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Zmiana wartosci jednostki na dzier 31.08.2020 .

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

31.12.2019 31.07.2020 31.05.2020 31.08.2019 31.08.2015 03.01.2014

-0,52% 2,79% 7,11% 0,88% -1,88% 4,61%

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

W ubiegtym miesigcu na rynkach akcji w dalszym ciagu utrzy- przede wszystkim dobrg postawg spotek technologicznych,
mywat sie pozytywny sentyment. Odzwierciedleniem tego byta osiagnat swoje historyczne maksima (indeksy S&P 500 oraz
kontynuacja wzrostow gietdowych indeksow, ktorym towarzy- NASDAQ). Beneficjentem dobrej koniunktury gietdowej byta tak-
szyt stosunkowo niski poziom zmiennosci. Przewodzacy juz ze zarzadzana przez nas strategia strategia Wielu Klas Aktywow
od dtuzszego czasu wzrostom rynek amerykanski, napedzany UFK, ktora w sierpniu osiagneta stope zwrotu na poziomie 2,8%.
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W przypadku rynkoéw obligacyjnych, w minionym miesiacu
byliSmy Swiadkami umiarkowanej korekty, wynikajacej ze
wzrostu rynkowych stop procentowych. Korekta w tym seg-
mencie jednak wiekszego wptywu na wyniki zarzadzanego
przez nas portfela.

Swiatowy benchmark akcji MSCT ACWI wzrost w sierpniu o 6%,
do czego w najwiekszym stopniu przyczynita sie dobra ko-
niunktura na rynku amerykanskim, gdzie prym wiedli techno-
logiczni giganci (wzrost indeksu NASDAQ o 11%). Na tle zacho-
wania Swiatowego rynku akcji po raz kolejny o rozczarowaniu
mozna mowi¢ w przypadku lokalnego rynku, czego odzwier-
ciedleniem jest wzrost indeksu WIG o zaledwie 2,3%.

Za lepszym zachowaniem spotek amerykanskich i technolo-
gicznych stoja dwa gtéwne czynniki. Po pierwsze wyniki spot-
ek za II kwartat uplasowaty sie wyraznie powyzej oczekiwan
analitykow. W przypadku indeksu S&P 500 faktyczne wyniki
odchylity sie in plus o blisko 25% wzgledem wczesniejszych
pesymistycznych prognoz. Przektada sie to na zaledwie 7-pro-
centowy spadek zysku w ujeciu 1/r., podczas gdy ta sama dy-
namika dla europejskiego indeksu Stoxx50 wynosi -23% r/r.
Warto rowniez spojrze¢ na wyniki z perspektywy poszczegol-
nych sektoréw, bowiem mieliSmy do czynienia z ich bardzo
duzym zroéznicowaniem. Stabo zaprezentowato sie kilka sekto-
row cyklicznych z bardzo duzymi spadkami wynikow 1/r, pod-
czas gdy o relatywnej sile mozna mowic w przypadku spotek
uzytecznosci publicznej, ochrony zdrowia, konsumenckich
oraz technologicznych.

Wuydarzeniem miesigca na globalnym rynku obligacji byto ogto-
szenie przez J. Powella rewizji celow polityki pienieznej. Amery-
kanski bank centralny dokona zmiany definicji celu inflacyjne-
go z punktowego w kierunku Sredniej, co oznacza tolerowanie
przejsciowego utrzymywania sie inflacji powyzej dotychczaso-
wego celu. Ponadto zdecydowano réwniez o modyfikacji kry-
terium oceny sytuacji na rynku pracy, efektem czego bedzie
poréwnanie stanu zatrudnienia do poziomu maksymalnego.
Obie zmiany zadziatajg w kierunku utrzymania tagodnego na-
stawienia w polityce pienieznej przez dtuzszy okres.

Tak jak sygnalizowalisSmy przed miesigcem, biorac pod uwage
zblizajace sie wybory w Stanach Zjednoczonych oraz sezon je-
sienny, ktory moze sprzyjac szybszemu rozprzestrzenianiu sie
wirusa SARS-CoV-2 na przetomie sierpnia i wrzesnie zdecydo-
walismy sie na czeSciowa realizacje zyskow w czesci akcyjnej.
Przedmiotem transakcji sprzedazy byty gtownie aktywa za-
chodnioeuropejskie oraz rynki wschodzace. W efekcie aktual-
ny udziat instrumentow akcyjnych plasuje sie na niewygoro-
wanym poziomie 25%.

W przypadku segmentu inwestycji alternatywnych sierpien
okazat sie kolejnym dobrym miesigcem, co dotyczy w szcze-
goélnosci notowan srebra, ktore wzrosty o ponad 15% (blisko
50-procentowa zwyzka wzgledem poczatku roku). Tak wysoka
dynamika wzrostu sktonita nas do czeSciowej realizacji zyskow
z tytutu pozycji otwartych w funduszach typu ETF odzwiercie-
dlajacych zmiany cen tego metalu, w wyniku czego udziat sre-
bra obnizyt sie 0 1/3 do poziomu 3% aktywow.

Struktura aktywow (31.08.2020.)
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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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