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Srebro jest silnie powigzane z ruchami na ztocie, dlatego analizujac jego perspektywy nalezy patrze¢ na oba metale tacznie. Po zamrozeniu
rosyjskich rezerw walutowych i rozpoczeciu nowej fazy wojen handlowych USA, ostabt prymat wolnego handlu i stabilnosci Zachodu jako
miejsca przechowywania aktywow. Banki centralne zwiekszyty zakupy ztota, co naturalnie pociagneto za soba takze srebro.

Srebro bedzie réwniez wycenia¢ rosnaca ptynnos¢ na rynkach finansowych, np. poprzez obnizki stop procentowych czy poprawe globalnej
koniunktury w przemysle. Ta ostatnia moze w 2026 roku wywotac presje inflacyjna, co historycznie sprzyja metalom szlachetnym. Wierzymy, ze
trend wzrostowy moze trwa¢ do momentu, gdy rynek w petni uwzgledni przyszta sciezke obnizek stop - proces, ktory moze potrwac kilka
kwartatow.

Nalezy jednak pamietac, ze w przypadku recesji lub wyraznego spowolnienia gospodarczego inwestorzy mogg zamykac zyskowne pozycje
w srebrze, a dodatkowo spadek aktywnosci przemystowej ograniczytby popyt na ten metal. Z drugiej strony, przy realizacji pozytywnego
scenariusza dla metali szlachetnych srebro - ze wzgledu na wieksza zmiennosc i nieduza odlegtosc od historycznych szczytow (ATH na
poziomie 50 USD/0z) -ma potencjat do wyzszych stop zwrotu niz ztoto.

Przedsmak tej dynamiki widzielismy juz w czerwcu, gdy w trakcie jednej sesji srebro wzrosto o prawie 5,5%, rozpoczynajac marsz ku poziomowi
40 USD/oz. Pokonanie tej bariery otwiera droge do testowania historycznych rekordow, a rosngcy PMI dla przemystu moze dodatkowo
akcelerowac ten trend.
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PERSPEKTYWY

Srebro pozostaje scisle powigzane z ruchami na rynku ztota, dlatego jego perspektywy nalezy rozpatrywac w kontekscie sytuacji na rynku
,krolewskiego metalu”. Zamrozenie rosyjskich rezerw walutowych w zwigazku z wojna na Ukrainie oraz zaostrzenie wojny handlowej przez USA
podwazyty dotychczasowy prymat wolnego handlu i stabilnosci Zachodu jako bezpiecznego miejsca do przechowywania aktywow. W
odpowiedzi banki centralne zwiekszyty popyt na ztoto, co pozytywnie wptyneto rowniez na srebro.

Dodatkowym czynnikiem wspierajacym srebro jest perspektywa wzrostu ptynnosci na rynkach finansowych, np. poprzez obnizki kosztu pienigdza
przez banki centralne, oraz poprawa globalnej koniunktury przemystowej. To z kolei moze prowadzi¢ do wzrostu presji inflacyjnej w 2026 roku.
Wierzymy, ze wzrosty cen srebra moga trwac do momentu petnej wyceny przez rynek przysztej sciezki obnizek stop procentowych, co moze zajac
kilka kwartatow. Najlepsze zachowanie srebra obserwuje sie w fazie inflacyjnego ozywienia gospodarczego — od dotka inflacji do jej wzrostu. Taki
scenariusz wydaje sie realny w 2026 roku, o ile zaostrzenia w handlu miedzynarodowym okaza sie jedynie technika negocjacyjna, a nie trwatym
elementem globalnej wymiany handlowej. W przypadku wyraznego spowolnienia gospodarczego lub recesji inwestorzy moga jednak w pierwszej
kolejnosci szukac ptynnosci, co skutkowatoby zamknieciem zyskownych pozycji na srebrze. Dodatkowo spadek aktywnosci w przemysle ostabi popyt
na ten metal.

W przypadku realizacji pozytywnego scenariusza dla metali szlachetnych, srebro, ze wzgledu na swoja wyzszg zmiennosc, moze przyniesc
wyzsze stopy zwrotu oraz ma wiekszy potencjat wzrostu w porownaniu do ztota. W szczegolnosci biorgc pod uwage rozpoczete cykle stop
procentowych w kluczowych gospodarkach oraz prawdopodobny dotek w indeksie PMI dla przemystu, ktory w kolejnych kwartatach powinien sie
poprawiac.

Pierwsze symptomy wzrostow mieliSmy juz na poczatku czerwca, kiedy w jednej sesji cena srebra wzrosta o blisko 5,5%, rozpoczynajac
wspinaczke powyzej poziomu 40 USD za uncje. Poniewaz srebro jest w potowie metalem przemystowym i jest skorelowane z koniunktura
przemystowa, poprawa wskaznikow PMI moze dodatkowo przyspieszy¢ wzrosty tego kruszcu.
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WAZNE INFORMACJE

Z inwestycja w Subfundusz moga wigzac sie nastepujace ryzyka: Ryzyko rynkowe zwigzane jest z wahaniami cen instrumentéw finansowych.
Ryzyka tego nie mozna wyeliminowac, a ma ono bezposredni wptyw na wartos¢ inwestycji uczestnika w Subfunduszu. Ryzyko kontrahenta
zwiazane jest z mozliwoscia lokowania do 100% aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa funduszu zagranicznego Superfund Sicav.
Ewentualne problemy funduszu zagranicznego beda miaty bezposredni wptyw na sytuacje Subfunduszu. Ryzyko ptynnosci zwigzane jest
przede wszystkim z potencjalnymi trudnosciami ze zbyciem tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego Superfund Sicav, ktérego tytuty
uczestnictwa stanowig podstawowy sktadnik aktywow Subfunduszu. W takim przypadku Subfundusz moze nie by¢ w stanie zrealizowac
terminowo zlecen uczestnikow. Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z mozliwoscia nieterminowych rozliczen zawartych transakgji, 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 instytugji
moga mie¢ wptyw na mozliwos¢ dysponowania aktywami lub na ich wartos¢. Szczegotowe informacje zwiazane z uczestnictwem w
subfunduszach wydzielonych w ramach Superfund Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w tym w szczegélnosci: polityka
inwestycyjna, opis czynnikow ryzyka, zasady zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa, prawa uczestnikow, 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 _SFIO_Prospekt.pdf, jak rowniez 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/2025-07-01_KID_Superfund_LEV_Silver_A pdf. Roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu dostepne jest w
Jjezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem: https.//superfund.pl/files/Superfund_SFIO_Silver_Roczne_2024.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. 32a dyrektywy 2011/61/UE. Towarzystwo
zwraca uwage, ze jakiekolwiek dane finansowe przedstawione w niniejszej informacji nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych w
przysztosci. Historyczne dane dotyczace wypracowanych stop zwrotu nie moga stanowic¢ podstawy do wyciggania wnioskow, co do
ksztattowania sie dynamiki ich wzrostu w przysztosci. Wartosc inwestycji oraz osigganego z niej przychodu moze ulegac znacznym wahaniom i
nie jest w zaden sposoéb gwarantowana. Towarzystwo zacheca do zapoznania sie ze szczegotowymi informacjami finansowymi oraz prawnymi,
ktore zawarte zostaty w prospekcie informacyjnym funduszu.
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