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To byt dobry rok!

Na kilka dni przed swietowaniem Sylwestra moge smiato stwierdzic, ze rok 2025 byt bardzo
udany zaréwno dla inwestoréw — naszych Klientow, jak i dla F-Trust iWealth.

Podstawa sukcesu sg oczywiscie stopy zwrotu jakie osiggna¢ mozna byto w ostatnich
miesigcach. Raport ,BlackRock Asset Return Map”, wskazuje, ze wszystkie badane klasy
aktywow w okresie styczen-listopad tego roku, znalazty sie powyzej zera.

Za nami trzeci rok z rzedu wzrostu cen m.in. akcji amerykanskich (U.S.equities, 17.7% od
poczatku roku), akcji europejskich (Europe equities, 31.1%), akcji rynkdw wschodzacych (EM
equities, 30.4%). Liderem rankingu Black Rock s3g akcje chinskie (China equities, 33%), ktore byty
zyskowne drugi rok z rzedu przerywajac wczesniejszg trzyletniag posuche (ponad 50% straty w
latach 2021-2023).

Na tle powyzszych stop zwrotu z ogromna satysfakcjg moge wyréznic wyniki portfeli
prowadzonych przez Zespot Doradztwa i Analiz w ramach ustugi nieodptatnego doradztwa
inwestycyjnego (dostep w zaktadce ,Doradztwo inwestycyjne” po zalogowaniu w Platformie),
ktore na wycene z12.12.2025 od poczatku roku, prezentuja sie nastepujaco:

Portfel Agresywny: 42,22%, Zrownowazony: 28,94%, Stabilny: 15,28%, Ostrozny: 7,26%,
Konserwatywny: 5,63%, Megatrendy PLN: 25,90%.

Oprécz powyzszych standardowych strategii prowadzimy réowniez Portfele w walutach EUR i
USD, a takze rozwigzanie dla oséb poszukujacych dywidend. Unikatowym na rynku konceptem
jest Portfel Ptynnosciowy dla Instytucji przygotowany na bazie funduszy o najnizszym poziomie
ryzyka.

Pokonanie rynku w powyzej wskazanych strategiach zawdzieczamy dobrej analizie cyklu
koniunkturalnego (dzieki czemu w 2025 roku przewazalismy akcje), dobremu doborowi rynkdow
(kiedy to nie balismy sie postawi¢ m.in. na akcje chinskie), Swietnemu doborowi sektorow w
odpowiednim czasie (premiujac ztoto oraz spotki wydobywcze metali szlachetnych, sektor
nowych technologii czy biotechnologie). Kluczowym elementem przewagi nad rynkiem okazat
sie tez dobdr odpowiednich funduszy inwestycyjnych, czesto tych, ktére potrafity bi¢ benchmark,
zadajac ktam teorii o wyzszosci funduszy pasywnych nad aktywnie zarzadzanymi.

Dobre wyniki inwestycyjne, rozwdj wewnetrzny naszej potaczonej spotki F-Trust iWealth, a
przede wszystkim fantastyczny zespoét profesjonalnych i godnych zaufania ludzi — Panstwa
opiekundw - pozwolity nam zwiekszy¢ aktywa pod administracja z 2,4 mld na koniec ubiegtego
roku do 3,Imld obecnie - za co ogromnie dziekujemy.
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W rok 2026 wchodzimy z pokora nalezng rynkowi, ktory od trzech lat jest w fazie hossy. W
dalszym ciggu stawiac¢ bedziemy na dywersyfikacje sektorowa i geograficzng oraz rézne klasy
aktywow w portfelach o mozliwym zaangazowaniu akgji.

W strategiach dtuznych niezmiennie widzimy przestrzen do stép zwrotu wyzszych niz na
lokatach bankowych.

Szczegodtowe prognozy zaprezentujemy Panstwu juz w kolejnym miesigcu, zarbwno w
cyklicznym ,Raporcie miesiecznym” jak i w publikacjach na naszym kanale YouTube gdzie
bedziecie mieli sposobnos¢ zapoznania sie z prognozami kilkunastu towarzystw funduszy
inwestycyjnych.

W imieniu Zespotu F-Trust iWealth zycze Panstwu wspaniatych chwil w rodzinnym gronie

podczas nadchodzacych Swiat, a w nowym 2026 roku dobrych inwestycji, nie tylko tych
kapitatowych.

Michat Kurpiel
/] Wiceprezes Zarzadu F-Trust iWealth
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Zatozenia inwestycyjne - grudzien 2025
Jestesmy w okolicy "dotka inflacji".

W tej chwili nie widac jeszcze w odczytach inflacyjnych niepokojacych sygnatdw. Inflacja
globalnie wydaje sie by¢ pod kontrola. Jednak ceny energii elektrycznej moga w kolejnych
kwartatach przyspieszy¢ (zwtaszcza w USA), z powodu rosngcego zapotrzebowanie ze
strony sektora Al

Rosng ceny gazu ziemnego i metali przemystowych. Ze wzgleddw geopolitycznych, tania
pozostaje ropa naftowa, ale potencjat jej dalszego spadku jest mocno ograniczony. Nastroje
W biznesie poprawity sie, zwtaszcza na rynkach wschodzacych, wiec ozywienie gospodarcze
moze przyspieszy¢ w howym roku.

1. Wyceny w USA s3 wymagajace. Stawiamy na sektor wzrostowy i biotechnologie.

Sektor technologiczny jest megatrendem, naszym zdaniem jest wiec pozycjg obowigzkowa
w portfelu z racji trwajacej rewolucji Al. Sektor biotechnologiczny rowniez bedzie
beneficjentem rewolucji Al, ale dodatkowo jest wrazliwy na zmiany stép procentowych

(a spodziewamy sie obnizek w krotkim terminie). Widzimy wzrosty na wielu ryzykownych
aktywach, rynki dyskontuja kolejne obnizki stop i dalszy wzrost ptynnosci. W krotkim
terminie ptyniemy z pragdem, w dtugim horyzoncie naszym zdaniem te oczekiwania moga
byc¢ nieco na wyrost.

2. 2026 rok bedzie kolejnym rokiem, gdy najlepsze wyniki przyniosa portfel mocno
zdywersyfikowane.

Wymagajace wyceny w USA beda dalej zachecac inwestordw do przenoszenia kapitatu na
tansze rynki. Szczegolng uwage zwracamy na rynki wschodzace, w tym Polska, ktore sg
tanie wzgledem USA, oraz sektor surowcowy/metale przemystowe. Coraz ciekawiej
wyglada sektor energetyczny.

3. Trwaja obnizki stép procentowych zaréwno w USA i Polsce jednak spadek
rentownosci dtugoterminowych obligacji pozostaje umiarkowany.

Banki centralne globalnie obnizajg stopy, ale wzrost gospodarczy i wzrost wydatkow
publicznych powodujg, ze spadki rentownosci pozostajg umiarkowane. Jednak wyniki
funduszy obligacji dtugoterminowych sg zauwazalne lepsze na tle pienieznych w tym roku.
Spodziewamy sie, ze tak pozostanie do konca cyklu obnizek, ktérego spodziewamy sie
2026 roku.

4. Surowce jako indeks pozostajg w konsolidacji. Trwa korekta na ztocie i srebrze.

Indeks koszyka surowcow Bloomberg Commodity od poczatku roku zyskat juz 13,4% i
wyraznie przyspieszyt od wrzesnia Korekta na ztocie spowodowata wejscie w trend boczny,
ktory moze sie utrzymac w pierwszym kwartale 2026. Fundamentalnie Sekwencja wzrostu
ztoto - srebro - miedz jest wcigz wysoko prawdopodobna. Wzrosty cen metali
przemystowych wskazujg na wysokie prawdopodobienstwo przyspieszenia wzrostu
gospodarczego przysztym roku.
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Dane Makro

—dane na dzien: 17.12.2025r.

*Jak inwestowac? Moment ustanowienia dotka przez
inflacje, a nastepnie jej przyspieszenie 1o teoretycznie
optymalny czas na inweslycje w surowce.
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@ Co sie dzieje w gospodarce?
EKSPANSJA:

» Rosng koszty produkcji

= Wieksza ilos¢ os6b inwestujacych

4 Dynamika PKB 4 Pradukeja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe
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@ Co sig dzieje w gospodarce?
OZYWIENIE:

Poprawa nastrojow © Wzrost akcji kredytowej
Firmy zaczynaja inwestowanie

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa

12 Inflacja *Stupy procentowe

*Jak inwestowac? Moment w ktérym dynamika PKE
ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie
najlepszy czas na inwestowanie w akcje.
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Jak inwestowac? W momencie gdy dynamika PKB
osiggneta szczyt teoretycznie nalezy z akcji przesiasc
sie do gotéwki, a wzrost stdp procentowych zacheci

do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.
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Barometr gospodarczy F-Trust iWealth
— grudzien 2025
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nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas ‘\
|

najlepszy czas na inwestowanie w akeje. na obligacje o statym oprocentowaniu.

Po dtugiej przerwie zdecydowaliSmy sie na przesuniecie w nhaszym barometrze i wskazanie
miejsca, ktore kaze oczekiwac, ze dynamika inflacji raczej nie bedzie juz spadac. Dtuga i liczna
seria obnizek stop procentowych w skali globalnej powinna dalej pobudzac wzrost gospodarczy,
a ten, w naszej ocenie, zacznie juz niedtugo przektadac sie na wzrost cen.

O ile w danych makroekonomicznych, poki co, widzimy stabilizacje inflacji na niskich
poziomach, o tyle nie mozemy przejs¢ obojetnie obok tego, co dzieje sie w koszyku
surowcowym. W ciggu ostatnich 12 miesiecy wzrdst on juz o 15%, wyraznie przyspieszajac w
ostatnim kwartale. Co prawda cena ropy naftowej, ktéra od miesiecy utrzymuje sie na niskich
poziomach, nadal wspiera odczucie, ze presja na ceny jest ograniczona, ale uwazamy, ze bardziej
prawdopodobne jest, iz jej notowania rowniez zaczng rosnac.

Takie podejscie do cyklu gospodarczego niesie za sobg implikacje dla budowy portfela
inwestycyjnego. Mniej miejsca pozostaje dla funduszy dtuznych wystawionych na ryzyko stopy
procentowej, a w to migjsce warto bedzie dodawac fundusze powigzane z rynkiem
surowcowym. Pozostawiajac oczywiscie czesc akcyjng, ktéra powinna korzystac z
przyspieszajacego wzrostu gospodarczego.

Wazna pozostaje jednak selekcja, bo ten rok jak rzadko ktdry rozwarstwit stopy zwrotu i daje
szerokie pole do popisu dla rynkowej alokacji.
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mii Akcje

Polska o

USA [

Europa (]

Japonia )

Azjatyckie rynki wschodzace )

Ameryka tacinska o

Rynki frontier ()

LEGENDA

Nasza alokacja negatywna @ pozytywna

R _> Strzatka wskazuje kierunek zmiany alokacji MoM (miesigc do miesigca).
Brak strzatki oznacza, ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz - akcje:

Na wielu rynkach akcyjnych w listopadzie mieliSmy delikatng, ale bardzo wyczekiwang
korekte. Z poczatkiem grudnia czes¢ rynkdéw odrobita juz straty i obecnie znajduje sie w
poblizu swoich szczytéw. Nastroje na rynkach sg umiarkowane - panuje wrecz strach
przed wysokimi wycenami. W tle mamy obnizki stop procentowych, tania rope, poprawe
ptynnosci w USA (koniec redukcji bilansu Fedu) oraz wysokie prognozy dynamiki zyskéw
na kolejne kwartaty. Nawet grudniowa projekcja Fedu zrewidowata prognoze wzrostu |
gospodarczego na 2026 rok z 1,8% do 2,3%. Z makroekonomicznego punktu widzenia nie """'\\\”w |
ma sie do czego przyczepic. T —

Nadchodzacy rok ma by¢ kolejnym, w ktérym stopy zwrotu na rynkach wschodzacych
maja szanse pokonac wynik szerokiego rynku w USA, a po trzech latach hossy naturalne
bedzie poszukiwanie regiondw i sektorow, ktére relatywnie wygladaja tanio. Utrzymujemy
obrane kierunki inwestycyjne, natomiast na radar obserwacyjny bierzemy fundusze
Ameryki tacinskiej i innych rynkdéw wschodzacych oraz sektor energetyczny.

Global Equities: Capital Market Assumptions
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Zrédto: topdowncharts.com
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&) Obligacje

polskie skarbowe krétkoterminowe ([ ] o .
polskie korporacyjne o o [
polskie skarbowe dtugoterminowe [ o )
skarbowe rynki rozwiniete ) () o
high-yield ° O ®
skarbowe rynki wschodzace ) () o
LEGENDA
Nasza alokacja negatywna @ @ ® pozytywna

an _> Strzatka wskazuje kierunek zmiany alokacji MoM (miesiacdomiesiaca).

Brak strzatki oznacza, ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz - obligacje:

Banki centralne globalnie obnizaja stopy, ale wzrost gospodarczy oraz rosngce wydatki
publiczne sprawiajg, ze spadki rentownosci pozostajg umiarkowane. Jednoczesnie wyniki
funduszy obligacji dtugoterminowych sa w tym roku zauwazalnie lepsze na tle funduszy
pienieznych. Spodziewamy sig, ze tak pozostanie do konca cyklu obnizek, ktérego
zakonczenia oczekujemy w 2026 roku.

Za nami kolejny miesigc uptywajacy pod znakiem globalnie spadajacych stop
procentowych. Wsréd 35 najbardziej znaczacych bankdw centralnych na swiecie ponownie
zaden nie zdecydowat sie na podwyzki stop. Z punktu widzenia krajowych inwestorow
najbardziej znaczaca byta decyzja RPP, ktéra dokonata kolejnej obnizki stép procentowych.
Obecnie stopa referencyjna wynosi 4%. Taka decyzja nie dziwi w kontekscie bardzo dobrych
danych o listopadowej inflacji, ktéra okazata sie znacznie nizsza od Sredniej oczekiwan
analitykéw (2,6%), a nawet ponizej celu inflacyjnego NBP (2,5%). Jesli inflacja pozostanie na
tym poziomie, kolejne obnizki w przysztym roku beda mozliwe, ale zejscie stopy
referencyjnej ponizej 3,5% wydaje sie mato prawdopodobne. Jednoczesnie rentownosci
polskich obligacji 10-letnich nie podazaja zbyt chetnie za spadajacymi stopami
krétkoterminowymi, co oznacza, ze inwestorzy podchodza ostroznie do trwatosci spadku
inflacji, a premia za inwestowanie w obligacje dtugoterminowe rosnie.

Source: tradingeconomics.com
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Zrédto: tradingeconomics.com


https://www.f-trust.pl/wp-content/uploads/2025/12/Wykres-obligacje1.-Raport-FTIW-grudzien-25.png

F7TRUST iWealth

Podobnie sytuacja wyglada w USA. W grudniu Fed obnizyt stopy do przedziatu 3,50-3,75%,
jednak rentownos¢ 10-letnich papieréw od ostatnich dni listopada wrecz wzrosta z 4,00% do
4,15%. Co wiecej, gdyby cofnac sie do wrzesnia ubiegtego roku, kiedy Fed rozpoczynat
obecny cykl obnizek (z przedziatu 5,25-5,50%), okazatoby sig, ze rentownos¢ 10-latek w USA
byta wowczas istotnie ponizej 4% (wykres ponizej).

Source: tradingeconomics.com

2023 Jul 2024 Jul 2025 Jul

- US10Y = US Interest Rate

Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze
Zrédto: tradingeconomics.com

Z jednej strony mozna wiec moéwic¢ o zdrowym wzroscie premii za ryzyko naleznej z tytutu
inwestowania w papiery dtugoterminowe. Nie zmienia to jednak faktu, ze w tym cyklu
obnizek trudno byto zarobi¢ na amerykanskich obligacjach, a biorgc pod uwage, ze
zblizamy sie do jego konca, najpewniej tak pozostanie (prognozowane sag jeszcze tylko dwie
obnizki).
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Nasza alokacja negatywna @ @ ©® pozytywna

I _> Strzatka wskazuje kierynek zmiany a!okgcji M'OM (miesia.cdomiesiaca)A
Brak strzatki oznacza, ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz - surowce:

Indeks koszyka surowcdw Bloomberg Commodity od poczatku roku zyskat juz 13,4% i wyraznie
przyspieszyt od wrzesnia. W odréznieniu od indeksu CRB, Bloomberg Commodity Index
przypisuje wieksze wagi metalom przemystowym i szlachetnym niz surowcom
energetycznym. Cena ropy wcigz utrzymuje sie ponizej 60 USD za barytke - stad rozbieznos¢ w
ostatnich miesigcach miedzy tymi indeksami. Poniewaz uwazamy, ze sekwencja wzrostu
ztoto-srebro—-miedz wciaz jest wysoce prawdopodobna, spodziewamy sie, ze ta rozbieznosé
bedzie sie utrzymywac. -

Surowce: koszyk surowcéw Bloomberg vs CRB
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze
Zrédto: stoog.com  *

Cena ztota weszta w trend boczny, ktéry moze
Uzasadnieniem naszej tezy jest luzna globalna  sie utrzymac w pierwszych miesigcach 2026,

polityka monetarna, ktéra zazwyczaj z okoto do czasu powrotu do linii trendu wzrostowego.
15-sto miesiecznym opdznieniem prowadzita Fundamentalnie jednak nic sie nie zmienito.
do silnego wzrostu cen surowcoéw, za sprawg Banki centralne wykorzystuja korekte do
pobudzenia gospodarki (Wykres ponizej). zwiekszonych zakupoéw, a w skali catego roku

ich zakupy sa podobne do lat poprzednich.

Skumulowane zakupy zfota przez banki centralne od poczatku roku do s o bl

Global Monetary Policy vs Pricing Pressures pebddamika
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Portfele modelowe

—grudzien 2025

Listopadowa korekta na naszych portfelach zostata bardzo szybko zniwelowana. Szeroka
dywersyfikacja portfeli pozwolita na skorzystanie z rotacji kapitatu na rynkach z sektoréw tzw.
»high beta" - wysoce wrazliwych na zmiany rynkowe - do tych cyklicznych jak chociazby spotki
surowcowe. Metale przemystowe kontynuuja swoja dobra passe, podobnie jak ztoto i srebro.
Swoj dobry czas wykorzystuje tez sektor biotechnologiczny. Nieco niemrawo dalej w Europie i na
polskich matych i srednich spétkach, pomimo tegorocznych rekordéw na WIG20. Mocny ztoty
przy tym ruchu wskazuje na to, ze zagranica na naszym rynku gra pierwsze skrzypce, a mniejsze
spotki, poki co pozostajg z boku. Sytuacja makroekonomiczna wydaje sie jednak wspierac
scenariusz pozytywny dla tej grupy spotek. Mamy przyspieszenie wzrostu, tania rope, malejacy
koszt pienigdza, nadzieje na pokdj za wschodnig granicy, stabego dolara, niska inflacje... i tak
mozna by wymieniac dalej. Z tytu gtowy musimy miec¢ jednak fakt, ze rynki wrazliwe na cykl
gospodarczy najczesciej osiggaja swoj szczyt na kilka miesiecy wczesniej niz wiasciwy szczyt
dynamiki wzrostu PKB. Poki co, prognozy przesuwaja ten punkt na druga potowe przysztego
roku, co naszym zdaniem powinno poskutkowac jeszcze jedna falg wzrostowa na naszym rynku.
Warto zwréci¢ uwage, ze do typowego szczytu hossy brakuje spekulacyjnej fazy, gdzie
najmniejsze spotki sg przedmiotem spekulacji. Indeks New Connect na naszej gietdzie wydaje
sie by¢ pod tym wzgledem dobrym wskaznikiem, a tam nawet sladu po hossie nie ma.

W tym miesigcu zatem bez wiekszych zmian w portfelach. Wyniki sa bardzo dobre, a
zmiennos¢ portfeli zostata umiarkowana. Poki co, korzystamy z obecnych trendoéw, a
istotniejsze zmiany w strukturze zapewne czekaja na nas w hadchodzgacym roku.
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E Portfel edukacyjno-sektorowy

Utrzymujemy alokacje na poziomie 70/30 na rzecz funduszy akcyjnych i surowcowych.
Portfel korzysta na wielu kierunkach dajac rowniez dywersyfikacje w momentach
rynkowej realokacji kapitatu. Gtéwne kierunki: metale (przemystowe i szlachetne),
technologia i sektor biotechnologiczny. Uzupetniamy to matymi spdtkami w Europie i w
Polsce, a takze ekspozycja na rynki wschodzace. Portfel zaczat funkcjonowac we wrzesniu
2013 roku z kwotg 1 miliona PLN, a obecnie jego wartosc to 3,7 miliona. Od ponad 12 lat
pokazujemy jak mozna skutecznie alokowac aktywa w ramach cyklu koniunkturalnego.
Musimy jednak przyznac, ze ostatnie lata to ewidentnie czas, gdzie model cyklu ulega
wyraznym znieksztatceniom, co z jednej strony utrudnia takie podejscie, a z drugiej daje
mozliwosci inwestycyjne dla aktywnych inwestorow. Nam udato sie je w tym roku
wykorzystac i na zdywersyfikowanym portfelu o umiarkowanej zmiennosci uzyskac¢ wynik
powyzej 36% od poczatku roku.
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Quercus Obligaci Skarbowych 9.29%

Schrader I5F Asian Opportunities A1 (Acc) (PLN) (hedged) 7.24

_Superfund Spokojna Imwestycja 13.76%

Alfianz Global Metals and Mining 11.82%_

sklad portfela

~—~Skarbiec Spakek Wzrostowych A 10.30%

b
Frankdin Biotechnology Discovery Fund M {Acc) (FLN) (hedged) 1. —
Uniga Akcji Makych i Srednich Spobek B.73%

- dhuzne 73.71%
akcyjne 46.66%
b,

struktura portfela

m Am &m 12m 36m B60m YTDO

Stopy zwrotu (11.12.2025) 147% 905% 2230% 3133% 6585 7209% 3701%
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Portfel Konserwatywny

Celem tego portfela jest utrzymanie realnej wartosc¢ ulokowanych srodkéw i konkurowanie z
oprocentowaniem depozytu bankowego. Nominalnie wysokie stopy procentowe w Polsce i
spadajaca inflacja umozliwity w tym roku wykonanie tych celow. Najbardziej zyskowna
pozycja w tym roku byt PZU Sejf+.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy
zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swdj profil inwestycyjny, przejdz do Platformy
Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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m Portfel Ostrozny

W tym modelu dawka ryzyka jest obecna, ale w bardzo umiarkowanym stopniu. PodjeliSmy je na
dwa sposoby. Pierwszy, to fundusz z nieco dtuzszymi obligacjami lpopema Obligacji Uniwersalny,
ktory od poczatku roku dat ponad 10% zysku. Drugi to fundusz mieszany Allianz Zbalansowana
Multistrategia z wynikiem w okolicach 9%. Od marca biezacego roku nie zmienialismy strategii, ani
struktury portfela.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy
zaprezentowac jego skiadu. Aby sprawdzi¢ swoj profil inwestycyjny, przejdz do Platformy
Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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dhuzne 74.71%,

struktura portfela
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ﬁl Portfel Stabilny

W tym miesigcu w miejsce strategii mieszanej decydujemy sie na dodanie ekspozycji
surowcowej, a doktadniej na spotki wydobywajace metale przemystowe w postaci Allianz
Global Metals and Mining. W obecnym roku sktadnikiem portfela, ktory dat najwiecej do

wyniku byt Investor Gold. Fundusze akgcji i surowcow stanowiag ok 43% portfela, reszta to
fundusze dtuzne.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy
zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swdj profil inwestycyjny, przejdz do Platformy
Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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Portfel Zrownowazony

W tym miesigcu bez zmian w strukturze i alokacji. Dzieki swoim wynikom na najwyzsze
pozycje w portfelu wysunety sie: sektor biotechnologiczny oraz spotek wydobywajacych
metale przemystowe. Caty czas dobrze zachowuje sie Investor Gold z wynikiem ponad 60%
od poczatku roku. Fundusze akcyjne i surowcowe stanowig ok 72% portfela. Utrzymujemy
obrane kierunki i obserwujemy czy trendy beda kontynuowane w nadchodzacym roku.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy
zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swdj profil inwestycyjny, przejdz do Platformy
Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartosc jednostki portfelowe]

Dheine 28.10%
J

BAkcyne 43.70%,
P

struktura portfela

Tm am &6m 12m 36m 60M Y¥TD
Stopy zwrotu (1112 2025) 194% B44% 1754% 2578% 6791% 5371% 2917%
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Portfel Agresywny

Korekte na funduszach operujacych na spotkach wysokich technologii skutecznie przykryty
wzrosty na spotkach wydobywajacych zarowno metale szlachetne, jak i przemystowe.
Swoje dotozyt tez sektor biotechnologiczny, co pomogto portfelowi zyskac ponad 3% w
skali ostatniego miesigca i dobrze ponad 40% od poczatku roku. W tym miesigcu bez
zmian w alokacji.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy
zaprezentowac jego skifadu. Aby sprawdzi¢ swoj profil inwestycyjny, przejdz do Platformy
Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartosc jednostki portfelowej

akcyme 71.60%,

struktura portfela

m 3m &rm 12m 3am &0M YTD
Stopy zwrotu (11.12.2025) 287% 1013% 23B0% 3696% 7T864% 5443% 42.56%
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Stawiamy na...

W tym miesigcu postanowilismy nie dodawac¢ nowego rynku w sekcji ,Stawiamy na...", a
przypomniec¢ argumenty, dla ktérych w poprzednich miesigcach postawiliSmy na sektor
metali przemystowych i szlachetnych, a takze na sektor biotechnologii ze wzgledu na to, ze
podtrzymujemy wczesniejsze wskazania.

Sektor metali przemystowych i szlachetnych: obecne otoczenie rynkowe sprzyja
rozwazeniu ekspozycji na spotki z tego obszaru. Elektryfikacja transportu, rozwoéj OZE,
modernizacja sieci energetycznych oraz rosngce znaczenie centrow danych zwiekszaja
zapotrzebowanie na miedz, aluminium, stal i metale szlachetne. Ograniczona elastycznosc¢
podazy — wynikajaca z wieloletniego niedoinwestowania, dtugich cykli pozwolen i spadku
zawartosci metali w rudach — moze prowadzi¢ do deficytow w kluczowych surowcach. W
efekcie wyceny spotek moga korzystac z trwatych uwarunkowan popytowo-podazowych.

Przedstawiciel tego sektora, fundusz Allianz Global Metals and Mining zyskat 21,33% w
okresie 3 miesiecy, gdzie do wyniku kontrybuowaty zaréwno spotki z sektora metali
szlachetnych, jak rowniez metali przemystowych pod przewodnictwem wzrostu cen miedzi
na Swiatowych rynkach.

Sektor biotechnologiczny w USA jest dzis atrakcyjny: wyceny ustabilizowaty sie po bance
20211 pozostaja dzis w dolnych przedziatach wahan. Firmy biotechnologiczne notujg coraz
wyzsze przychody i czesciej dochodzi do przejec oraz fuzji. Dodatkowo nowe technologie i
badania nad lekami nadal sg waznym zrodtem ich wartosci, ktéra czesto nie jest
odpowiednio wyceniana przez rynek. Najwiekszg szansg dla biotechnologii jest
wykorzystanie sztucznej inteligencji, ktéra pozwala szybciej znajdowac cele badan, skraca
czas testow i obniza koszty, co moze zwiekszy¢ ROl wielu spotek.

Przedstawiciel tego sektora, fundusz Franklin Biotechnology Discovery Fund N (Acc) (PLN)
(hedged) w okresie 3 miesiecy zyskat 32,28% (na 12.12.2025) i stat sie jedna z najbardziej
zyskownych pozycji w tym okresie.

/] Zesp6t Analiz oraz Doradztwa F-Trust iWealth
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Jesli masz pytania dotyczace raportu lub
inwestowania, napisz do nas:
kontakt@f-trust.pl

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

Niniejsze opracowanie przygotowane przez F-Trust iWealth S.A. z siedziba w Poznaniu ma charakter
wytacznie informacyjny. W szczegdlnosci 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 szczegdlnosci prawnej badz podatkowe;.

Niniejsze opracowanie nie powinno stanowi¢ samodzielnej podstawy jakiejkolwiek decyzji inwestycyjne;.
Niniejsze opracowanie jest przeznaczone dla podmiotdéw zainteresowanych otrzymywaniem newsletter’a
redagowanego przez F-Trust iWealth S.A.

Autorami niniejszego opracowania sa Jedrzej Janiak oraz Jacek Maleszewski i wszelkie komentarze w nim
inkorporowane stanowig wyraz pogladow jego autordw oraz zostaty oparte na stanie wiedzy aktualnym w
dniu jego sporzadzenia. Wszelkie wyniki inwestycyjne przedstawione w ramach niniejszego opracowania w
chwili jego publikacji maja charakter historyczny i nie stanowia gwarancji uzyskania podobnych w przysztosci.

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

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

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

zupetnosci i aktualnosci.

F-Trust iWealth 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 sa w zaktadce ,Notowania” oraz na stronach
internetowych poszczegdlnych funduszy.

F-Trust iWealth S.A. informuje, ze z kazda inwestycja wiagze sie ryzyko. Fundusze nie gwarantuja realizacji
zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Nalezy liczyc sie z
mozliwoscig czesciowej 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 obcigzern dochoddéw z inwestycji w fundusze, w szczegdlnosci
podatku od dochoddw kapitatowych. Szczegdtowy opis czynnikow ryzyka znajduje sie w odpowiednim dla
danego funduszu prospekcie informacyjnym oraz kluczowych informacjach dla inwestoréw.



