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Zmiana wartosci jednostki na dzien 31.01.2022r.

od poczatku istnienia
( YTD 1 ( ™ 1 ( 3M 1 ( 6M 1 ( 12M 1 (07.06.2010)
31.01.2022 31.01.2022 31.01.2022 31.01.2022 31.01.2022 31.01.2022
31.12.2021 31.12.2021 31.10.2021 31.07.2021 31.01.2021 07.06.2010
0,00% 0,00% -1,84% -3,82% -4,26% 38,57%

Zrédto: 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.

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 Pawtowski, CFA
Chief Investment Officer

Styczen obfitowat w wazne wydarzenia na rynkach bazowych. Bar-
dzo jastrzebia retoryka J. Powella podczas konferencji, majacej miej-
sce po styczniowym posiedzeniu Federalnego Komitetu Otwartego

Rynku (FOMC), wywotata kolejna fale wyprzedazy na globalnym

Jacek Mielcarek, CFA
zarzadzajacy aktywami

Remigiusz Wysota, CFA
zarzadzajacy aktywami

rynku obligacji. Inwestorzy nerwowo zareagowali na wypowie-
dzi prezesa o pozostawieniu otwartych wszystkich opcji w kwe-
stii tempa i skali zacieSnienia polityki monetarnej (nie wykluczyt

podwyzki na kazdym posiedzeniu lub o skali wiekszej niz 25 pb).
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Spadek notowan na rynku dtugu oznaczat, ze rynki finansowe szyb-
ko przeszty do wyceny 5-6 podwyzek juz w tym roku, co wydaje sie
prawdopodobnym scenariuszem w $wietle zrealizowania celu pet-
nego zatrudnienia, przy inflacji istotnie powyzej celu, ktéra w ocenie
Fed ma juz uporczywy charakter (zmiana retoryki w grudniu). Wy-
raznie wyzszy od oczekiwan wstepny odczyt inflacji CPI za styczen
w Niemczech (4,9% r/r wzgledem oczekiwanych 4,3%) wywotat oba-
wy o ewentualne efekty drugiej rundy, bedace nastepstwem istot-

nych wzrostéw cen nosnikéw energii.

Sporo dziato sie rowniez na rynku lokalnym. Poczatek miesigca przy-
niést bardzo wyraZzne spadki rentownosci obligacji o terminie wy-
kupu do 3 lat, co zwigzane byto prawdopodobnie z ponadprzeciet-
nym popytem zgtaszanym ze strony nadptynnych bankéw. Wyzsze
od oczekiwan dane za grudzien obejmujace dynamike inflacji CPI
(8,6% wobec konsensusu 8,3%) oraz wynagrodzen (11,2% r/r wzgle-

dem oczekiwanych 9%) sktonity prezesa Glapinskiego do wskazania

na potrzebe bardziej agresywnego zaciesnienia polityki pienieznej
wzgledem oczekiwan rynkowych. Efektem byto bardzo wyrazne
wyptaszczenie krzywej dochodowosci (wzrosty rentownosci obli-
gacji krotkoterminowych przy relatywnie stabilnych poziomach dla
instrumentéw 10-letnich). W skali miesigca bardzo dobrze radzity
sobie papiery zmiennokuponowe wspierane wyzsza rynkowa sciez-
ka stawki WIBOR oraz nadptynnosécia sektora bankowego, ktérej to-
warzyszyta wzgledna stabilizacja aktywéw w dtuznych funduszach

inwestycyjnych.

Polskie obligacje korporacyjne maja za soba mniej ekscytujacy
miesigc. Obserwujemy w dalszym ciggu popyt na krajowe papiery,
w szczegodlnosci te o lepszej jakosci kredytowej. Rosnacy popyt nie-
znacznie wywindowat ich ceny. Na rynku pierwotnym aktywnosé¢
WCcCigz jest niewielka, cho¢ warto odnotowa¢ duze nadsubskrypcje
w przypadku wybranych emisji, ktére kierowane byty do inwestoréw

indywidualnych (m.in. Kruk oraz Marvipol).

Skiad portfela wedtug klasy aktywoéw
(31.01.2022r.)
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Nota prawna

Sktad portfela obligacji korporacyjnych
wedtug sektoréw (31.01.2022 r.)
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Srodki pieniezne Handel Detaliczny

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