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Po bardzo udanych miesigcach dla rynkéw z impetem wkroczyliSmy w 2026 rok
i sitg rozpedu notowania wiekszosci klas aktywoéw wedruja na pétnoc.

Wzrosty szczegolnie mocno dotyczg sektora metali szlachetnych i akcji spotek z nimi
zwigzanych. Trend na ztocie i srebrze dotknat rowniez innych surowcow, a to z kolei przetozyto sie
na wyniki funduszy inwestycyjnych z sektora spoétek wydobywczych czy energetycznych — co
prognozowalismy juz w poprzednich miesigcach. Rajd surowcowy pociggnat za soba tez rynki
wschodzace, ktore wsrdod akcji sg liderem wzrostow. Wiekszosc¢ funduszy inwestujgcych w
powyzsze aktywa osiggneta kilkunastoprocentowa stope zwrotu od poczatku roku. Zarzadzajacy
funduszami inwestycyjnymi przedstawiajgac noworoczne prognozy zaznaczali, ze hossa bedzie
sie demokratyzowad, a jej liderzy moga sie zmieniac - co wtasnie obserwujemy.

Znajdujemy sie obecnie w fazie rynkdw, w ktorej powdd do zadowolenia maja inwestorzy z duza
sktonnoscia do ryzyka (nasz profil agresywny) oraz ci o bezpiecznym profilu dazacy do
pokonania lokat bankowych (nasze profile konserwatywny i ostrozny).

W naszych analizach w dalszym ciggu zauwazamy pozytywne tendencje na rynku obligacji i
funduszy dtuznych. Prognozujemy, ze nawet konserwatywne rozwigzania w tym roku powinny
bez problemu pokonac depozyty, ktorych oprocentowanie bedzie w najblizszym czasie spadac.

Chciatbym podkresli¢, ze wedtug nas przechodzimy obecnie z fazy ozywienia gospodarczego do
ekspansji, czyli okresu, w ktorym inflacja ustanowi dotek, a nastepnie przyspieszy. Konsekwencjg
tego beda wzrosty cen surowcow i kontynuacja hossy na rynku akcji, ale w dalszej przysztosci
spowolnienie - na razie tym jednak nie musimy sie przejmowac. Zaawansowana faza ekspansji
sktoni rowniez do przenoszenia aktywow z funduszy obligacji dtugoterminowych, do tych o
krotkiej zapadalnosci. To wszystko w jeszcze nieokreslonej przysztosci. Dzis mozemy oczekiwac
na bardziej niespodziewang korekte wynikajgca z dtugosci trwajacych wzrostow, niz dostrzegac
konkretne czynniki, ktére moga ja wywotac. Elementem ryzyka pozostajg wydarzenia
geopolityczne (eskalacje konfliktow, nieprzewidywalna komunikacja ze strony obozu Donalda
Trumpa, w tym nowego szefa FED) oraz wyniki wysoko wycenianych amerykanskich spoétek.

Zapraszam do sSledzenia biezacych informacji dotyczacych rynkéw i funduszy inwestycyjnych
na naszej nowej stronie internetowe;.

Zycze owocnych inwestycji.

Michat Kurpiel

// Wiceprezes Zarzadu F-Trust iWealth
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Zatozenia inwestycyjne - luty 2026
Jestesmy w okolicy "dotka inflacji".

Na razie nie widac¢ jednoznacznie rosngcych odczytow inflacyjnych. Wskazniki w wiekszosci
pozostaja w trendzie bocznym. Coraz wyrazniejsze jest jednak zsynchronizowane globalnie
ozywienie gospodarcze. Trend spadkowy na cenie ropy zakonczyt sie i przechodzi w trend
boczny. Indeksy cen surowcow rosng, a ostabienie dolara postepuje napedzajac ten trend.

Wszystkie te argumenty sugerujg, ze dotek inflacji moze juz by¢ za nami, ale na razie nie
ma przestanek, zeby miata ona zaczac istotnie rosnac.

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

Sektor technologiczny jest megatrendem. Naszym zdaniem jest wiec pozycja
obowigzkowa w portfelu z racji trwajacej rewolucji Al. Szukamy kolejnych beneficjentow
rewolucji w mniejszych spdtkach. Sektor biotechnologiczny réwniez bedzie beneficjentem
rewolucji Al, ale dodatkowo jest wrazliwy na zmiany stop procentowych. Wymagana
ostroznosc¢ w kontekscie zmian w FED (nie wiemy jak te zmiany wptyng na ksztatt krzywej
rentownosci). Scenariusz bazowy dla S&P jest bardzo umiarkowany. Widac rotacje
kapitatu do sektoréw: energetycznego, przemystowego i materiatowego.

2. 2026 rok bedzie kolejnym rokiem, w ktérym najlepsze wyniki przyniosg portfele
mocno zdywersyfikowane.

Wymagajace wyceny w USA beda dalej zachecac inwestoréw do przenoszenia kapitatu na
tansze rynki. Szczegdlng uwage zwracamy na rynki wschodzace (w tym na Polske), ktore sa
tansze wzgledem USA oraz sektor surowcowy/metale przemystowe. Coraz ciekawiej
wyglada sektor energetyczny i przemystowy.

3. Globalny cykl obnizek ma sie ku koncowi. Rentownosci obligacji na dtugim korcu
krzywej moga zaczaé rosnaé w tym roku.

Banki centralne globalnie wcigz obnizajg stopy, ale tempo obnizek spada. Wejscie cen ropy
w trend boczny, wzrosty cen surowcow i zsynchronizowane globalnie ozywienie
gospodarcze moze zmieni¢ oczekiwania inwestorow co do sciezki stép procentowych

w tym roku.

4. Surowce jako indeks w delikatnym trendzie wzrostowym. Trwa korekta na ztocie
i srebrze.

Ropa przechodzi w trend boczny w zakresie 55-65 dolaréw. Korekta na ztocie i srebrze
zniecheci spekulantéw do tych rynkow, dlatego spodziewamy sie uspokojenia

w najblizszym czasie. W dtugim terminie trend na ztocie zostanie utrzymany ze wzgledu
na dedolaryzacje. Srebro moze miec trudniej pokonac ATH. Zharmonizowany globalny
wzrost gospodarczy, sugeruje, ze wchodzimy w faze ekspansji gospodarczej, ktéra bedzie
generowata coraz wiekszy popyt na surowce, w tym metale przemystowe i energie.
Powinny tez zyskiwac¢ na znaczeniu spotki przemystowe.
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Dane Makro
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*Jak inwestowac? Moment ustanowienia dotka przez
inflacje, a nastepnie jej przyspieszenie 1o teoretycznie
optymalny czas na inweslycje w surowce.
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*Jak inwestowac? Moment w ktérym dynamika PKE
ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie
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Zrodio: opracowanie whasne na podstawie tradineconomics.com
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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

— luty 2026
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najlepszy czas na inwestowanie w akeje. na obligacje o statym oprocentowaniu.

Inflacja w oficjalnych odczytach (jeszcze) nie straszy, ale naszym zdaniem cos jest na rzeczy.
Obfite obnizki stop procentowych z ostatnich dwoch lat oraz rosngce ceny surowcow nie s3
obojetne dla przysztej inflacji. By¢ moze to, ze przy spadajacych stopach procentowych nie
spadaja te rynkowe diugoterminowe rentownosci, to witasnie efekt oczekiwanej pres;ji
inflacyjnej.

Waznym czynnikiem w tym aspekcie sg notowania ropy naftowej, ktére w miarach inflacji
jeszcze przez dwa miesigce beda (przy obecnych cenach) dziata¢ dezinflacyjnie. P&zniej czynnik
ten nie bedzie miat juz takiego znaczenia. Ewentualne wzrosty czarnego ztota moga ten efekt
dodatkowo przyspieszy¢. Gospodarka globalna w koncu nabiera rozpedu. Rosng zyski spotek,

a dodatkowo w wielu tancuchach dostaw nie tylko ceny zaczynaja sie liczyc, ale przede
wszystkim zrodto i pewnos¢ dostaw.

Nie chcemy pozostawac bierni przy tak istotnych wzrostach cen surowcow i robimy maty krok
do przodu w barometrze, co sugeruje uwzglednienie ekspozycji surowcowej w portfelach
inwestycyjnych oraz ostroznosc¢ przy inwestycjach w dtugoterminowe obligacje. Akcje dalej
beda istotng czesciag portfeli, ale widzimy rotacje do ,ciezszych” sektoréw jak przemyst, materiaty
czy energia. Zauwazamy tez, ze relatywnie lepsze zachowanie sie rynkdéw poza USA, (w tym tych
wschodzacych), ma szanse na kontynuacje. Gtdwnie za sprawa nizszych wycen, wspieranych
przyspieszeniem dynamiki zyskdow i stabym dolarem.
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i Akcje

Polska o

USA [

Europa (]

Japonia )

Azjatyckie rynki wschodzace )

Ameryka tacinska )

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:

Poczatek roku byt bardzo mocny dla obranych wczesniej kierunkdéw. Na poczatku lutego
weszlismy w faze krétkiej korekty lub konsolidacji. Bardziej dotknieci sg inwestorzy, ktorzy
byli mocno przewazeni w dotychczasowych lideréw hossy, mysle tu o duzych ,big-
techach” czy kryptowalutach. Tam odejscie od szczytéw to dobre -30%. W tym samym
czasie pozostate spodtki z szerokich indeksow (S&P, Nasdaq) rosty, ale wysoka koncentracja
nie pozwolita indeksom na wybicie nowych szczytdow. |
Najblizsze tygodnie powinny by¢ pozytywne dla rynkdéw, bowiem wspierane beda T —
czekami ze zwrotami podatkdw na mocy ustawy ,One Big Beautiful Bill Act” (OBBBA)
przyjetej w ubiegtym roku. Ten dobry okres potrwa do nowego sezonu podatkowego,
ktdry zaczyna sie w potowie kwietnia. Biorgc pod uwage zbytnig wyprzedaz duzych spdtek
w USA, poprawe ptynnosci oraz przyspieszenie wzrostu gospodarczego utrzymujemy
nastawienie ,risk on”.

Jak widac¢ na wykresie obnizki stép procentowych z lat 2024 i 2025 dajg obecnie duzo
usprawiedliwionych oczekiwan co do przyspieszenia wzrostu gospodarczego.

Global Monetary Policy Stimulus

65 e lobal Manufacturing PMI
-~ Net No. Central Banks: last move was a rate cut [8-month Lead, RHS]

60
55
50
45

40
Global Monetary Policy Stimulus 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze Source: Topdown Charts, LSEG

Zrédto: topdowncharts.com
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Nasz komentarz - akcje:

Do wczesniej obranych kierunkéw doktadamy ekspozycje na tradycyjne i ,ciezkie” sektory
przemystowe, materiatowe oraz energetyczne.

W technologii i rewolucji sztucznej inteligencji szukamy rozwigzan opartych na
mniejszych spoétkach. Zdecydowanie chcemy tez w portfelu miec rynki wschodzace
(Azja i Ameryka tacinska) oraz pozycje surowcowe.

S&P Sectors
TMETRAME
74 SYMBOL  NAME L LAST & o6 ¢ A0 IF W
= XLE Energy Sector Fund 5358 +8.87 +19.84
8 X8 Materials Sector Fund 291 +1.56 +16.67% =
= XL Consumer Staples Sector Fund 87.15 +947 +12.1%" ]
= Xu Industrial Sector Fund 17391 +18.79 —_—
= XLRE Real Estate Sector Fund 9 +6.17 —
= X Utilities Sector Fund 420 +151 =
= X Health Care Sector Fund 15533 +053 +0.34%
= X1 Communication Services Sector Fund 11758 0.14 0.12%
= XLy Consumer Discretionary Sector Fund 11833 108 0.90% 1|
= XLK Technology Sector Fund 1 142 0.99% 1
= XLF Financial Sector Fund 5355 122 223% 1

Stopy zwrotu od poczatku roku w podziale na sektory w USA na dzien 10 lutego 2026
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze

Zrédto: https://stockcharts.com/freecharts/sectorsummary.html
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&) Obligacje

polskie skarbowe krétkoterminowe ([ ] o .
polskie korporacyjne 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:

W ujeciu globalnym banki centralne wcigz obnizaja stopy, ale tempo tych obnizek spada.
Pojawiaja sie tez pojedyncze przypadki podnoszenia stép procentowych. Na przyktad Bank
Rezerw Australii, dotgczyt ostatnio do Centralnego Banku Japonii, podnoszac stopy po raz
pierwszy.

Amerykanscy inwestorzy spodziewaja sie, ze FED dokona jedynie dwéch obnizek stép
procentowych w tym roku, a w przysztym juz ich nie bedzie. Tym samym, rynek nie daje
wiary zapewnieniom nominowanego na stanowisko nowego szefa FED, Kevina Warsha,
ktory postrzega sztuczna inteligencje jako potezny czynnik zwiekszajacy produktywnosé
gospodarczy, ktdry moze przywrocic jej wzrost do 3% rocznie (o 1 pp powyzej sredniej
dtugoterminowej). To umozliwi USA szybszy rozwdj PKB (3,5-4%) bez generowania inflacji, co
pozwoli obniza¢ stopy procentowe takze w dalszym horyzoncie.

| WW et
N, A |

J“"] *ril
LN y JA' "\,,N

Rentownosci 10y - USA
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze

Zrédto: stoog.com
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Nasz komentarz - obligacje:

Z drugiej strony cena ropy naftowej przestata spadac i wchodzi w trend boczny.
Zsynchronizowane globalnie ozywienie gospodarcze moze spowodowac dalszy wzrost cen
surowcow przemystowych i zmieni¢ oczekiwania inwestoréw co do sciezki stép
procentowych na kolejny rok.

Dlatego uwazamy, ze troche niepostrzezenie przekraczamy tzw. dotek inflacyjny i dlatego
czas na inwestowanie w obligacje diugoterminowe powoli dobiega konca.

Global net central bank rate hikes (net hikes minus cuts), quarterly

Priced In
for 2026

va cuts (-)

8 &8 8 B

=]
[ ]

8 Quarterly net rate hikes minus cuts

MNet quarterty policy mte hikes [+

2 2 & B

Q4 2007 Q42010 Q4 2013 Q42016 G4 2019 Q4 2022 Q4 2025

Zblizamy sie do konca cyklu obnizek
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze
Zrédto: https://x.com/BobEUnlimited
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LEGENDA

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:

Ropa prawdopodobnie przechodzi w trend boczny w zakresie 55-65 dolaréw. Od potowy 2025
roku pojawia sie problem z przekroczeniem w dét poziomu 55 dolaréw.
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Ropa naftowa
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze
Zrédto: stoog.com

Tymczasem coraz bardziej zsynchronizowany, globalny wzrost gospodarczy, sugeruje, ze
wchodzimy w faze ekspansji gospodarczej, ktdra bedzie generowata wigekszy popyt na
surowce, w tym metale przemystowe, rope i energie w ogdle. Powinny tez zyskiwac na
znaczeniu spotki przemystowe, ktére tacza sektor surowcdw z szybszym wzrostem
gospodarczym.

Pomimo dobrych wynikéw, sektor surowcéw wcigz wydaje sie by¢ omijany przez inwestordw.
Swiadcza o tym aktywa surowcowych funduszy ETF (z wytaczeniem metali szlachetnych),
odniesione na ponizszym wykresie do wielkosci wszystkich aktywdw zainwestowanych

w fundusze ETF.

Ll
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Implied Allocations: Commodities (ex-PM)

25% (ETF Market share of Commodity ETFs vs All ETF Assets)
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Source: Topdown Charts, LSEG y0id 1 Mrts com

Implied Allocations: Commodities (ex-PM)
Kliknij TUTAJ, aby wyswietli¢ grafike w wiekszym rozmiarze
Zrédto: topdowncharts.com

Spektakularna korekta na srebrze i ztocie z korica stycznia, prawdopodobnie zniecheci
spekulantéw do tych rynkéw, dlatego spodziewamy sie uspokojenia kurséw w najblizszym
czasie. W dtugim terminie trend na ztocie prawdopodobnie zostanie utrzymany, bo nic nie
wskazuje na to, zeby banki centralne zamierzaty przestac zwiekszac jego udziat w swoich
rezerwach. Srebro moze mie¢ wieksze trudnosci z osiggnieciem nowego szczytu notowan, ale
to tez nie jest wykluczone.

Autorzy raportu

Jedrzej Janiak,
Dyrektor ds. Doradztwa
Inwestycyjnego
F-Trust iWealth

Jacek Maleszewski,
Dyrektor ds. Doradztwa
Inwestycyjnego
F-Trust iWealth
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Portfele modelowe
—luty 2026

Patrzac na gtdowne indeksy mozemy odnies¢ wrazenie, ze na rynku nic sie nie dzieje. Od
listopada mamy konsolidacje bez wyraznych nowych szczytow. Tymczasem pod powierzchnia
sg ogromne rotacje kapitatu, ktére jedne spoétki wypychaja po 30% w gore, a inne w doét od
poczatku roku. W przypadku NasdaqlOO0 podziat ten rozktada sie mniej wiecej po potowie, stad
sam indeks wyglada dosyc¢ ptasko.

Cieszy nas, ze dosy¢ duza dywersyfikacja portfeli pozwolita skorzystac¢ z niektérych rotacji

i rozpoczac rok silnymi wzrostami. Mocne pozycje od poczatku roku to polskie mate i sSrednie
spotki, sektor metali przemystowych oraz wschodzaca Azja. Rdwniez w czesci dtuznej
postawienie na nieco dtuzsze obligacje krajowe pozwolito skorzystac na spadajacych
rentownosciach w oczekiwaniu na nizsza inflacje i kolejne ciecia stdép procentowych.

Co dalej? Podstawa naszego pozytywnego nastawienia jest przyspieszanie swiatowej
gospodarki. Pozwala to spokojnie reagowac na rynkowe korekty wywotane geopolityka czy
chwilowa rynkowa narracja, ze ,,Al zabija kolejne sektory”. Musimy pamietac, ze w USA mamy
rok wyborczy, ktéry moze obfitowac w réznego rodzaju dziatania majace wspomaoc wynik
wyborczy rzadzacej administracji. Historyczne analogie wskazuja na korekte wiosenno-letnia
i dynamiczna koncowke roku. Gtéwnymi zmianami w tym miesigcu s3: dodanie do portfeli
funduszu opartego o globalny przemyst oraz - w czesci technologicznej - postawienie na
mniejsze spotki z wyraznym akcentem na spotki sektora kosmicznego i robotyki.

Polska Y ° PY polskie skarbowe krétkoterminowe [ ) () .
USA ° °® P polskie korporacyjne Y ° PY
Europa ° P ® polskie skarbowe diugoterminowe ) ° P
Japonia ° P ° skarbowe rynki rozwinigte ) ° PY
Azjatyckie rynki wschodzace @ ° ° high-yield ° . PY
Ameryka tacinska Py PY ® skarbowe rynki wschodzace ) ° PY
Rynki frontier ® ® P

ztoto ° () ( EUR/PLN ° ® °
energetyczne ® ® ) USD/PLN ) . Y
przemystowe ° ® PS

| ) *Jak inwestowaé? Moment ustanowienia dotka przez
inflacje, a nastepnie jej prayspieszenie to teoretycznie
optymalny czas na inwestycje w surowce

Jak inwestowaé? W momencie gdy dynamika PKB -
osiagneta szczyt teoretycznie naley 7 akcji przesiasc @
sie do gotéwki, a wzrost stép procentowych zacheci

do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.

S % T F i @ Co si¢ dzieje w gospodarce? (D Co sig dzieje w gospodarce?
- Ll EKSPANSJA: SPOWOLNIENIE:
2 i | " * Rosng koszty produkcji * Spadek cen akcji
J £ = Wieksza ilos¢ osob inwestujacych = Spadek akcji kredytowej
4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa ¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

" ' 'll i I I [' i i[. . l, 4 Inflaga 4 Stopy procentowe 4 Innacja 4 Stopy procentowe
. o

S L] 7

1 i 4 (] &
! | 1 | (D) Cosig dzieje w gospodarce? <§® (D) Co sie dieje w gospodarce? e
4 i 5 %
] OZYWIENIE: aﬁ’d RECESJA: a ~
Poprawa nastrojow - Wzrost akcji kredytowej = Bardzo zta sytuacja gospodarcza h. 2 K

Firmy zaczynaja inwestowanie  Bankructwa firm

()

ks

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa ¥ Dynamika PKB ¥ Produkgja przemystowa

¥ nflacia ¥ Stopy procentowe ¥ Inflacja ¥ stopy procentowe

*Jak inwestowaé? Moment w ktérym dynamika PKB
ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie
najlepszy czas na inwestowanie w akcje.

*Jak inwestowaé? Moment gdy inflacja asiaga szczyt, a

nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas (J%
na obligacje o statym oprocentowaniu,

e . gl
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E Portfel edukacyjno-sektorowy

Chcac dodac do portfela kolejny kierunek inwestycyjny musimy nieco zredukowac
posiadane pozycje, w szczegolnosci te, ktére najwiecej zarobity w ostatnim czasie.
Wprowadzamy Fidelity Funds Global Industrials Fund A (Acc) (PLN) (hedged) widzac silne
zachowanie sie gospodarki i co za tym idzie - sektora przemystowego. Co wazne
ewentualny wptyw sztucznej inteligencji na ten sektor, moze jedynie przyniesc
usprawnienia i wzrost produktywnosci, a nie diametralnie naruszyc¢ jego pozycje. W czesci
dtuznej zamieniamy Quercus Obligacji Skarbowych na Caspar Obligacji Uniwersalny.
Wykorzystujemy tez przecene Superfund Akcji Blockchain i dowazamy go. Fundusz ten
jest juz mniej ,blockchain”, a bardziej ,infrastruktura pod Al", gdyz spotki dotychczas
kopigce kryptowaluty podpiety swoja infrastrukture pod powstajgce centra danych.
Zamieniamy rowniez Skarbiec Spoétek Wzrostowych na Skarbiec Nowej Generacji liczac
na lepsze zachowanie sie mniejszych spodtek np. z sektora kosmicznego na fali
planowanego debiutu SpaceX.
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@ Wartosc jednostki portfelowe]
A (Acc) (PLN) (hedge: 9
‘Caspar Obligacji Uniwersalny 13.53%
Schroder ISF Asian Opportunities A1 (Acc) (PLN) (hedged) 772, '
‘ __Superfund Spokojna Inwestycja 15.09%
Allianz Global Metals and Mining 9.92% _' sktad portfela
’Skarbl’ec MNowej Generacji 8.57%
\"\-\.
Franklin Biotechnology Discovery Fund N (Acc) (PLN) (hedged) 9.9' “"——l
Uniga Akcji Matych i Srednich Spétek 9.04%
_dhuzne 28.62%
akcyjne 51.39%, *
</:
struktura portfela
m am &m Zm 36m 60m YTD
Stopy zwrotu (17.02.2026) 0.82% 9.28% 2151% 3564% ©9.46% 6513% 541%
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https://www.f-trust.pl/fundusz/5492/fidelity-funds-global-industrials-fund-a-acc-pln-hedged/
https://www.f-trust.pl/fundusz/52/quercus-obligacji-skarbowych-parasolowy-sfio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/2415/caspar-obligacji-uniwersalny-caspar-parasolowy-fio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/2397/superfund-akcji-blockchain-superfund-fio-portfelowy/
https://www.f-trust.pl/fundusz/110/skarbiec-spolek-wzrostowych-skarbiec-fio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/112/skarbiec-nowej-generacji-skarbiec-fio/
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Portfel Konserwatywny

Naprawde solidny poczatek roku dla polskich obligacji. Wyniki zdecydowanie bijg zarowno
inflacje, jak i depozyty bankowe. Rezultat za ostatnie 12 miesiecy to 6.48%, a cel na ten rok to
poziom 5.5-6%. Nie robimy zmian w portfelu i pozostawiamy mix funduszy skarbowych

i uniwersalnych ( z udziatem obligacji korporacyjnych).

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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@ Wartosé jednostki portfelowej
huzne 100.00%
struktura portfela
m am &M 12m abm ¥YTD
Stopy 2wrotu (16.02.2026) 0.81% 2% 3.21% 6.48% 23.05% 1.32%
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F7TRUST

m Portfel Ostrozny

Dokonujemy matego rebalancingu w celu utrzymania parametrow portfela w zgodzie

z zatozeniami profilu. W czesci dtuznej warto doceni¢ dobre zachowanie sie Caspar Obligacji

Uniwersalny, ktéry od poczatku roku ma juz wynik 2.27%.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy

fil inwestycyjny, przejdz do Platformy

¢ swoj pro

zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi

Funduszy i wypetnij test.
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. Wartosc jednostki portfelowej

diuzne 78.84%

struktura portfela

36m 60M YTD

1Zm
0.88% 347% 597% B8B75% 3065% 3987% 221%

3am em

Tm

Stopy zwrotu (16.02.2026)
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https://www.f-trust.pl/fundusz/2415/caspar-obligacji-uniwersalny-caspar-parasolowy-fio/
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k7l Portfel stabilny

Zmniejszylismy ekspozycje na amerykanskie spotki technologiczne i w to miejsce dajemy
fundusz Skarbiec Rynkéw Surowcowych. tacznie z funduszem ztota i spotek wydobywajacych
metale przemystowe, sektor surowcowy stanowi ponad 20% portfela. Reszte czesci agresywnej
portfela stanowig akcje polskie oraz sektor wzrostowy skoncentrowany w USA. W czesci
dtuznej zamieniamy Quercus Obligacji Skarbowych na Caspar Obligacji Uniwersalny.

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

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartoié jednostki portfelowej

dhuzne SS.QE%I

akcyjne 13.?8%} mieszane 0.00%

struktura portfela

 —

m am Bm 12m 36m 60M YTD

Stopy zwrotu (16.02.2026) 078% ©39% 9.45% 16.52% 4554% 34.B5% 3.46%
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https://www.f-trust.pl/fundusz/114/skarbiec-rynkow-surowcowych-skarbiec-fio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/52/quercus-obligacji-skarbowych-parasolowy-sfio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/2415/caspar-obligacji-uniwersalny-caspar-parasolowy-fio/
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Portfel Zrownowazony

Redukujemy pozycje, ktore najbardziej urosty w ostatnich miesigcach by zrobi¢ miegjsce dla
Fidelity Funds Global Industrials Fund A (Acc) (PLN) (hedged). Konwertujemy rowniez

Skarbiec Spdtek Wzrostowych na Skarbiec Nowej Generacji liczac na lepsze zachowanie sie

mniejszych spotek np. z sektora kosmicznego na fali planowanego debiutu SpaceX. Wynik
od poczatku roku to juz 5.30%.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego nie mozemy
zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swoj profil inwestycyjny, przejdz do Platformy
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20-10

Akcyjne 52.44%

Stopy zwrotu (16.02.2026)

Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartoic jednostki portfelowej

ID‘fuinE 26.99%

struktura portfela

am 6m 12m

1.05% 9.55%

m

3em e0OM YTD
18.90% 2998% 67.82% 47.82% 5.30%
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https://www.f-trust.pl/fundusz/5492/fidelity-funds-global-industrials-fund-a-acc-pln-hedged/
https://www.f-trust.pl/fundusz/110/skarbiec-spolek-wzrostowych-skarbiec-fio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/112/skarbiec-nowej-generacji-skarbiec-fio/
https://logowanie.f-trust.pl/Logowanie?ReturnUrl=%2F
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Portfel Agresywny

Redukujemy nieco te pozycje, ktore najbardziej urosty w ostatnim kwartale i doktadamy
dzieki temu ekspozycje na globalny sektor przemystowy. W ramach kierunku
technologicznego zamieniamy Skarbiec Spdtek Wzrostowych na Skarbiec Nowej Generacji
liczac na lepsze zachowanie sie mniejszych spdtek np. z sektora kosmicznego na fali
planowanego debiutu SpaceX. Utrzymujemy caty czas 15% udziatu funduszu dtuznego
uniwersalnego na wypadek jakiejs nagtej korekty i ewentualnych okazyjnych zakupow.

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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@ Wartosé jednostki portfelowej

akcyjne 74.89%
dluzne 15.19%
struktura portfela
Tm im em 12m 3em e0M YTD

Stopy 2wrotu (16.02.2026) 0.75% 1264% 2538% 41.72% 79.73% 44.45% 6.31%
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https://www.f-trust.pl/fundusz/110/skarbiec-spolek-wzrostowych-skarbiec-fio/
https://www.f-trust.pl/fundusz/112/skarbiec-nowej-generacji-skarbiec-fio/
https://logowanie.f-trust.pl/Logowanie?ReturnUrl=%2F
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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.



