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Zmiana wartosci jednostki na dzier 30.09.2020 .

0d poczatku dziatalnosci
( YTD ) ( 1M ) ( 3M ) ( 12M ) ( 60M ) (24.11.2011r)

31.12.2019 31.08.2020 30.06.2020 30.09.2019 30.09.2015 03.01.2014

-2,19% -1,69% 3,58% -0,89% -2,94% 2,84%

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.

Forma produktu ubezpieczenie grupowe Forma inwestycji certyfikat ubezpieczeniowy
Strategia absolute return Min. Kwota inwestycji brak mozliwosci wptat i doptat
Waluta inwestycji PLN Poziom ryzyka Srednie

Podmiot zarzadzajacy mBank S.A. Koszt ubezpieczenia 0,21 zt miesiecznie
Zmiana wyceny jednostki za ostatni rok Zmiana wyceny jednostki od poczatku dziatalnosci
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Komentarz Zarzadzajacych

Maksymilian tochowski, CFA Przemystaw Miedziocha, CFA Bartosz Pawtowski, CFA
dyrektor Departamentu Zarzadzania zarzadzajacy aktywami Chief Investment Officer
Aktywami w Biurze Maklerskim mBanku

Miniony miesiac uptynat pod znakiem umiarkowanej korekty kompromisu nie sprzyja rychty termin wyboréw prezydenckich
na rynkach akgcji, czego odzwierciedleniemn jest spadek Swiato- oraz kwestia obsady stanowiska w amerykanskim Sadzie Naj-
wego indeksu MSCI ACWI o 3,4%. W naszej ocenie ostabienie wyzszym. Tarcia pomiedzy demokratami oraz republikanami
koniunktury to przede wszystkim pochodna impasu w nego- przyniosty nie tylko korekte na rynkach akgcji, ale rowniez do-
cjacjach pomiedzy demokratami oraz republikanami, co unie- prowadzity do istotnego umocnienia dolara, co z kolei przetozy-
mozliwia wdrozenie kolejnego pakietu fiskalnego. Uzgodnieniu i 1o sie na przecene surowcow, w tym takze metali szlachetnych.
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W efekcie notowania ztota i srebra spadty we wrzesniu odpo-
wiednio o0 4% oraz 17%. W takim otoczeniu rynkowym zarza-
dzana przez nas strategia w mijajacym miesiagcu odnotowata
ujemna stope zwrotu na poziomie -1,7%. Pozytywna kontry-
bucja do wynikéw cechowata sie obligacyjna czes¢ portfela
oraz 10-procentowa otwarta pozycja walutowa w euro, jednak
pozwolito to tylko na czesSciowe zniwelowanie negatywnego
wptywu spadku cen akcji oraz metali szlachetnych.

Impas w negocjacjach w sprawie kolejnej fazy stymulacji fiskal-
nej w Stanach Zjednoczonych, druga fala zachorowan na CO-
VID-19 w Europie oraz rozczarowanie wyhamowaniem odbicia
gospodarczego w Europie byty gtownymi czynnikami stojacymi
za wzrostem awersji do ryzyka na globalnych rynkach. W oto-
czeniu skrajnie niskich stop procentowych obligacje skarbowe
rynkow rozwinietych stanowity jedynie czeSciowe wsparcie
dla portfeli. Rentownos¢ niemieckiej 10-latki spadta co prawda
zgodnie z oczekiwaniami o 12 punktoéw bazowych, ale ich ame-
rykanski odpowiednik zyskat na wartosci jedynie w symbolicz-
nym stopniu (spadek rentownosci o zaledwie 2 punkty bazowe).

Na wynikach ciazyto przede wszystkim zaangazowanie w ak-
cjach amerykanskich, ktére po dtugim okresie wzglednie dobrej
koniunktury, w ubiegtym miesiacu wypadty nieco gorzej na tle

pozostatych rynkow. Relatywna stabos¢ tamtejszych akgji to
przede wszystkim pochodna impasu w negocjacjach pomiedzy
demokratami oraz republikanami, co uniemozliwia wdrozenie
kolejnego pakietu fiskalnego. Uzgodnieniu kompromisu nie
sprzyja rychty termin wyborow prezydenckich oraz kwestia
obsady stanowiska w amerykanskim Sadzie Najwyzszym. Sta-
bo wypadt takze rynek polski, ale w przeciwienstwie do rynku
amerykanskiego, taki stan jest raczej norma. Indeks WIG stracit
we wrzesniu 4,3%, do czego w pewnym stopniu przyczynic sie
mogta podaz zwigzana z finansowaniem zakupow akcji lokal-
nego lidera segmentu e-commerce, czyli spotki Allegro.

Podtrzymujemy nasze neutralne nastawienie do krotkotermi-
nowych perspektyw rynku akgji. Zgodnie z naszymi wczesniej-
szymi oczekiwaniami czynniki ryzyka w postaci zblizajacych sie
wyborow prezydenckich oraz sezonowego wzrostu infekcji przy-
czynity sie do pojawienia tendencji korekcyjnych na rynkach
akgji, czemu dodatkowo sprzyjat brak porozumienia w kwestia
kolejnego pakietu stymulacyjnego w Stanach Zjednoczonych.
Niemniej, z regionalnego punktu widzenia nadal preferujemy
rynek amerykanski, ktorego sita relatywna w otoczeniu luznej
polityki pienieznej i przyspieszonej przez pandemie transforma-
cji cyfrowej, powinna wedtug nas zosta¢ utrzymana.

Struktura aktywow (30.09.2020.)
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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 1. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankow, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2018 r. 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.
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki in-
westycyjne sg wynikami historycznymi i nie stanowia gwarancji ani obietnicy osiagniecia 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 rekomendacji ani porady,
w szczegoblnosci porady inwestycyjnej. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji majq charakter wytacznie informacyjny i marke-
tingowy. Nie stanowig one oferty ani zobowigzania i nie powinny byé¢ 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 klientern umowy w zakresie ustugi zarzadzania portfelem instrumentow finansowych, okreslajacej w szczegdlnosci 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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