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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Lipiec fundusz zakonczyt ze stopg zwrotu réwng -2,21%. Mediana stop zwrotu funduszy z grupy
poréownawczej w minionym miesiqgcu wyniosta -5,28%. Stopa zwrotu od poczgtku roku wynosi -1,33% i
jest wynikiem najlepszym w grupie poréwnawczej, takze w kategorii stép zwrotu za ostatnie 6 miesiecy.

Na dzien 29.07.2022 M 3M 6M YTD

IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A -2,21% -10,58% -0,41% -1,33%
Mediana grupy poréwnawczej -5,28% -18,18% -7,30% -10,37%
Srednia grupy poréwnawczej -4,86% -16,87% -6,99% -9,79%

zrédto: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Piotr Humirski
zarzgdzajgcy funduszem

Absolwent Uniwersytetu Warmisko-
Mazurskiego w Olsztynie.

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, «a
nastepnie zarzadzajgcego funduszami,
koncentruje sie na branzach
technologicznej, odnawialnych zrodet
energii oraz metalach szlachetnych.
Doséwiadczenia zawodowe zdobywat
w  kilku renomowanych kancelariach
prawniczych. Odpowiadat za analizy
spotek z sektora Information
Technology i Communication Services,
byt tez odpowiedzialny za
zarzqdzanie czescia funduszy
inwestujacych w tych sektorach.

Jest kandydatem do Il etapu egzaminu
CFA.

| Wyniki funduszu

Lipiec charakteryzowat sie duzg zmiennoscig na rynku metali
szlachetnych. Cena ztota w trzecim tygodniu miesigca osiggneta 1680 $ za
uncje, co byto najnizszym poziomem tego roku, a takze poziomem
zblizonym do dotka cenowego po pandemii COVID-19 odnotowanego w
sierpniu 2021 roku. Ostatecznie cena ztota zamkneta miesigc w okolicach
1765 dolaréw, co przetozyto sie na jednomiesieczng stope zwrotu
wynoszqgcq -2,3%. W efekcie na staby performance ztota, w segmencie
spotek wydobywczych obserwowalismy kontynuacje spadku wycen. Indeks
NYSE ARCA Gold Miners w lipcu zakonczyt miesigc z wynikiem -4,6%. W
przeciwienstwie do czerwca, w minionym miesigcu in plus wyroznity sie
metale szlachetne o nieco bardziej przemystowym charakterze. Cena srebra
wzrosta o 0,4%, natomiast ceny platyny i palladu ksztattowaty sie
nastepujgco 0,3% oraz 9,8%. Bez watpienia na koniec lipca w segmencie
metali szlachetnych wygranym pozostagje pallad, ktérego zmiana cen jako

jedyna pozostaje z dodatniqg stopg zwrotu w 2022 roku.

Aktywa 31.12.2021 29.07.2022 YTD

Ztoto S/oz 1 829,20 1765,94 —3,4{1%
Srebro $/0z 23,31 20,36 5%
Platyna S/oz 968,74 899,36 -7|]%
Pallad $/oz 1904,84 2 131,10 11,8535%
VanEck Gold Miners ETF 32,03 2627 | 17%
NYSE ARCA Gold Miners 897,68 731,50 IIl%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 146,14 144,21 -1,33%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.07.29

W dniu 27 lipca miato miejsce kolejne posiedzenie FOMC zakonczone podwyzkg stop procentowych

o 75 pb do przedziatu 2,25 - 2,5%, ktéra byta zgodna z konsensem rynkowym. Uzasadnienia decyzji, ktéra

okazata sie bez zaskoczenia w stosunku do oczekiwan rynkowych, mozemy szuka¢ w silnych danych
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makroekonomicznych dotyczgcych rynku pracy oraz ostatnimi odczytami inflacji. Zgodnie z ponizszym
wykresem mozemy zauwazy<¢ zwiekszajacy sie spread pomiedzy dynamikg inflacji CPI (biata linia) a dynamikg
bazowej inflacji CPI (biata linia przerywana) oraz drugi miesigc z rzedu nizszy odczyt inflacji bazowej. Gtownym
czynnikiem odpowiedzialnym za roznice pomiedzy CPIl, a inflacjg bazowq jest silny wzrost cen surowcow
energetycznych z poprzednich miesiecy, co w efekcie takze wptyneto na wzrost cen zywnoéci. Ten impuls w
ostatnich tygodniach stopniowo wygasat, co powinno zmniejszy¢ kontrybucje cen surowcow i energii do
dynamiki inflacji CPl, a spadajace ceny zywnosci i dobr trwatych bedg ujemnie oddziatywac na dynamike
inflacji bazowej CPl. Zestawigjgc powyzsze z ostatnim zachowaniem USD, ktére charakteryzowato sie
wyjatkowa sita i nie sprzyjato wycenom metali szlachetnych. Po decyzji ogtoszonej przez FOMC, dolar
amerykariski ostabit sie, co pozwolito ztapac¢ troche oddechu i odrobi¢ czes$c strat wygenerowanych w

poprzednich tygodniach miesigca.

Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg

Na koniec lipca inwestorzy otrzymali raport ze Swiatowej Rady Ztota (World Gold Council - WGC)
podsumowujacy strukture popytu i podazy na rynku ztota w drugim kwartale 2022 roku. Popyt na ztoto w
drugim kwartale 2022 roku spadt o 8% rdr, natomiast podaz zwiekszyta sie o 5% w analogicznym okresie. Za
spadek popytu w duzej mierze odpowiadat spadek popytu inwestycyjnego, ktérego dynamika w drugim
kwartale wyniosta -28% rdr. Rozktadajac popyt inwestycyjny na czynniki pierwsze, najwiekszg negatywng
kontrybucje wygenerowaty odptywy z funduszy ETF ktorych warto$¢ odptywow wyniosta 39 ton. Dodatkowo,
spadek inwestycji wspieraty sztabki ktorych wartosé¢ popytu wyniosta 245 ton (-7% rdr). Spadki w inwestycjach
zostaty ograniczone ze strony duzego zainteresowania monetami, ktorych tgczny popyt rok do roku wzrost o
20% (87 ton). Segment jubilerski osiggngt 51% udziatu w catkowitym popycie, rosngc o 6% rdr. Interesujgce
wydajg sie dane dotyczgce dziatalnodci bankow centralnych, ktérych popyt w drugim kwartale 2022 roku
spadt o 14%. Co ciekawe w strukturze ogdlnego popytu pomimo spadku, banki odpowiadaty za 19%
zapotrzebowania, ktérego érednia za ostatnie 12 lat utrzymuje sie na poziomie 11%. Banki w drugim kwartale
dokonaty zakupdw na 180 ton ztota. Poréwnujagc z analogicznym okresem rok temu, z ktérego wynika spadek
o 14%, gdyz popyt w 2Q21 wynidst 210 ton (co byto drugim najwiekszym wynikiem w ostatnich 10 latach,
rekordowy popyt wynidst 241 ton w 3 kwartale 2018 roku). Tym bardziej pomimo spadku aktywnosé bankow

centralnych w odniesieniu rok do roku, warto pamieta¢ ze to wtasnie ten segment w ostatnim czasie odgrywa




coraz wiekszg role w strukturze popytu. Czynnikiem wspierajgcym popyt nadal pozostajg napiecia

geopolityczne oraz recesyjne otoczenie makroekonomiczne.

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych gtowng lokata sq 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 70%.
W celu wyzszej efektywnosci kosztowej, statut funduszu zaktada zwigkszenie limitu z 20% do 50% dla wybranych
dwoch funduszy ETC inwestujgcych w ztoto, tj. iShares Physical Gold ETC oraz Invesco Physical Gold ETC.
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,
odpowiadajagcym za 0 - 30% aktywdw sq inwestycje w instrumenty udziatowe spdtek zwigzanych z branzg
wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikow 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,
wyswietlenie, 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 zawiera¢ sformutowania
i poglady dotyczqgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedg 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 pochodzq ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowac poprawnoséci 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 informacii.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegétowy opis czynnikow 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 gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wiqzq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czeéci wptaconych $rodkow. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegodlnosci podatkow.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII 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 wrze$nia 2007 roku.




