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F7TRUST iWealth

Historyczne poziomy WIG oraz kontynuacja
superhossy technologicznej

Ostatni miesigc przynidst bardzo dobre stopy zwrotu inwestorom, ktdrzy ulokowali kapitat w funduszach
akcji polskich oraz w spdtkach z sektora nowych technologii.

Nadal pozostajemy wierni globalnym spdtkom technologicznym, o czym szerzej piszemy w dzisiejszym ar-
tykule z cyklu ,Stawiamy na...". Bardziej stonowane podejscie towarzyszy nam natomiast w przypadku kra-
jowego rynku. Z jednej strony cieszy silny impet wzrostow — szeroki indeks WIG od poczatku roku zyskat juz
okoto 30%, a na horyzoncie pojawia sie wazny impuls strukturalny w postaci podpisanej przez Prezydenta
ustawy o Osobistych Kontach Inwestycyjnych (OKI). Ustawa ta ma szanse stac sie diugoterminowym pali-
wem ptynnosciowym dla warszawskiego parkietu i catej gospodarki.

Z drugiej strony, dynamiczny rajd wycen (cho¢ do ich przegrzania wcigz daleko) w potaczeniu z tak silng
falg wzrostowa nakazuje zachowanie czujnosci. Tak sprzyjajace okolicznosci rynkowe moga napedzac po-
wszechny optymizm — my jednak na przetomie sierpnia i wrzesnia rekomendujemy inwestorom wieksza
ostroznosg, szeroka dywersyfikacje oraz nieprzewazanie akcji w portfelach.

W czesci defensywnej za optymalny wybdr pod katem relacji zysku do ryzyka niezmiennie uwazamy kroét-
koterminowe fundusze dtuzne.

Warto wiedzie€ i zaproszenie na webinar

Juz od poczatku 2027 roku planujemy zaoferowac Panstwu rozwigzania umozliwiajace petne wykorzystanie
preferencji podatkowych w ramach OKI.

A juz dzis$ serdecznie zapraszam na spotkanie online: ,,OKI bez tajemnic. Co warto wiedzie¢ o Osobistych
Kontach Inwestycyjnych?”.

- Transmisja na zywo: Ogladaj spotkanie na YouTube

Michat Kurpiel

/] Wiceprezes Zarzadu F-Trust iWealth



https://www.youtube.com/live/9gPUN6scupc
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Zatozenia inwestycyjne - sierpien 2026 r.

Ekspansja w peini

Po prawie 4 latach hossy, wchodzimy w faze, gdzie liczba ryzyk oraz prawdopodobienstwo ich realizacji
moze istotnie zwieksza¢ wahania rynkowe. Oczekiwania inflacyjne sg podwyzszone w stosunku do po-
przednich lat.

Dane gospodarcze jednoznacznie wskazuja ekspansje, ale czes¢ wskaznikéw wyprzedajacych wysyta sy-
gnaty ostrzegawcze. Akcje i surowce dalej sg preferowanymi klasami aktywow, ale wskazana jest podwyz-
szona ostroznosc.

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

Sektor technologiczny jest megatrendem i obowigzkowa pozycja w portfelu z racji trwajacej rewolucji Al.
Warto jednak robi¢ rebalancing po wzrostach i nie przewazac jej istotnie w portfelu. Jestesmy po sporej ko-
rekcie rzedu 30-40% na poszczegolnych subsektorach, rynek troche sie oczyscit. Rekordowe wyniki wspie-
rajg odbicie cen akgji.

Stopniowo realizujmy zyski. Za nami prawie 4 lata hossy, pojawiaja sie symptomy euforii i strachu na
poszczegolnych sektorach. Podwyzki stop wydaja sie coraz bardziej konieczne, ale nie stanowia jeszcze za-
grozenia dla szerokich indekséw akcyjnych. Jednak, gdy coraz wiecej CAPEX-u jest finasowane dtugiem, z
czasem wyzsze odsetki moga sie stac problemem.

Dywersyfikacja. Warto dodac¢ do portfela fundusze o charakterze bardziej defensywnym, jak ochrona zdro-
wia, finanse czy spotki dywidendowe, a takze realizowac zyski na sektorach, gdzie s3 one nadzwyczajne, bo
w niektdrych sektorach moze powstawac silna koncentracja lewarowanej spekulacji.

2. Scenariusz na kolejne kwartaty.

Sektory w ktérych chcemy pozostaé 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 kolejna okazja do redukowania pozycji w obligacjach dtugoterminowych.

Szybki wzrost rentownosci polskich obligacji dtugoterminowych, w ostatnim miesigcu pokazat, ze inwe-
stowanie w obligacje dtugoterminowe w fazie ekspansji jest trudne, a wyniki ostatecznie nie odbiegajg od
wynikdéw obligacji krétkoterminowych w tym roku.

Rentownos¢ amerykanskich obligacji dtugoterminowych jest w trendzie wzrostowym, a podwyzki stop sa
coraz bardziej prawdopodobne, co rowniez nie zacheca do inwestowania na tym rynku.

Spready kredytowe na obligacjach korporacyjnych nie pokrywaja obecnie ryzyka kredytowego, dlatego pre-
ferujemy fundusze krétkoterminowych obligacji skarbowych.

4. Surowce - kolejna korekta w trendzie wzrostowym.

Ropa podaza w slad za wydarzeniami na Bliskim Wschodzie, ale poziom cen i niepewnos¢ na tym rynku
pozostajg wysokie. Ceny paliw przetworzonych utrzymuja sie na wysokim poziomie, co sprawia, ze spotki
sektora Oil and Gas maja wysokie marze rafineryjne. Rbwnoczesnie wciaz sg one tanie, zarowno wzgledem
swoich wycen historycznych jak i wzgledem S&P500.

Ztoto obronito wsparcie na poziomie 4000 USD/oz i przebito linie trendu spadkowego. Srebro podaza jego
sladem. Analitycy zaczynaja mowi¢ o niedowartosciowaniu ztota. Mozliwe, ze mamy potwierdzenie konca
korekty na metalach szlachetnych.

Miedz utrzymata trend wzrostowy pomimo korekty na rynkach akgcji, ktdra dotkneta tez spotki wydobywaja-
ce metale przemystowe. Zgodnie z naszymi zatozeniami, spotki poszty w slady cen metali i wybronity sie na
linii trendu wzrostowego. Na rynku miedzi panuje strukturalny deficyt tego surowca, a inwestycje w nowe
moce wydobywcze nie wzrosty znaczaco w ostatnim czasie.
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Aktualne na dzien - 18.08.2026 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

.#\‘A

@ 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.

PKB
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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.

@

@ Co sig dzieje w gospodarce?
SPOWOLNIENIE:

* Spadek cen akcji

= Spadek akcji kredytowej

¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

4 Inflagja 4 Stopy procentowe

@ Co sie dzieje w gospodarce?
RECESJA:

* Bardzo zta sytuacja gospodarcza
# Bankructwa firm
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¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

+ Inflacja ¥ Stopy procentowe

*Jak inwestowaé? Moment gdy inflacja osiaga szczyt, a
nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie tradingeconomics.com (18.08.2026)
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Sierpien 2026 r.

Barometr gospodarczy F-Trust iWealth

Jak inwestowaé? W momencie gdy dynamika PKB
osiagneta szczyt teoretycznie nalezy 7 akeji przesiasé
sie do gotbwki, a wzrost stép procentowych zacheci

do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.

| ) *Jak inwestowa€? Moment ustanowienia dotka przez
_~/ inflacjg, a nastepnie jej przyspieszenie to teoretycznie
optymalny €zas na inwestycje w surowce.

(1) Co sie dzieje w gospodarce?
EKSPANSJA:

* Rosng koszty produkcji

* Wigksza ilo$¢ osdb inwestujacych

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe

@ Co sie dzieje w gospodarce?

OZYWIENIE:

(D) Cosig dzieje w gospodarce?
SPOWOLNIENIE:

® Spadek cen akcji

* Spadek akeji kredytowej

¥ Dynamika PKB & Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe

(i) cosie dzieje w gospodarce?

RECESJA:

Poprawa nastrojow - Wzrost akeji kredytowe]  Bardzo zta sytuacja gospodarcza
Firmy zaczynaja inwestowanie * Bankructwa firm

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

¥ Inflacja ¥ Stopy procentowe ¥ Inflacja ¥ Stopy procentowe
“Jak inwestowac? Moment gdy inflacja 0siaga szcayt,a .

nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas ‘\Ji‘
na obligacje o statym oprocentowaniu,

- *Jak inwestowac? Moment w ktarym dynamika PKB
LI. ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie
najlepszy czas na inwestowanie w akcje.

ey 4
s

Od strony danych makroekonomicznych sytuacja wyglada pozytywnie. Bazowy scenariusz dla ryzykownych
aktywow to kontynuacja hossy, do czasu, az ,cos jej nie zepsuje”. W przesztosci najczesciej byty to podwyzki
stép procentowych.

Inflacja tymczasem nieco odpuszcza w rytm kolejnych zapewnien o korcu konfliktu i otwarciu ciesniny.
Kazde widmo oddalenia podwyzki, a tym bardziej serii podwyzek stép bedzie sprzyjato wycenom akgji i
surowcow. Ponownie wchodzimy w okres, gdzie ,zta wiadomosc¢ to dobra wiadomose”, poniewaz im gorsze
dane z np. rynku pracy, tym trudniej przeforsowac¢ wzrost kosztu pienigdza. Niestety na horyzoncie poja-
wiaja sie sygnaty przesilenia. Wiele bankdw juz podniosto stopy, a rynki wyceniaja kolejne. Warto miec¢ to
na uwadze, ale raczej w perspektywie kolejnych kilku kwartatdéw. Poki co rekordowa dynamika zyskoéw, po-
zytywne zaskoczenia i sita trendéw gospodarczych pcha indeksy w goére. Dobre okazaty sie kolejne odczyty
wskaznikéw PMI dla strefy euro czy tez przemystowego ISM w USA. W ujeciu globalnym JP Morgan Global
Manufacturing PMI wskazat 52,1 pkt, tylko nieznacznie nizej niz miesigc temu.

Pozostajemy we wskazaniu naszego barometru w zaawansowanej fazie ekspansji gospodarczej. W kon-
tekscie inwestycyjnym oznacza to utrzymanie rezimu ,risk on” i faworyzuje zaréwno akcje, jak i surowce,
jako podstawowe sktadniki portfela.

// 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 rynkach akcji wcigz trwa, ale warto powoli przesuwac sie blizej drzwi i stop-
niowo realizowac zyski. W poszczegdlnych sektorach pojawiaja sie juz symptomy
euforii oraz strachu, a na niektérych rynkach moze powstawac silna koncentracja
lewarowanej spekulacji, ktdra nalezy traktowac jako okazje do realizacji zyskow.
Sektor technologiczny to nadal megatrend napedzany rewolucja Al i absolutnie
obowigzkowa pozycja w portfelu. JesteSmy po sporej korekcie rzedu 30-40% w
poszczegdlnych subsektorach technologicznych, co sprawito, ze rynek nieco sie
oczyscit, a ewentualne odbicie jest fundamentalnie wspierane przez rekordowe
wyniki spotek.

Zyski na tle 20-letnich srednich w poszczegdlnych sektorach rynku USA.

Exhibit 10: Industrials now trade at higher valuations than Technology

MSCI World sector/style valuations, 12-month forward P/Es relative to the last 20 years
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Zrédio: Factset, Data Strearﬁ Goldman Sachs Global Investment Research

Nalezy jednak pamieta¢ o dywersyfikacji i celowac¢ réwniez w fundusze o cha-
rakterze bardziej defensywnym, takie jak ochrona zdrowia, finanse czy spotki dy-
widendowe. Podwyzki stép procentowych przez FED wydaja sie coraz bardziej
nieuniknione i cho¢ na razie nie stanowig one raczej zagrozenia dla szerokich
indeksow akcji to w przysztosci wyzsze koszty odsetkowe moga stac sie proble-
mem dla firm technologicznych, ktére w coraz wiekszym stopniu finansuja swdj
CAPEX dtugiem.
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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:

Deeskalacja konfliktéw geopolitycznych stanowi kolejng okazje do redukowania
pozycji w obligacjach diugoterminowych. Szybki wzrost rentownosci polskich
papieréw skarbowych w ostatnim miesigcu dobitnie pokazat, ze inwestowanie w
dtugi koniec krzywej w fazie ekspansji jest niezwykle trudne, a ostateczne wyniki w
tym roku nie odbiegaja od tych generowanych przez obligacje krétkoterminowe.

Rentownosci 2y - USA vs. FED Rate - rynek wymusza podwyzki stép.

60 OPA D DERA 6.0

55 OBLIGA ARBO 55

5.0

—— Rentownosé 2detnich obligacji skarbowyeh (23 lipea = 4,37)

4.5 — Etektywny col stopy tunduszy federalaych (22 lipea = 1,63)

5

0

25

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Zrédto: Topdown Charts (18.08.2026).

Rentownos¢ amerykanskich obligacji dtugoterminowych réwniez znajduje sie w
wyraznym trendzie wzrostowym, a podwyzki stép za oceanem staja sie coraz bar-
dziej prawdopodobne, co zniecheca do inwestowania na tym rynku. W przypadku
obligacji korporacyjnych, obecne spready wcigz nie pokrywaja adekwatnie ryzyka
kredytowego. Z tych powoddéw w portfelach dtuznych zdecydowanie preferujemy
fundusze kréotkoterminowych obligacji skarbowych.



F7TRUST iWealth
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przemystowe o o o
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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 surowcow obserwujemy kolejna korekte w ramach stabilne-
go trendu wzrostowego. Notowania ropy naftowej podazaja za wydarzeniami na
Bliskim Wschodzie, jednak poziom cen i rynkowa niepewnos¢ pozostaja wysokie.
Utrzymujace sie ceny paliw przetworzonych przektadajg sie na bardzo wysokie
marze rafineryjne spoétek z sektora Oil & Gas, ktdre przy tym wcigz pozostaja wyce-
niane atrakcyjnie — zardwno na tle wiasnej historii, jak i indeksu S&P 500.

Ztoto - analitycy zaczynajg méwic o niedowartosciowaniu.

Chart 14: Gold deemed most undervalued since Mar'23
Net % say gold is overvalued

50

W Net % Saying Gold Overvalued

40
30
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Zrédto: BofA Global Fund Manager Survey (18.08.2026).
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Niezwykle ciekawe sygnaty ptyna z rynku metali szlachetnych: ztoto skutecznie
obronito techniczne wsparcie na poziomie 4000 USD za uncje i z sukcesem prze-
bito linie trendu spadkowego, a jego sladem podaza rowniez srebro. Analitycy
zaczynaja gtosno mowic o niedowartosciowaniu ztota, co moze stanowi¢ mocne
potwierdzenie konca korekty na tym rynku.

W przypadku metali przemystowych miedz utrzymata swoj trend wzrostowy po-
mimo ostatnich zawirowan na rynkach akcji. Spotki wydobywcze podazyty za ce-
nami surowca i obronity sie na linii trendu, czemu sprzyja strukturalny deficyt mie-
dzi na rynku i brak znaczacych inwestycji w nowe moce wydobywcze w ostatnim
czasie.

/[ 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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Sierpien 2026 r.
Portfele modelowe

Po niemal czterech latach hossy skumulowane ryzyka makroekonomiczne oraz podwyzszone oczekiwania
inflacyjne zwiekszajg zmiennos¢ rynkowa. Cho¢ biezace wskazniki gospodarcze potwierdzaja trwajaca eks-
pansje, wskazniki wyprzedajgce wysytaja sygnaty ostrzegawcze. Akcje i surowce pozostajg preferowanymi
klasami aktywoéw, jednak dojrzata faza cyklu nakazuje zachowanie podwyzszonej ostroznosci. Na rynkach
akcji trwa rotacja sektorowa. Subsektory technologiczne po wczesniejszej euforii wokdt Al przeszty korek-
te 30-40%, co ,,oczyszcza"” rynek ze spekulacji. Rosngce rentownosci obligacji w USA wymuszaja podwyzkKi
stop przez FED, obcigzajac spdtki finansujace inwestycje ditugiem. Beneficjentami odptywu kapitatu staja
sie sektory defensywne: ochrona zdrowia, biotechnologia, finanse oraz spdtki dywidendowe. Na rynku dtuz-
nym wzrost rentownosci papierdw dtugoterminowych potwierdza ryzyko cenowe dla dtugiego konca krzy-
wej. Spready kredytowe obligacji korporacyjnych nie rekompensuja ryzyka, co premiuje krétkoterminowe
obligacje skarbowe. Rynek surowcowy pozostaje w trendzie wzrostowym. Ztoto obronito wsparcie na po-
ziomie 4000 USD, a spdtki naftowo-gazowe zyskuja dzieki wysokim marzom rafineryjnym. Systematyczny
rebalancing w czesci akcyjnej staje sie kluczowym czynnikiem ochrony wypracowanych zyskéw. Dynamicz-
ne wzrosty spodtek technologicznych z obszaru Al oraz matych i sSrednich spétek z polskiego rynku doprowa-
dzity do nadmiernego wzrostu ich udziatu w strukturze aktywdw. Dowazanie komponentu surowcowego
stanowi niezbedny element budowy odpornosci portfela w otoczeniu ryzyka geopolitycznego.

Polska o . o ztoto L ® ®
USA () () ® energetyczne @ o o
Europa [ ) () ® przemysiowe @ o ®
Japonia ® o ® USD/PLN e O o
Azjatyckie rynki wschodzace @) ‘ ® EUR/PLN o o o
Ameryka tacifiska o ‘ () poiskie korp. @ ‘ [
Rynki frontier o ‘ () high-yield o . o
polskie skarbowe krétkoterminowe @ @ . skarbowe rynki rozwiniete @ @ o
polskie skarbowe dugoterminowe @ ‘ o skarbowe rynki wschodzace @ @ o

‘@ *Jak inwestowaé? Moment ustanowienia dotka przez ‘Jak Inwestownl? W mowenc\e !idy dy"?m‘ka PKB @
inflacje, a nastepnie jej przyspieszenie to teoretycznie osiagneta szczyt teoretycznie nalezy z akeji przesias
T S 2 e S, sig do gotéwki, a wzrest stép procentowych zacheci

do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu
@ Co sig dzieje w gospodarce? @ Co sig dzieje w gospodarce?
EKSPANSJA: SPOWOLNIENIE:
= Rosng koszty produkcji * Spadek cen akcji
= Wigksza ilo$¢ osob inwestujacych * Spadek akcji kredytowej

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa 5 ¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe 4+ Inflacja 4 Stopy procentowe

(1) cossie dzieje w gospodarce? 5 (@) o sie dzieje w gospodarce?
OZYWIENIE: RECESJA:
Poprawa nastrojéw « Wzrost akgji kredytowej * Bardzo zta sytuacja gospodarcza
Firmy zaczynajg inwestowanie « Bankructwa firm

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa = ¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa.

+ Inflacja ‘Smpy procentowe ¥ Inflacja + Stopy procentowe

*Jak inwestowaé? Moment w ktorym dynamika PKB *Jak inwestowaé? Moment gdy inflacja osiaga szczyt, a
ustanawia dotek, a nastepnie przyspiesza to teoretycznie nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas
najlepszy czas na inwestowanie w akcje. na obligacje o statym oprocentowaniu.
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Zbiorcze wyniki portfeli modelowych na dzien 13.08.

Wyniki Skumulowane YTD 1rok 3lata
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Indeks (Poczatek = 100)

110

sie 25 paz 25 gru 25 lut 26 kwi 26 maj 26 lip 26 wiz 26

OKonsen«a:ywny OAumsywny Osmbwlny ozrdwnuwaiony OOSIro'zny OEdukﬂcyjny sektorowy

Zrédto: Opracowanie washe na podstawie wynikéw z Platformy Funduszy Inwestycyjnych F-Trust iWealth (13.08.2026).

Stopy Zwrotu (Okresy Kroczace)

Portfel YTD 12m 24m 36m 60 m
Konserwatywny 2.33% 4.25% 10.10% 18.91% 28.85%
Agresywny 20.45% 41.70% 76.83% 97.54% 64.42%
Stabilny 9.44% 15.70% 32.04% 45.97% 41.31%
Zréwnowazony 14.91% 29.54% 53.03% 71.65% 62.56%
Ostrozny 3.88% 7.85% 14.99% 25.26% 40.67%
Edukacyjny sektorowy 13.70% 30.81% 61.25% 75.28% 72.43%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wynikéw z Platformy Funduszy Inwestycyjnych F-Trust iWealth (13.08.2026).
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Portfel konserwatywny

W tym miesigcu sktad portfela pozostat bez zmian. Strategia stabilnie realizuje swoje zatozenia w oparciu
o fundusze dtuzne krdotkoterminowe, odbudowujac wycene po wczesniejszych zawirowaniach rynkowych.
Gtownym celem portfela pozostaje generowanie stabilnej stopy zwrotu oraz dazenie do osiggniecia wyniku
na poziomie 4-5% w skali 12 miesiecy.

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

Przejdz do Platformy Funduszy >

130

120

110

100

90

SEREREEE B R R R e e e e e e i e e R R
0000000000000 0000000000000 0000000 000000000000 0000 00
e L e e e e e L R R e e R
Lol =Tl o Bl B I ] D AD P~ 0 O O O O WD = 0 OO o= o O D~ 03 O &= — ™M el - -]
S S8 g8 E e e T NS gs s 28888 TS5 833885882 0a58352858
wnem oo 0T DM 00 RO MO~ 0D O~~~ OO W=~ O oM

. Wartosc jednostki portfelowej

dhuzne 100.00%

struktura portfela

m 3m 6m 12m 3b6m YTD

Stopy zwrotu (13.08.2026) -0.20% 1.11% 1.01% 4.25% 18.91% 2.33%
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m Portfel ostrozny

W tym miesiacu nie wprowadzalismy zmian w alokacji portfela. Model dobrze realizuje swdj cel dotozenia
dodatkowych punktéw procentowych do wyniku strategii konserwatywnej. Najwieksza ekspozycje w portfe-
lu stanowi Caspar Obligacji Skarbowy (23,83% udziatu). Najwyzsza stope zwrotu w ciggu ostatniego miesiaca
zanotowat subfundusz Investor Surowcowy (+4,57%), stanowiacy skuteczne zabezpieczenie na wypadek ko-
lejnych impulsdéw inflacyjnych wywotanych napieciami geopolitycznymi.

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 portfelowej

diuzne ?4‘20%\

struktura portfela

Tm am Bm 12m

Stopy zwrotu (13.08.2026) 054% 142% 165% 7.85% 2526% 4067% 3.88%
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ﬁ Portf

el stabilny

W biezacym miesiagcu skiad portfela nie ulegt zmianie. Model utrzymuje zrownowazona strukture z wyrazna
przewaga funduszy obligacji krotkoterminowych, wsréd ktdrych najwieksza pozycje stanowi Caspar Obli-
gacji Skarbowy z udziatem 31,50% w portfelu. W czesci akcyjno-surowcowej liderem wzrostow w ostatnim
miesigcu byt fundusz Allianz Global Metals and Mining, ktéry wypracowat stope zwrotu na poziomie +13,17%.

Dobre wyniki odnotowat rowniez Investor Gold (+8,62%), korzystajacy z odbicia na rynku ztota.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego

nie mozemy zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swdj profil inwestycyjny,

180

przejdz do Platformy Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartosé jednostki portfelowe]
diuzne 58.45%,_.—
akeyjne 16.59% mieszane 0.00%
struktura portfela
m am 6m 12m 36m 60M YTD
Stopy zwrotu (13.08.2026) 279% 155% 591% 15.70% 4597% 4131% 9.44%
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Portfel zrownowazony

W tym miesigcu nie dokonywalismy zmian w alokacji portfela. Utrzymujemy ostrozng i dobrze zdywersyfi-
kowana strukture, w ktdrej komponent dtuzny stabilizuje wycene catego modelu. Najwieksza ekspozycje w
portfelu nadal stanowi fundusz Caspar Obligacji Skarbowy z udziatem 20,19%. Sposrdod funduszy akcyjnych
i surowcowych najwyzszy wynik w skali ostatniego miesigca wypracowat fundusz Allianz Global Metals and
Mining, osiggajac wzrost o 13,17%.

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

250

przejdz do Platformy Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartosc jednostki portfelowe]
’Dlui’ne 38.08%
Akcyjne 32.71%
struktura portfela
Tm 3am Bm 12Zm 36m 60M YTD
Stopy zwrotu (13.08.2026) 334% 1.72% 937% 2954% 7165% 6256% 14.91%
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Portfel agresywny

Biezacy miesigc nie przynidst roszad alokacyjnych w portfelu agresywnym. Najwiekszg pozycja w alokacji
pozostaje Caspar Obligacji Skarbowy z udziatem 22,45%, petniagcy funkcje bufora ptynnosci i stabilizatora w
okresie podwyzszonej zmiennosci rynkowej. Czes¢ akcyjna i surowcowa data bardzo silny impuls wzrostowy:
najwyzsza stope zwrotu w skali miesigca przynidst fundusz Schroder ISF Global Gold A (+19,33%), za ktorym
uplasowat sie Allianz Global Metals and Mining z wynikiem +13,17%.

Ten portfel jest przypisany do odpowiedniego profilu inwestycyjnego i dlatego

nie mozemy zaprezentowac jego sktadu. Aby sprawdzi¢ swoj profil inwestycyjny,

300

przejdz do Platformy Funduszy i wypetnij test.

Przejdz do Platformy Funduszy >
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@ Wartosé jednostki portfelowej
akeyjne 58.579&\ /dluine 22.45%
struktura portfela
m am g’ 12m 36m 60M YTD

Stopy zwrotu (13.08.2026) 440% 3.45% 1363% 4170% 9754% 64.42% 20.45%

17


https://logowanie.f-trust.pl/Logowanie?ReturnUrl=%2F

F/7Z7TRUST iWealt

h

Portfel edukacyjno-sektorowy

W tym miesigcu sktad naszego flagowego portfela pozostat bez zmian. Utrzymujemy defensywnie nastawio-
na strukture z dywersyfikacja walutowa oraz sektorowa. Najwiekszym sktadnikiem alokacji pozostaje Caspar
Obligacji Skarbowy z udziatem 18,02%. Wsréd komponentéw akcyjnych i surowcowych prym w ostatnim
miesigcu widdt fundusz Allianz Global Metals and Mining, generujac stope zwrotu na poziomie +13,17%, przy
rownoczesnym silnym wsparciu ze strony rynku metali szlachetnych reprezentowanego przez Investor Gold

+8,62%.
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@ Wartosé jednostki portfelowej

Franklin Biotechnology Discovery Fund A (Acc) (USD) 4.31% o

VIG / C-QUADRAT

Al

Schroder ISF Global Alternative Energy A1 (Acc) (PLN) (hedged) 5
Schroder ISF Global Energy A1 (Acc) (PLN) (hedged ) 5.30%

/Caspar Obligacji Skarbowy 18.02%

Global Growth Trends (VIG / C- OUADRAT ‘

sktad portfela

lianz Global Metals and Mining 9. 32%\"

B _dluzne 33.62%

akcyjne 39.90%

struktura portfela

Tm im 6m 12m 36m 60m

Stopy zwrotu (13.08.2026) 347% 025% 810% 3081% 7528% T243%

—Superfund Spokojna Inwestycja 14.35%

\/\Fidelity Funds Global Healthcare Fund A (Acc) (EUR) 6.80%

15.70%
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@ Stawiamy na... spétki technologiczne

Rewolucja technologiczna zwigzana ze sztuczna inteligencja napedza bezprecedensowy wzrost wydat-
kéw na IT i centra danych, co przektada sie na gigantyczne wydatki inwestycyjne. Zaskakujace jest to, ze
skala tego zjawiska jest dzis jeszcze wieksza, niz sugerowaty prognozy dostownie kilka miesiecy temu, ktoére
i tak wydawaty sie bardzo wysokie.

Wedtug najnowszych prognoz Gartnera globalne wydatki na IT w 2026 r. siegna 6,37 bln USD, co oznacza
wzrost 0 14,2% rok do roku. Gartner to jedna z najwiekszych na swiecie niezaleznych firm analitycznych spe-
cjalizujacych sie w technologii i rynku IT. Jej analizy sa szeroko wykorzystywane przez zarzady firm, inwesto-
row i instytucje finansowe. Tempo wzrostu wyraznie przyspiesza. Jeszcze na poczatku roku Gartner progno-
zowat wzrost wydatkow IT 0 10,8%. Jeszcze wieksze wrazenie robig jednak wydatki zwigzane bezposrednio z
Al. Gartner szacuje, ze w 2026 r. globalne wydatki na technologie Al wyniosa 2,59 bln USD, o 47% wiecej niz
rok wczesdniej.

Infrastruktura potrzebna do obstugi Al roénie jeszcze szybciej. Wydatki na systemy centréw danych maja w
2026 r. siegnac okoto 822 mid USD, co oznacza wzrost o ponad 60% rok do roku. Co wiecej, Gartner przewi-
duje, ze wydatki na infrastrukture Al-optimized laaS (infrastrukture zoptymalizowana dla Al) wzrosna z 42
mld USD w 2026 r. do 66 mld USD juz w 2027 r.

Roéwnie imponujace sg prognozy dla samych centrow danych. JLL szacuje, ze do 2030 r. globalna moc cen-
trow danych moze sie niemal podwoi¢, do okoto 200 GW, a sektor bedzie wymagat nawet 3 bin USD inwe-
stycji. McKinsey szacuje natomiast globalne naktady na centra danych do 2030 r. na okoto 7 bln USD, z czego
az 5,2 bln USD moze przypas¢ na infrastrukture obstugujaca Al.

Dla inwestorow oznacza to, ze boom Al nie jest juz wytacznie historig o rosngcych wycenach spdtek tech-
nologicznych. Przektada sie na ogromny, materialny popyt na pétprzewodniki, serwery, centra danych, sie-
ci, energie i infrastrukture. Al staje sie wiec jednym z najwazniejszych czynnikdw napedzajacych globalne
inwestycje kapitatowe, a wszystko wskazuje na to, ze skala tego zjawiska bedzie rosta rowniez w kolejnych
latach. Dodatkowo do grona spodtek, ktére monetyzuja popyt na Al dotaczaja obecnie spotki softwearowe, a
w kolejce sg inne segmenty rynku jak np. robotyka.

Zrédia: Gartner Forecasts Worldwide Al Spending to Grow 47% in 2026, Gartner Forecasts Worldwide Al-Optimized laaS Spending to Grow 96% in 2026, https./ivww.jll.com/en-us/insights/market-outlook/global-data-centers
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= = = - Akeyjny sektor technologiczny

Generali Akcji: Megatrendy Investor Nowych Technologii Fidelity Funds Technology
(Generali Fundusze FIO) (Investor SFIO) Opportunities Fund A (Acc)
(PLN) (PLN/USD hedged)

Caspar Akcji Globalny VIG / C-QUADRAT Global
Megatrendy (Caspar Growth Trends (VIG /
Parasolowy F10) C-QUADRAT FIO)

Zrédto: Opracowanie wiasne F-Trust iWealth.

// Jacek Maleszewski, Dyrektor ds. Doradztwa Inwestycyjnego
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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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