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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W styczniu wycena funduszu zwiekszyta sie o +4,24%. Stopa zwrotu uplasowata sie nieco powyzej
Sredniej stéop zwrotu osigganych przez fundusze zaliczane do grupy poréwnawczej.

Na dzienn 31.01.2023 ™M 3M 6M YTD 12M

IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A +4,24%  +14,83%  +8,00%  +4,24%  +6,38%
Mediana grupy poréownawczej +6,08%  +19,02%  +10,61% +6,08% +4,60%
Srednia grupy porownawczej +4,09% +18,88% +8,26% +4,09% -0,54%

Zrédto: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Piotr Humirski
zarzgdzajgcy funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warmirisko-
Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzadzajgcego funduszami, koncentruje
sie  na branzach  technologicznej,
odnawialnych  zrédet  energii oraz
metalach szlachetnych.

Dos$wiadczenia zawodowe zdobywat w
kilku renomowanych kancelariach
prawniczych. Odpowiadat za analizy
spotek z sektora Information Technology
i Communication Services, byt tez
odpowiedzialny za zarzgdzanie czescia
funduszy inwestujacych w tych sektorach.

Jest kandydatem do Il etapu egzaminu
CFA.

Wyniki funduszu

I— Poczgtek roku dla metali szlachetnych okazat sie relatywnie
pozytywny. Kontynuacja wzrostow z 4 kwartatu 2022 byta widoczna w
przypadku ztotaq, ktérego cena w styczniu urosta o kolejne 57% w ujeciu
miesiecznym. W efekcie moglismy obserwowac silny trend wzrostowy w
przypadku segmentu spotek wydobywczych, ktérych zmiana cen przez
pryzmat indeksu NYSE ARCA Gold Miners wyniosta +11,4%. Dlatego w
analizie tych dwoch klas aktywow mozemy mowi¢ o naprawde dobrym
poczatku roku. Wzrosty natomiast ominety pozostate metale, warto
pamietad, iz koncoéwka roku 2022 nalezata wtasnie do srebra i platyny
pod katem dynamiki odbicia, nie mniej poczatek roku 2023 w przypadku
srebra, jak i platynowcow, skutkowat korektg cen. Korekta dla
poszczegolnych metali wyniosta -0,9% w przypadku srebra, -5,6% platyny
i -7,8% palladu.

Aktywa 30.12.2022 31.01.2023 YTD

Ztoto $/oz 1 824,02 1928,36 5,72%
Srebro $/oz 23,95 23,73 -%94%
Platyna $S/oz 1074,29 1014,49 57%
Pallad $/oz 1792,68 1653,33 77%
VanEck Gold Miners ETF 28,66 32,02 11,72%
NYSE ARCA Gold Miners 805,50 897,17 11,38%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 149,42 155,75 4,24%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31012023

Stabos¢ amerykaniskiej waluty, ktora byta takze widoczna przez pryzmat EURUSD, wspierata wzrosty w

segmencie metali szlachetnych. Odczyty inflacyjne pozwolity uwierzy¢ inwestorom, iz zmiana retoryki Fed jest

kwestig czasu (konsensus docelowej stopy referencyjnej na podstawie kwotowarn kontraktéw terminowych na

stope procentowq zaktada dwie obnizki w 4 kwartale 2023). Natomiast oczekiwania odnosnie polityki ECB

skierowane sg w kierunku bardziej restrykcyjnych decyzji, co w efekcie wspierato dalszg deprecjacje

amerykarskiej waluty. Dodatkowo z korcem miesigca Swiatowa Rada Ztota (World Gold Council - WGC)
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opublikowata cykliczny raport o popycie/podazy na ztoto za 4 kwartat 2022 roku. W kontekscie kwartalnym
w dalszym ciggu zauwazalna jest wysoka aktywnos$¢ bankdw centralnych w catkowitym popycie, ktorych
udziat w strukturze spadt o 6% kwartat do kwartatu (z 37% do 31%), jednak w dalszym ciggu pozostaje drugg
najwiekszg sita popytowa. Z ciekawostek warto wspomnie¢ o dynamice rok do roku wzrostu popytu w
segmencie bankoéw centralnych, ktérych wzrost wyniost rekordowe 1116% (oczywiscie trzeba pamietad, ze popyt
w 4 kwartale 2021 wynosit jedyne 34 tony, natomiast w 4 kwartale ubiegtego roku odczyt byt na poziomie 417
ton, takze mozemy mowi¢ o efekcie niskiej bazy). Popyt inwestycyjny wzrdst o 18% rok do roku i w dalszym
ciggu wynikat gtownie z rozwigzan tradycyjnych opartych o fizyczne ztoto takich jak sztabki czy monety
bulionowe. Odnosdnie popytu inwestycyjnego ptyngcego z rynku finansowego, zauwazy¢ mozna stabngcq
dynamike odptywdw (-90 ton vs -244 ton w trzecim kwartale 2022 roku), co pozwala takze uzasadni¢ wzrosty
na rynkach finansowych w ostatnich miesigcach, biorgc takze pod uwage, iz nominalny catkowity popyt (1337

ton) w ostatnim kwartale 2022 roku okazat sie najwyzszym wynikiem kwartalnym od analizowanego 2010 roku.

Swiatowa struktura kwartalnego popytu na ztoto
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Zrédto: Ipopema TFI, Swiatowa Rada Ztota, Bloomberg, 31.01.2023

Catkowity popyt w 2022 roku nie zdotat przebi¢ rekordowego 2011 roku, zabrakto niecatych 6 ton, aby mowic
o rekordowym roku (liczgc od 2010r.). Natomiast mozemy powiedzie¢ o rekordowym roku w kontekscie popytu
jaki wygenerowaty banki centralne, 1136 ton ztota jakie zostaty kupione w 2022 roku okazaty sie najwyzszym
wynikiem od 55 lat. Popyt inwestycyjny pozostawat pod presjg, z tgcznym 26% poziomem w catkowitym
popycie (mediana za ostatnie 12 lat wynosi 40%), wygenerowanym przez sztabki i monety (26% - 1217 ton) w
catosci zrekompensowaty odptywy z funduszy ETF/ETC (-110 ton). W odniesieniu do nadchodzgcych miesiecy,
ze wzgledu na utrzymujgcq sie niepewnos¢ geopolityczng mozemy oczekiwac dalszej podwyzszonej aktywnosci
bankéw centralnych. Mimo wszystko ciezko oczekiwac dalszych rekorddw, a raczej podwyzszonego popytu
na tle historycznych $rednich. Pozytywnym kontrybutorem moze okazac sie popyt inwestycyjny, ktory w dalszym
ciggu jest ponizej $redniej. O ile rozwigzania o fizyczne ztoto majq sie dobrze i w aktualnym otoczeniu mozemy
spodziewac¢ sie stabilnego popytu, to w przypadku produktéw finansowych, ktérych dynamika w ostatnim
kwartale wskazuje na malejgcg warto$¢ odptywow, to w przypadku powrotu inwestoréw oznaczad bedzie

pozytywnag kontrybucje.




Q 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 90%.
Drugim komponentem sqg 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 sqg inwestycje w instrumenty udziatowe spdtek zwigzanych z branzg
wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikdw 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 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 pochodzqg 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 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 odpowiedzialnosci za decyzje
inwestycyjne oséb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z
Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informagciji.

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 migjscach 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 czesci wptaconych érodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji
nie jest réwnoznaczna 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. 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 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.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FlO.




