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NVEST BETTER

SYTUACJA BIEZACA - 05/2026

Po bardzo zmiennym pierwszym kwartale kwiecien uptynat spokojniej - subfundusz spadt o 3,90%, podczas gdy wczesniejsze miesieczne
stopy zwrotu wynosity: +10,28%, +21,14% i -20,82%. Rynek poszukuje obecnie ceny rownowagi dla metali szlachetnych. Kapitat przeptywa
od inwestorow niecierpliwych do cierpliwych: ETF-y na ztoto notuja silna wyprzedaz, podczas gdy banki centralne konsekwentnie
zwiekszaja rezerwy, a popyt na monety i sztabki pozostaje solidny.

Konflikt na Bliskim Wschodzie

Dominujacym czynnikiem ryzyka pozostaje eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie - obejmujaca uderzenia USA i Izraela na Iran, Smierc
Alego Chameneiego oraz iranski odwet w ZEA, Bahrajnie, Kuwejcie i Libanie, a takze zaktocenia zeglugi w Ciesninie Ormuz.

Reakcja metali szlachetnych jest zgodna z historycznymi wzorcami: kruszce zyskiwaty bezposrednio przed eskalacja, po czym realizacja
zyskow i poszukiwanie ptynnosci wywotaty korekte. Kluczowe pytanie dotyczy tego, czy konflikt przerodzi sie w dtugotrwatg destabilizacje
regionu. Motywacje do deeskalacji sa realne - administracja Trumpa nie jest zainteresowana szokiem inflacyjnym przed sezonem
wyborczym - cho¢ decyzje inwestycyjne pozostaja uzaleznione od kolejnych komunikatow z regionu.
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PERSPEKTYWY

Gwattowna przecene w sektorze oceniamy jako przesadzona. Znaczna czes¢ spadkow wynikata z wymuszonej podazy - gtownym
sprzedajacym byt Bank Centralny Turcji, ktory zbyt ok. 60 ton ztota (-8 mld USD) w celu obrony liry i tagodzenia szoku energetycznego.
Poprzednia operacja tej skali miata miejsce w 2018 roku, co podkresla wyjatkowos¢ sytuadcii.

Fundamenty rynku metali szlachetnych nie ulegty zmianie. Wraz z normalizacja struktury popytu i podazy dostrzegamy realng szanse na
wznowienie wzrostow cen ztota i srebra, ktorej beneficjentami powinny byc spotki wydobywcze z portfela subfunduszu.
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WAZNE INFORMACJE

Z inwestycja w Subfundusz moga wiazac sie nastepujace ryzyka: Ryzyko rynkowe zwiazane jest z wahaniami cen instrumentow finansowych.
Ryzyka tego nie mozna wyeliminowac, a ma ono bezposredni wptyw na wartosc inwestycji uczestnika w Subfunduszu. Ryzyko kontrahenta
zwigzane jest z mozliwoscia braku wykonania przez kontrahenta zobowiazan umownych. Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem
mozliwosci wyceny lub zbycia instrumentéw finansowych w pozadanym czasie i miejscu. Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z mozliwoscia
nieterminowych rozliczen zawartych transakcji, co moze skutkowac poniesieniem przez Subfundusz dodatkowych kosztow. Ryzyko zwigzane
z przechowywaniem aktywow wynika z faktu, iz aktywa Subfunduszu przechowywane sa przez Depozytariusza oraz w czesci przez
subdepozytariuszy. Ewentualne problemy lub btedy tych instytucji moga mie¢ wptyw na mozliwos¢ dysponowania aktywami lub na ich
wartosc. Szczegotowe informacje zwigzane z uczestnictwem w subfunduszach wydzielonych w ramach Superfund Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Portfelowego, w tym w szczegodlnosci: polityka inwestycyjna, opis czynnikdw ryzyka, zasady zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa, prawa uczestnikdw, informacje o podmiotach prowadzacych dystrybucje jednostek uczestnictwa, zawarte zostaty w prospekcie
informacyjnym funduszu, dostepnym w jezyku polskim na stronie internetowej Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. pod
adresem: https.//superfund.pl/files/Superfund_FIO_Portfelowy_Prospekt.pdf, jak réwniez u dystrybutoréw jednostek uczestnictwa oraz
bezposrednio w siedzibie Towarzystwa. Kluczowe informacje dla inwestorow sa dostepne w jezyku polskim na stronie internetowej
Towarzystwa pod adresem: https://superfund.pl/files/2026-01-01_KID_Superfund_Spolek_Zlota_i_Srebra_A.pdf. Roczne sprawozdanie
finansowe  subfunduszu dostepne jest w  jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem:
https.//superfund.pl/files/Superfund_FIO_Portfelowy_Spolek_Zlota_Srebra_Roczne_2025.zip. Streszczenie praw Uczestnikow dostepne jest
W jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem:
https.//superfund.pl/informacjeprawne?doc=streszczenieprawuczestnikow. Towarzystwo moze podjac decyzje o wycofaniu sie z uzgodnien
dotyczacych wprowadzenia do obrotu przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania zgodnie z art. 93a dyrektywy 2009/65/WE. Towarzystwo
zwraca uwage, ze jakiekolwiek dane finansowe przedstawione w niniejszej informagji nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych w
przysztosci. Historyczne dane dotyczace wypracowanych stop zwrotu nie moga stanowi¢ podstawy do wyciagania wnioskow, co do
ksztattowania sie dynamiki ich wzrostu w przysztosci. Wartos¢ inwestycji oraz osiaganego z niej przychodu moze ulegac¢ znacznym wahaniom
i nie jest w zaden sposob gwarantowana. Towarzystwo zacheca do zapoznania sie ze szczegotowymi informacjami finansowymi oraz
prawnymi, ktore zawarte zostaty w prospekcie informacyjnym funduszu.
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