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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

W marcu fundusz zakonczyt miesiqgc ze stopqg zwrotu rowng +4.75%. Mediana stop zwrotu funduszy z
grupy porownawczej wyniosta réowniez +4.75%. Stopa zwrotu od poczatku

roku wyniosta +13.18%,
natomiast mediana dla funduszy grupy poréwnawczej to +11.59%.

Na dzienn 31.03.2022 ™M 3M YTD
IPOPEMA Ztota | Metali Szlachetnych

kat. A +4,75% +13,18% +13,18%
Mediana grupy porownawczej +4,75%  +11,59%  +11,59%
Srednia grupy poréwnawczej +6,05%  +11,89%  +11,89%

Zrédfo: Analizy.pl, obliczenia wtasne

Wyniki funduszu

Fundusz zakoriczyt miesiac z stopg zwrotu wynoszgcq +4,75%,
wynik od poczgtku roku wynosi +13,18%. W marcu na rynek metali
szlachetnych najwigkszy wptyw miaty informacje dotyczgce wojny na
Ukrainie oraz polityka fiskalna FED. Zmiana wyceny metali szlachetnych w
odniesieniu do dolara amerykanskiego ksztattowata sie nastepujgco, ztoto
+ 1,49%, srebro +1,39% , platyna -5,81% oraz pallad -9,30%. W przypadku
spotek indeks NYSE Arca Gold Miners +11,37%.

Skumulowane st. zwrotu z metali szlachetnych i spotek

dobywczych
Piotr Humiriski 5x wydobywczy

zarzgdzajgcy funduszem ”

Absolwent Uniwersytetu Warminsko-
Mazurskiego w Olsztynie. 3x

Od 2020 roku zatrudniony w IPOPEMA
TFI na stanowisku analityka, a nastepnie 2x
zarzadzajgcego, koncentruje sie  na
branzach technologicznej, odnawialnych 1x
zrédet energii oraz metalach
szlachetnych.

Dos$wiadczenia zawodowe zdobywat w
kilku renomowanych kancelariach
prawniczych. Odpowiadat za analizy
spoétek z sektora Information Technology
i Communication Services. Byt tez
odpowiedzialny za zarzgdzanie czescia
funduszy inwestujacych w tych sektorach.
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Jest kandydatem do Il etapu egzaminu Ztoto $/o0z Srebro $/oz
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NYSE Arca Gold Miners Index

Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.03.31

Ztoto jako bezpieczna przystan spetnito swojg funkcje

Na rynku metali szlachetnych panowata duza zmiennos¢. Poczatek miesigca rozpoczat sie kontynuacja
wzrostow z ostatnich dni lutego, ktére spowodowane byty wybuchem wojny na Ukrainnie. Juz 8 marca cena
jednej uncji ztota wyrazonej w dolarach amerykanskich osiggneta wycene na poziomie 2050 dolardw, zblizajac
sie do swoich historycznych szczytow z 7 sierpnia 2020 roku. Podobng reakcje mogliémy obserwowad takze w
przypadku pozostatych metali szlachetnych. Miedzy innymi pallad zamykajgc sie 8 marca po 3177 dolardw

amerykariskich za uncje, osiagnat najwyzszg wycene w historii. Silna reakcja wzrostowa w wyniku materializacji
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duzego ryzyka geopolitycznego w $rodkowo-wschodniej Europie nie trwata dtugo. Kolejne tygodnie przyniosty
korekte wycen, w efekcie przektadajgc sie na niskie jednomiesieczne dodatnie stopy zwrotu w przypadku ztota
(*,49%) i srebra (+1,39%) oraz ujemne w kontekscie platyny (-581%) i palladu (-9,30%). W dalszym ciggu
inwestycje w metale szlachetne pozostaja z dodatnig stopg zwrotu od poczgtku roku, a reakcja w postaci
gwattownego wzrostu wyceny w wyniku wybuchu wojny, mogta przetozy¢ sie na realizacje zyskow z tych
inwestycji. Wojna w dalszym ciggu trwaq, jej efekty w wyniku wzajemnie naktadanych sankcji gospodarczych,
wptywaja na ostabienie wzrostu gospodarczego na $wiecie. Dodatkowo ograniczona podaz surowcow
energetycznych z Rosji przektada sie na wzrost inflacji, ktéra wywiera presje na rynek obligacji skarbowych
USA, pozostawigjgc w dalszym ciggu ujemne realne rentownosci z tych inwestycji, co historycznie byto

czynnikiem wspierajgcym wyceny metali szlachetnych.
Polityka FED i ujemne realne rentownosci obligacji

W marcu zgodnie z oczekiwaniami inwestoréw, FED podniost stope procentowqg przy okazji
potwierdzajgc dodatkowe 6 podwyzek w tym roku i 3 w kolejnym. Reakcja rynkdw wskazywatq, iz inwestorzy
byli przygotowani na znaczgce zaostrzenie polityki monetarnej. Niemniej, w przekroju catego roku realne stopy
procentowe w USA nadal pozostang ujemne, a zmieni¢ sie to powinno najwczesniej w 2023, co w dalszym
ciggu bedzie wspiera¢ wyceny metali szlachetnych. Rekordowa podaz pienigdza M2 w USA, ktéra w latach
2020 i 2021 wyniosta tgcznie 40,7bn USD. Historycznie wyceny metali szlachetnych sg mocno pozytywnie
skorelowane z dynamikg podazy pienigdza, co jest kolejnym czynnikiem pozytywnie oddziatywujgcym na tg
klase aktywow. W tym roku wybuch wojny wywiera dodatkowq presje na rynek dtugu. Zaburzenia w dostawie

surowcow energetycznych w wyniku sankcji gospodarczych, przektada sie na dalszy wzrost inflacji oraz
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obnizenie dynamiki wzrostu gospodarczego.
Zrodto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.02.28

Perspektywy krotkoterminowe




W najblizszych tygodniach rynki finansowe bedg w dalszym ciggu podatne na informacje dotyczgce
inwazji Rosji na Ukraine oraz sankcji gospodarczych naktadanych na agresoraq, ktéorych efekt jest stopniowo
szacowany przez analitykow. W marcu prognoza wzrostu PKB w strefie euro zostata obnizona z 4% na koniec
lutego do 3,1%. Ponadto inflacja cen surowcow energetycznych oraz metali przemystowych, bedzie wywierac
wiekszg presje na banki centralne, ktére od roku mierzg sie z podwyzszang inflacjg po pandemii COVID. W
ocenie zarzgdzajgcych $rodowisko ujemnych realnych stép procentowych, ryzyko wstrzymania podazy
surowcow z Rosji oraz rosngce ryzyko geopolityczne w rejonie CEE, wspierajg ceny metali szlachetnych oraz

stanowig atrakcyjny element dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.

Q Strategia inwestycyjna

Strategia Funduszu oparta jest o inwestycje w metale szlachetne, ktdorych gtéwng 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 sg 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,
odpowiadajgcym za 0 - 30% aktywow sqg inwestycje w instrumenty udziatowe spdétek zwigzanych z branzqg
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 zagwarantowaé poprawnosci 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 osdb, 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 czynnikdéw ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w tresci kluczowych informagji dla inwestoréw, dostepnych w migjscach
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa Funduszu.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Inwestycje w Fundusze
wiqgzq sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od wartos$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegdlnoéci podatkdw.
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