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SZKOtA INWESTYCYJINA F-TRUST

Inwestowanie to proces, ktory wymaga cyklicznej pracy na kazdym etapie. W F-Trust analizujemy
fundusze, zaczynajac od podejscia makro, a konczac na doborze funduszy do portfela inwestycyjnego.
Kazdy etap naszej pracy powtarzamy w statych terminach, aby klienci mogliwspolnie znamianalizowac
swoje inwestycje, a efekty udostepniamy na Platformie Funduszy lub bezpoSrednio na spotkaniu.
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BAROMETR GOSPODARCZY

7-9 dzien kazdego miesigca

arometr gospodarczy to pierwszy krok,

w ktorym analizujemy gospodarke,

probujac okreslic cykl koniunkturalny,

w jakim sie ona znajduje. Wnioski
z tej analizy sg podstawg przy tworzeniu
pozostatych — cyklicznych  publikacji  oraz
w doborze funduszy do naszych portfeli
modelowych. Ewentualne odchylenia
dla poszczegdlnych rynkow uwzgledniamy
w kolejnych etapach analizy.

22-25 dzien kazdego miesigca

ortfele  modelowe sg  efektem

wczesniejszych analiz. Portfele

aktualizujemy co miesigc. Siedem

modeli o roéznym poziomie ryzyka,
dostosowane  do  roznych  mozliwosci
finansowych inwestorow. Operowanie
na realnych funduszach oraz ich wartosci
utatwia zorientowanie sie w szerokiej ofercie
F-Trust.

RAPORT MIESIECZNY

14-16 dzien kazdego miesigca

aport miesieczny jest obszernym

materiate analitycznym, ktory opisuje

sytuacje na rynkach Swiatowych

i pokazuje najwazniejsze wydarzenia
ekonomiczne minionego miesigca. Jest
bardzie] szczegotowg analizg gospodarczg
zawiera synteze danych makroekonomicznych
oraz wykresy walut i gtownych indeksow
gietdowych w ujeciu rocznym.

RANKING FUNDUSZY @

3-5 dzien kazdego miesigea e

anking funduszy to podsumowanie

naszego cyklu. Pokazuje fundusze,

ktore w  poprzednim  miesigcu

osiggnety najlepsze stopy zwrotu.
Publikujemy go zaraz po otrzymaniu wycen
funduszy z poprzedniego miesigca. Wyniki
podajemy w podziale na fundusze oferowane
przez polskie TFI oraz zagraniczne firmy
zarzgdzajgce.
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WIECEJ PYTAN NIZ

ODPOWIEDZI
ieszymy sie  z powrotu
do bardziej normalnego
zycia, zaczgt sie  okres

post-koronawirusowy.
Gietda entuzjastycznie przyjeta

te  wiadomoS¢ i poszybowata
odrabia¢ straty z pierwszego
kwartatu. Ale wielu nie ma
zaufania do tej nagtej hossy,

bo nie widzi podstaw do takiego
optymizmu. WyjScie z pandemii
nie oznacza wyjscia z recesji. Mowi
sie, ze rynkiantycypujgjuzrok 2021
i spodziewany wzrost gospodarczy.
Czy nie za wczeSnie? Wystarczyto
ostrozne wystagpienie szefa FED-u,
podtrzymujgce obietnice niskich
stop procentowych do 2022 roku,
aby wywotac obawy na rynku, ze
to jeszcze nie czas na zakupy akcji.
Rzeczywiscie. Czy mamy pewnosg,
ze wrociliSmy do normalnosci? Nie
mamy jeszcze petnego powrotu
do konsumpcji i produkcji sprzed
pandemii. Pamietajmy, ze pod
koniec 2019 roku spodziewaliSmy
sie recesji, a przed rozpoczeciem
fali zachorowan wypatrywaliSmy
szansy na jej unikniecie. Jednak
COVID-19 pokrzyzowat te plany.
Wiele komplikuje wyborczy rok
w USA i ostra walka polityczna
0 urzad prezydenta. Europa tez
ma swoje problemy i pandemia
nie utatwia ich rozwigzania.
W nieco lepszej sytuacji jest Azja
i Chiny. Zadtuzenie publiczne jest
relatywnie niskie w poréwnaniu
z krajami europejskimi i USA,

okres pandemii zakonczyt sie
doS¢ szybko i nie trzeba byto
mobilizowac olbrzymich funduszy
na odmrozenie gospodarki.

Drugie pytanie dotyczy skutecznosci
pomocy  rzadowej i bankdow
centralnych, ktére graja gtdwng
role w programach  odnowy.
Na razie zachowujg optymizm
i wiare w misje drukowania
taniego pienigdza. Dzieki bankom
centralnym rzadzacy troszcza sie
0 tracacych prace, o wzrost produkgji
i ustug. Ta dziatalno$¢ pomaga
zapobiega¢ wiekszemu bezrobociu
i bankructwom. Poza sztandarowymi
optymistami (szczeg6lnie potrzebni
w roku wyborczym) mamy takze
wielu watpigcych  lub  majacych
ograniczone srodki na walke z recesjg
i pandemig. Jak dtugo wytrzymajg
brak petnej normalizacji? Chyba
wtasnie kruszy sie ich cierpliwos¢
i mozliwoS¢ utrzymania gtowy nad
wodg. A zorganizowana pomoc ma
swoj koszt i kiedyS trzeba bedzie go
poniesc.

Jakie  bedg skutki masowego
drukowania pieniedzy i nowych
programoéw  pomocy?  Olbrzymia
masa nowego pienigdza szuka

mozLliwosci ,zatrudnienia sie". Czes¢
trafita do dtugu i uratowata go od
zapasci, czeS¢ do akcji i popchneta
ich ceny w gore. Ale nowe pienigdze
powinny trafi¢ przede wszystkim do
realnej gospodarki. Okazato sie, ze
podaz towarow i ustug nie doréwnuje
podazy pienigdza, wiectatwo znajduja
one droge na gietde. Inna mozliwos¢
na dopasowanie podazy pienigdza
i towardw to inflacja.

Podczas pandemii mielisSmy spotki,
ktore zarobity bardzo dobrze i nadal
bedg tak zarabiac. Sg takie, ktore
stracity i jeszcze nie odnalazty
drogi do zyskéw. Jaki bedzie dalszy
bieg wydarzen? Nie ma tatwych
odpowiedzi. Bacznie Sledzimy
gospodarke i poszczegOlne spotki.

Wzrostowe  kwitng, ale ustugi
lotnicze, turystyka, nawet spotki
produkujgce  napoje  alkoholowe

potrzebuja kroplowki, aby nie stracic
ledwo wyczuwalnego tetna. Warto
przypomnie¢, ze od poczatku roku

indeksy gietdowe nie pokazujg
zarobkéw na akcjach ani na dtugu.
Mamy dobre wyniki tylko od odbicia
sie rynkow po przetamaniu 19 marca.
Ostroznosc¢ jest niezbedna.

Zerowe, a nawet negatywne stopy
procentowe staty sie rzeczywistoscig,
przyzwyczailiSmy sie do nich i na nie
liczymy. Czy stusznie? Uzasadnienia
tego stanu sg rozne, ale nie ma
masowego sprzeciwu wobec
zerowych Stop procentowych.
Korzystajg z nich wszyscy, od
kredytobiorcéw hipotecznych, przez
spotki  handlowe i producenckie,
az po administracje. Wierzyciele
i kredytodawcy, w duzej mierze
banki, nie sg jednak beneficjentami
tego stanu rzeczy. Nie mamy inflacji
i nie ma wzrostow wynagrodzen.
Zatem pracownicy nie korzystajg ze
wzrostu sprzedazy i zyskow, ktore
wypracowuja. Mozna powiedzie,
ze wzrost wynagrodzen  zostat
zastgpiony mozliwoScig zadtuzania
sie, aby utrzymacC konsumpcje na
,normalnym" poziomie. Przy niskich
kosztach dtugu jest to mozliwe. Ale
dtug pozostaje. Z kolei sp6tki moga
zwieksza¢ marze dzieki  statym
kosztom pracy, tworzy¢ zyski i dzieli¢
sie nimi z akcjonariuszami. CzeS¢
z nich to konsumenci. Inna czeS¢ to
wierzyciele, ktorzy nie widzac szansy
na ,uczciwe wynagrodzenie kapitatu”
na rynku dtuznym kupujg akcje, aby
w ten sposob uzyskac wynagrodzenie
dla swojego kapitatu. Czy to trwata
tendencja?

Kapitat jest uwazany za czynnik
produkcji 1 nalezy sie  mu
wynagrodzenie. Tymczasem obecnie
kapitat ulokowany w dtugu nie
otrzymuje zadnego wynagrodzenia,
zyjemy W ,zeroodsetkowej"
rzeczywistosci. Zgadzamy sie ptaci¢
bankom, aby przechowywaty nasze
pienigdze. Jak dtugo taki stan
rzeczy moze trwac? Inwestorom
pozostaje jedno miejsce, gdzie moga
spodziewa¢  sie  wynagrodzenia
za swoj kapitat — akcje. Pytanie, czy
przy dzisiejszych cenach?

Andrzej Miszczuk
Gtowny Strateg F-Trust
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Wzrost PKB (rok do roku)
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ciggu ostatniego miesigca liczba zakazonych

na Swiecie niemal sie podwoita. Obecnie

wynosi ponad 8 milionéw, przy Smiertelnosci

rzedu 0,5%. Jak sytuacja wyglagda wsrdd
spoteczenstwa, sami widzimy i chyba wiekszoS¢ z nas
zdaje sobie sprawe, ze moze to prowadzi¢ do kolejnych
ognisk i oczekiwanej drugiej fali zachorowan. Gietdy
w tym czasie kontynuowaty wzrosty (S&P wzrést o
5%), antycypujac poprawe wynikéw spotek w kolejnych
kwartatach. Rzeczywiscie, w danych gospodarczych po
fatalnych informacjach z kwietnia wida¢ pewng poprawe,
a moze bardziej nadzieje na lepsze czasy. Wskazniki
PMI drgnety, ale wcigz sg w strefie pogarszania sie
sytuacji, z matym wyjatkiem w Chinach. W tym miejscu

warto zwr6ci¢ uwage, ze w potowie czerwca odkryto
nowe ogniska w Pekinie (targ owocéw morza), czego
skutkiem jest ponownie wprowadzenie rygorystycznych
regut kwarantanny w dziewieciu dzielnicach tej
dwudziestomilionowej metropolii. Globalny wskaznik
JP Morgan Manufacturing PMI wzrést w maju do
42,4 punktow, a jego odpowiednik dla ustug do 35,2.
Jakkolwiek by obraz gospodarczy lub pandemiczny
nie wygladat, rynki zdecydowanie bardziej zwracajg
uwage na dziatania bankow centralnych. Zapowiedz
bezpoSredniego skupu obligacji korporacyjnych przez
amerykanski FED wystarczyta, by znaczaco poprawic
chwilowo popsute nastroje. Z tytu gtowy mamy konflikt
na Llinii USA-Chiny oraz UE-Chiny, zaognienie sytuacji na
granicy koreanskiej oraz oczywiscie listopadowe wybory
w USA. Mimo tych ryzyk naszym zdaniem kolejna fala
zachorowan w mniejszym stopniu niz pierwsza odbije sie
na gospodarce, a wybrane sektory majg szanse zyskiwac
na skutek zachodzacych zmian oraz wprowadzanych
pakietow fiskalnych. W towarzystwie spadajacej inflacji
i utrzymywania niskich (zerowych) stép procentowych
powinniSmy réwniez by¢ Swiadkami przeptywu kapitatu
z rynku dtugu na rynek akcji.

Jedrzej Janiak
maksimum AnalityR F-Trust
tempa wzrostu
PKB

Inflacyjna
faza ozywienia
gospodarczego

minimum
tempa inflacji

Dezinflacyjna
faza ozywienia
gospodarczego

Inflacyjna
faza spowolnienia
gospodarczego

maksimum
tempa inflacji

Dezinflacyjna
faza spowolnienia
gospodarczego

minimum
tempa wzrostu
PKB
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Nasza alokacja
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AKCJE USA
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AKCJE AZJA BEZ JAPONII
AKCJE JAPONIA

AKCJE AMERYKA £ACINSKA

GOTOWKA

PLN
EUR

usD

@ rozvrtvwne

OBLIGACJE

OBLIGACJE SKARBOWE
RYNKI ROZWINIETE

OBLIGACJE SKARBOWE
RYNKI WSCHODZACE

OBLIGACJE HIGH-YIELD

SUROWCE
Zt0T0

ENERGETYCZNE

PRZEMYStOWE

str 6 RAPORT MIESIECZNY CZERWIEC 2020 > FUNDUSZE INWESTYCYJNE

F/TRUST

AAAAAAAAAAAAAAAAAA


https://www.f-trust.pl/radzimy-naszym-klientom/fundusz-inwestycyjny-jak-to-dziala-infografika

Rynek funduszy dtugu krajow rozwijajacych sie (w tym Polska)

Spadajgca inflacja utatwia decyzje o obnizkach
stop procentowych. O ile nominalnie na rynkach
rozwijajacych  sie  widzimy wcigz  dodatnie
rentownosSci dtugu skarbowego, to trudno znalez¢
realnie dodatnie. ChoC ich poziom zdecydowanie
przewyzsza te z rynkow rozwinietych. Atrakcyjne
pod tym katem stajg sie obligacje korporacyjne,
w szczegblnosci z rynkdw azjatyckich. Wydaje sie,
ze dalszy naptyw kapitatu moze wspierac tryb ,risk
10PLY.B -1 ROK

Vs 10INY.B
10HUY.B
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1% .
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15 czerwca 2020r.

on" i w efekcie stabnacy dolar. Cho¢ warto mie¢ na
uwadze ryzyko duzej zmiennoSci na skutek napiec
geopolitycznych czy pandemicznych. Wydaje sie,
ze na rynku polskim wyczerpat sie potencjat dtugu
skarbowego, w szczegdlnoSci funduszy opartych o
krotkoterminowe obligacje, a i te z dtugiego konca
krzywej po uwzglednieniu optat mogg miec problem
z dodatnim wynikiem. Tu tez nalezy spojrzec¢ na dtug
korporacyjny, ale z duzg ostroznoscia.
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funduszy dtuz-
nych z oferty
F-Trust zrynkéw
wschodzacych
znajlepsza stopa
zwrotu w ujeciu 12
miesiecy.

Stopy zwrotu na dzien 2020-06-15

Fundusz T ™ 3M 6M 122M 24M 36M 60M YTD
FF - Asian Bond Fund A Acc 0,55% -1,84% 4,51% 5,64% 11,77% 25,06% 19,39% 31,67% 6,14%
USD (USD)
Franklin GCC Bond Fund A Acc 0,55% -2,31% 6,34% 2,32% 11,30% 26,26% 23,04% 35,86% 3,02%
USD (USD)

Wyniki po przeli-

czeniu na PLN. Schroder ISF Asian Local 0,21% -4,71% 3,71% 518% 10,74% 17,75% 17,58% 25,98% 4,79%

Zrodto: Platforma CJ Serency BeElaAeelEe

Funduszy F-Trust (UsD)
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Rynek funduszy dtugu krajow rozwinietych

Na rynkach rozwinietych rentownosci réwniez nalezy
szukaC poki co przede wszystkie po stronie dtugu
korporacyjnego. Niestety, nie wszystkie konsekwencje
zamrozenia gospodarek ujrzaty Swiatto dzienne, a w
zanadrzu czyhajg kolejne obostrzenia. Wigze sie to
z podjeciem dodatkowego ryzyka, ale rentownosci
dtugu skarbowego nie dajg za bardzo wyjScia. Wyniki
za ostatnie dwanaScie miesiecy sg imponujgce, w
szczegolnosci dla dtugu amerykanskiego o dtugim
terminie do wykupu. Niestety, ich potencjat jest juz

na wyczerpaniu. Jako zabezpieczenie portfela na
wypadek realizacji negatywnego scenariusza zostajg
papiery o bardzo dtugim terminie (np. amerykanskie
trzydziestolatki z rentownoScig 1,51%), a takze
— 7 czasem, gdy ozywienie dobrze juz zagoSci w
gospodarce — obligacje oparte o stope inflacji.
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=70
Stopy zwrotu na dzien 2020-06-12
Fundusz T ™ 3M 6M 12M 24M 36M 60M YTD
FF - US Dollar Bond Fund A Acc 1,18% -4,71% 6,65% 12,44% 18,90% 33,23% 27,46% 35,06% 13,60%
USD (USD)
Franklin Global Convertible -1,39% -0,95% 23,52% 11,47% 16,66% 29,43% 40,80% 50,96% 11,56%
Securities Fund N Acc USD
(usD)
Wyniki po przeli-
czeniu na PLN.
srédto: Platforma Schroder ISF US Dollar Bond A 0,90% -4,62% 5,84% 9,62% 14,10% 24,26% 20,06% 27,43% 10,01%
Funduszy F-Trust Acc USD (USD)
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Rynek funduszy akcyjnych krajow rozwijajacych sie (w tym Polska)

Wzrosty cen akcji na rynkach wschodzgcych mocno
korelujg z ostabieniem sie dolara amerykanskiego
i zapewne to wtasnie z tej strony moze poptynac
dalsze paliwo do wzrostow. Niestety, rowniez w tym
regionie  mamy najwieksza dynamike wzrostu
zachorowan na koronawirusa, Co moze znaczgco
zdusi¢ aktywnoS¢ przemystu. Ogniska zakazen
w kopalniach nie sg jedynie polskg domena.
Pozostaje pytanie o kolejng fale epidemii i jej wptyw
WIG -1 rok

vs ASHC
ABUX

na gospodarki tych krajow, ktore juz poradzity sobie
z pierwszg. Mam na mysli Daleki Wschod i sygnaty
o ponownych restrykcjach w Pekinie. Poki co, to

wtasnie fundusze tam operujace poradzity sobie
relatywnie dobrze w ostatnich miesigcach. W grze
jednak zostaja ryzyka eskalacji konfliktu USA-
Chiny, a takze UE-Chiny oraz napiecia na granicy
koreanskiej.
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duszy akcyjnych

z oferty F-Trust
zrynkow rozwi-
jajacych sie z
najlepsza stopa
zwrotu w ujeciu 12
miesiecy

Stopy zwrotu na dzien 2020-06-12

160

151.02

Fundusz 1T ™ 3M 6M 12M 24M 36M 60M YTD
Skarbiec Matych i Srednich -0,78% 8,05% 64,52% 29,74% 43,51% 29,99% 40,76% 81,94% 28,03%
Spotek A
Schroder ISF Greater China A -1,73% 2,08% 12,73% 511% 23,88% 10,01% 36,11% 52,75% 3,43%
Acc EUR (EUR)

Wyniki po przeli-

czeniu na PLN. Schroder ISF Taiwanese Equity -1,64% -0,70% 16,91% 2,98% 24,53% 20,09% 32,42% 54,51% 1,93%

Zrodto: Platforma SacclSDlUsD)

Funduszy F-Trust
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Rynek funduszy akcyjnych krajow rozwinietych

Lekkie schtodzenie nastrojow zostato natychmiast
wsparte  przez FED  zapowiedzig  realizacji
sygnalizowanego juz wczeSniej programu skupu
obligacji korporacyjnych zarowno poprzez zakup ETF,
jakibezposredniowramach stworzonego przezsiebie
indeksu. Dodatkowo walczgcy o reelekcje Trump
zapowiedziat szerokie inwestycje w infrastrukture
liczac na to, ze odbicie gospodarcze oraz hossa na
Wall Street pomoze mu ten cel 0siggnac. Tradycyjne
wskazniki wycen sg na rekordowych poziomach, ale

ASPX - 1rok
vs ADAX
ANKX

Czy ogromne programy luzowania iloSciowego oraz
brak konkurencji chociazby ze strony rynku obligacji
nie sg wystarczajgcym wyjasnieniem? Trudno nie
odnieS¢ wrazenia, ze obraz ptynacy z gietd jest o
wiele bardziej pozytywny niz ten ptynacy z realnej
gospodarki. Dobrg odpowiedzig jest zestawienie
funduszy z tego segmentu, gdzie z jednej strony
mamy ,defensywne” spotki wydobywajace ztoto i
technologicznych gigantow.
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/‘»\// %
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#rédto: stoog.pl [cze [ wp | sE [ WwWRzZ [ paz [ ws [ GRU [ sty [ wr [ mAR [ kwi [ wmAs [ czE |
ZeStaWienie fun' 017-01-02  2017-03-30  2017-06-28  2017-09-25  2017-12-21 2018-03-22  2018-06-20  2018-09-17  2018-12-13  2019-03-14  2019-06-12 2019-09-09  2019-12-05  2020-03-05  2020-06-03
duszy akcyjnych 300
z oferty F-Trust
zrynkow rozwinie-
tych z najlepsza 250.37
stopa zwrotu w uje-
ciu 12 miesiecy
- 200
149.08
i 116.94
pA A
SR I 100
=50
Stopy zwrotu na dzien 2020-06-12
Fundusz T ™ 3M 6M 12M 24M 36M 60M YTD
Franklin Gold and Precious 021% -1,15% 52,13% 18,02% 53,25% 53,56% 24,87% 54,20% 9,57%
Metals Fund N Acc USD (USD)
Woniki 2 ok Schroder ISF Global Gold Fund -0,27% -8,62% 52,92% 25,16% 49,80% 58,90% 46,69% 16,19%
lyniki za okres:
12-06-2019 do AT (Acc) (USD)
12-06-2020
(po przeliczeniu
na PLN) BGF World Technology A2 Acc 0,51% 1,94% 41,16% 29,17% 43,16% 53,44% 121,95% 195,15% 26,24%
Zrédto: Platforma LSDIEeD)
Funduszy F-Trust
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Portfele modelowe: model specjalistyczny

ortfel specjalistyczny zanotowat niewielki ktore powinny rowniez nieco zmniejsza¢ zmiennosc
wzrost w perspektywie ostatniego miesigca. wyceny.
Na nizszg stope zwrotu w duzej mierze
wptyneto umocnienie sie ztotowki oraz
wzrosty rentownosci dtugu amerykanskiego. Portfel
pozostaje zdywersyfikowany zaréwno pod wzgledem
klas aktywow, walut jak i regiondow. Dodatkowo
trzymamy fundusze o konstrukcji market neutral,

Zachowanie jednostki portfelowej (02.09.2013 r. - 12.06.2020 )
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Alokacja geograficzna a2o062020r)  Klasy aktywow (12.06.2020 1)

16,09% 13,89%

38,15% 34,03%
11,72% Azja-Pacyfik 36,70% fundusze 15,38% fundusze
[ | 34,030/0 Polska bez Japonii akcyjne [ | mieszane
16,09% Globalne Rynki 34,03% fundusze 13,89% fundusze
[ | 38,150/0 GLobaLny [ | Rozwiniete [ dtuzne [ | absolutnej stopy zwrotu

Zobacz sktad portfela na Platformie Funduszy!
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Kursy walut (15.06.2020 1)
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EUR/USD
15 czerwca 2020 r.
EUR/PLN 4,44223 EUR/USD 1,12498
Zmiana roczna: +0.18146 Zmiana roczna: +0.00261
" (+4.26%) " (+0.25)
max/min: 4.63472/ max/min 1.14935 /
’ 4.21071 1.06379
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Odchylenie standardowe (Standard Deviation) — im wyzszy
wskaznik, tym bardziej zmienna jest cena jednostki funduszu.

Wspétczynnik Sharpe'a — ukazuje, optacalnosé ryzyka,
jakie ponosi fundusz w stosunku do inwestycji uwazanych
za pozbawione ryzyka (obligacji rzadowych). Im wyzszy
poziom tego wskaznika, tym przy nizszym naktadzie ryzyka w
stosunku do bezpiecznych inwestycji zostat osiggniety wynik
funduszu.

Betadobenchmarku—ukazuje zalezno$¢ pomiedzy zmianami
wartosci jednostki funduszu, a benchmark'u. WskaZnik beta
wynoszacy 1 oznacza, idealng korelacje jednostki funduszu
i benchmark'u, co sugeruje, ze sktad aktywow funduszu jest
tozsamy ze sktadem instrumentéw w benchmarku. Wartosci
mniejsze niz 1 oznaczajg, ze wzrost (bgdZ spadek) benchmarku
0 1% jest zazwyczaj powigzany ze wzrostem (badZ spadkiem)
wartosci jednostki funduszu o mniej niz 1%. Warto$¢ beta
wieksza niz 1 oznacza, ze wzrost (badz spadek) benchmarku
0 1% jest zazwyczaj powigzany ze wzrostem (bgdz spadkiem)
wartosci jednostki funduszu o wiecej niz 1%.

Btad odwzorowania (Tracking Error) —ukazuje jak ryzykowny
jestdany fundusz w stosunku do swojego benchmarku. Wyzszy
wskaznik sugeruje, bardziej agresywnie zarzadzany fundusz
w stosunku do swojego benchmarku.

Wskaznik informacyjny (Information Ratio — IR) — ilustruje
optacalnosé ryzyka, jakie zarzadzajacy ponoszg w stosunku
do benchmark'u. Im wyzszy poziom tego wskaZznika, tym przy
nizszym ryzyku w stosunku do benchmarku zostat osiggniety
wynik funduszu. Uwaza sie, iz fundusz osiggajacy wskaznik
informacyjny powyzej 0,3, uwazany jest za efektywnie
zarzadzany.

Duration - wspotczynnik ten pokazuje, jak zmienia
sie wartoS¢ czesci dtuznej funduszu w reakcji na zmiane stép
procentowych. Wyzsze duration, sugeruje wiekszy wptyw
zmiany stép procentowych na zmiane wartosci jednostki
funduszu.

Alpha-zwrotzfunduszy powyzej benchmarku skorygowanego
0 ryzyko.

R2 — reprezentuje procent zmiany wartosci funduszu, ktory
moze by¢ wyttumaczony zmiang wartosci benchmarku.

Obligacje High-Yield — obligacje o nizszym ratingu (rating
nie-inwestycyjny np. CCC), oferujgce wyzsze oprocentowanie

HICP - Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych
(z ang. Harmonized Index of Consumer Prices).
r/r —rok do roku

PMI (Purchasing Manager Index) - wskaZniki opisujacy
aktywnoS¢ gospodarczag w sektorze wytworczym. Publikowane
przez agencje Reuters. Agencja przeprowadza ankiete wsrdod
manageréw ds. zakupéw w firmach (stad nazwa ,Indeks
Manageréw Logistyki") pyta o nowe zamoéwienia, produkcje,
zatrudnienie, wielko$¢ zapaséw, cene i portfel zamoéwien.

Cena do wartosci ksiegowej - to relacja kapitalizacji
gietdowej i wartosci kapitatow wtasnych na koniec ostatniego
kwartatu kalendarzowego.

Cena do zysku - Obrazuje stopie niedowartoSciowania
lub przewartoSciowania ceny akcji w stosunku do zysku
generowanego przez spotke.

Inwestowanie kontrarianskie — odmienny od wiekszosci
inwestoréw sposéb postrzegania zdarzehn rynkowych. Dzieki
zachowaniu racjonalnoSci w ocenie sytuacji i nieuleganiu
wptywowi innych 0s6b mamy szanse na osiggniecie sukcesu.

FOMC - Federalny Komietet do spraw Operacji Otwartego
Rynku.
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Niniejsze opracowanie przygotowane przez F-Trust S.A. z siedzibg w Poznaniu ma charakter
wytacznie informacyjny. W szczeg6lnosci nie stanowi ono oferty w rozumieniu art. 66
Kodeksu cywilnego, zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumentach finansowych
w nim przedstawionych, badZ rekomendacji inwestycyjnej. Niniejsze opracowanie nie
stanowi takze porady inwestycyjnej, ani jakiejkolwiek innej formy zalecenia inwestycyjnego
dotyczacego danego instrumentu finansowego. Niniejsze opracowanie nie stanowi takze
jakiejkolwiek innej porady w szczegélnosci prawnej badz podatkowej. Niniejsze opracowanie
nie powinno stanowi¢ samodzielnej podstawy jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej.

Niniejsze opracowanie jest przeznaczone dla podmiotéw zainteresowanych otrzymywaniem
newsletter'a redagowanego przez F-Trust S.A.

Autorami niniejszego opracowania sg Andrzej Miszczuk oraz Jedrzej Janiak i wszelkie
komentarze w nim inkorporowane stanowig wyraz pogladéw jego autoréw oraz zostaty
oparte na stanie wiedzy aktualnym w dniu jego sporzgdzenia. Wszelkie wyniki inwestycyjne
przedstawione w ramach niniejszego opracowania w chwili jego publikacji majg charakter
historyczny i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych w przysztosci.

F-Trust S.A. oSwiadcza, ze petni funkcje agenta firmy inwestycyjnej Caspar Asset
Management S.A., a takze prowadzi dziatalnoS¢ polegajacg na posrednictwie w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa w
funduszach zagranicznych. F-Trust S.A oraz Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. sg spotkami zaleznymi w stosunku do Caspar Asset Management S.A. F-Trust S.A.
informuje, ze bedace przedmiotem niniejszego opracowania jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa w funduszach zagranicznych sg mozliwe
do nabycia za poSrednictwem F-Trust S.A. i w zwigzku z tym F-Trust S.A. moze przystugiwac
zréznicowane wynagrodzenie.

Dysponentem wszelkich autorskich praw majatkowych do niniejszego opracowania jest
F-Trust S.A. Powielanie lub publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez
pisemnej zgody F-Trust S.A. jest zabronione.

F-Trust S.A. informuje, ze dotozyt wszelkich starafi aby zamieszczone w niniejszym
opracowaniu informacje byty przedstawione rzetelnie i byty oparte na kompetentnych,
powszechnie dostepnych Zzrédtach, jednak nie moze zagwarantowac ich poprawnosci,
zupetnoSci i aktualnosci.

F-Trust S.A. nie ponosi odpowiedzialnoSci za ewentualne btedy lub braki w niniejszym
opracowaniu, ani za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete w zwigzku z tym
opracowaniem.

Wyniki inwestycyjne poszczegdlnych funduszy prezentowane sg w zaktadce ,Notowania"
oraz na stronach internetowych poszczegélnych funduszy.

F-Trust S.A. informuje, ze z kazdg inwestycja wigze sie ryzyko. Fundusze nie gwarantujg
realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Nalezy liczy¢ sie z mozliwoScig czeSciowe] utraty wptaconych Srodkéw. Indywidualna stopa
zwrotu uczestnika nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu i jest uzalezniona
od dnia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa oraz od poziomu pobranych optat oraz
innych obcigzeri dochodéw z inwestycji w fundusze, w szczeg6lnosci podatku od dochodéw
kapitatowych. Szczeg6towy opis czynnikow ryzyka znajduje sie w odpowiednim dla danego
funduszu prospekcie informacyjnym oraz kluczowych informacjach dla inwestoréw.
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JesSli masz pytania dotyczace raportu Lub
inwestowania, napisz do nas:

kontakt@f-trust.pl

Wiele ciekawych materiatow na temat
inwestowania znajdziesz takze na stronie
www.f-trust.pl



