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Komentarz miesieczny sierpien 2024 r.
Materiat reklamowy

IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W sierpniu fundusz osiagnat stope zwrotu wynoszaca 2,49% przy sredniej stopie zwrotu grupy porownawczej

na poziomie 1,55%. Stopa zwrotu od poczatku roku wyniosta 17,73%, natomiast srednia dla analogicznej

grupy poréwnawczej wynosi 18,81%.
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Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie
zarzqdzajacego funduszami.
Odpowiadat min. za analizy spotek z
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.

Posiada tytut Chartered Financial Analyst
(CFA).

Wyniki funduszu

Sierpien podobnie jak lipiec byt bardziej korzystny dla ziota i spétek
wydobywczych anizeli metali szlachetnych mocniej powigzanych z branza
przemystowg. Zwiekszajace sie prawdopodobienstwo wrzesniowej obnizki
referencyjnej stopy procentowej w USA oraz eskalacja konfliktu na bliskim
wschodzie, pozytywnie wplywaly na zachowanie cen ziota, ktérego cena w
minionym miesigcu wzrosta o 2,3%, tym samym wybijajac nowe historyczne
szczyty osiaggajgc cene 2530 USD za uncje ztota. Rosngca cena zitota przetozyta
sie pozytywnie na segment spdtek wydobywczych, ktérych wzrost mierzony
przez pryzmat indeksu NYSE Arca Gold Miners zakonczyt miesigc z wynikiem
2,3%. W przypadku pozostatych metali szlachetnych w ostatnich dwoéch
miesigcach obserwujemy stabsze zachowanie na tle analizowanej grupy.
Ryzykiem pozostaje przyszta kondycja gospodarek. Stabsze dane
makroekonomiczne z Chin, majg negatywny wptyw miedzy innymi ze wzgledu
na udziat chifnskiej gospodarki w swiatowym przemysle. Zachowanie cen
surowcow przemystowych, w tym takze metali szlachetnych w ktorych
przemyst ma wyzszy udziat w popycie, uzasadnia w czesci gorsze zachowanie
tych metali w stosunku do ztota. Platyna zakohczyta miesigc z wynikiem -5,0%
i o ile pallad zaliczyt pierwszy wzrostowy miesigc w tym roku +4,4%, to w

dalszym ciggu pozostaje metalem o najstabszym wyniku liczonym od poczatku

roku. Srebro zakonczyto miesigc z wynikiem -0,5%.

Aktywa 29.12.2023 30.08.2024 YTD

Ztoto $/oz 2 062,98 2 503,39 2;].,35%
Srebro $/oz 23,80 28,86 2;[,30%
Platyna $/oz 991,90 929,79 [%,26%
Pallad $/oz 1100,24 969,63 I:‘l,87%
NYSE ARCA Gold Miners 876,44 1081,97 2#,45%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 152,92 180,03 17,73%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 30.08.2024
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Przygladajac sie danym makroekonomicznym z USA widzimy dalszg presje rynku pracy. Odczyty zatrudnienia w
sektorze pozarolniczym byty na poziomie 114tys przy oczekiwaniach rynku 175tys. Potwierdzeniem spowolnia rynku
pracy byt takze odczyt stopy bezrobocia, ktéry wyniost 4,3% (konsensus 4,1%). Dodatkowo, zestawiajac do tego dane
dotyczace inflacji, ktérej odczyty kolejny miesigc z rzedu ulegajg stopniowemu obnizeniu oraz nie zaskakujg
negatywnie w stosunku do oczekiwan rynkowych, posiadamy zestaw danych ktéry istotnie wptywa na zmiane retoryki
cztonkéw komitetu rezerwy federalnej Stanéw Zjednoczonych. Na moment pisania niniejszego komentarza rynek
wycenia, ze do konca roku stopa procentowa bedzie na poziomie nizszym o 100 punktéw bazowych. Biorgc pod
uwage, ze do konca roku pozostato jedynie trzy posiedzenia implikuje to, ze podczas z jednego z posiedzen mozemy
spodziewa¢ sie decyzji obnizki o 50 punktéw bazowych. W naszej ocenie rynek moze zbyt optymistycznie wyceniac
tempo obnizenia poziomu stép procentowych i raczej sktaniamy sie poziomowi do korica roku nizszemu o 75 punktow
bazowych. Oczywiscie jak zresztg kulminujg sami cztonkowie Fed, kluczowe beda nadchodzace dane z rynku pracy
ktére poznamy na poczatku wrzesnia. Biorac pod uwage, ze wspomniane oczekiwania wptywajg bezposrednio na
poziom rentownosci papierow dtuznych oraz ze rentownos¢ obligacji jest powigzana z rynkiem zitota (historycznie
wysoka ujemna korelacja) wptywa to pozytywne dla rynku metali szlachetnych. Obnizajgcy sie poziom rentownosci
obligacji i wplyw na popyt inwestycyjny w funduszach ztota widoczny byt juz w lipcu 2024 w ktérym inwestorzy z
Europy i Ameryki Pétnocnej kupili netto blisko 50 ton ztota. Byt to najlepszy wynik od marca 2022 roku i w zasadzie
drugi miesigc dodatnich naptywow liczac od wspomnianego marca 2022 (inwazja Rosji na Ukraine). Ponizej wykres
przedstawiajacy tygodniowe przeptywy w funduszach ztota (w mld USD) oraz 4-tygodniowg sSrednig kroczaca
przeptywow w tych funduszach. Mozemy zaobserwowaé w ostatnim czasie ozywienie inwestorow, ktore skutkowato
pozytywnymi naptywami do funduszy ziota. Dalsza utrzymujaca sie presja na rentownosci obligacji z duzym
prawdopodobienstwem moze przetozy¢ sie utrzymujacy sie na transfer kapitatu w kierunku metali szlachetnych, co z

kolei powinno w dalszym ciagu wspierac rynek ztota.
Tygodniowe przeplywy w funduszach ztota oraz 4-tygodniowa srednia kroczaca przeptywéw

Chart 11: Largest inflow to gold funds in 4 weeks
Flows to gold funds (vs 4-week moving average)
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Zrédto: BofA Global Investment Strategy, EPFR




Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktérych gtdwng lokata sg inwestycje odwzorowujace
zmiany ceny ziota. 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 s3
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% aktywéw funduszu. Trzecim elementem funduszu, odpowiadajgcym za 0 - 30% aktywow sg

inwestycje w instrumenty udziatowe spdtek zwigzanych z branzg wydobywczg metali szlachetnych.

NOTA PRAWNA

Informacje i dane zawarte w tym Materiale marketingowym sg udostepniane tylko i wytacznie w celach informacyjnych i reklamowych i nie moga stanowié¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowa¢ jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy
doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez 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 informacji 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¢é aktywow netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad 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 osiggniecia celow inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycje w fundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ si¢ z mozliwoscia 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 obcigzajacego dochod z inwestycji w fundusz, w szczegélnosci podatku od dochodow
kapitatowych.

Materiat marketingowy wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wediug stanu na dzien jego sporzadzenia. IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezyta starannoscia. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze
zrédet wtasnych IPOPEMA TFI S.A. lub Zrédet zewnetrznych uznanych przez IPOPEMA TFI S.A. za wiarygodne. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze
informacje zawarte w materiale marketingowym sg wyczerpujgce, poprawne i kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Materiat marketingowy
moze zawiera¢ sformufowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje, ze prognozy beda pokrywaly sie z
rzeczywistymi danymi w przysztosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Dane
zawarte w Materiale moga podlegaé¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia i moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z aktualnymi dokumentami prawnymi funduszy oraz skontaktowac sie z IPOPEMA TFI S.A., celem
uzyskania aktualnych informacji. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci 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, wys$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji
elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

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

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikéw FIO.







