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Zmiana wartosci jednostki na dzien 31.12.2020 r.

od poczatku istnienia
( YTD 1 ( ™ 1 ( 3M 1 ( 6M 1 ( 12M 1 (07.06.2010)
31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
31.12.2019 30.11.2020 30.09.2020 30.06.2020 31.12.2019 07.06.2010
2,43% 0,15% 0,57% 1,27% 2,43% 44,56%

Zrédto: strona internetowa ubezpieczyciela (www.warta.pl). Wyniki netto uwzgledniaja optate za zarzadzanie oraz optate za sukces. Powyzsze wyniki nie stanowia

gwarancji osiggniecia ich w przysztosci

Zmiana wyceny jednostki za ostatni rok
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Komentarz Zarzadzajacych

Zmiana wyceny jednostki od poczatku dziatalnosci —
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Maksymilian tochowski, CFA
dyrektor Departamentu
Zarzadzania Aktywami

w Biurze Maklerskim mBanku

Bartosz Pawltowski, CFA
Chief Investment Officer

Grudzien nie obfitowat w szczegdlnie istotne wydarzenia dla ryn-
kow finansowych. Zatwierdzenie do uzytku w kolejnych krajach
szczepionek przeciw wirusowi SARS-CoV-2 rozpoczeto roztozony
W czasie proces budowania odpornosci stadnej. Nowy szczep wi-

rusa, bardzo szybko rozprzestrzeniajacy sie w Wielkiej Brytanii, stat

O1C

Jacek Mielcarek
zarzgdzajacy aktywami

Remigiusz Wysota
zarzadzajacy aktywami

sie dodatkowym czynnikiem ryzyka dla rzadéw, co moze determi-
nowac najblizsze decyzje w kierunku otwarcia badz zamkniecia po-
szczegoblnych gospodarek. W najgorszym scenariuszu nie mozna
wykluczy¢é nowych obostrzen w ruchu granicznym czy zaburzen

w taricuchach dostaw.



Pomimo tego rentownosci amerykanskich 10-letnich obligacji rza-
dowych wzrosty o 7 punktéw bazowych do poziomu 0,91%, podczas
gdy ich niemieckie odpowiedniki pozostaty bez zmian w okolicach
-0,57%. Presje na wzrost rentownosci amerykanskiego diugu wy-
wiera rosnace prawdopodobienstwo uchwalenia kolejnego pakietu
stymulacyjnego w Stanach Zjednoczonych oraz oczekiwania na po-

prawe otoczenia gospodarczego w |l potowie roku.

Na lokalnym rynku uwage inwestoréw przyciggnety niestandardo-
we dziatania Narodowego Banku Polskiego. W okresie bardzo niskiej
ptynnosci (ostatnie tygodnie grudnia) bank centralny dokonat zaku-
pu walut obcych celem ostabienia ztotego (catkowita skala zakupow
to prawdopodobnie ok. 6 mld euro, z czego zdecydowana czes¢ przy-
padta na ostatnie dwa dni miesigca). Przyczynito sie to do przejscio-
wego spadku kursu polskiej waluty wzgledem euro o okoto 20 gro-
szy w warunkach generalnie dobrego sentymentu wzgledem walut
rynkéw wschodzacych. Ponadto, 29 grudnia w mediach spotecz-

nosciowych opublikowany zostat fragment wywiadu Obserwatora

ktory zostat odebrany przez czeé¢ uczestnikéw rynku jako zapowiedz
tagodzenia polityki pienieznej. Po opublikowaniu petnej tresci wy-
wiadu (juz w nowym roku) okazato sig, ze deklaracja ta ma charakter
mocno warunkowy, w duzym stopniu uzalezniony od wystapienia
ewentualnej trzeciej fali koronawirusa i niskiej projekcji inflacji (ta

ukaze sie dopiero w marcu).

Mijajacy rok nie byt tak sprzyjajagcym okresem dla rynku obligacji kor-
poracyjnych, jak mogtaby na to wskazywac osiggnigta w tym czasie
stopa zwrotu. Co prawda, w ciggu mijajacych 12 miesiecy roku no-
towania wiekszosci segmentdw rynku ditugu odnotowaty ostatecz-
nie wzrost, jednak w pamieci wielu inwestoréw pozostanie rynkowa
panika z przetomu | oraz Il kwartatu, skutkujgca ekstremalnie wy-
soka zmiennosciag notowan. Rok 2020 konczymy z wymagajacymi
wycenami diugu korporacyjnego, w szczegdélnosci dtugu o ratingu
inwestycyjnym. W takich okolicznosciach, podobnie jak wiekszos¢
uczestnikéw rynku, poszukujemy segmentoéw, ktére w dalszym cia-

gu oferuja wzglednie atrakcyjna rentownos¢

Finansowego (wydawanego przez NBP), z prezesem A. Glapinskim,

Sktad portfela wedtug klasy aktywow
(31.12.2020 r.)

Skiad portfela obligacji korporacyjnych
wedtug sektoréw (31.12.2020 r.)

32%

): W

Niniejszy dokument sporzgdzony zostat w celu promociji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 8 czerwca 2018 r.

Nota prawna

W sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U.z 2018 r. poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumie-
niu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowa-
nych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki inwestycyjne sg wynikami historycznymi i nie stanowig gwarancji ani obietnicy osiggniecia
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 rekomenda-
cji ani porady, w szczegodlnosci porady inwestycyjnej. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji maja charakter wytacznie informacyjny i marke-
tingowy. Nie stanowig one oferty ani zobowiazania 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 stanowigce wydzielong jednostke
organizacyjng mBanku S.A. $wiadczy ustuge maklerska zarzadzania portfelem na podstawie zawieranej z klientem umowy w zakresie ustugi za-
rzagdzania portfelem instrumentéw finansowych, okreslajacej w szczegdlnosci czynniki ryzyka, ktére nalezy bra¢ pod uwage przy wyborze ofero-

wanych strategii inwestycyjnych. Zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej przez mBank S.A. udzielita Komisja Nadzoru Finansowego.
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