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Zmiana wartosci jednostki na dzien 31.07.2020 .

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

31.12.2019 30.06.2020 30.04.2020 31.07.2019 31.07.2015 03.01.2014

-3,22% 2,49% 6,23% -2,10% -5,90% 1,76%

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

Kontynuacja trendéw rynkowych, korzystnych z punkt widze- Wsparciem dla wyceny zarzadzanej przez nas strategii byta
nia zarzadzanej przez nas strategit WKA UFK, pozwolita na osia- takze czes¢ akcyjna, w ktorej najwyzszym udziatem legitymu-
gniecie relatywnie wysokiej miesiecznej stopy zwrotu na po- je sie rynek amerykanski. Biorac pod uwage zbudowane wcze-
ziomie 2,5%. Lipiec byt kolejnym z rzedu miesigcem, w ktérym Sniej istotne pozycje w metalach szlachetnych (srebro, ztoto),
zdecydowana wiekszos¢ segmentow rynku dtugu osiagneta takze imponujacy rajd na rynku srebra miat niebagatelny
bardzo dobre wyniki inwestycyjne. i wptyw na lipcowa stope zwrotu.



W lipcu mieliSmy do czynienia w duzym zréznicowaniem stop
zwrotu na poszczegolnych rynkach akcji. Mocnym wzrostom
amerykanskiego indeksu S&P 500 (+5,5%) oraz indeksu rynkow
wschodzacych MSCI EM (+8,4%), z drugiej strony towarzyszyty
spadki notowan europejskich oraz japonskich akcji (odpowied-
nio -1,5% oraz -3,5%). Istotnymi czynnikami, ktére przyczynity
sie do tak znaczacej dyspersji stop zwrotu na globalnej mapie
rynkow akcji byty bardzo dobre na tle oczekiwan analitykow
wyniki finansowe amerykanskich spotek za II kwartat br. oraz
silna deprecjacja amerykanskiego dolara, ktory ostabit sie w re-
akcji na bardzo gotebi wydzwiek ostatniego posiedzenia ame-
rykanskich wtadz monetarnych.

Po publikacji raportéw finansowych przez ponad potowe spo6t-
ek z indeksu S&P 500, mozna Smiato stwierdzi¢, ze zagrego-
wane wyniki za II kwartat zaskakuja pozytywnie. Faktyczne
wyniki amerykanskich spotek plasuja sie srednio o ponad 20%
powyzej konsensusu analitykéw, na co kolosalny wptyw ma
Swietna passa najwiekszych spotek technologicznych.

Spadajace rynkowe stopy procentowe, a w konsekwencji re-
kordowe poziomy wycen instrumentéw dtuznych z ratingiem
inwestycyjnym sprawiaja, ze globalni inwestorzy aktywnie po-
szukuja lokat ktoérych wycena zawiera wyzsza premie za ryzy-
ko. Uwzgledniajace ten kierunek w ostatnich decyzjach inwe-
stycyjnych, w sposdb umiarkowany zwiekszylismy udziat akcji
do poziomu okoto 30%. W tym celu zajelismy pozycje w fun-
duszu ETF opartym o indeks MSCI World Quality Factor, ktory
przewazony jest w kierunku spotek charakteryzujacych sie re-
latywnie dobra sytuacja fundamentalna, oceniang m.in. przez
pryzmat struktury bilansoéw (niski poziom zadtuzenia) oraz
historyczny trend wynikéw (ograniczona fluktuacja w czasie).

Struktura aktywow (31.07.2020.)

Wspomniany ETF cechuje sie wysokim udiatermn spotek z takich
sektorow, jak technologia, ochrona zdrowia oraz podstawowe
produkty codziennego uzytku (branze FMCG), ktore uchodzg
zarelatywnych zwyciezcow obecnego pandemicznego otocze-
nia rynkowego.

Aktualnie podtrzymujemy umiarkowanie pozytywne nasta-
wienie do rynku akcji, jednak w kolejnych tygodniach nie moz-
na wedtug nas wykluczyc¢ wzrostu zmiennosci notowan m.in.
w obliczu obaw o kolejna fale infekcji w okresie jesiennym oraz
niepewnos¢ zwigzang w amerykanskimi wyborami prezydenc-
kimi. Z tego wzgledu, w zaleznosci od rozwoju wydarzen na
froncie walki z pandemig oraz biezacych trendoéw rynkowych,
nie wykluczamy modyfikacji struktury portfeli w drodze tak-
tycznego ograniczenia tacznego udziatu akcji.

Lipiec okazat sie szczegblnie dobrym miesigcem z punktu wi-
dzenia wchodzacego w sktad strategii segmentu inwestycji
alternatywnych, co w szczegolnosci dotyczy metali szlachet-
nych. Imponujace wzrosty odnotowaty bowiem ceny srebra
oraz ztota, ktore zyskaty na wartosci odpowiednio 33% oraz
10%. W naszej ocenie tak istotne wzrosty sa zastuga zarowno
percepcji inwestorow co do ksztattowania sie pozioméw przy-
sztej inflacji oraz komunikatow ptynacych ze strony bankow
centralnych, sugerujacych utrzymanie ultra tagodnej polityki
monetarnej. To sprawia, ze sprzyjajace otoczenie rynkowe dla
metali szlachetnych w postaci niskich realnych stop procen-
towych powinno utrzymac sie na dtuzej. Niemniej wzrosty na
rynkach metali szlachetnych sg tak dynamiczne, ze dazymy
do stopniowej realizacji zyskow, utrzymujac ich udziat w port-
felu na statym poziomie w okolicach 7-8%.
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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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