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Komentarz miesieczny lipiec 2024 r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W lipcu fundusz osiggnagt stope zwrotu wynoszqcqg 4,68% przy sredniej stopie zwrotu grupy
poréownawczej na poziomie
3,73%. Stopa zwrotu od poczatku roku wyniosta 14,86%, natomiast srednia dla analogicznej grupy
porownawczej wynosi 16,04%.

Na dzienn 31.07.2024 M 3M 6M YTD 12M 24M

IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A +4,68% +6,47% +19,35% +14,86% +16,13% +21,80%
Mediana grupy poréwnawczej +4,38% +6,47% +19,35% +16,63% +17,64% +30,09%
Srednia grupy poréwnawczej +373% +545% +23,47% +16,04% +14,39% +19 81%

Zrédfto: Analizy.pl, obliczenia wtasne
Wyniki funduszu

[

inwestujgcych w segmencie metali szlachetnych. Rynki w duzej mierze

Lipiec okazat sie korzystnym miesigcem dla funduszy
reagowaty optymistycznie wraz ze zmienigjacymi sie oczekiwaniami
dotyczgcymi nadchodzgcych obnizek stop procentowych w USA. Na
koniec miesigca inwestorzy wyceniali obnizke o 25 punktow bazowanych
do konica roku jako niemal pewng, a dodatkowa ,¢wiartka” ktéra miataby

przyczyni¢ sie do poziomu nizszego o 50 punktéw bazowych wyceniana

Piotr Huminski, CFA
zarzgdzajgey funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warmirisko-

byta z 30% prawdopodobienstwem. To z kolei wywierato presje na
rentownosci obligacji skarbowych USA, ktére pod koniec miesigca przebity

poziom 4%. Ponadto widoczne byto zawezanie sie spreadu pomiedzy

Mazurskiego w Olsztynie. L. . . . . . i
rentownoscia 2 i 10 letnich obligacji skarbowych do poziomu 20 punktow
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA

TFI na stanowisku analityka, a nastepnie bazowych (w skrajnym momencie relacja 2y-10y wynosita 100 punktow

zarzadzajgcego funduszami.
Odpowiadat min. za analizy spétek z bazowych). Stabngca realna rentowno$é obligacji skarbowych w minionym
sektora Information Technology,

Communication Services, odnawialnych
zrodet  energii oraz  rynku  metali
szlachetnych. Od 2022 roku zatrudniony
na stanowisku zarzqdzajgcego
funduszami, w ramach ktérego zarzadza
m.in. funduszami Ipopema Ztota i Metali
Szlachetnych ~ SFIO  oraz  Ipopema
Zrownowazony  Inwestycji - Globalnych
SFIO, od ich powstania.

miesigcu przyniosta wzrosty cen ztota o okoto 52%, co przetozyto sie na
10,90% wzrost w segmencie spotek wydobywczych (NYSE Arca Gold
Miners). Sytuacja gorzej wyglgdata w przypadku pozostatych metali,
ktorych ceny zakonczyty lipiec z ujemnymi stopami zwrotu: srebro -0,5%,

platyna -1,8% oraz pallad -5%.

Posiada tvtut Chartered Financial Analvst

Aktywa 29.12.2023 31.07.2024 YTD

Ztoto $/oz 2 062,98 2 447,60 18,64%
Srebro $/oz 23,80 29,01 21:90%
Platyna $/oz 991,90 978,74 -1§33%
Pallad $/oz 1100,24 928,75 ,59%
NYSE ARCA Gold Miners 876,44 1 058,09 20,73%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 152,92 175,65 14,86%

Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg, 31.07.2024
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Z koricem miesigca Swiatowa Rada Ztota (World Gold Council) opublikowata kwartalny raport popytu i
podazy na rynku ztota. Globalny popyt w 2 kwartale 2024 wzrdést o 4% rok do roku, osiggajac obrét na
poziomie 1258 ton ztota. Warto podkredli¢, ze catkowity popyt uwzglednia 329 ton popytu wygenerowanego
przez segment OTC (over-the-counter, obrot pozagietdowy) ktéry odpowiadat za 26% catkowitego popytu
($rednia 5cio letnia wynosi 12%). W przypadku wykluczenia popytu OTC globalny popyt na ztoto w 2 kwartale
2024 odnotowat spadek o -6% rok do roku. Stabosc¢ popytu wynikata gtdéwnie z presji na segment jubilerski,
ktory historycznie jest najwiekszg grupg popytowg w globalnej strukturze (Srednia 42%). Ze wzgledu na wzrosty
cen ztotq, zauwazalny byt mocny spadek zainteresowania konsumentéw na produkty jubilerskie co przetozyto
sie na spadek popytu o -17% rok do roku, skutkujgc spadkiem udziatu jubilerstwa do poziomu 33% w globalnej
strukturze popytu. Pozytywem, jednakze nie majgcym duzego wptywu okazat sie segment technologiczny,
ktorego popyt wzrdst o 11% rok do roku osiagajac 6% udziat w globalnym popycie. Wzrost popytu jest efektem
wzrostu zapotrzebowania na moc obliczeniowq, ktéra jest niezbedna do rozwoju projektdw opartych o modele
sztucznej inteligencji (Al). W celu zwiekszenia mocy obliczeniowej obserwowany jest wzrost popytu na
komponenty i urzgdzenia pozwalgjgce na rozwijanie tychze technologii, a do ich produkcji niezbedne jest w
wielu przypadkach ztoto. Na koniec pozostat segment inwestycji oraz bankéw centralnych. W przypadku
inwestycji obserwujemy podobne trendy jak w poprzednich kwartatach. Catkowity popyt inwestycyjny w drugim
kwartale 2024 urdst o 1% rok do roku i odpowiadat za 20% $wiatowego popytu ($rednia 5cio letnia wynosi
25%), Widoczne jest w dalszym ciggu utrzymujgce sie wysokie zainteresowanie sztabkami ztota, ktére bytyby
gtownym zrédtem popytu inwestycyjnego (wzrost o 12% rok do roku). W przypadku inwestycji w fundusze
ETF/ETC odnotowalismy kolejny kwartat odptywodw ktére wynidst -7 ton. Warto podkresli¢, ze miniony kwartat
byt 9 kwartatem z rzedu odptywow z funduszy inwestujgcych w ztoto. Przeglgdajac szczegdtowe dane
dotyczgce popytu inwestycyjnego, mozemy zauwazyc¢, ze prawie cato$c¢ popytu inwestycyjnego jest
generowane przez kraje azjatyckie (gtéwnie Chiny i Indie), natomiast odptywy kapitatu dotyczg USA oraz
panstw europejskich. W przypadku ostatniego segmentu jakim sg banki centralne, widoczny jest utrzymujgcy
sie wysoki poziom aktywnosci bankow w zakupach ztota. Segment bankdéw wygenerowat 183 tony i odpowiadat
za 15% catkowitego popytu. Utrzymujgce sie napiecia na bliskim wschodzie, brak rozwigzania w konflikcie
Ukraina - Rosja, zachecajg banki centralne, zwtaszcza panstw rozwijajacych sig, do dywersyfikacji swoich

aktywow rezerwowych.

Kwartalny popyt inwestycyjny oraz bankéw centralnych na ztoto (% udziatu) vs cena ztota $/o0z




100%

2400
90%
80% | 2200
70%
2 000
60% ~ / '
/ N/ \ 1800
50% -
40% f 1600
30% e
/ 1400
20% I A bg3 £
0% I I 1000
Ql'ls Ql'l6 Qi'l7 Q118 Q119 Q120 a1zl Q1'az Q123 Ql12a
— nwestycje mmmm Banki Cetrnalne oo lediana e LBMA Gold Price, USS/oz

Zrédto: World Gold Council (Swiatowa Rada Ztota), Bloomberg, Analiza wtasna

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych gtowng lokatg 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 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,
odpowiadajacym za 0 - 30% aktywdw sq inwestycje w instrumenty udziatowe spdtek zwigzanych z branzg

wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sa udostepniane tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie mogg stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowac jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak rowniez 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 informac;ji 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). Wartos¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na skfad 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 wynikoéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone s3a 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, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. oswiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza 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 dotyczace przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaly sig z
rzeczywistymi danymi w przyszitosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcéw
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac¢ si¢ z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci 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 oséb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Pr6zna 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 catosci optacony. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Materiat przeznaczony dla dystrybutorow oraz Uczestnikow FIO.




