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Zmiana wyceny jednostki za ostatni rok
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dyrektor Departamentu Chief Investment Officer

Zarzadzania Aktywami
w Biurze maklerskim mBanku

Sierpien przynidst normalizacje rentownosci na rynkach bazowych,
po dynamicznych spadkach w poprzednim miesigcu. Postepujaca
poprawa danych z amerykanskiego rynku pracy skionita uczestni-
kow rynku do gry pod wczeséniejsze ograniczanie programu QE przez
amerykanski bank centralny. Przyczynkiem do intensyfikacji dyskusji
w tym temacie miato by¢ przemowienie prezesa J. Powella na corocz-
nym sympozjum w Jackson Hole. Samo przymoéwienie okazato sie

mie¢ jednak gotebi wydzwiek — wprawdzie Powell zaznaczyt, ze Fed

zarzadzajacy aktywami zarzadzajacy aktywami

jest bliski osiggniecia istotnej poprawy na rynku pracy (kryterium dla

wygaszania programu QE), jednak réwnolegle podkreslit, ze ewentu-
alne podwyzki stop procentowych sa bardzo odlegte w czasie i ewen-
tualna decyzja o wczesdniejszym ,taperingu” nie wigze sie z szybszym
zaciesnieniem polityki monetarnej. Ostatecznie rentownosci10-letnich
amerykanskich papieréw skarbowych wzrosty o 9 punktéw bazowych
(pb), osiggajac poziom 1,31%. Przecena o podobnej skali dotkneta nie-

mieckie obligacje skarbowe (+8pb).
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W takim otoczeniu bardzo dobrze zachowaty sie instrumenty o pod-
wyzszonym ryzyku kredytowym. Fundusze z ekspozycja na obligacje
korporacyjne emitowane przez spotki z rynkéw wchodzacych oraz
amerykanskie obligacje wysokodochodowe odnotowaty w sierpniu
wzrost wartosci odpowiednio o 1,2% oraz 1,1%. Na tym tle nieco w tyle

pozostaty wysokodochodowe papiery europejskie (+0,2%).

W minionym miesigcu daty o sobie zna¢ czynniki lokalne. Rentownos¢é
polskich obligacji 10-letnich wzrosta o 14 pb, co wyrézniato nas na tle
rynkéw bazowych. Duza réznica w dziataniach pomiedzy bierng Rada

Polityki Pienieznej (RPP), a pozostatymi bankami centralnymi w regio-

Skiad portfela wedtug klasy aktywoéw

nie zacie$niajgcymi polityke monetarna sktonita inwestoréw do gry
na ostrzejsze podwyzki stop procentowych w Polsce. Rynek wyceniat
na koniec sierpnia 3 podwyzki stép procentowych na przestrzeni roku
(tj. o jedna wiecej niz na koniec lipca). Oczekiwania wspierane byty wy-
powiedziami czesci cztonkdw RPP, ktdrzy wydaja sie zmieniac retoryke
w bardziej jastrzebim kierunku. W takich warunkach krzywa rentowno-
Sci ulegta wyptaszczeniu — rentowno$¢ papieréw 2-letnich wzrosta o 25
pb, a dla segmentu 5- i 10 lat byty to wzrosty o okoto 10 pb. Niejedno-
znaczne tendencje panowaty na rynku obligacji zmiennokuponowych.
Bardzo dobre zachowanie tego typu papieréw w okolicy potowy mie-

sigca, zostato zniwelowane spadkami w ostatnim tygodniu sierpnia.

Sktad portfela obligacji korporacyjnych

(31.08.2021r.)

wedtug sektoréw (31.08.2021r.)
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Nota prawna

Niniejszy dokument sporzgdzony zostat w celu promociji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 8 czerwca 2018 r.
W sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U.z 2018 r. poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumie-
niu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowa-
nych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki inwestycyjne sg wynikami historycznymi i nie stanowig gwarancji ani obietnicy osiggniecia
podobnych wynikéw w przysztosci. mBank S.A. dotozyt nalezytych staran, aby zamieszczone informacje byty rzetelne i oparte na wiarygodnych
zrédtach, jednak nie moze zagwarantowac ich poprawnosci, zupetnosci i aktualnosci. Niniejsza prezentacja nie stanowi jakiejkolwiek rekomenda-
cji ani porady, w szczegodlnosci porady inwestycyjnej. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji maja charakter wytacznie informacyjny i marke-
tingowy. Nie stanowig one oferty ani zobowiazania i nie powinny by¢ wytaczna podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnych. Inwestowanie
w instrumenty finansowe wiaze sie z ryzykiem utraty catosci badz czesci kapitatu. Biuro maklerskie mBanku stanowigce wydzielona jednostke
organizacyjng mBanku S.A. $wiadczy ustuge maklerska zarzadzania portfelem na podstawie zawieranej z klientem umowy w zakresie ustugi za-
rzagdzania portfelem instrumentéw finansowych, okreslajacej w szczegdlnosci czynniki ryzyka, ktére nalezy bra¢ pod uwage przy wyborze ofero-

wanych strategii inwestycyjnych. Zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej przez mBank S.A. udzielita Komisja Nadzoru Finansowego.
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