®
lpo pema Komentarz miesieczny kwiecien 2024 r.
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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W kwietniu fundusz osiagnat stope zwrotu wynoszaca 1,91% przy sSredniej stopie zwrotu grupy
poréwnawczej na poziomie 1,75%. Stopa zwrotu od poczatku roku wynosi 25,60%, natomiast Srednia
funduszy z grupy poréwnawczej wyniosta 25,12%.

Na dzienn 30.04.2025 ™M 3M 6M YTD 12M 24M 36M 60M
IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych kat. A 191%  13,07%  1221%  2560% 32,94% 36,46% 36,00%  56,11%
Mediana grupy poréwnawczej 4,57% 15,86% 17,83%  2559%  37,87%  4079%  3610% -
$rednia grupy poréwnawczej 175% 12,75% 10,52% 2512%  2895%  3255%  2346% -

zrodto: Analizy.pl, obliczenia wtasne
Wybrane czynniki ryzyka: ryzyko rynkowe, ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko walutowe, ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow,

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw, ryzyko rozliczenia, ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych, ryzyko wynikajace ze strategii
zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych. Szczegdtowy opis ryzyk znajduje sie w Prospekcie Funduszu.

|/” Wyniki funduszu

Miniony miesigc przynidst mieszane otoczenie dla inwestycji w sektorze metali
szlachetnych. Utrzymujace sie otoczenie niepewnosci i rosnagce ryzyko
spowolnienia gospodarczego wspierato zioto, co pozytywnie wptywato
na spotki wydobywcze. Sytuacja gorzej wygladata w przypadku metali mocniej
zwigzanych z przemystem. Po marcowym odbiciu ceny srebra, w kwietniu

obserwowalismy spadkowg korekte. Metale z grupy platynowcéw takze oddaty

Piotr Humiriski CFA czes¢ marcowych zyskow. Z perspektywy funduszu w dalszym ciagu
Zarzgdzajgcey funduszem pozostajemy w trendzie wzrostowym ze wzgledu na wczesniej wspomniane
Absolwent Uniwersytetu Warmirisko- . , , .. .. o

Mazurskiego w Olsztynie. dobre zachowania cen ziota, ktére zakonczyto miniony miesiac z wynikiem
Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA 5,3%. Spdtki wydobywcze w kwietniu odnotowaty wzrost o 6,7% (NYSE ARCA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie . . . .
zarzqdzajacego funduszami Gold Miners Index). Cena srebra obnizyta sie o -4,3%. Natomiast platyna
Odpowiadat min. za analizy spotek z
sektora  Information  Technology, i pallad zakonczyty kwiecien z wynikiem kolejno -2,8% i -4,7%.

Communication Services, odnawialnych
zZrodet  energii oraz rynku metali

szlachetnych. Od 2022 roku zatrudniony Aktywa 31.12.2024 30.04.2025 YTD

na stanowisku zarzqdzajgcego

funduszami, w ramach ktorego zarzadza Ztoto $/oz 2 624,50 3 288,71 25,31%

m.in. funduszami Ipopema Ztota i Metali

Szlachetnych ~ SFIO  oraz  Ipopema Srebro $/0z 28,90 32,62 12,85%

Zrownowazony  Inwestycji - Globalnych 0

SFIO, od ich powstania. Platyna $/oz 907,55 969,96 6,88%
Pallad $/oz 912,63 944,33 3,47%

Posiada tytut Chartered Financial Analyst

(CFA). NYSE ARCA Gold Miners 956,60 1377,21 43,97%
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 174,62 219,32 25,60%

Zrédto: Analiza whasne, dane z Bloomberg na dzieri 30.04.2025 r.

Z poczatkiem maja Swiatowa Rada Ztota (World Gold Council) opublikowata kwartalny raport popytu i podazy
na rynku ztota. Pierwszy kwartat 2025 roku byt kontynuacjg silnego popytu. taczny popyt w 1Q25 wynosit 1310 ton
zlota, podczas gdy srednia liczona od 2010 roku oscyluje w okolicach 1100 ton. Przy 1206 tonach podazy
w analogicznym okresie, rynek ztota odnotowat 104 ton deficytu, co byto najwyzszym odczytem od 2Q13. Patrzac

na okres ostatnich dwéch lat pomiedzy tj. 1Q25 a 1Q23 obserwujemy 12% wzrost popytu przy zerowym wzroscie
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podazy ztota, co w duzej mierze ttumaczy ostatnie 2 lata hossy na tym rynku. Wracajac jednak do danych za ostatni
kwartat, wida¢ wyrazng poprawe segmentu inwestycyjnego (wzrost rok do roku o 170%) i w nim popytu ptyngcego
z funduszy ETF/ETC zabezpieczanych fizycznym ztotem (+226 ton). Laczny popyt inwestycyjny w pierwszym kwartale

2025 wyniost 552 tony i odpowiadat za 46% catkowitego popytu na ztoto.
Kwartalna Struktura Popytu Inwestycyjnego na Zfoto pomiedzy 1Q19 a 1Q25 (w tonach)
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Zrédto: World Gold Council
Patrzgc na popyt ze strony bankéw centralnych, ktéry z perspektywy ostatnich trzech lat stat sie jednym z gtéwnych

sit w globalnej strukturze popytowej na zloto mozemy zauwazy¢, iz zainteresowanie ze strony bankéw pozostaje
w dalszym ciggu na podwyzszonym poziomie. Napiecia w relacjach miedzynarodowych, ktére ze wzgledu
na wydarzenia z poprzednich lat jak miedzy innymi wojna w Ukrainie, sg podgrzewane przez aktualng zmiane
w polityce handlowej USA po wygranej Donalda Trumpa. Otoczenie podwyzszonego ryzyka w odpowiedzi
na eskalacje wojny handlowej czy takze utrzymujacych sie napie¢ militarnych w Europie Wschodniej, Bliskim
Wschodzie czy pomiedzy Indiami a Pakistanem, zacheca paristwa do dywersyfikacji swoich aktywow rezerwowych.
Poziom sredniej z ostatnich 5 lat ktéry wynosi okoto 200 ton kwartalnego popytu wydaje sie poziomem, ktéry

w aktualnym otoczeniu geopolitycznym moze by¢ kontynuowany i tym samym wspiera¢ ceny ztota.
Kwartalny Popyt bankow Centralnych na Ztoto pomiedzy 1Q10 a 1Q25 (w tonach)
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Zrodto: World Gold Council
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Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktorych 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
sg inwestycje odwzorowujace zachowania cen pozostatych metali szlachetnych takich jak srebro, platyna i pallad
i ich ekspozycja osiagana jest réwniez 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 spotek zwigzanych z branza wydobywcza 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 stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy ich traktowaé 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). Wartosé aktywow netto funduszy i subfunduszy IPOPEMA SFIO
moze cechowac sie duzg zmiennoscig, 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 optat znajdujg sig na stronie internetowej www.ipopematfi.pl.

IPOPEMA TFI S.A. nie gwarantuje osiagnigcia celéw 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 srodkéw. 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 autoréow, wedtug stanu na dzien jego sporzgdzenia. IPOPEMA TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada
wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscig. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza 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¢ sformutowania 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 skontaktowa¢ 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 osoéb trzecich, w tym publiczne wystawienie, wyswietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikaciji
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 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 dystrybutoréow oraz Uczestnikow FIO.




