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KOMENTARZ INWESTYCYJNY - PODSUMOWANIE 2025

Rok 2025 byt wyjatkowo udany dla rynku srebra. Po wzroscie o 26,2% w grudniu kruszec zakonczyt rok stopa zwrotu na poziomie 147,26%. Takiej
skali wzrostow nie obserwowano od lat 70. XX wieku. Superfund Silver Powiazany, ktory od lipca funkcjonuje w nowej strategii skoncentrowanej
wytacznie na notowaniach srebra, zakonczyt rok wynikiem 165,05%.

Srebro pozostaje w dtugoterminowym trendzie wzrostowym nieprzerwanie od 2018 roku. W naszej ocenie, pomimo imponujgcych wzrostow
osiaggnietych w minionym roku, metal ten nadal ma potencjat do generowania ponadprzecietnych stop zwrotu, poniewaz warunki sprzyjajace
utrzymaniu srebrnej hossy pozostaja korzystne. Jednoczesnie, obserwujac podwyzszona zmiennosc notowan w ostatnim okresie, zaktadamy
mozliwosc wystapienia istotniejszej korekty cenowej w 2026 roku.
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Wykres notowan od: 2022-12-31 do: 2025-12-31.
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Superfund Silver Powigzany

kat. Standardowa PLN 40,47 % 73.36 % 147,66 % 165,05 % 80,09 % 44,39 % 36,20 % 165,05 % 17,27 %

Stopy zwrotu na dzien: 2025-12-31.

PERSPEKTYWY

Srebro pozostaje silnie powiazane z rynkiem ztota i to wtasnie w kontekscie tego metalu nalezy analizowac jego perspektywy. Zamrozenie
rosyjskich rezerw walutowych w nastepstwie napasci Rosji na Ukraine oraz rozpoczecie kolejnego etapu wojen handlowych przez Stany
Zjednoczone podwazyty prymat wolnego handlu oraz stabilnosci Zachodu jako bezpiecznego miejsca do przechowywania aktywow. W
odpowiedzi na te wydarzenia banki centralne znaczaco zwiekszyty popyt na ztoto, co posrednio przetozyto sie rowniez na wzrost zainteresowania
srebrem.

Dodatkowo srebro moze dyskontowac wzrost ptynnosci na rynkach finansowych, wynikajacy m.in. z obnizek stop procentowych przez banki
centralne, a takze poprawe globalnej koniunktury w przemysle. Ta z kolei moze prowadzi¢ do wzrostu presji inflacyjnej w latach 2026-2027. W
naszej ocenie wzrosty cen metali szlachetnych moga utrzymywac sie do momentu petnego zdyskontowania przez rynek przysztej sciezki
obnizek stop procentowych, co moze potrwac nawet kilka kwartatow.

Srebro najlepiej zachowuje sie w fazie inflacyjnego ozywienia gospodarczego, obejmujacej okres dotka inflacji i jej ponownego wzrostu. Taki
scenariusz wydaje sie prawdopodobny w latach 2026-2027, o ile zwigekszone bariery w handlu miedzynarodowym okaza sie jedynie narzedziem
negocjacyjnym, a nie trwatym elementem globalnego systemu handlowego.

W przypadku wyraznego spowolnienia gospodarczego lub recesji inwestorzy, poszukujac ptynnosci, moga w pierwszej kolejnosci zamykac
zyskowne pozycje na srebrze. Dodatkowo pogorszenie nastrojow w sektorze przemystowym mogtoby ograniczy¢ popyt na ten metal. Z drugiej
strony, w scenariuszu sprzyjajgcego otoczenia makroekonomicznego dla metali szlachetnych, srebro - jako metal o wyzszej zmiennosci - ma
potencjat do osiggania wyzszych stop zwrotu niz ztoto.

Warto rowniez podkresli¢, ze srebro w istotnej czesci petni funkcje metalu przemystowego i pozostaje silnie skorelowane z globalng koniunktura
w przemysle. W zwiazku z rozpoczetymi cyklami obnizek stop procentowych w najwazniejszych gospodarkach swiata istnieje duze
prawdopodobienstwo, ze indeks PMI dla przemystu wyznaczyt juz swoj dotek. Jego potencjalna poprawa w kolejnych kwartatach moze
dodatkowo wzmacnia¢ wzrostowy trend na rynku srebra.
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WAZNE INFORMACJE

Z inwestycja w Subfundusz moga wigzac sie nastepujace ryzyka: Ryzyko kontrahenta zwigzane jest z lokowaniem do 100% aktywow Funduszu
w jednostki uczestnictwa funduszu podstawowego (Superfund Trend Podstawowy SFIO), ktory z kolei moze dokonywac lokowania do 100%
swoich aktywow w tytuty uczestnictwa funduszu zagranicznego Superfund Sicav. Ewentualne problemy funduszu zagranicznego badz
funduszu podstawowego beda miaty bezposredni wptyw na sytuacje Funduszu. Ryzyko ptynnosci zwiazane jest przede wszystkim z
potencjalnymi trudnosciami z odzyskaniem srodkow z funduszu podstawowego (Superfund Trend Podstawowy SFIO), co z kolei moze byc¢
wynikiem trudnosci ze zbyciem tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego Superfund Sicav, ktorego tytuty uczestnictwa stanowia
podstawowy sktadnik aktywow funduszu podstawowego. W takim przypadku Fundusz moze nie by¢ w stanie zrealizowac terminowo zlecen
uczestnikow. Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z mozliwoscia nieterminowych rozliczen zawartych transakcji, co moze skutkowac poniesieniem
przez Fundusz dodatkowych kosztow. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow wynika z faktu, iz aktywa Funduszu przechowywane
sg przez Depozytariusza. Ewentualne problemy lub btedy Depozytariusza moga mie¢ wptyw na mozliwosc¢ dysponowania aktywami lub naich
wartosc. Ryzyko rynkowe zwigzane jest z wahaniami cen instrumentow finansowych, w ktére ulokuje swoje aktywa fundusz zagraniczny
Superfund SICAV, a ktore poprzez inwestycje funduszu podstawowego (Superfund Trend Podstawowy SFIO) beda miaty bezposredni wptyw
na wartos¢ inwestycji uczestnika w jednostki uczestnictwa kategorii ,Standardowej". Szczegoétowe informacje zwigzane 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_Silver_Prospekt.pdf, jak rowniez u dystrybutorow 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/20251031_Superfund_Silver_kategoria_standardowa_KID.pdf. Roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu
dostepne jest w jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem:
https.//superfund.pl/files/Superfund_Silver_Pawiazany_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 przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania zgodnie z
art. 32a dyrektywy 2011/61/UE. Towarzystwo zwraca uwage, ze jakiekolwiek dane finansowe przedstawione w niniejszej informagji nie
stanowia gwarancji osiagniecia podobnych w przysztosci. Historyczne dane dotyczace wypracowanych stop zwrotu nie moga stanowic
podstawy do wyciagania wnioskow, co do ksztattowania sie dynamiki ich wzrostu w przysztosci. Wartosc inwestycji oraz osiaganego z niej
przychodu moze ulegac¢ znacznym wahaniom i nie jest w zaden sposéb gwarantowana. Towarzystwo zacheca do zapoznania sie ze
szczegotowymi informacjami finansowymi oraz prawnymi, ktore zawarte zostaty w prospekcie informacyjnym funduszu.
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