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IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych SFIO

Sierpien fundusz zakonczyt ze stopg zwrotu réwnag -4,33%. Mediana stép zwrotu funduszy z grupy
poréwnawczej w minionym miesigcu wyniosta -8,04%. Stopa zwrotu od poczatku roku wynosi -5,60%,
natomiast mediana w analogicznym okresie wyniosta -18,08%. Stopa zwrotu od poczatku roku pozycjonuje
fundusz na drugim miejscu grupy porownawczej.
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W kontekscie osiggnietych stop zwrotu na koniec sierpnia, jednomiesieczna zmiana ceny w przypadku uncji
zfota wyniosta -3,11%, co w efekcie przetozyto sie na -6,46% YTD. Na rynku srebra obserwowalisSmy najwiekszy
jednomiesieczny spadek wyceny wynoszacy -11,62%, ktoéry odpowiada za -22,81% YTD. Spadki nie oszczedzity
takze metali z grupy platynowcow, ktére w sierpniu stracity nastepujgco platyna — 5,61% (-12,37% YTD) oraz pallad
-2,01%. Mimo wszystko jedynie pallad pozostaje na plusie od poczatku roku z wynikiem 9,63%. Na koniec segment
spétek wydobywczych odzwierciedlony przez indeks NYSE ARCA Gold Miners odnotowat spadek -9,10% w skali

miesigca i jest najgorszym segmentem liczgc od poczgtku roku zamykajgc sierpieh z wynikiem -25,92%.
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Wynik funduszu w poréwnaniu do segmentéw rynku metali szlachetnych wyréznia sie in plus, pozostajgc

z wynikiem lepszym od ztota, srebra, platyny czy indeksu spotek wydobywczych.

Aktywa 31122021  31.08.2022 YTD
Ztoto $/0z 1829,20 1711,04 -6,46%
Srebro $/0z 2331 17,99 b
Platyna $/oz 968,74 848,94 -1@;0
Pallad $/0z 1904,84 2088,25 9,63%
VanEck Gold Miners ETF 32,03 23,80
NYSE ARCA Gold Miners 897,68 664,97
Ipopema Ztota i Metali Szlachetnych 146,14 137,97 -5,60%

Zrédto: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.08.31

W minionym miesigcu otrzymalismy kolejne publikacje raportéw finansowych za drugi kwartat 2022 roku. Na
koniec miesigca brakuje jeszcze danych od pojedynczych emitentdéw, nie mniej na podstawie juz oblikowanych
informacji jesteSmy w stanie podsumowac ostatni sezon wynikowy. Przygladajgc sie dwém funduszom ETF, ktérych
strategie majg na celu odzwierciedlenie zachowania sie sektora spotek wydobywczych w segmencie metali
szlachetnych tj. VanEck Gold Miners ETF oraz VanEck Junior Gold Miners ETF, w odniesieniu do raportowanych
przychodow i zyskéw mozemy zaobserwowaé znaczgce pogorszenie sie wynikow w porownaniu do konsensus
rynkowego jak i poprzedniej kwartatu. Co ciekawe w otoczeniu wysokiej inflacji, gtéwnie zwigzanej ze wzrostem
kosztow surowcow energetycznych, ktére sg istotnym komponentem kosztowym dziatalnosci operacyjnej wydobycia
metali szlachetnych, to wtasnie zyski, ktére potencjalnie powinny by¢ bardziej obcigzone zaskoczyty in plus w
wigkszym stopniu niz raportowane przychody. Na tle VanEck Gold Miners ETF okoto 42% spodtek zaraportowato
lepsze zyski niz oczekiwania rynkowe, gdzie tylko 35% spotek pobito konsensu w raportowanych przychodach.
Natomiast w przypadku VanEck Junior Gold Miners ETF, agregujgcy znacznie szersze spektrum spoétek
wydobywczych pod wzgledem kapitalizacji rynkowej oraz ekspozycji na wydobywane metale, okoto 36% spotek
pobito oczekiwane zyski i 28% pozytywnych zaskoczen na przychodach. Poréwnujgc powyzsze dane, zauwazyc
mozna ze przy stabym rynku instrumentéw bazowych (ij. zachowania sie cen surowcéw wydobywanych przez spétki)
bardziej defensywne pozostajg spotki o wyzszej kapitalizacji i ugruntowanej pozycji rynkowej z dywersyfikowana
bazg aktywdéw. Odnosnie relacji zaskoczen na zyskach i przychodach, prawdopodobnego wytltumaczenia mozemy
szuka¢ w konsensusie analitykdéw, ktory antycypowat znacznie wigkszy wplyw rosngcych kosztow na zyski.
Natomiast spotki w duzej mierze skutecznie zarzadzity problemem rosnacych kosztéw. W kontekscie przychodow
zauwazalne jest spowolnienie produkcji w przypadku niektérych podmiotéw oraz spadajgce wyceny metali wywiera

presje na przychody.
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Surprise Growth
Industry (GICS) Sales Surprise Earnings Surprise
11) All Securities —

12) Gold 39 44 —
13) Silver

Zrédio: Ipopema TFI, Bloomberg, 2022.08.31
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O 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 70%. W celu wyzszej
efektywnosci kosztowej, statut funduszu zaktada zwiekszenie limitu z 20% do 50% dla wybranych dwdéch 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 pozostaltych metali
szlachetnych wynosi od 0 do 20% aktywoéw funduszu. Trzecim elementem funduszu, odpowiadajacym za 0 - 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 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 publikadji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autoréw, wedtug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Dokument moze zawiera¢ 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¢ poprawnoséci 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
odpowiedzialnoéci za decyzje inwestycyjne oséb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. W przypadku zamiaru podjecia decyzji
inwestycyjnych zalecamy kontakt z Towarzystwem, celem uzyskania aktualnych informacii.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikow ryzyka, zawarte sq w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie ipopematfipl, w siedzibie Towarzystwa oraz w treéci kluczowych informacji 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 czeéci wptaconych $rodkoéw. Osiggnieta stopa zwrotu z
inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy od warto$ci nabywanych jednostek uczestnictwa, okresu ich
nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkéw, w szczegodlnosci podatkdw.
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