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Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W lutym fundusz osiagnat stope zwrotu wynoszaca -2,86% przy sredniej stopie zwrotu grupy porownawczej
na poziomie -2,66%. Stopa zwrotu od poczatku roku wyniosta -6,79%, natomiast srednia dla analogicznej

grupy poréwnawczej wyniosta -8,5%.

Wyniki funduszu

Podobnie jak styczeh, luty nie nalezat do dobrych miesiecy dla rynku
metali szlachetnych. Z wyjatkiem ztota, ktérego cena wzrosta o +0,2% w skali
minionego miesigca, pozostate metale zakonczyly miesigc na minusie. Wynik
ztota, ktory byt delikatnie nad kreskg w dalszym ciggu nie rozpieszcza i
pozostawia catg grupe aktywow zaliczanych do metali szlachetnych na
minusach, liczac wyniki od poczatku roku. Najwiekszy spadek odnotowaty

spotki wydobywcze, ktore przez pryzmat indeksu NYSE Arca Gold Miners

zakonczyty miesigc ze stopg zwrotu wynoszacg -6,25%. Platyna i pallad

Piotr Huminski, CFA kolejno z wynikami -4,5% i -3,5% oraz srebro -1,2%.
zarzgdzajgcy funduszem
Aktywa 29.12.2023 29.02.2024 YTD
Absolwent quwersytetu Warmihsko— Ztoto $/0z 2062,98 2 044,30 -0,91% [l
Mazurskiego w Olsztynie.
Srebro $/oz 23,80 22,68 -4,71{.
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie Platyna $/o0z 991,90 880,27 '
zarzqdzajogcego funduszami. Pallad $/oz 1100,24 946,75 -13,9
Odpowiadat min. za analizy spotek z .
sektora Information Technology, NYSE ARCA Gold Miners 876,44 740,81
Communication - Services, odnawialnych Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 152,92 142,53 -6,79%

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

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 29.02.2024

Czynniki jakie byty odpowiedzialne za ksztaltowanie sie cen w segmencie

metali szlachetnych byty w zasadzie identyczne jak styczniu i dotyczyly danych

Posiada tytut Chartered Financial Analyst . . . . .
(CFA). makroekonomicznych oraz finalnie zmiany w stosunku do oczekiwanych

obnizek stop procentowych przez Fed. Na poczatku miesigca wraz z
odczytami dotyczgcymi zatrudnia w sektorze pozarolniczym, ktére okazaty sie znaczgco powyzej konsensusu (353k
vs 180k), rynek zareagowat mocniejszym wzrostem rentownosci amerykanskich obligacji, co naturalnie wywierato
presje na rynku ztota i metali szlachetnych. Kolejne dane dotyczace inflacji otrzymalismy 13-ego lutego i w tym
przypadku odczyty byly takze powyzej oczekiwan rynkowych. Inflacja bazowa rok do roku okazata sie wyzsza od
0,2% od prognozy analitykow (3,9% vs 3,7%), podobnie zresztg jak inflacja z uwzglednieniem cen energii i zywnosci,
ktora wyniosta 3,1% vs 2,9%. Otoczenie rynkowe z silnym rynkiem pracy i wyzszym odczytem inflacyjnym wspieraty
dalsze wzrosty rentownosci, ktéra w przypadku papierow dziesiecioletnich wzrosta w skali miesigca o 34 punktéw
bazowych, wracajac do poziomu 4,25%. W zwigzku z powyzszymi odczytami makro zmienity sie takze oczekiwania
rynku co do pierwszej terminu obnizki stép przez Fed. Jeszcze miesigc temu rynek zakfadat, ze pierwsza obnizka o
25 punktéw bazowych bedzie miata miejsce w maju. To co mozemy zauwazy¢ na ponizszym wykresie to zmiana

jaka sie dokonata na przestrzeni ostatniego miesigca w owych oczekiwaniach poziomu stép procentowych. Jeszcze
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miesigc temu rynek oczekiwat, ze w czerwcu z prawie 56% prawdopodobienstwem Fed dokona drugiej obnizki do
poziomu 4,75-5% (pierwsza obnizka miata by¢ w maju). Natomiast ostatnie odczyty sugeruja brak obnizki
majowej i dopiero pierwsze ciecie stop procentowych w czerwcu o 25 punktow bazowych. Warto wspomnieg,
ze jest to kolejne przesuniecie rozpoczecia cyklu obnizek, ktore jeszcze na przetomie roku byto prognozowane na

marzec.

Oczekiwany poziom stopy procentowej Fed (fed rate) w czerwcu 2024 roku

TARGET RATE PROBABILITIES FOR 12 CZE 2024 FED MEETING

@ Current 1D (1 mar 2024) 1W (26 lut 2024) 1M (2 lut 2024)
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Zrodto: https://www.cmegroup.com/markets/interest-rates/cme-fedwatch-toolhtml2redirect=/trading/interest-rates/countdown-to-fomc.html

ZwracaliSmy uwage, ze oczekiwania obnizek w marcu malejg i mogg generowac ryzyko oraz zmiennos¢ na rynku
metali szlachetnych. O ile zmiana oczekiwanh w kierunku przetomu drugiego i trzeciego kwartatu wydaje sie bardziej
realna, to w dalszym ciggu nie jest pozbawiona ryzyka i niewykluczone, ze na rozpoczecie cyklu luzowania polityki
monetarnej przyjdzie nam czekaé¢ do trzeciego kwartatu. Mimo wszystko ostatnie zmiany w rentownosci czy
opisywanych oczekiwaniach poziomu stép procentowych ulegty normalizacji i wptyw w nadchodzgcych miesigcach
nie powinien by¢ tak widoczny jak w pierwszych miesigcach tego roku. Przyglgdajac sie takze danym dotyczacych
naptywow/odptywéw z funduszy inwestujgcych w ztoto, widzimy w dalszym ciggu utrzymujacy sie trend odptywdw.
Rok 2024 rozpoczat sie odptywami w kazdym z pojedynczych tygodni. Stabilizacja poziomu stép procentowych i
kolejno powrét do dalszego obnizenia sie rentownosci, moze okazac¢ sie czynnikiem, ktéry przekieruje czes¢ kapitatu

w kierunku funduszy ztota, co powinno wspiera¢ wyceny metali szlachetnych.

Naptywy i odptywy z funduszy ETF/ETC inwestujacych w zfoto
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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 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 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 spétek zwigzanych z branzg wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikdw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI
S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub rozpowszechnianie w
jakikolwiek spos6b 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 wiedzg oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzier sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ sformutowania i poglady
dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy bedg pokrywaty sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci. Dokument nie
moze stanowi¢ wystarczajgcej podstawy do podjgcia decyzji o skorzystaniu z ustugi Towarzystwa lub nabyciu jednostek uczestnictwa Funduszu.
Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wiasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo
za wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowac¢ poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie
moga podlega¢ 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
informaciji.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka, zawarte sg w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie dostepnym na
stronie ipopematfi.pl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informacii 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 wigzg sie
z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Osiggnigta 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
opfat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegolnosci podatkow.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000278264, REGON 140903771, NIP 1080003069. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z 13 wrzes$nia 2007 roku.

Material przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIO.




