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Zmiana wartosci jednostki na dzien 31.10.2020 .

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

31.12.2019 30.09.2020 31.07.2020 31.10.2019 31.10.2015 03.01.2014

-3,17% -0,99% 0,06% -1,76% -6,25% 1,82%

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 minionym miesiacu zarzadzana przez nas strategia odnoto- wyniki portfela, ktory czesciowo zniwelowat negatywne czyn-
wata ujemny wynik na poziomie -0,99% do czego w najwiek- niki byta z kolei otwarta pozycja w walutach obcych, a w szcze-
szym stopniu przyczynita sie kontynuacja korekty na swiato- golnosci w euro (ok. 10% aktywow).

wych rynkach akgcji. Elementem pozytywnie wptywajacym na 5



Pazdziernik byt drugim z rzedu miesigcem, w ktérym na ryn-
kach akcji dominowaty tendencje korekcyjne, co w duzym
stopniu mozna zrzuci¢ na karb skokowego wzrostu infekcji, kto-
ry zwieksza prawdopodobienstwo wprowadzenia kolejnej run-
dy obostrzen w najwiekszych europejskich gospodarkach (m.in.
Niemcy, Francja). O ile pierwsza fala zakazen w Polsce nie byta
szczegoOlnie dotkliwa na tle innych krajow europejskich, o tyle
ostatnie statystyki sytuuja Polske w gronie panstw, ktore wypa-
daja pod tym wzgledem relatywnie stabo. Taki rozwo6j wydarzen
nie pomaga gietdowej koniunkturze, czego odzwierciedleniem
jest az 11-procentowy pazdziernikowy spadek indeksu WIG.
Stabo zachowywaty sie takze akcje europejskie tracac ponad
5%, Na globalnej mapie rynkow akcji, pozytywnie wyroznity sie
rynki wschodzace (+2%) z Chinami na czele. Relatywnie dobre
postrzeganie tego sektora byto widoczne takze przez pryzmat
postepujacego procesu aprecjacji chinskiego juana. Poziom ak-
tywnosci w przypadku wiodacych gospodarek azjatyckich na
tle reszty Swiata wyglada relatywnie dobrze, na co pozytywny
wptyw majg ich sukcesy w walce z pandemia.

Nie najlepsze otoczenie rynkowe wzmocnito popyt na obliga-
cje rzadowe. Sporg role w ksztattowaniu koniunktury na glo-
balnym rynku dtugu odegraty takze wybory w Stanach Zjed-
noczonych. Jeden z realnych scenariuszy zaktadat odzyskanie
petni wtadzy przez partie demokratyczna. Taki wynik wyborow
zdecydowanie zwiekszytby prawdopodobienstwo zdecydowa-
nego wzrostu wartosci programu stymulaciji fiskalnej. To wia-
Snie opcja bardziej zdecydowanego poluzowania polityki
fiskalnej wywierata presje na wzrost rentownosci amerykan-
skich obligacji. W przypadku pozostatych rynkéw rozwinietych
mieliSmy do czynienia ze wzrostami cen obligacji skarbowych.
Niemieckie papiery zamknety miesigc na poziomie -0,63%,
co w skali miesigca stanowit spadek rentownosci o 10 pb.

Struktura aktywow (31.10.2020.)

W ostatnich tygodniach utrzymaliSmy relatywnie stabilny
udziat akcji w portfelu, ktére stanowity ok. 30% aktywow, po-
dejmujac jednak w ramach tej czesci portfela taktyczne de-
cyzje dotyczace zaangazowania w poszczegolnych sektorach
rynku. W tym celu zdecydowaliSmy sie m.in. zrealizowac zyski
na funduszu ETF o nazwie TAN US z ekspozycja na globalne
spotki dziatajace w obszarze zielonej energii. Jednostki rze-
czonego funduszu nabywalismy w drugiej potowie wrzesnia
w zwigzku rosngcym prawdopodobienstwem realizacji sce-
nariusz wyborczego, w ktérym Demokraci obok urzedu prezy-
denckiego uzyskaja takze wiekszos¢ w Senacie. Ewentualna re-
alizacja takiego wariantu w sposéb zdecydowany poprawiatby
perspektywy amerykanskiego sektora czystej energii. Rynek
jednak zdyskontowat taki scenariusz na tyle szybko, ze jeszcze
przed wyborami zdecydowaliSmy sie zrealizowac ponadprze-
cietne, blisko 30-procentowe zyski na tej pozycji. Pozyskane
ze sprzedazy Srodki ulokowaliSmy w jednostkach funduszu
ETF z ekspozycja na spotki z sektora potprzewodnikow.

Na przestrzeni najblizszych kilku tygodni nasze decyzje inwe-
stycje beda uzaleznione od ostatecznych wynikéw wyborow
w Stanach Zjednoczonych oraz rozwoju wydarzen na froncie
walki z koronawirusem. W typ drugim przypadku, przyjeta
przez rzady polityka restrykcji spoteczno-gospodarczych po-
winna wedtug nas doprowadzi¢ w najblizszych tygodniach
do uksztattowania lokalnego szczytu liczby nowych infekgji,
z perspektywa spadku w ostatnich tygodniach roku. Jezeli
chodzi natomiast o amerykarnskie wybory, to pod znakiem za-
pytania stoi realizacja scenariusza ,blue sweep”, czyli przejecia
petni wtadzy przez Demokratow. Niemniej jednak potencjalna
zmiana urzedujacego prezydenta powinna przynajmniej cze-
Sciowo ograniczyc napiecia w relacjach z Chinami oraz Europa
Zachodnig. Biorac pod uwage oba wyzej wskazane czynniki,
w najblizszych tygodniach dostrzegamy mozliwos¢ umiarko-
wanego taktycznego zwiekszenia udziatu akcji.

Akcje polskie -
Akcje zagraniczne
Obligacje polskie
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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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