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Komentarz miesieczny Superfund
Silver Powigzany SFIO

2026-07-07
Sytuacja biezgca

Superfund Silver Powigzany SFIO realizuje swoja polityke inwestycyjng, lokujgc do 100%
aktywow w jednostki uczestnictwa funduszu podstawowego — Superfund Silver
Podstawowy SFI0. Fundusz podstawowy inwestuje przede wszystkim w kontrakty
terminowe na srebro notowane na rynku COMEX, z wykorzystaniem dzwigni finansowej,
dazac do odwzorowania tendencji cenowych na rynku tego kruszcu. Wyniki Funduszu
odzwierciedlajg zatem zachowanie rynku srebra.

Czerwiec przynidst dalsze osuwanie sie notowan srebra w kierunku 55-60 USD za uncje.
Gtownym powodem byta zapowiedz Kevina Warsha na posiedzeniu Federalnego Komitetu
ds. Otwartego Rynku (FOMC) dotyczgca sprowadzenia inflacji do celu. Rynek odebrat jg
niezwykle jastrzebio — rosty rentownosci obligacji i kurs dolara, a inwestorzy zaczeli
wyceniac kolejne podwyzki stép procentowych do konca roku. W naszej ocenie byta to
przesadzona reakcja, tym bardziej ze sam Warsh unikat kreowania oczekiwan rynkowych.
Mimo to wzrost oczekiwan na zaciesnienie polityki monetarnej przynidst spadek notowan
srebra o ponad 21%, a Superfund Silver Powigzany SFI0 stracit 22,26%. Wtasciwe podejscie
Warsha do prowadzenia polityki monetarnej powinnismy poznac 29 lipca br., podczas
kolejnego posiedzenia, na ktérym zaprezentowane zostang prace dedykowanych zespotéw
roboczych oraz wnioski z ich analiz.
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Dane na wykresie i w tabeli przedstawiajg ujecie koniec-do-korica miesigca (EOM).

Perspektywy

W minionym okresie widoczna jest zmiana w zachowaniu ztota oraz jego siostrzanego
metalu - srebra — wzgledem tradycyjnych czynnikéw makroekonomicznych. Po eskalacji
napie¢ na Bliskim Wschodzie i spadkach cen metali szlachetnych, spowodowanych
wzrostem cen ropy, kursu dolara oraz rentownosci obligacji, ostatnie dni pokazujg wzgledne
uodpornienie sie srebra na negatywne informacje dotyczace przysztej sciezki stop
procentowych. Upatrujemy w tym sity, ktéra moze wrécic na ten rynek wraz z ostabieniem
napie¢ geopolitycznych.

W Srednim terminie oczekujemy szerokiego trendu bocznego z tendencjg do opuszczenia
go goéra i kontynuowania hossy. Argumenty wspierajgce notowania srebra pozostaja
aktualne — zostaty jednak na pewien czas skutecznie przykryte przez sentyment rynkowy i
narracje wokét konfliktu. Wsrdd najwazniejszych z nich wymieniamy: szdésty rok
strukturalnego deficytu na rynku srebra, rosngcy popyt zwigzany z odnawialnymi zrédtami
energii, centrami danych oraz samochodami elektrycznymi, zamrozenie rosyjskich rezerw
walutowych i zakupy ztota przez banki centralne (srebro podaza za ztotem), dalsze
zwiekszanie ptynnosci na rynkach finansowych poprzez obnizki stép procentowych (czego
wycenianie rynki powinny rozpoczg¢ w drugiej potowie 2026 roku, z perspektywa na rok
2027) oraz rekordowe odptywy z funduszy ETF, ktére oznaczajg, ze rynek oczyscit sie z
popytu spekulacyjnego klientéw detalicznych.

Wierzymy, ze wzrosty trwale mogtyby zakonczy¢ jedynie globalne podwyzki stép
procentowych, ktérych nie przewidujemy. Hossa moze natomiast trwa¢ do momentu
petnego wycenienia przez rynek przysztej Sciezki obnizek stop, co moze zajgé nawet kilka
kwartatéw i rozciggnac sie na rok 2027. Srebro najlepiej zachowuje sie w fazie inflacyjnego
ozywienia gospodarczego (dotek, a nastepnie rosngca inflacja popytowa) — i dopiero w tym
momencie cyklu upatrujemy konca hossy na tym rynku.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy i nie stanowi rekomendacji inwestycyjne;j.
Inwestowanie moze wigzac sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanego
kapitatu. Materiat nie zawiera petnych informacji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego
z inwestycjg w fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo. Prezentowane dane
nie stanowig gwarancji na przysztosc. Indywidualna stopa zwrotu jest uzalezniona od dnia
nabycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez fundusz, a takze od poziomu
pobranych optat manipulacyjnych. Dokumentem zawierajgcym statut oraz inne informacje
dotyczace ryzyka inwestycyjnego i zasad uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych jest
prospekt informacyjny funduszu. Przed podjeciem decyzji o nabyciu jednostek
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uczestnictwa funduszy zarzgdzanych przez Towarzystwo, Klient powinien zapoznac¢ sie z
prospektem informacyjnym, dokumentem kluczowych informaciji dla inwestora (KID) oraz
informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktére dostepne sg w jezyku
polskim na stronie internetowej https://superfund.pl/dokumenty/kluczowe-informacje-dla-
inwestorow/ oraz w siedzibie Towarzystwa. Streszczenie praw inwestorow dostepne jest w
jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa https://superfund.pl/dokumenty/
streszczenie-praw-uczestnikow/ oraz w siedzibie Towarzystwa.

Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu przepisoéw ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 r. — Kodeks cywilny. Wnioski wyciggniete na podstawie przedstawionych komentarzy
nie mogg stanowi¢ samodzielnej podstawy jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych.

Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z siedzibg w Warszawie przy Stawki 40, zarejestrowane w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego, Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000234965, NIP 1070002513, wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 2 350 000 ztotych
(wptacony w catosci).
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