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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W marcu fundusz osiagnat stope zwrotu wynoszaca +10,79% przy sredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie 14,36%. Stopa zwrotu od poczatku roku wyniosta +3,26%, natomiast srednia dla

analogicznej grupy porownawczej wyniosta +4,38%.

Wyniki funduszu

W marcu inwestorzy na rynku metali szlachetnych mogli odetchngc¢
z ulgg. Byt to pierwszy miesigc w 2024 roku, w ktérym wszystkie z
analizowanych aktywoéw odnotowaty dodatnie stopy zwrotu. Ponadto w
przypadku ztota, srebra czy spétek wydobywczych marcowy performance
pomogt zakonczyé pierwszy kwartat z dodatnim wynikiem liczonym od
poczatku roku. Jezeli chodzi o nominalne zmiany cen w minionym miesigcu, to
ksztattowaty sie one nastepujgco: +9% ztoto, +10% srebro, +3,5% platyna,
+7,4% pallad oraz +19,3% spoétki wydobywcze (indeks NYSE Arca Gold

Piotr Humiriski, CFA Miners).
zarzgdzajgey funduszem
Aktywa 29.12.2023 29.03.2024 YTD
Absolwent Uniwersytetu Warmirisko- T
Mazurskiego w Olsztynie. Ztoto S/OZ 2 062,98 2 229,87 8,q9%
v 0,
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA Srebro 5/0z 23,80 24,96 4,91%
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie Platyna $/oz 991,90 911,29 I:_.3%
zarzqdzajgcego funduszami.
Odpowiadat min. za analizy spotek z Pallad $/oz 1100,24 1 016,55 I]l%
sektora Information Technology, X [
Communication Services, odnawialnych NYSE ARCA Gold Miners 876,44 883,65 0,82%
zrédet  energii oraz  rynku  metali . .
szlachetnych. Od 2022 roku zatrudniony Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 152,92 157,91 3,26%

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.

Posiada tytut Chartered Financial Analyst
(CFA).

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 28.03.2024

Marcowe dane makroekonomiczne nie wptynety na rynek metali szlachetnych

negatywnie, jak miato to miejsce w poprzednich miesigcach. Odczyty inflacji

powyzej konsensusu rynkowego o 0,1% w przypadku inflacji bazowej (3,8%)
jakiinflacji z uwzglednieniem cen zywnosci i energii (3,2%) oraz finalny wzrost PKB w czwartym kwartale 2023, ktory
wyniost 3,4% rok do roku vs prognoza 3,2%. Marcowe odczyty PMI dla przemystu czy ustug utrzymujg sie na
poziomie powyzej 50 pkt wraz z poprawiajgcym sie wskaznikiem sentymentu konsumenta w USA, potwierdzajg w
dalszym ciggu odpornos¢ amerykanskiej gospodarki na srodowisko wysokich stop procentowych. Ponadto dynamika
ptacy realnej wyniosta 4,3% r/r, co jest poziomem istotnie ograniczajgcym dalsze tempo dezinflacji w amerykanskiej
gospodarce. Z drugiej strony dane dotyczace bezrobocia pokazaty wzrost stopy bezrobocia z poziomu 3,7% do 3,9%,
lecz inwestorzy uznali, iz Fed z takim zestawem danych makro nie bedzie sktonny do szybkiego obnizania stop i na
koniec kwietnia liczba oczekiwanych obnizek w tym roku spadta z 4 cie¢ do 3. Co ciekawe, poziom rentownosci
obligacji w USA nie zmienit sie na przestrzeni minionego miesigca, co takze wptyneto na stabilne zachowanie
samego dolara amerykanskiego (dolar indeks +0,15% miesigc do miesigca). Realna rentowno$¢ z amerykarskiego
dtugu takze pozostawata w okolicach 1,9%. O ile marzec nie byt rozgrywany przez pryzmat danych makro to Zrédet

pozytywnego zachowania cen metali mozemy szuka¢ w danych dotyczgcych aktywnosci inwertorow. Analizujgc
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dane gietd towarowych zauwazalna jest znaczgca poprawa liczby otwartych pozycji w kontraktach terminowych na

ztoto, w tym po stornie kupujgcych.
Nominalna wartos$¢ otwartych kontraktoéw terminowych na zioto (mld USD)
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Zrédto: World Gold Council

Dodatkowo w marcu fundusze, ktére zabezpieczajg emitowane instrumenty w fizycznym ztocie odnotowaty pierwszy
kalendarzowy tydzien naptywoéw w biezagcym roku. Warto pamietaé, ze jedna jaskétka wiosny nie czyni, niemniej
wielokrotnie wskazywalismy w prezentowanych danych popytowych, a takze danych dotyczacych poziomu aktywéw
w funduszach ziota, ze poziom zaangazowania inwestorow finansowych jest na wyjatkowo niskim poziomie.
Poprawiajgcy sie sentyment wraz z rekordowymi cenami ztota, moze pozytywnie wptyng¢ na powrét inwestorow

spekulacyjnych na rynek metali szlachetnych, co bytoby dodatkowym czynnikiem wspierajgcym.

Naplywy 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 spotek zwigzanych z branzg wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Ninigjszy materia (,Dokument”) ma charakter informacyjny, skierowany jest do uczestnikdéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez IPOPEMA
TFI S.A. (,Towarzystwo”). Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub
rozpowszechnianie w jakikolwiek sposdb 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 zawierac sformutowania
i poglady dotyczgce 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 pochodzq ze zrédet wtasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne. Towarzystwo nie moze zagwarantowa¢ poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w
Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg 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 osob, 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 informagji 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 czesci wptaconych érodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartosci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnosci podatkdw.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Proznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego 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 FIO.




