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Zmiana wartosci jednostki na dzier 30.09.2020 .
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Zrodto: strona internetowa ubezpieczyciela (www.warta.pl). Wyniki netto uwzgledniaja optate za zarzadzanie oraz optate za sukces. Powyzsze wyniki nie stanowia gwarancji osiagniecia

ich w przysztosci.
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Zmiana wyceny jednostki za ostatni rok
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Komentarz Zarzadzajacych
Maksymilian tochowski, CFA Bartosz Pawtowski, CFA Jacek Mielcarek Remigiusz Wysota

dyrektor Departamentu Zarzadzania Chief Investment Officer zarzadzajacy aktywami zarzadzajacy aktywami

Aktywami w Biurze Maklerskim mBanku

We wrzesniu Stabilny Portfel Akywow zanotowat stope zwro-
tu na poziomie 0,22%. Pozytywna kontrybucja cechowaty sie
przede wszystkim obligacje skarbowe, zaréwno zagraniczne,
jak 1 polskie. Neutralny wptyw na wynik miat natomiast seg-
ment obligacji korporacyjnych.

Impas w negocjacjach w sprawie kolejnej fazy stymulacii fi-
skalnej w Stanach Zjednoczonych, druga fala zachorowan na

COVID-19 w Europie oraz rozczarowanie wyhamowaniem odbi-
cia gospodarczego w Europie byty gtéwnymi czynnikami sto-
jacymi za wzrostem awersji do ryzyka na globalnych rynkach.
Rentownos¢ niemieckiej 10-latki spadta co prawda zgodnie
z oczekiwaniami o 12 punktow bazowych, ale ich amerykanski
odpowiednik zyskat na wartosci jedynie w symbolicznym stop-
niu (spadek rentownosci o zaledwie 2 punkty bazowe).



W Slad za niemieckimi papierami, zyskiwaty rowniez polskie
obligacje skarbowe. Najlepiej radzit sobie segment 5-7 lat,
w ktorym rentownosci spadty o okoto 12 punktow bazowych.
Tradycyjnie duzym spadkom rentownosci w warunkach wzro-
stu awersji do ryzyka towarzyszyto ostabienie notowan obli-
gacji zmiennokuponowych oraz wzrost premii ryzyka kredy-
towego kraju.

Zgodnie z naszymi przypuszczeniami wrzesien przyniost ozy-
wienie na polskim rynku obligacji korporacyjnych. MieliSmy
do czynienia z pierwszymi po dtuzszej przerwie emisjami,

ktére w obliczu naptywoéw do funduszy obligacji korporacyj-
nych, cieszyty sie sporym powodzeniem. Warto odnotowac,
ze wiekszos¢ emitentow, w obliczu rekordowo niskich stop
procentowych, podwyzszyta marze na swoich papierach, co
przynajmniej w czesci zrekompensowato negatywny wptyw na
rentownos¢ wezesniejszych decyzji Rady Polityki Pienieznej.

W ostatnim kwartale roku oczekujemy dalszego ozywienia na
polskim rynku obligacji korporacyjnych. Duza liczba nowych
emisji powinna pozwoli¢ na efektywne zagospodarowanie wol-
nych Srodkow.

Sktad portfela wedtug klasy aktywow (30.09.2020r) —  Sktad portfela obligacji korporacyjnych wedtug sektorow

(30.09.2020 1)
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Nota prawna

Niniejszy dokument sporzadzony zostat w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia 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
o0 obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankdw powierniczych (Dz. U. z 2018 1. poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwe-
stycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 1.
uzupetiajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki in-
westycyjne sg wynikami historycznymi i nie stanowia gwarancji ani obietnicy osiagniecia podobnych wynikow 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 rekomendacji ani porady,
w szczegOlnosci porady inwestycyjnej. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji maja charakter wytacznie informacyjny i marke-
tingowy. Nie stanowig one oferty ani zobowigzania 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 stano-
wiace wydzielona jednostke organizacyjna mBanku S.A. Swiadczy ustuge maklerska zarzadzania portfelem na podstawie zawieranej
z klientem umowy w zakresie ustugi zarzadzania portfelem instrumentow finansowych, okreslajacej w szczegolnosci czynniki ryzyka,
ktore nalezy bra¢ pod uwage przy wyborze oferowanych strategii inwestycyjnych. Zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci makler-
skiej przez mBank S.A. udzielita Komisja Nadzoru Finansowego.
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