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Niewatpliwie najwazniejsza informacjg miesigca jest wybor Donalda Trumpa na 47. prezydenta
Stanow Zjednoczonych. To witasnie z fotela w Biatym Domu, zajetego przez republikanina, beda
zapadac decyzje, ktore beda wskazywac dominujace kierunki w globalnej geopolityce, ale i w
gospodarce czy na Swiatowych gietdach, rynkach walutowych i obligacji. Pierwsze dni po
wyborach przyniosty euforyczne reakcje rynkow akcji, szczegolnie indekséw w USA, co swiadczy o

pozytywnym przyjeciu koncepcji programu ,America First”.

Pozytywnie postrzegamy perspektywy bedacych w mocnym trendzie akcji amerykanskich, a
takze widzimy potencjat tanio wycenianych polskich matych i srednich spdtek. Podtrzymujemy
kluczowa teze, ze jesteSmy w fazie ozywienia gospodarczego z akcjami jako dominujaca klasa
aktywow. Spodziewamy sie podczas prezydentury Trumpa wzrostu zmiennosci na rynkach ze
wzgledu na ryzyka geopolityczne, stad w najblizszych tygodniach i miesigcach warto miec
rowniez ekspozycje na krotkoterminowe fundusze obligacji skarbowych, aby posiadac srodki,

ktore mozna przeznaczac na okazje inwestycyjne, jakich zapewne nie zabraknie.

Zapraszam do lektury naszego listopadowego komentarza miesiecznego, w ktérym
prezentujemy poglad Zespotu Doradztwa i Analiz na rynek akcji, obligacji oraz surowcow, a takze
nasze tezy inwestycyjne, ktére sg podstawg do konstruowanych rekomendacji inwestycyjnych w

portfelach.

W F-Trust iWealth rozwijamy dla Panstwa obszar komunikacji inwestycyjnej w preferowanych

przez uzytkownikéw mediach:
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Michat Kurpiel // Wiceprezes
Zarzadu F-Trust iWealth


https://www.f-trust.pl/o-nas/andrzej-miszczuk-glowny-strateg-f-trust
https://www.youtube.com/c/iwealth
https://www.linkedin.com/company/6388358
https://open.spotify.com/show/5kLcPL0MZpaHk5LrqPoC5F?si=5b1ee9097b9f49ba
https://www.facebook.com/ftrust.iwealth

Tezy inwestycyjne - listopad 2024

Jestesmy w fazie ozywienia gospodarczego
z akcjami jako dominujaca klasg aktywoéw.

Nieprzerwanie jestesmy w fazie ozywienia gospodarczego.
Zwracamy natomiast uwage na zadyszke spowodowang
utrzymywaniem zbyt dtugo wysokich stép procentowych
oraz perspektywa wojny celnej. ,America First” moze
skierowac kapitat na rynek akcyjny w USA. Po wyborach
zmniejsza sie przewidywalnhos¢ geopolityczna.

Wysokie wyceny w USA na fali ,,America First” jak
dotad nie przeszkadzaja. Rynki Emerging Markets do
obserwagji.

Prezydent Trump prawdopodobnie bedzie dazyt do
ostabienia dolara, zeby wzmocni¢ konkurencyjnosc
gospodarki USA. Powinno to dobrze wptywac na rynki
wschodzace, ale pod znakiem zapytania sg kwestie taryf
celnych. Poszczegdlne kraje z koszyka EM  s3
nierdwnomiernie narazone na efekty dziatan nowej
administracji.

Spodziewamy sie wzrostu zmiennosci zwigzanej
z ryzykami geopolitycznymi.

Wiele dziatan na arenie miedzynarodowej zostato
odtozonych na czas po wyborach i w najblizszych
miesigcach Mmoga sie ujawnic, co zwiekszy zmiennos¢ na
rynkach. To oznacza, ze warto mie¢ w portfelu gotowke na
pojawiajace sie okazje/przeceny oraz ekspozycje na ztoto.

F7TRUST iWealth

Polskie akcje sg wyceniane z dyskontem ze wzgledu
na ryzyko geopolityczne.

Niskie wyceny polskich akcji utrzymuja sie ze wzgledu na
ryzyko polityczne, ktére po wyborach w USA, moze
zmaterializowac¢ sie na dwa sposoby, w zaleznosci od
sposobu zakonczenia konfliktu na Ukrainie. Pozytywne
zakonczenie tego konfliktu z punku widzenia Polski
skutkowatoby szybkim zmniejszeniem obecnego dyskonta.
Rozejm na warunkach Putina utrzyma lub zwiekszy wartos¢
dyskonta.

Surowce pozostaja w kregu naszych
zainteresowan, ale nalezy uzbroic sie w cierpliwosc¢.

Wygrana Trumpa oznacza wzrost produkcji gazu i ropy oraz
wspieranie spotek z tego sektora, ale tez nizsze ceny tych
surowcow, dlatego pozostajemy neutralni co do energetyki.
Ditugoterminowo pozostajemy optymistami odnosnie
metali przemystowych i spotek z nimi zwigzanych, za czym
przemawiaja plany odbudowy amerykanskiej infrastruktury,
ale w najblizszym czasie najwiekszy wptyw bedzie miata
skala kolejnych odston chinskiego stymulusu.

Utrzymujemy pozytywne postrzeganie sytuacji na rynku
metali szlachetnych, cho¢ pojawiaja sie pierwsze sygnaty
ostrzegawcze. Ze wzgledu na szybki wzrost ceny, popyt
bankow centralnych nieznacznie ostabt w ostatnim
kwartale. W to miejsce pojawia sie

popyt klientéw detalicznych, widoczny w rosnacych
aktywach funduszy ETF.



Dane makro

dane na dzien: 1411.2024 r.

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

)

@ Co sie dzieje w gospodarce?

EKSPANSJA:
® Rosna koszty produkcji
* Wieksza ilos¢ osob inwestujacych

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe

@ Co sie dzieje w gospodarce?
OZYWIENIE:

Poprawa nastrojow © Wzrost akcji kredytowej
Firmy zaczynaja inwestowanie

4 Dynamika PKB 4 Produkcja przemystowa

+ Inflacja + Stopy procentowe

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

Jak inwestowac? W momencie gdy dynamika PKB
osiggneta szczyt teoretycznie nalezy z akcji przesigsé
sie do gotowki, a wzrost stép procentowych zacheci

do inwestycji w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.

@ Co sie dzieje w gospodarce?
SPOWOLNIENIE:

e Spadek cen akgji

® Spadek akcji kredytowej

¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

4 Inflacja 4 Stopy procentowe

Q
c§(\b @ Co sie dzieje w gospodarce?
5K RECESJA:
® Bardzo zta sytuacja gospodarcza
® Bankructwa firm

¥ Dynamika PKB ¥ Produkcja przemystowa

¥ Inflacja ‘Stopy procentowe

*Jak inwestowac? Moment gdy inflacja osigga szczyt, a
nastepnie zaczyna spadac to teoretycznie najlepszy czas
na obligacje o statym oprocentowaniu.

PKB

20

10

/

3/31/20

6/30/20

9/30/20

Inflacja

20

2/29/20

4/30/20

6/30/20

8/31/20

10/31/20

12/31/20

12/31/20

3/31/21

2/28/21

4/30/21

12/31/21

\\
N N
N N
S~ ~
= o
™ ™
S~ S~
™ O

e
=3
7

4
)

=
w
>

6/30/21

8/31/21

10/31/21

12/31/21

2/28/22

4/30/22

. Polska . USA

Chiny @ Strefa Euro

NN
N
=~ S~
o —
® o
S~ S~
S ©

Chiny

9/20/22

10/31/22

12/31/22
3/31/23

12/31/22
2/28/23

/
o o o @9 0«
N D~ Y~ B
-y NN S s
S © = = o o
® ® o ®o ®» ™
~ NSNSy~
g o « ®» © o
—
M m o o < T I+ = T <
NN N NN N N NN N
X S ©6 © ©6 o o o o o
W §¥§ 8§ 0 d & & & &
A - - e - - -
S S 0 0 & 0w o w1 I
W N - - = - - - =
~ N N N SN NN~
A - - MO NN O
- O O O O o

Strefa Euro



Akcje

Polska

USA

Europa

Japonia

Azjatyckie rynki wschodzace
Ameryka tacinska

Rynki frontier

LEGENDA

Nasza alokacja
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negatywna . . . pozytywna

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

Nasz komentarz:

Po wyborach prezydenckich widzimy istotng dominacje gietd w USA wzgledem
reszty Swiata. POki co faktycznie trudno znalezé argumenty zachecajace do
inwestowania poza Stanami Zjednoczonymi, co nie znaczy, ze trzeba iS¢ na catosc
stawiajac jedynie na fundusze inwestujace na gtdwnym parkiecie. Uwazamy, ze
trzeba koniecznie miec¢ ekspozycje na sektor technologiczny, duzy potencjat widzimy
w tym biotechnologicznym czy taktycznie uzupetni¢ amerykanska obecnos¢ w
portfelu o mate spotki czy sektor value. , Trump trade” nie musi trwac wiecznie, warto
utrzymac w portfelu polskie mate i srednie spotki oraz wczesniej wybrane kierunki
inwestycyjne we wschodzacej Azji czy sektorze wydobywczym, choc¢ trzeba przyznac,
ze tam jest obecnie wiecej niewiadomych.

Rynek oczekuje wsparcia od nowej administracji rodzimej gospodarki, ale trudno
oceniC reakcje i kontre od witadz w Chinach. Zapowiedziany stymulus chinskiej
gospodarki ogranicza sie poki co do zamiany dtugu lokalnego na centralny, co da
pewne oszczednosci kosztowe, ale impulsu kredytowego nie pobudzi. Gospodarke
globalng wspieraja niskie ceny ropy oraz nizsze koszty finansowe za sprawag obnizek
stop procentowych. Rynek jednak nie wie, jakie dziatania podejmie nowy prezydent |
z jakimi konsekwencjami trzeba sie liczy¢. Poki co ,America first” kaze kupowac
amerykanskie akcje. O sile obecnych trenddw wiecej nam powie ewentualna korekta,
W szczegolnosci jej zasieg i czas trwania. Sektory bedace beneficjentami ostatnich
wydarzen sg juz mocno wykupione i ewentualne cofniecie jest tylko kwestig czasu.

Global: Cost Leading Indicators
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Obligacje

polskie skarbowe krétkoterminowe
polskie korporacyjne

polskie skarbowe dlugoterminowe
skarbowe rynki rozwiniete
high-yield

skarbowe rynki wschodzace
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Strzatka wskazuje kierunek zmiany alokacji
MoM (miesigc do miesigca), Brak strzatki

oznacza. ze w danym miesigcu nie byto zmiany.

Nasz komentarz:

Na rynku dtugu sporo sie ostatnio dzieje. Elekcja Trumpa postrzegana jest jako czynnik
proinflacyjny, a co za tym idzie, nie wspiera spadku rentownosci obligacji. Dtug
amerykanski stanowi naturalny benchmark dla innych rynkow, stad zatem ostatni wzrost
rentownosci globalnie. Drugim wyttumaczeniem wyzszych stop rynkowych jest to, ze pro
wzrostowa polityka gospodarcza nie bedzie wymagata dalszych ciec stép procentowych,

a powrot presji inflacyjnej] moze wrecz skutkowac ich wzrostem.

Polskie obligacje dtugoterminowe w portfelu moga obecnie petnic¢ role bezpiecznika, na
wypadek skrajnie negatywnego scenariusza geopolitycznego czy gospodarczego,
ewentualnie ,pivotu” naszej RPP w kierunku ciec, ze wzgledu na ciecia globalnie, badz
kolejnych stabych danych makro. Pojawiaja sie gtosy o mozliwej dyskusji ha ten temat w
okolicach marca. Niemniej jednak ekspozycja na taki scenariusz nie powinna byc¢
dominujgca w portfelu. Relacja zysku do ryzyka wydaje sie by¢ korzystniejsza po stronie
funduszy akcyjnych. Na teraz jest jeszcze okazja skorzysta¢ z wysokiego wskaznika
WIBORGM i przy okazji indeksacji kuponéw w listopadzie zarezerwowac sobie korzystne

odsetki od dtugu korporacyjnego na kolejne dwa kwartaty.

Government Bonds vs GDP: G4
(Averages for Germany, Japan, UK, USA)

9%
= 10-Year Government Bond Yield (G4)
== 10-Year CAGR: Nominal GDP (G4)
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Source: Topdown Charts, LSEG, IMF topdowncharts.com
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Nasz komentarz:

Nasza bazowa teza o ozywieniu w dtugim terminie bedzie wspierac sektor surowcowy,
jednak w krotkim okresie dominuje niepewnos¢ co do rozstrzygnie€¢ w sSwiatowym
handlu, mozliwych taryf i coraz mniejszego przekonania co do skutecznosci chinskiego
pakietu stymulacyjnego. Aby zaobserwowac¢ wyrazne wzrosty w sektorze metali
przemystowych, potrzebujemy oczekiwanej skali wsparcia ze strony chinskiego rzadu
oraz wyrazniejszego ozywienia gospodarczego. W tym kontekscie obserwujemy tez

miary inflacji i kierunek ich zmian.

Zapowiadane przez Trumpa w kampanii wyborczej ,zalanie rynku” taniag ropa i gazem,
jesli zostanie zrealizowane, bedzie wptywac dezinflacyjnie na globalny poziom cen, ale
stawia pod znakiem zapytania przyszta zyskownosc¢ producentow tych surowcow. Warto
rowniez odnotowac wyrazna korekte cen ztota po wyborach, ktéra argumentowana jest
mocniejszym dolarem, wyzszymi rentownosciami oraz spadkiem skali zakupow przez
banki centralne. W sytuacji rosngcych napie¢ geopolitycznych ta sytuacja moze sie
jednak zmienic¢ i ztoto moze wtedy odzyskac site | swoja role zabezpieczenia portfela
iInwestycyjnego. Cofniecie na ztocie ma spory zakres, a sektor spotek wydobywczych jest

juz wyraznie wyprzedany.

Commodity Prices vs Global Economy

= Global Manufacturing PMI
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Jak inwestuja klienci F-Trust iWealth?

dane na dzien: 12.11.2024 r.

Alokacja geograficzna

rynki wschodzace 3.31%
rynki rozwinigte 6.03%,

rynki wschodzace 8.12%
rynki rozwinigte 7.00%,

Polska 79.83%

/
Polska 12.57%

. fundusz akcyjne /l\ fundusze dtuzne

TOP 10 funduszy z oferty F-Trust

Fundusz Klasa aktywéw Koncentracja geograficzna

O skarsiEc Skarbiec Spétek Wzrostowych akcyjne Globalne rynki rozwiniete
Kocasear Caspar Obligacji A dtuzne Polska

it us Quercus Dtuzny Krétkoterminowy dtuzne Polska

@~ PZU Sejf+ diuzne Polska

[ o | Allianz Dochodowy Income and Growth mieszane Stany Zjednoczone

e Ene Quercus Ochrony Kapitatu dtuzne Polska
JKocasear Caspar Stabilny mieszane Globalny

S | (men Goldman Sachs Krétkoterminowych Obligac;ji dituzne Polska

ik Quercus Obligacji Skarbowych dtuzne Polska

Kocaser Caspar Globalny akcyjne Globalny

Alokacja ze wzgledu na klasy aktywow

pieniezne 1.17%
absolutnej stopy zwrotu 1.97%__—Z2

_akcyjne 38.12%

diuzne 47.08%” N

Zmiany w alokacji (6M)
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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 S.A. z siedzibg 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 podatkowej.

Niniejsze opracowanie nie powinno stanowi¢ samodzielnej podstawy jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone dla
podmiotdw zainteresowanych otrzymywaniem newsletter'a redagowanego przez F-Trust S.A.

Autorami niniejszego opracowania sg Jedrzej Janiak oraz Jacek Maleszewski i wszelkie komentarze w nim inkorporowane stanowig wyraz pogladéw jego
autordéw 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 S.A. oéwiadcza, 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 tytutdw uczestnictwa w funduszach zagranicznych. F-Trust S.A oraz Caspar
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. sg spétkami 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 sa 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 staran 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 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 S.A. informuje, ze z kazdg inwestycja wiaze sie ryzyko. Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego
wyniku inwestycyjnego. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia 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
obcigzen dochodoéw z inwestycji w fundusze, w szczegdlnosci podatku od dochodéw kapitatowych. Szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka znajduje sie w
odpowiednim dla danego funduszu prospekcie informacyjnym oraz kluczowych informacjach dla inwestoréw.



Stownik pojec

MAKRO:

NBP - Narodowy Bank Polski jest bankiem centralnym
Rzeczypospolitej Polskiej. Wypetnia zadania okreslone w Konstytucji
RP, ustawie o Narodowym Banku Polskim i ustawie Prawo bankowe.
NBP petni trzy podstawowe funkcje: banku emisyjnego, banku
bankow oraz centralnego banku panstwa. Organami Narodowego
Banku Polskiego sa: prezes NBP, Rada Polityki Pienieznej oraz zarzad
NBP.

RPP - Rada Polityki Pienieznej to organ decyzyjny Narodowego
Banku Polskiego. Zadaniem RPP jest coroczne ustalanie zatozen i
realizacja polityki pienieznej panstwa (m.in. ustala wysokosc¢ stop
procentowych NBP oraz zasady i stopy rezerwy obowiazkowej
bankow)

FED -bank centralny Stanéw Zjednoczonych. FED to skrét z jezyka
ang. od pierwszego cztonu nazwy “Federal Reserve System”. System
Rezerwy Federalnej sktada sie z siedmioosobowej Rady
Gubernatorow, ktérej kadencja trwa 14 lat oraz 12 pomniejszych
bankéw odpowiedzialnych za dany obszar USA. Trzecig sktadowa FED
jest Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku (FOMC)

FOMC - Jest on organem Systemu Rezerwy Federalnej, czyli banku
centralnego Standéw Zjednoczonych. Spotkania FOMC odbywaja sie
minimum cztery razy w roku. Komitet jest odpowiedzialny za
monitorowanie operacji otwartego rynku w Stanach Zjednoczonych,
a takze reguluje podaz pienigdza poprzez operowanie poziomem
skupu aktywow i stopami procentowymi waluty amerykanskiej.
Dziatania komitetu mozna poréwnac do dziatarh Rady Polityki
Pienieznej w Polsce.

EBC - Europejski Bank Centralny - Instytucja, ktérej celem jest
utrzymywanie stabilnosci cen i ochrona wartosci euro. Bank
administruje polityka monetarna panstw nalezacych do strefy euro

Wskazniki PMI - wskaznik aktywnosci gospodarczej. W celu
okredlenia PMI, menadzerzy wypetniaja anonimowe ankiety, w
ktérych zawarte sg pytania na temat biezacej sytuacji w branzy.
Muszg oni ocenic czy i w jakim kierunku ta zmienita sie w relacji do
poprzedniego miesiagca (gorzej, bez zmian, lepiej). Pytania dotycza
m.in. poziomu produkcji, zamowien i zatrudnienia. PMI moze
przyjmowac wartosci od O do 100. Poziom powyzej 50 punktéw
oznacza poprawe, a ponizej pogorszenie sie w danym sektorze.

Inflacja konsumencka CPI - miara wzrostu cen ptaconych przez
konsumentoéw. Kiedy dochodzi do inflacji, za te sama kwote mozna
kupi¢ coraz mniej. Innymi stowy, inflacja powoduje, ze z czasem
wartos¢ naszych pieniedzy spada.

Inflacja producencka PPl - miara wzrostu cen czynnikéw produkcji,
zawiera on w sobie informacje dotyczace kosztéw energii, Srodkéw
produkcji, débr posrednich. Wykorzystuje sie go do przewidywania
inflacji konsumenckiej

CHARAKTERYSTYKA
FUNDUSZY:

Odchylenie standardowe - miara statystyczna opisujaca odchylenia
od sredniej. Im wyzsza wartos¢, tym wiecej obserwacji ( np.
tygodniowych stép zwrotu) jest oddalonych od $redniej, inaczej
mowiagc wyzsza jest zmiennos¢ funduszu.

Wskaznik informacyjny (IR) - miara skutecznoséci funduszu,
wyrazona ilorazem réznicy w dodatkowej stopie zwrotu z funduszu
(réznica pomiedzy wynikiem funduszu a benchmarkiem) a skala
zmiennosci tych réznic. Inaczej méwiac pokazuje optacalnose
ponoszonego ryzyka przez fundusz wobec benchmarku.

Wskaznik Sharpa — miara okreslajaca wysokos¢ “premii” z danego
funduszu czy portfela inwestycyjnego w odniesieniu do poniesionego
ryzyka. Wyrazona jest ilorazem nadwyzki w wyniku funduszu ponad
stope wolng od ryzyka (np. rentownos¢ obligacji skarbowych, stopa
depozytu) a miara ryzyka ( wartosc¢ odchylenia standardowego).

Duration - Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw srodkow
pienieznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji). Jest on
miarg wrazliwosci zmian ceny obligacji na zmiany rynkowych stép
procentowych. Oznacza to, ze pokazuje jak zmienia sie wartos¢ czesci
dtuznej funduszu w reakcji na zmiane stop procentowych. Wyzsze
duration sugeruje wiekszy wptyw zmiany stép procentowych na
zmiane wartosci jednostki funduszu. Duration zmodyfikowane -
informuje o ile procentowo zmieni sie cena obligacji, jesli rynkowa
stopa procentowa zmieni sie o 1 punkt procentowy, przy czym
kierunki zmian stopy procentowej i ceny sa odwrotne.

Alfa do benchmarku - réznica pomiedzy stopa zwrotu z funduszu a
benchmarkiem. Im wyzsza wartosc tym lepiej powinna by¢ oceniona
praca zarzadzajacych.

Beta do benchmarku - wskaznik obrazujacy wrazliwos¢ zmiany ceny
danego instrumentu finansowego w poréwnaniu ze zmiana
przyjetego benchmarku. Inaczej jest to miara wrazliwosci. Jezeli
wskaznik beta jest rowny jednosci wéwczas cena instrumentu
finansowego zmienia sie dokfadnie tak samo jak benchmark

RYNEK:

Cena do zysku - popularny wskaznik wyceny przedsiebiorstwa, ktory
zestawia ze soba cene za jedna akcje do wartosci wygenerowanego
zysku przypadajacego na jedna akcje

Cena do wartosci ksiegowej — wskaznik wyceny przedsiebiorstwa,
ktory zestawia ze soba cene za jedna akcje do wartosci posiadanego
przez spotke majatku przypadajacego na jedna akcje

Obligacje korporacyjne - jest to szerokie pojecie obejmujace catosé
obligacji emitowanych przez przedsiebiorstwa. Jest to alternatywna
do kredytu forma pozyskania finansowania przez firmy.
Oprocentowanie obligacji staje sie zatem miara ich ryzyka. Pomocne
W tym zakresie sg oceny wiarygodnosci, zwane ratingami. Pozwalaja
one poréownywac rentownosci obligacji dla firm o podobnej ocenie.

Obligacje High Yield - W dostownym ttumaczeniu mowa o papierach
dtuznych wysokodochodowych. Sa to obligacje korporacyjnie o
wzglednie wysokiej rentownosci, ale i o podwyzszonym ryzyku.

Obligacje o ratingu inwestycyjnym (IG) Obligacje posiadajace rating
BBB lub wyzszy. Obligacje tego typu postrzegane sg jako te
bezpieczniejsze, ale i oferujace nizsze oprocentowanie.

Krzywa rentownosci - ilustruje zaleznos¢ pomiedzy wysokoscia
oprocentowania a terminem jej zapadalnosci dla zbioru podobnych
obligacji, zazwyczaj papieréw skarbowych i w danym momencie
czasu. Gdy mowimy o krotkim koncu krzywej, to mamy na mysli
papiery skarbowe, ktére szybko zostang wykupione ( do 3 lat). Gdy
mowa jest o dtugim koncu krzywej, to mamy na mysli obligacje, ktore
do wykupu maja jeszcze dtugi czas (np. 7 lat i wiecej).

Inwestowanie aktywne - sposéb inwestowania, ktérego celem jest
pokonanie okreslonego benchmarku, czyli generowanie wysokiej
Lalfy”. Aktywne inwestowanie polega w duzej mierze na selekcji
spotek czy obligacji z okreslonego zbioru, zgodnie z
przeswiadczeniem zarzadzajacego i polityka funduszu. Taki model
inwestowania najczesciej spotykany jest w funduszach
inwestycyjnych, zaréwno otwartych, jak i zamknietych.
Inwestowanie pasywne — sposdb inwestowania, ktérego celem jest
odzwierciedlenie danego benchmarku, czyli dgzenie do uzyskania
Lobety” na poziomie 1. Pasywne inwestowanie polega na
odwzorowywaniu sktadu indeksu bedacego benchmarkiem w
portfelu funduszu. Taki model inwestowania najczesciej spotykany
jest winstrumentach typu ETF i funduszach indeksowych.

ETF - (ang. Exchange Traded Fund - fundusz notowany na gietdzie) to
fundusz inwestycyjny notowany na gietdzie, ktérego zadaniem jest

odzwierciedlanie zachowania sie danego indeksu gietdowego.

Po wiecej wiedzy zajrzyj na strone f-trust.pl >
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