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SZKOtA INWESTYCYJINA F-TRUST

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

7-9 dzien kazdego miesigca

arometr gospodarczy to pierwszy krok,

w ktorym analizujemy gospodarke,

probujac okreslic cykl koniunkturalny,

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

22-25 dzien kazdego miesigca

ortfele  modelowe sg  efektem

wczesniejszych analiz. Portfele

aktualizujemy co miesigc. Siedem

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

RAPORT MIESIECZNY

14-16 dzien kazdego miesigca

aport miesieczny jest obszernym

materiate analitycznym, ktory opisuje

sytuacje na rynkach Swiatowych

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

RANKING FUNDUSZY @

3-5 dzien kazdego miesigea e

anking funduszy to podsumowanie

naszego cyklu. Pokazuje fundusze,

ktore w  poprzednim  miesigcu

osiggnety najlepsze stopy zwrotu.
Publikujemy go zaraz po otrzymaniu wycen
funduszy z poprzedniego miesigca. Wyniki
podajemy w podziale na fundusze oferowane
przez polskie TFI oraz zagraniczne firmy
zarzgdzajgce.
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RECESJA | DOBRE WYNIKI
GIELDOWE

niknety obawy
0 nadmierny  poziom
inflacji, W Europie

iwreszcieSwiata. Toznaczy,
ze stabnie wzrost gospodarczy.
Rosng natomiast bilanse bankdow
centralnych, wspomagajgcych
swoje gospodarki. Przewidywania
wskazujg, ze w Japonii i w Europie
w ciggu najblizszych dwudziestu
lat grupa ludzi w wieku aktywnoSci
zawodowej bedzie co roku malata
0 okoto 0,5-0,8%. Widocznie
zmniejsza sie wykorzystanie mocy
produkcyjnych. Ostabty naktady

Odpowiedz moze dac informacja
0 wzrostach wynagrodzen,
poziomie dochodéw i kosztach
utrzymania.

Te  wskazniki  wskazujg, ze

konsumenci  majg  mozliwosc¢
odtozenia, czyli dokonania
oszczednoSci, tylko niewielkie]

czeSci swoich dochoddw. Mtodzi
konsumenci nie posiadajg rezerw,
a koszty utrzymania rosng
szybciej niz ich wynagrodzenia.
Dysproporcje miedzy bogatymi,
a klasg Srednig sg bardzo wysokie,
Zrozumienie wzajemne wewnatrz
spoteczenstwa jest na niskim
poziomie. JeSli do tych Kkwestii
dotgczy recesja, mozemy miec
ktopot zwynikami gietdowymi. Ale
w tym roku inwestorzy gietdowi
majg powody do zadowolenia.
Zarowno inwestycje w akcje,
jak i w obligacje daty bardzo
dobre wyniki. Do tej pory rok
2019 okazat sie dobrym, trzecim
rokiem w cyklu prezydenckim.
Jeszcze dwa miesigce i mozemy
liczyC spore zarobki gietdowe.

Pozostaje pytanie o przysztosc.
Moze to wtasSnie mySL o przysztosci
sktania konsumentow do
0stroznosci? Gospodarka
rozwija sie w rytmie cyklicznym.
Skoro zblizamy sie powoli do
recesji, to najwazniejsze pytanie
dotyczy jej dtugosci i rozmiaru.

wyniki w tym roku, co wskazuje na
antycypowanie lepszej gospodarki
w kilku nastepnych kwartatach.
Podobnie  mozna  powiedzie€
0 USA czy Japonii. JesteSmy
w okresie przejsciowym, mieliSmy
dobrg gietde, ale mamy stabnace
wskazniki gospodarcze. Potrzeba
nieco wiecej cierpliwoSci, aby
mie¢ pewnoS¢ co do dalszych
kierunkow gospodarki i gietdy.
Oficjalne wejScie w okres recesji
i okreSlenie jej gtebokoSci da
dopiero pewng informacje
0 dalszym przebiegu wydarzen —
okreSli nam przebieg cyklu. Tym
razem nie mozna mowic o ryzyku
podobnym do roku 2008, ale nie
mozemy wykluczyC ryzyka korekty.
Unikamy na razie korekty na
dtugu. Wzrost stop procentowych
jest odtozony w czasie ze wzgledu
na grozbe recesji. Nie wiemy
jak dtugo potrwa ta przerwa,
mamy czas przypuszczalnie do
pierwszych sygnatdw o poprawie
tempa  wzrostu gospodarki
Swiatowej.

Piszemy o tych ryzykach, aby
informowaC 0  zagrozeniach,
ale nie nawotujemy do zmiany
strategii inwestycyjnych. Patrzymy
dalej, ponad najblizsze miesigce
i spodziewamy sie dobrych,
nowych okazji inwestycyjnych.

Andrzej Miszczuk

inwestycyjne i zmniejszyty sie Optymisci twierdzg, ze mozna Gtowny Strateg F-Trust
plany inwestycji kapitatowych. uniknac recesji i wskazujg na
Dos¢ dramatycznie spadty obroty dziatania bankow centralnych
handlu miedzynarodowego, wiec wspomagajacych gospodarki
kraje uzaleznione od eksportu roznych krajow. Utrzymywanie
mogg znalez¢ sie w trudnej przychylnej polityki pieniezne]
sytuacji. Znacznie wyrazniejsze i fiskalnej z pewnoScig da swoje
jest dzis ryzyko recesji. Od 2014 efekty, ale na to potrzeba czasu
roku  konsumpcja napedzata ispokoju. Tymczasem nieustannie
wzrost gospodarczy na Swiecie, mamy konflikty miedzynarodowe
ale widac powoli spadek zaufania iwewngtrzkrajowewkilkuwaznych
konsumentéw, w tym wyraznie 1 duzych panstwach. Dla polskiej
w USA. To pewien paradoks, gospodarki spore znaczenie bedg
bo w Stanach Zjednoczonych miaty akcje stymulujgce podjete
mamy niemal petne zatrudnienie przez Europejski Bank Centralny,
i utrzymywany jest przyrost ale takze przez rzad Niemiec,
nowych miejsc pracy, a zaufanie w celu ozywienia gospodarczego.
konsumentow zmalato.
Gietdy europejskie miaty dobre
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Wzrost PKB (rok do roku)
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Stany Zjednoczone 1,7 % 2,3%
Polska —— 2,6 % 4,5%
Strefa Euro 0,9 % 1,2%
Chin_y —— 3,0 0/0 6,20/0
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kwimy w dotku cyklu, czekajac na rozwoj
wydarzen i zastanawiamy sie co bedzie
tym wydarzeniem, ktére zmieni kierunek
przeptywu kapitatu na kolejne kwartaty.
Gdyby chodzito o samg matematyke, to ujemne
rentownosci  dtugu skarbowego wystarczajgco
zniechecatyby do Llokowania w nich kapitatu,
a kapitat mogtby korzysta¢ ze znacznie wyzszych
stop uzyskiwanych chocby z dywidend. CoS ,wisi"

nad rynkiem, co powoduje, ze wiekszg cene ma
bezpieczenstwo niz dochodowoSC. Do znudzenia
czytamy o wojnie handlowej czy o brexicie. Z punktu
widzenia przedsiebiorcow operujacych w USA czy
w Europie, dla ktorych wspomniane wczesniej
kwestie sg czesto kluczowe dla prowadzonych
intereséw, podejmowanie decyzji w takich warunkach
nie jest tatwe. O nastrojach panujacych w biznesie
przekonujemy sie przy okazji publikacji wskaznikow
PMI w USA czy w Europie. Trudno oczekiwac, ze
w takim niepewnym otoczeniu zobaczymy rosngce
inwestycje czy produkcje przemystowa. Z pomocg
moze przyjdzie kalendarz, z jednej strony ten
wyborczy, ktory zmiekczy nieco poczynania Donalda
Trumpa na polu handlu miedzynarodowego,
a z drugiej liczymy na to, ze z koncem pazdziernika
rynek dowie sie co z rozwodem Wielkiej Brytanii
z Unia. Sygnatéw do zmiany szukamy obserwujac
notowania dolara amerykanskiego, rentownosci
dtugu, ale tez miedzi, ktora jest dobrym wskaznikiem
wyprzedzajacym. Na wszystkich tych instrumentach
jesteSmy w potencjalnych punktach zwrotnych.

Jedrzej Janiak
Analityk F-Trust
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Rynek funduszy dtugu krajow rozwijajacych sie (w tym Polska)

Wydaje sie, ze trwajgca od ubiegtej jesieni tendencja
spadajacych rentownoSci ma sie ku koncowi.
Rynki wschodzgce zachowaty w wiekszoSci wyzsze
stopy procentowe i tym samym mozliwoS¢ wptywu
na gospodarke za pomocg ich zmiany. Obecnie
globalnie mamy do czynienia z kolejnymi obnizkami
stop procentowych, co powinno sprzyjac obligacjom,
do czasu gdy zobaczymy rosngca inflacje. Na razie
inflacja jest niska, moze za wyjgtkiem Chin, gdzie za
sprawg rosnacych cen zywnosci, w tym wieprzowiny,

10PLY.B -1 ROK

Vs 10INY.B
10HUY.B .

14 pazdziernika 2019 r.

jej wskazania rosng. Jezeli jednak spojrzymy na
inflacje po stronie producentéw, to caty czas na
wiekszoSci rynkow ona spada. Realnie dodatnie
stopy rentownoSci znajdziemy przede wszystkim
w Azji i to tam szukamy ciekawych funduszy. Na
rodzimym rynku stawiamy bardziej na fundusze
oparte o krotsze papiery skarbowe.
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FF Emerging Market Debt \,\/\//\/\,\’ﬁ/\\ﬁﬁﬂf\/ﬁ&\/\ﬂ/

Fund A Acc EUR

10 pazdziernika 2019 r. [Paz | us | Gru | sty | Wt | MAR |  kw [ mas | cze | up | SiE | wrz [PAZ7

klasa aktywow fundusz 12m 36 m . lz?;ko minwgiirt\glsza akty \rl‘v-'ainnetto za:zgtjazt:nzi: %
| A S W S BB R A S | e | g 500 PLN 2170 EUR 1,20

dtug krajow  EUR &
rozwijajacych
318 BGF Asian Tiger Bond A2 AccUSD ,, 11,20 10,66 3 5000USD 3017 USD 1,00
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Rynek funduszy dtugu krajow rozwinietych

Szeroko w ostatnim czasie komentowanym faktem
jest to, ze papiery skarbowe rzadu greckiego
osiggnety ujemng rentownoS¢. To jest chyba
wyraznym dowodem na to, ze coS tu nie gra i na
dtuzsza mete nie bedzie to do utrzymania. Widac na
wykresach, ze prawdopodobnie formuje sie dotek

rentownoSci mamy jeszcze na rynku amerykanskim
i to ewentualnie tam mozna szuka miejsca na
inwestycje, ale po wiekszg dochodowos$¢ portfela
trzeba sie wystawi€ na ryzyko kredytowe. Stad naszg
uwage kierujemy na fundusze, ktore inwestujg
w szerszy wachlarz instrumentow.

na rentownoSciach i warto rozwazy¢ zmniejszenie

duration ~w  portfelach  funduszy. Dodatnie
10ESY.B - 1 rok 0%
vs 10USY.B 10UKY.B N
AR
Yo ‘N" -25%
-50%
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-95 %
11 pazdziernika 2019 r. PAZ | us [ eru | sty [ wr [ mMAR [ kwi | wmA) [ cze [ wp [ SE [ WRZ [ pAz |
Zrédto: stooq.pl
W 104
WAV N L
98
BGF Fixed Income Global
Opportunities Fund A2
Acc USD
P [paz [ s GRU STY LUT MAR KwI MAJ CZE LIP SIE WRZ |PAZ
10 paZdziernika 2019 r.
2 ryzyko min. pierwsza  aktywa netto optata za
klasa aktywow fundusz 12m 36m 17 wptata - zarzadzanie %
BGR hixedIncome\GlobaliOpportz 525 9,26 4  5000USD 9742 USD 1,00
> nities Fund A2 Acc USD %
dtug krajow 4 3
rozwinietych
Allianz PIMCO Income 4,83 8,15 3 500 PLN 408 PLN 1,55
K
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Rynek funduszy akcyjnych krajow rozwijajacych sie (w tym Polska)

W oczy bije ewidentna staboSC polskiego rynku
na tle innych, w szczeg6lnoSci tych wschodzacych.
Od roku jesteSmy mniej wiecej w ruchu bocznym,
bez wyraznego kierunku. Czekamy na sygnat
kiedy kapitat przesunie sie z rynku dtugu do akcji.
Poprawa nastrojow w gospodarce, by¢ moze na
skutek zmniejszenia sie napie¢ handlowych, plus
cykliczne ozywienie powinno skutkowac wzrostami

na rynku akcji. W tym segmencie kierujemy sie raczej
do wschodzacych rynkow azjatyckich, gdzie wyzszy
wzrost gospodarczy, sytuacja demograficzna oraz
relatywnie niskie wyceny mogg by¢ dobrg zacheta
i przyciagnaC kapitat. Duzo zalezy tez od sity dolara
oraz obnizki stép oraz sprzyjajacej jego deprecjacji
oczekiwanej deeskalacja napiec geopolitycznych.

WIG - 1rok
vs ASHC ABUX
25%
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!\/ ,\/A\
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109
104
99
Skarbiec Emerging Markets
Opportunities 94
10 pazdziernika 2019 . [Ppaz | ws [ eru [ sty | wr [ mar | wkwi [ mAas | cze [ wp | siE | wrz [PAZ
Klasa aktywéw fundusz 12m 36m ryzyko min. pierwsza aktywa netto optata za
1-7 wptata mln zarzadzanie %
Skarbiec Emerging Markets Oppor-
> ™ ging PP 858 2441 6 1000 PLN 34 PLN 2,04
dtug krajow  tunities ‘
rozwijajacych
i Schroders ISF Greater China Al Acc
Sig 628 2820 6 1000USD 1319 USD 1,50
(UsD)
A 3
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https://www.f-trust.pl/fundusz?fund_id=145&fund_name=skarbiec-emerging-markets-opportunities
https://www.f-trust.pl/fundusz?fund_id=730&fund_name=schroder-isf-greater-china-a1-acc-usd-usd

Rynek funduszy akcyjnych krajow rozwinietych

Od maja rynki rozwiniete rowniez utknety w trendzie
bocznym o stosunkowo waskim zakresie. Jezeli
sprawy miatby sie potoczy¢ zgodnie z cyklicznoScig
gospodarki, to mozna w niedtugim czasie oczekiwac
wybicia sie w gore z tej konsolidacji. Analizujac dane
z gospodarek widzimy, ze jednym mocnym motorem
napedowym jest silny konsument. Niepewna
sytuacja handlu zagranicznego niekorzystnie wptywa
na inwestycje. Duza nadzieja poktadana jest w
ewentualnych wydatkach fiskalnych i inwestycjach w

ASPX - 1rok
vs ADAX AFTM

infrastrukture, ale to w duzej mierze zalezy od decyzji
politycznych. Obok caty czas dzieje sie rewolucja
technologiczna, ale spotki z tego sektora popadty
w ostatnich tygodniach w nietaske. Co ciekawe,
prognozy ich wynikow co kwartat rosng, zatem warto
sie przygladac zachowaniu tego segmentu rynku
przy okazji publikacji wynikow za trzeci kwartat.
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110
Skarbiec Spotek 88
Wzrostowych
10 paiernika 2019, [eaz| ws [ eru [ sty [ wr [ maR [ wkwi [ mas [ cze | wp [ siE [ wrz [PAZ
klasa aktywow fundusz 12m 36 m ryzyko min. wptata LTI gt “a
1-7 mln zarzadzanie %
. Skarbiec Spaotek Wzrostowych 13,45 64,75 6 1000 PLN 476 PLN 3,50
dtug krajow
rozwijajacych
i Fidelity Funds Global Consumer
318 Y 11,28 3236 5 500 PLN 1256 USD 1,50
Industries Fund A Acc USD ‘
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https://www.f-trust.pl/fundusz?fund_id=972&fund_name=caspar-globalny
https://www.f-trust.pl/fundusz?fund_id=402&fund_name=bgf-global-long-horizon-equity-fund-a2-eur-eur

Portfele modelowe: model specjalistyczny

statni miesigc zakonczyt sie wzrostem
jednostki naszego portfela mimo znaczacej
przeceny funduszu spotek wzrostowych.
Na plus zachowaty sie fundusze akcji
azjatyckich  krajow wschodzacych oraz — akcji
europejskich. Stabiej ostatnio spisujg sie tez rodzime
fundusze dtugu skarbowego. Utrzymujemy strukture

60/40 na rzecz funduszy dtuznych w oczekiwaniu na
lepsze dane gospodarcze oraz ewentualne spadki na
preferowanych przez nas rynkach akcyjnych. W tym
miesigcu nie dokonujemy zmian w alokacji.

Zachowanie jednostki portfelowej (02.09.2013 r. - 10102019 1)

180

170

160

150

140

130

120

110

100

177,88

2013 2014 2015
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Alokacja geograficzna (o10.2019r)

13,78%

59,19%

Bl 59,84% Polska

Il 5,96% Globalny

4,34% Globalne
- Rynki Rozwiniete

bez Japonii

16,30% Azja-

13,56% Europejskie
- Rynki Rozwiniete

Klasy aktywow (0102019 1)

40,81%

Pacyfik 59,84% fundusze dtuzne

Bl 40,16% fundusze akcyjne

Zobacz sktad portfela na Platformie Funduszy!
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Kursy walut (4102019 r)
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Odchylenie standardowe (Standard Deviation) — im wyzszy
wskaznik, tym bardziej zmienna jest cena jednostki funduszu.

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

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

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

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

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

Alpha-zwrotzfunduszy powyzej benchmarku skorygowanego
0 ryzyko.

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

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

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

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

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

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

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

FOMC - Federalny Komietet do spraw Operacji Otwartego
Rynku.

str 12 RAPORT MIESIECZNY PAZDZIERNIK 2019 > FUNDUSZE INWESTYCYJNE

F7Z7TRUST

AAAAAAAAAAAAAAAA


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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

kontakt@f-trust.pl

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



