gold Miners 805,50 780,63 1

Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 149,42 147,87 -1,04%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 3110.2023

Z koricem miesigca otrzymali$my kwartalny raport publikowany przez Swiatowg Rade Ztota odno$nie popytu i podazy
na rynku ztota za 3 kwartat 2023 roku. Zaczynajgc od analizy catkowitego popytu i podazy, widoczny jest utrzymujacy
sie wzrostowy trend podazy i stata badz lekko ujemna dynamika popytu na przestrzeni ostatnich trzech kwartatow.
Wysoki poziom cen ztota w tym okresie przekfada sie na nizszy popyt ze strony segmentu jubilerskiego, ktory
odpowiada za istotng cze$c¢ rynku (sr. 50% catkowitego popytu) oraz segmentu technologicznego. Natomiast wysokie
ceny surowca zachecajg producentéw do zwiekszenia wydobycia. Jest to analogicznie odwrotna sytuacja w
odniesieniu do okresu na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu 2022 roku, gdzie obserwowalismy zejscie cen
ztota w okolice 1650-1700 USD za uncje zlota. To co jest niezmienne od ostatniego roku, to wysoka intensywnosc¢

popytu w segmencie bankéw centralnych. Analizujagc dynamike popytu rok do roku obserwujemy ujemng dynamike
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na poziomie -27%, natomiast trzeba pamieta¢ ze wynik z trzeciego kwartatu 2022 roku byt jednym z najwyzszych
odczytow od 30 lat (459 ton). Takze efekt wysokiej bazy przetozyt sie na ujemng dynamike rok do roku, o czym
wspominaliSmy w poprzednich komentarzach. Niemniej sam wynik nominalny jest w dalszym ciggu bardzo dobrym
wynikiem i jest gldwnym kontrybutorem dla strony popytowej (udziat w 3Q23 wynidst 29% przy $redniej za 12 lat na
poziomie 12%). Panstwa ktore przodowaty w zakupach ziota (podobnie jak w drugim kwartale tego roku) to Chiny
(78 ton) i Polska (57 ton). Ostatnia z analizowanych grup popytowych, czyli segment inwestycyjny, wypada bardzo
mieszanie. O ile ostatnie pie¢ kwartatéw zdgzyto przyzwyczai¢ do odptywow z rozwigzan stricte finansowych takich
jak ETF/ETC i stabilnego oraz rosngcego popytu na klasyczne rozwigzania w postaci sztabek czy monet. To trzeci
kwartat tego roku nie dostarczyt zmian i okazat sie kontynuacjg trwajgcego trendu, zaliczajgc drugi najwyzszy wynik
odplywow z funduszy liczgc od drugiego kwartatu 2022 roku (-139 ton i -244 ton w 3Q22). Dobre zachowanie
klasycznych produktow inwestycyjnych stabilizuje tgczny popyt inwestycyjny, ktory trzeci kwartat zakohczyt na
poziomie 14% catkowitego popytu, co jest wynikiem znaczaco ponizej sSredniej za ostatnig dekade ($rednia ok. 30%).
Negatywne dane segmentu inwestycyjnego w odniesieniu do instrumentow rynku finansowego cigzyty przez ostatnie
pottorej roku. Biorgc pod uwage odchylenie udziatlu popytu ETF/ETC od $redniej historycznej, wspominane
zaostrzenie sie konfliktu na Bliskim Wschodzie, perspektywy obnizenia sie rentownos$ci, moga przetozy¢ sie na

dodatkowy popyt inwestycyjny na rynku ztota w czwartym kwartale tego roku.

Udziat Inwestycji oraz Bankdéw Centralnych w popycie na ztoto
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Q 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, wyséwietlenie, 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¢ wystarczajgcej 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 zagwarantowaé poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w Dokumencie. Dane
zawarte w Dokumencie mogqg 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 odpowiedzialnoéci za decyzje
inwestycyjne osdb, 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 czynnikdw ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie dostepnym
na stronie ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w treéci 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 wigzq
sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czeéci 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 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 Sqdowego 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.




