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Rynki u progu zmian. Dowazamy sektory
defensywne

Cho¢ globalna hossa trwa, rosnie liczba ryzyk, ktére moga istotnie zwiekszy¢ zmiennos¢ rynkowa w nadcho-
dzacych miesigcach. Po ostatnich latach dynamicznych wzrostéw rynek wchodzi w faze, w ktérej zalecamy
przejscie z agresywnej polityki budowania portfeli do defensywy (z zachowaniem funduszy akcyjnych w
portfelu).

Gtéwnym motorem hossy pozostaje sztuczna inteligencja, napedzajaca zyski producentow podtprzewodni-
kow, szczegdlnie na Tajwanie i w Korei. Jednak wysrubowane oczekiwania analitykdw sprawiaja, ze mar-
gines btedu jest niewielki, co pokazaty juz pierwsze reakcje na wyniki niektérych spdétek. W poszukiwaniu
bezpieczenstwa chetnie patrzymy na sektory defensywne, ktdére pozostaja atrakcyjnie wycenione wzgle-
dem drogiego techu. Zwiekszamy zaangazowanie w globalne spoétki dywidendowe, sektor healthcare, a z
funduszy technologicznych wybieramy te o mniejszej zmiennosci.

Waznym filarem portfela staja sie surowce (metale przemystowe, energia) oraz ztoto, stanowigce bufor prze-
ciwko napieciom geopolitycznym i presji cenowej. Wobec polskiego rynku akcji zaleca sie wzmozong ostroz-
nos¢ z powodu cyklicznych sygnatdow ostrzegawczych oraz wptywu umacniajgcego sie dolara. Kluczem do
ochrony kapitatu jest obecnie rebalansowanie portfela i unikanie nadmiernej euforii.

Dla inwestoréw szukajacych bezpieczenstwa i ograniczonej zmiennosci, odpowiednim rozwigzaniem oka-
zac sie powinny fundusze dtuzne krotkoterminowe, ktére wedtug naszych prognoz moga zyskac wiecej od
lokat bankowych przy zachowaniu elastycznosci i ptynnosci.

Powyzsze podejscie powinno ograniczy¢ zmiennos¢ portfela w trudnym okresie dajac jednoczesnie szanse
na zyski przy pozytywnym scenariuszu dla rynkéw.

Statystycznie jesiern moze okazac sie dobrym okresem na szukanie okazji inwestycyjnych.

Michat Kurpiel

/] Wiceprezes Zarzadu F-Trust iWealth
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Zatozenia inwestycyjne - lipiec 2026 r.

Ekspansja w peini

Wchodzimy w faze w ktdrej liczba ryzyk oraz prawdopodobienstwo ich realizacji moze istotnie zwiekszac
wahania rynkowe. To, co rynki ignorowaty przez ostatnie kwartaty moze obecnie sta¢ na przeszkodzie dal-
szych dynamicznych wzrostéw.

Ostatnie 3 lata byty bardzo udane dla ryzykownych aktywdw, w tym dla naszych portfeli. Przechodzimy
obecnie z trybu ,buy the dip” na ,sell the top”. Bedziemy w kolejnych miesigcach redukowac ryzyko, realizo-
wac stopniowo zyski i tym samym chroni¢ zgromadzone aktywa.

1. Bal dalej trwa, ale warto przesunac sie blizej drzwi. Pojawiaja sie sygnaty ostrzegawcze.

Sektor technologiczny jest megatrendem i obowigzkowa pozycjg w portfelu z racji trwajacej rewolucji
Al. Warto jednak robi¢ rebalancing po wzrostach i nie przewaza¢ go istotnie w portfelu.

Stopniowo realizujmy zyski. Za nami prawie 4 lata hossy, od realizacji zyskéw jeszcze nikt nie
zbiedniat. Sygnaty ostrzegawcze: duza podaz akcji (IPO, emisje), brak perspektyw obnizek stép
procentowych, duzy udziat spekulacji na rynku (FOMO, lewarowane ETFy, opcje), wysokie wyceny.

Dywersyfikacja. Warto dodac¢ do portfela fundusze o charakterze bardziej defensywnym, jak ochrona
zdrowia, finanse czy spdtki dywidendowe.

2. Scenariusz na kolejne kwartaty.

Sektory, w ktérych chcemy pozosta¢ dtuzej w obecnej fazie cyklu: technologia i surowce.
Dywersyfikacja: sektor zdrowia, spdtki finansowe i dywidendowe.
Do redukcji w pierwszej kolejnosci: rynki wschodzace, Polska, Europa.

3. Deeskalacja konfliktu okazjg do redukowania pozycji w obligacjach dtugoterminowych.

Silny spadek rentownosci polskich obligacji dtugoterminowych, w ostatnim miesigcu, warto wykorzystac
do ograniczenia ekspozycji w tym sektorze. Faza ekspansji gospodarczej, w ktorej sie obecnie znajdujemy,
zwiastuje powroét surowcow do wzrostow, a nastepnie zwiekszenie oczekiwan inflacyjnych. Surowce rolne w
tym roku sa w trendzie wzrostowym.

Spready kredytowe na obligacjach korporacyjnych nie pokrywajg obecnie ryzyka kredytowego, dlatego
preferujemy fundusze krotkoterminowych obligacji skarbowych.

4. Surowce - korekta w trendzie wzrostowym.

Ropa spadta w okolice 65 USD, czyli poziomu sprzed wybuchu wojny z [ranem nie pozostawiajgc zadnego
marginesu na mozliwg ponownga eskalacje konfliktu. Traktujemy to jako okazje do zajecia pozycji w spot-
kach sektora oil and gas, ktére wciagz sa tanie zarowno wzgledem swoich wycen historycznych jak i wzgle-
dem SP500.

Ztoto znalazto dosy¢ silne wsparcie na poziomie 4000 USD/oz. Jesli obawy o podwyzki stép w USA sie zmniej-
szg zaktadamy utrzymanie tego poziomu i dalszg wspinaczke po linii trendu.

Miedz i aluminium — metale przemystowe utrzymuja trend wzrostowy. Gorzej zachowuja sie akcje gornikow
metali przemystowych - walczag na liniach trendu wzrostowego, ale zaktadamy, ze ostatecznie pdjda w slad

za cenami metali.
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Aktualne na dzien - 20.07.2026 r.

Dane makro

*Jak inwestowac? Moment ustanowienia dotka przez
inflacje, a nastepnie jej przyspieszenie to teoretycznie
optymalny czas na inwestycje w surowce.

)

® Co sig dzieje w gospodarce?
EKSPANSJA:

* Rosna koszty produkcji

» Wieksza ilo$¢ osdb inwestujacych

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 stopy procentowe
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@ Co sig dzieje w gospodarce?

OZYWIENIE:
Poprawa nastrojéw - Wzrost akcji kredytowej
Firmy zaczynajg inwestowanie

4+ Dynamika PKE 4 Produkcja przemystowa

¥ Inflacja ¥ Stopy procentowe

*Jak inwestowac? Moment w kt6rym dynamika PKB
ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie
najlepszy czas na inwestowanie w akeje.
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Jak inwestowaé? W momencie gdy dynamika PKB
osiggneta szczyt teoretycznie nalezy z akeji przesigsc
si¢ do gotéwki, a wzrost stép procentowych zacheci

do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.
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* Bardzo zta sytuacja gospodarcza
# Bankructwa firm

(]
¥
£

¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

+ Inflacja ¥ Stopy procentowe

*Jak inwestowaé? Moment gdy inflacja osiaga szczyt, a
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Barometr gospodarczy F-Trust iWealth
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Dane makroekonomiczne z ostatnich tygodni potwierdzaja, ze wcigz znajdujemy sie w fazie ekspans;ji,
jednak na horyzoncie pojawiaja sie pierwsze sygnaty dojrzewania cyklu gospodarczego i nadchodzacych

zmian. Z tego wzgledu nie zmieniamy naszej pozycji i pozostajemy przy obecnym wskazaniu na barome-
trze.

Wskazniki wyprzedzajace OECD sugeruja, ze globalne ozywienie gospodarcze zbliza sie do swojego szczy-
tu, co moze zwiastowac spowolnienie lub nadejscie rynkowych przeciwnosci w 2027 roku. Kluczowym ele-
mentem rynkowej uktadanki pozostaje inflacja. Globalna polityka monetarna przechodzi wyrazny pivot
— banki centralne na swiecie rezygnuja ze skomasowanych obnizek stop procentowych na rzecz ich syste-
matycznych podwyzek w walce z utrzymujaca sie presja cenowa. W krotkim terminie ryzyko wyzszej inflacji
pozostaje ograniczane przez spadajace ceny surowcow, na skutek porozumienia i dwumiesiecznych nego-
cjacji pomiedzy USA a Iranem. To na pewno przetozy sie na kolejne odczyty inflacji i nieco zdejmie presje
na podwyzki stop, ale juz teraz widzimy, ze ceny paliw nie spadaja tak wyraznie jak ropy naftowej. Do tego
chyba nie mozemy slepo ufa¢ w sukces negocjacji, bo informacje o ostrzatach statkdw w ciesninie sptywaja
regularnie.

Wzrosty cen powoli pojawiaja sie rowniez na skutek rozwoju sztucznej inteligencji, chociazby w postaci
drozszych komputeréw i telefondw. Do wzrostéw powrdcity takze surowce rolne, by¢ moze w zwiazku z pro-
gnozowanymi problemami spowodowanymi wyjatkowo silnym zjawiskiem El Nifio i wczesniejszymi kiopo-
tami z nawozami. Zatem naszym zdaniem inflacja tylko na chwile zniknie z rynkowej retoryki.

// Komentarz Jedrzeja Janiaka, Analityka F-Trust iWealth
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w1 Akcje

Polska

USA

Europa

Japonia

Azjatyckie rynki wschodzace

Ameryka tacinska

Rynki frontier

LEGENDA | Nasza alokacja: negatywna . pozytywna

- -} Strzatka wskazuje kierunek zmiany alokacji MoM (miesigc do miesigca. Brak strzatki oznacza, ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz - akcje:

Bal na rynku akcji wciaz trwa, ale warto przesunac sie blizej drzwi. Sektor tech-
nologiczny pozostaje megatrendem napedzanym trwajaca rewolucja Al i z tego
wzgledu stanowi obowigzkowa pozycje w portfelu. Mimo to, po blisko czterech
latach hossy, nadszedt czas na rebalancing i unikanie istotnego przewazania tej
klasy aktywow. Na rynku pojawiaja sie bowiem wyrazne sygnaty ostrzegawcze,
takie jak wysokie wyceny, duzy udziat akcji w portfelach inwestoréw indywidual-
nych i instytucjonalnych, duza podaz akcji w ramach IPO i nowych emisji, spadek
oczekiwan co do obnizek stép procentowych oraz bardzo wysoki udziat spekula-
cji (FOMO, opcje, lewarowane ETF-y).

W tej fazie cyklu chcemy utrzymac dtuzsza ekspozycje na technologieg, ale rowno-
czesnie mocno stawiamy na dywersyfikacje. Warto doda¢ do portfela fundusze
o charakterze defensywnym, obejmujgce ochrone zdrowia, spoétki finansowe czy
dywidendowe. W pierwszej kolejnosci bedziemy natomiast redukowac zaanga-
zowanie na rynkach wschodzacych, w Europie oraz w Polsce. Decyzja o zamy-
kaniu pozycji na polskich akcjach i realizacji duzych zyskéw podyktowana jest
mozliwa zmiana trendu na dolarze wzgledem ztotdwki oraz relatywnie wysokimi
wycenami — w szczegdlnosci historycznie duzym odchyleniem wskaznikdéw ka-
pitalizacji polskich spdtek do ich wartosci ksiegowej. Z kolei rynki wschodzace
charakteryzuja sie obecnie skrajnie byczymi nastrojami inwestoréw oraz wysoka
koncentracja sektora Big Tech w indeksach za sprawa kilku spétek z Korei i Tajwa-
nu, ktére zdominowaty indeksy Emerging Markets. Wyceny rynkéw wschodza-
cych przestaty by¢ niskie i weszty w strefe wysokich cen, co odwrdcito stosunek
ryzyka do zysku na niekorzys¢ inwestordow.

Indeks dyfuzji wskaznikéw wyprzedzajacych OECD (r/r)

100000
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cze-26 29,6%
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Zrédto: Qnews.pl (20.07.2026).

Zmiany WIG przed/po spadku indeksu dyfuzji wskaznikéw
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&5 obligacje

polskie skarbowe krétkoterminowe
polskie korporacyjne

polskie skarbowe dtugoterminowe
skarbowe rynki rozwiniete

high-yield

skarbowe rynki wschodzace

LEGENDA | Nasza alokacja: negatywna [ ) pozytywna

[ -’ Strzatka wskazuje kierunek zmiany alokacji MoM (miesigc do miesigca. Brak strzatki oznacza, ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz - obligacje:

W segmencie dtuznym trwajgca deeskalacja konfliktu stanowi doskonatg okazje
do redukowania pozycji w obligacjach dtugoterminowych. Silny spadek rentow-
nosci polskich obligacji skarbowych o dtugim terminie zapadalnosci, jaki zaobser-
wowalismy w ostatnim miesigcu, nalezy wykorzysta¢ do ograniczenia ekspozycji
w tym wrazliwym na stopy procentowe sektorze. Faza ekspansji gospodarczej, w
ktdrej sie obecnie znajdujemy, zwiastuje powrdt cen surowcéw do wzrostéw, co w
konsekwencji doprowadzi do ponownego zwiekszenia oczekiwan inflacyjnych. Je-
sli chodzi o dtug korporacyjny, obecne spready kredytowe ulegty silnej kompres;ji i
nie pokrywaja juz adekwatnie ponoszonego ryzyka kredytowego. Z tego wzgledu
w naszych portfelach dtuznych zdecydowanie preferujemy i przewazamy fundu-
sze kroétkoterminowych obligacji skarbowych.

Ponad trzy lata w zakresie 5-6% na polskich obligacjach 10-letnich

Zrédto: stoog.com (20.07.2026).
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LEGENDA | Nasza alokacja: negatywna @ @ ® pozytywna

- — -’ Strzatka wskazuje kierunek zmiany alokacji MoM (miesiac do miesiaca. Brak strzatki oznacza, ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz - inne:

Surowce

Na szerokim rynku surowcdw obserwujemy obecnie korekte w ramach gtéwne-
go trendu wzrostowego. Cena ropy naftowej spadta w okolice 65 USD za barytke,
powracajac tym samym do poziomdéw notowanych przed wybuchem wojny z Ira-
nem i nie pozostawiajgc marginesu na ponowng eskalacje. Traktujemy te
przecene jako dogodna okazje do zajecia pozycji w spdtkach z sektora energe-
tycznego (Oil & Gas), ktére wcigz pozostajg bardzo atrakcyjnie wyceniane.

Indeks surowcéw Bloomberg Commodity

@ Bloomberg Commodity Index Futures - 1W - CBOT = © 010005 105,14 99,40 C165.14 <418 (c410
B0 ) (1800

- w - o PN o - = = - .. -

Zrédto: tradingview.com (20.07.2026).

Ztoto

Ztoto natomiast znalazto bardzo silne wsparcie na poziomie okoto 4000 USD za
uncje. Jesli obawy o kolejne podwyzki stop procentowych w USA ulegna zmniej-
szeniu, zaktadamy utrzymanie tego poziomu i dalszg wspinaczke kruszcu po linii
wieloletniego trendu wzrostowego. Dynamiczne odptywy kapitatu spekulacyjne-
go z rynku ztota, ktére miaty miejsce w pierwszej potowie roku byty rownowazone
zakupami ztota przez banki centralne, ktére wcigz trwaja.
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Metale przemystowe, w tym miedz i aluminium, pomimo technicznej korekty,
rowniez utrzymuja swoj trend wzrostowy ze wzgledu na presje popytowa. Wspar-
ciem dla catego koszyka surowcowego w tej fazie cyklu gospodarczego sa zreszta
surowce rolne, ktére w biezagcym roku konsekwentnie poruszajg sie w kierunku
potnocnym.

100
Przeptywy kapitatu w funduszach ztota
5000
Fundusze ETF/ETC rynku ztota - saldo naby¢
75 za kolejne 4 miesigce (mid USD)

— Cena ztota (USD za uncjg) - o$ prawa

Qnews.pL
-25 dane:WGC -159mld$ oo
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> D D DS G
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Zrédto: Qnews.pl (20.07.2026).

Zmiany rezerw zlota od poczatku roku do maja (dane w tonach)

Poland
Uzbekistan
China
Kazakhstan
Czech Rep.
Chile

Malaysia
Singapore
Jordan
Guatemala
Cambodia
Kyrgyz Republic
Serbia
Indonesia
Bolivia

Uruguay
Germany
Azerbaijan (SOFAZ)
Russia

)

—
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Turkey e -—————————
-100 -80 -60 -40 -20 0 20 40 60

Net purchases

m Net sales

Zrédto: World Gold Council (20.07.2026).

// Autorzy raportu

Jedrzej Janiak Jacek Maleszewski
Dyrektor ds. Doradztwa Inwestycyjnego Dyrektor ds. Doradztwa Inwestycyjnego
F-Trust iWealth A F-Trust iWealth
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Lipiec 2026 r.

Portfele modelowe

Ostatnie miesigce przyniosty istotne zmiany w strukturze naszych modeli. Mozna by uznac, ze na rynku nic
sie nie dzieje, a jednak prawda jest zupetnie odmienna. Wczesniejsze dynamiczne wzrosty obejmowaty wa-
skie grono spotek i sektorow, ktore braty udziat w rajdzie pod budowe infrastruktury pod sztuczna inteligen-
cje. Byty tam spdtki potprzewodnikowe, sektor kosmiczny, metale ziem rzadkich oraz energia odnawialna i
nuklearna. Obecnie mamy tam juz ponad 20-procentowe spadki, a kapitat przesuwat sie w strone tanszych
sektorow, ktére nie braty dotychczas udziatu w tegorocznej hossie. Beneficjentami sg np. zdrowie, biotech-
nologia, energia czy finanse. Takie tez ruchy w portfelach miaty miejsce w ostatnich miesigcach. Reduko-
walismy ekspozycje na najbardziej agresywne fundusze z sektora spoétek wzrostowych i rynku polskiego.

W tym miesigcu kontynuujemy te strategie, wychtadzamy portfele, dodajemy sektory defensywne i stop-
niowo zmniejszamy udziat funduszy akcyjnych. Wszystko po to, zeby przygotowac nasze modele na wieksza
sezonowo zmiennos¢ oraz potencjalny szczyt gospodarczej i rynkowej koniunktury.
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*Jak inwestowa€? Moment ustanowienia dotka przez
inflacje, a nastepnie jej przyspieszenie to teoretycznie
optymalny czas na inwestycje w surowce.

@ Co sig dzieje w gospodarce?
EKSPANSJA:

* Rosng koszty produkcji

= Wigksza ilo$¢ osob inwestujacych

4 Dynamika PKE 4 Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe

(1) cossie dzieje w gospodarce?

OZYWIENIE:
Poprawa nastrojéw « Wzrost akgji kredytowej
Firmy zaczynajg inwestowanie

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa.
+ Inflacja ‘Stﬂny procentowe
*Jak inwestowaé? Moment w ktdrym dynamika PKB

ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie
najlepszy czas na inwestowanie w akcje.

osiggneta szczyt teoretycznie nalezy z akcji przesiaét
sig do gotéwki, a wzrest stép procentowych zacheci
do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.

lJak inwestowaé? W momencie gdy dynamika PKB j-

(i) Cossig dzieje w gospodarce?
SPOWOLNIENIE:

* Spadek cen akcji

* Spadek akcji kredytowej

¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

4+ Inflacja 4 Stopy procentowe

(1) Co sie dzieje w gospodarce?
RECESJA:

* Bardzo zta sytuacja gospodarcza
* Bankructwa firm

¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa.
¥ Inflacja + Stopy procentowe
*Jak inwestowaé? Moment gdy inflacja osiaga szczyt, a

nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas
na obligacje o statym oprocentowaniu.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wynikéw z Platformy Funduszy Inwestycyjnych F-Trust iWealth (16.07.2026).

Portfel

Konserwatywny

Edukacyjny sektorowy

Stabilny

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wynikéw z Platformy Funduszy Inwestycyjnych F-Trust iWealth (16.07.2026).
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Portfel konserwatywny

Po okresie podwyzszonej zmiennosci, obserwowanej od marca do maja, portfel wraca na sciezke charak-
terystyczna dla konserwatywnej strategii opartej na krotkoterminowych obligacjach. Okresowe przeceny
wywotane zdarzeniami zewnetrznymi historycznie stwarzaty okazje do zwiekszania zaangazowania w naj-
bezpieczniejsze rozwigzania, ktdre z racji swojej natury odzyskuja wycene w miare zblizania sie do wykupu
i generowania przychodéw odsetkowych. Cel inwestycyjny portfela to utrzymanie poziomu 5% w skali 12

miesiecy.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego
nie mozemy zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swoj profil inwestycyjny,
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Stopy zwrot

przejdz do Platformy Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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. Wartosc jednostki portfelowej
dhuzne 100.00%
struktura portfela
m 3m 6m Zm 36m YTD
u (16.07.2026) 034% 117%  193% 506%  20% 2.44%
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m Portfel ostrozny

W tym miesigcu nie wprowadzamy zmian w portfelu. Strategia dobrze realizuje swoj cel, ktérym jest po-
prawa wyniku portfela konserwatywnego o kilka punktéw procentowych. Dodatek funduszu surowcowego
daje nieco zabezpieczenia przed kolejnymi wzrostami cen surowcow w zwigzku z eskalacja konfliktu w za-
toce. Reszta zadania, polegajaca na wzmocnieniu wyniku portfela, stoi przed aktywnie zarzadzanym Allianz

Zbalansowana Multistrategia.

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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struktura portfela B
Tm am am 12m 3em
Stopy zwrotu (16.07.2026) 012% 1.29% 192% 8.52% 2494%
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ﬁ Portfel stabilny

W tym miesigcu realizujemy zysk na UNIQA Selektywny Akcji Polskich, a srodki kierujemy do ING Global-
nych Akcji Dywidendowych jako sektora defensywnego oraz do czesci dtuznej. Otrzymujemy zatem struk-
ture 40/60 na rzecz funduszy obligacyjnych krotkoterminowych. Istotng czes¢ portfela stanowig fundusze
surowcowe, ktére w ostatnich tygodniach byty wyraznie pod presja.

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 portfelowe]
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struktura portfela

Tm Zm &em 12m 36m 60OM YTD
Stopy zwrotu (16.07.2026) -1.69% 1.01% 351% 14.47% 3989% 6.25% 8.21%
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Portfel zrownowazony

Przebudowujemy istotng czes¢ portfela. Realizujemy zyski na Skarbiec Value oraz UNIQA Akcji Matych i Sred-
nich Spoétek. Zamykamy ekspozycje na sektor przemystowy. W to miejsce wprowadzamy fundusze bardziej
defensywne z sektora zdrowia i dywidendowe, a takze dowazamy fundusz surowcowy i spotek wzrostowych.
Czes¢ dtuzna powiekszona zostaje do poziomu 40%, co wskazuje na bardziej ostrozne pozycjonowanie.

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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@ Wartosc jednostki portfelowe]

II[Zh‘uine 32.54%

Akcyjne 39.47%,

-

struktura portfela

Tm am 6m 12m 36m G0OM YTD
Stopy zwrotu (16.07.2026) -1.09% 1.09% 6.49% 2930% 64.06% 5958% 10.98%
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Portfel agresywny

Realizujemy zyski na Skarbiec Value i UNIQA Akcji Matych i Srednich Spétek. Zamykamy ekspozycje na sektor
przemystowy. W to miejsce wprowadzamy fundusze bardziej defensywne z sektora zdrowia i dywidendowe, a
takze dowazamy fundusz surowcowy i spétek wzrostowych. Doktadamy réwniez Schroder ISF Global Energy
Al (Acc) (PLN) (hedged), ktéry powinien zyskiwac¢ na dalszych uszkodzeniach infrastruktury energetycznej w
Rosji i na Bliskim Wschodzie. Utrzymujemy ponad 20% portfela w funduszu dtuznym.

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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@ Wartosé jednostki portfelowej
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struktura portfela

Tm am em 12m sem o0M YTD
Stopy zwrotu (16.07.2026) -1.05% 2.45% 8.82% 41.93% B427% 61.24% 14.83%
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Portfel edukacyjno-sektorowy

W tym miesigcu istotnie przebudowujemy nasz flagowy portfel. Podobnie jak w pozostatych strategiach
realizujemy zyski z rynku polskiego. Zamykamy ekspozycje na wysoko wyceniony sektor przemystowy, a w
to miejsce wprowadzamy Schroder ISF Global Energy Al (Acc) (PLN) (hedged), jako zabezpieczenie przed
wiekszymi zniszczeniami w globalnej infrastrukturze energetycznej. Nowe pozycje to fundusz dywidendowy
oraz powroét do biotechnologii. Dowazamy takze fundusz oparty o koszyk surowcowy. Nasza strategia staje
sie bardziej defensywna i przygotowana na kontynuacje rotacji z sektoréw skoncentrowanych wokot Al do
pozostatych zapomnianych czesci rynku. Zwracamy uwage na fakt, ze niektdre pozycje sg wyrazone w wa-
lucie, co ma tez dac nieco zabezpieczenia na wypadek ostabienia sie polskiej waluty.
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. Wartoéc jednostki portfelowej

Biotechnology Discovery Fund A (Acc) (USD) 4.35%
) Caspar Obligacji Skarbowy 18.74%

sklad portfela

—Superfund Spokojna Inwestycja 14.88%

Allianz Global Metals and Mining 8.54%~~

Schroder ISF Global Energy A1 (Ace) (PLN) (hedged) 5.13“4.'
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akeyjne 39.90%,
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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 siedzibg w Poznaniu ma charakter wytacz-
nie informacyjny. W szczegdélnosci nie stanowi ono oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, zapro-
szenia 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 stano-
wi rowniez jakiejkolwiek innej porady, w szczegdélnosci prawnej badz podatkowe].

Niniejsze opracowanie nie powinno stanowi¢ samodzielnej podstawy jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej.
Jest ono przeznaczone dla podmiotéw zainteresowanych otrzymywaniem newslettera redagowanego przez
F-Trust iWealth S.A.

Autorami niniejszego opracowania sa Jedrzej Janiak oraz Jacek Maleszewski. Wszelkie komentarze w nim
inkorporowane stanowiag wyraz pogladéw autoréw i 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 stanowiag gwarancji uzyskania podobnych w przysztosci.

F-Trust iWealth S.A. oswiadcza, ze petni funkcje agenta firmy inwestycyjnej Caspar Asset Management S.A,,
a takze prowadzi dziatalnos¢ polegajaca na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnic-
twa funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw 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 jednost-
ki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa w funduszach zagranicznych sg mozliwe
do nabycia za posrednictwem F-Trust iWealth S.A., w zwigzku z czym 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 staran, aby zamieszczone w niniejszym opracowaniu in-
formacje byty przedstawione rzetelnie i byty oparte na kompetentnych, powszechnie dostepnych zrddtach,
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 sg 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 liczy¢ sie z moz-
liwoscia czesciowej utraty wptaconych srodkdw. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika nie jest tozsama
z wynikiem inwestycyjnym funduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa,
od poziomu pobranych optat oraz od innych obcigzerh dochoddéw z inwestycji w fundusze, w szczegdlnosci
podatku od dochodow kapitatowych. Szczegdtowy opis czynnikow ryzyka znajduje sie w odpowiednim dla
danego funduszu prospekcie informacyjnym oraz w kluczowych informacjach dla inwestoréw.
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