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Komentarz miesigeczny styczen 2025r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W styczniu fundusz osiggnat stope zwrotu wynoszaca +11,08% przy sSredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie 10,78%.

Na dzien 31.01.2025 1M 3M 6M YTD 12M 24M 36M

IPOPEMA Ziota | Metali Szlachetnych kat. A +11,08% -0,76% +10,42% +11,08% +31,79% +24,53% +32,48%

Mediana grupy porownawczej +9,97% -0,85% +8,35% +9,97% +34,02%  +23,64% +31,51%
+10,78% -2,25% +7,32% +10,78%  +32,49%  +18,03% +19,35%

Srednia grupy poréwnawczej

Zrédto: Analizy.pl, obliczenia wiasne

|/’” Wyniki funduszu

Poczatek roku dla metali szlachetnych okazat sie wyjatkowo korzystny.
Po bardzo dobrym 2024 roku, w ktérym cena ztota urosta o rekordowe 26%,
w styczniu obserwowalismy dalsze wzrosty na rynku metali szlachetnych. Ztoto
zakonczyto styczen z wynikiem +7,26%, natomiast srebro ze stopg zwrotu
wynoszaca +9,3%. W przypadku platynowcoéw obserwowalismy stopy zwrotu

rzedu +7% w przypadku platyny oraz +11,4% w przypadku palladu. Najwyzszg

Piotr Huminski, CFA

Zarzadzajgcy funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warminsko-
Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA TFI
na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzadzajagcego funduszami. Odpowiadat

miesieczng stope zwrotu wygenerowaty spotki wydobywcze, indeks NYSE Arca
Gold Miners zamknat miesigc z wynikiem +14,9%. Pozytywne zachowanie cen
byto wspierane z jednej strony odczytem inflacji za grudzien, ktory w przypadku
inflacji bazowej bez uwzgledniania zmian cen zywnosci i energii, okazat sie

nizszy od konsensusu rynkowego (3,2% vs 3,3%). Odczyt ten, ktéry miat

m.in. za analizy spotek z sektora Information
Technology, Communication Services,
odnawialnych zrodet energii oraz rynku
metali szlachetnych. Od 2022 roku
zatrudniony na stanowisku zarzadzajgcego
funduszami, w ramach ktérego zarzadza
m.in. funduszami Ipopema Ziota i Metali
Szlachetnych  SFIO  oraz  Ipopema
Zrownowazony  Inwestycji  Globalnych
SFIO, od ich powstania.

miejsce w potowie miesigca, w pewien sposéb zneutralizowat rosnace
oczekiwania co do wolniejszego tempa obnizania stopy procentowej w USA.
Oczekiwania nabieraty na sile jeszcze w grudniu ubiegtego roku po wygranej
Trumpa na urzad prezydenta oraz na poczatku stycznia po odczytach NFP

(non-farm payrolls — wskaznik wskazujgcy na zmiane zatrudnienia w sektorach

Posiada tytut Chartered Financial Analyst
(CFA).

pozarolniczym, odczyt styczniowy 256 tys. etatéw vs oczekiwane 160 tys.),
ktéry wskazywat na silny rynek pracy i tym samym wspierat dodatkowg presje
na wolniejsze obnizanie referencyjnej stopy procentowej przez Fed. Na moment pisania niniejszego komentarza rynek
wycenia dwie obnizki do konca biezgcego roku. Pierwsza z blisko 80% prawdopodobienstwem jest wyceniana
na czerwiec, natomiast kolejna miatby mie¢ miejsce dopiero w grudniu 2025 i finalnie zakonczy¢ rok na poziomie
3,75-4,00%.

W dalszej czesci miesigca cena ziota osiggneta swoj historyczny szczyt przebijajac poziom 2800 dolaréw za uncje
ztota. Miato to miejsce w otoczeniu rosnacego ryzyka w relacjach miedzynarodowych, ktére sg nastepstwem nowych
deklaracji w sprawie poziomu planowanych stawek celnych na towary eksportowanych do USA. Swiezo
po inauguracji Donalda Trumpa na prezydenta USA, obserwujemy zapowiedzi nowych pomystéw majacych na celu

wywieranie presji czy to na Meksyk, Kanade, Chiny czy nawet Danie, do ktorej nalezy terytorium Grenlandii i jak sie
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okazuje jest takze w zainteresowaniu prezydenta USA. Planowane zmiany w polityce handlu zagranicznego
sg komentowane przez zainteresowane strony, co stwarza otoczenie podwyzszonej niepewnosci i tym samym moze
wptywac pozytywnie na ceny zitota. O ile dziatania Trumpa majg na celu poprawe sytuacji USA i majg przyniesc¢
korzysci gospodarce amerykanskiej, rosng takze obawy o efekty wtérne agresywnej polityki miedzynarodowej, ktora
z kolei moze przetozy¢ sie na otoczenie proinflacyjne i wywieraC presje na tempo obnizek stopy procentowe;.
W oparciu o wspomniane dane makroekonomiczne i ryzyko wyzszej niepewnosci geopolitycznej, rynek w minionym
miesigcu wyceniat wyzej czynniki wpierajgce wyceny metali szlachetnych nad wzrostem oczekiwan proinflacyjnych

i tym samym wspierat dalsze wzrosty na rynku ziota.

Na poczatku lutego otrzymali$my takze kwartalny raport popytu i podazy na rynku ztota publikowany przez Swiatowa
Rade Ziota (World Gold Council). Dane dotyczg czwartego kwartatu 2024 roku i tym samym dostarczyly komplet
danych za caty miniony rok, ktéry okazat sie rekordowy pod wzgledem nominalnego popytu na swiatowym rynku ztota
osiggajac facznie 4 974 ton. Wysoka aktywnos¢ na rynku byta gtownie efektem intensywnych zakupéw bankéw
centralnych. tgczny popyt bankéw w 2024 roku wyniost 1045 ton i odpowiadat za 21% globalnego popytu.
Jak mozemy zauwazy¢ na ponizszym wykresie, od czaséw wybuchu wojny w Ukrainie obserwujemy wzmozong
dziatalno$¢ panstw w zakupach ziota. Ze wzgledu na dalsze utrzymywanie sie konfliktu, ktory takze w wyniku
zamrozenia aktywow Rosji, odwrocit optyke panstw w stosunku do utrzymywania aktywdw rezerwowych
w zagranicznych walutach i wptynat jako zacheta do ich dywersyfikacji miedzy innymi wykorzystujac ztoto. Doktadajgc
wczesniej wspomniang zmiane w polityce zagranicznej USA podtrzymujemy, ze popyt ze strony bankéw bedzie
w dalszym ciagu blizej Sredniej z ostatnich 4 lat anizeli dlugoterminowych odczytow. W przypadku segmentu
jubilerskiego obserwujemy spadek rok do roku co wydaje sie uzasadnione przez rosnacg cene ztota i tym samym
ceny finalnych produktéw konsumenckich. W przypadku inwestycji trendy opisywane w poprzednich komentarzach
zostaly potwierdzone i zakoniczyliSmy rok 2024 z stabilnym popytem ze strony monet i sztabek, ktoére tgcznie
odpowiadaty za 24% rynku i jest rowny swojej dtugoterminowej Sredniej. Odptywy z funduszy ETF/ETC wynosity
w catym roku -7 ton i biorgc pod uwage odczyty za 2022 i 2023, ktére kolejno wynosity -110 i -244 ton, wynik z 2024

wskazuje na powolng normalizacje.

Kwartalny popyt bankow centralnych w globalnej strukturze popytu na zfoto
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Strategia inwestycyjna

Q

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktérych gtdwng lokata sg inwestycje odwzorowujgce
zmiany ceny ziota. 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 90%. Drugim komponentem
sg inwestycje odwzorowujace zachowania cen pozostatych metali szlachetnych takich jak srebro, platyna i pallad
i ich ekspozycja osiagana jest réwniez przy wykorzystaniu funduszy typu ETC. Udziat pozostatych metali szlachetnych
wynosi od 0 do 20% aktywéw funduszu. Trzecim elementem funduszu, odpowiadajgcym za 0 - 30% aktywow

sg inwestycje w instrumenty udziatowe spotek zwigzanych z branzg wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sg udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowaé jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego.

Informacje o funduszach inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A.
oraz o ich ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w dokumentach prawnych tj. prospektach informacyjnych oraz w informacji dla klienta dostepnych w siedzibie
IPOPEMA TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.ipopematfi.pl. llekro¢ mowa jest o subfunduszach oznacza to subfundusze wydzielone w ramach
IPOPEMA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (IPOPEMA SFIO). Warto$¢ aktywdw netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania, co jest szczegétowo wskazane w
dokumentach prawnych funduszy i subfunduszy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej nabycia jednostek uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z prospektem informacyjnym oraz z informacja dla klienta, ktére zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji oraz wskazuja
ryzyka, koszty i optaty. Tabele opfat znajdujg sie na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagniecia celow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscig utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkoéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego funduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od poziomu pobranych optat
manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajagcego dochdd z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodéw
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wediug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. oswiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezyta starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrodet wiasnych IPOPEMA TFI S.A. lub zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze
informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujgce, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformutowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy beda pokrywaly sie z
rzeczywistymi danymi w przysztosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcéw
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlegaé¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody powstate w wyniku wykorzystania Materiatu
marketingowego niezgodnie z przeznaczeniem.

Zastrzega sie, ze jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w jakikolwiek
sposob informacji w nim zawartych na rzecz osoéb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikaciji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa, zarejestrowana przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, NIP 108-000-30-
69, kapitat zaktadowy 10.599.441,00 zt w cato$ci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalno$ci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIO.




