UFK Stabilny Portfel Aktywow

Raport miesieczny

Zmiana wartosci jednostki na dzien 30.04.2022 r.

| 30 kwietnia 2022

od poczatku istnienia
( YTD 1 ( ™ 1 ( 3M 1 ( 6M 1 ( 12M 1 (07.06.2010)
30.04.2022 30.04.2022 30.04.2022 30.04.2022 30.04.2022 30.04.2022
31.12.2021 31.03.2022 31.01.2022 31.10.2021 30.04.2021 07.06.2010
-3,61% -1,74% -3,61% -5,39% -7,32% 33,56%

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

Kwiecier bytkolejnym miesigcem, gdzie prawie kazdy zsegmentow ryn-
ku dtugu odnotowat spadki. Wyjatkiem byty tylko zmiennokuponowe
amerykanskie obligacje zyskujace na wartosci skromne 0,2%. Jastrzebia
retoryka cztonkéw FOMC doprowadzita do wyceny jeszcze mocniejsze-
go zaciesnienia polityki monetarnej. W publicznych wystapieniach nie-
ktoérzy cztonkowie amerykanskich wiadz monetarnych nie wykluczali

jednorazowej podwyzki stép procentowych nawet o 75 punktéw bazo-

Jacek Mielcarek, CFA
zarzadzajacy aktywami

Remigiusz Wysota, CFA
zarzadzajacy aktywami

wych (pb), co bytoby pierwszym zaciesnieniem tej skali od 1994 roku.
Drugim istotnym czynnikiem stojagcym za wzrostem awersji do ryzyka
byty lockdowny w wielu istotnych obszarach gospodarczych w Chinach
(najgtosniejszy byt przypadek Szanghaju). Fala nowych zakazen w Chi-
nach, w parze z polityka ,zero tolerangji”, jest dla globalnej gospodarki
zaréwno istotnym negatywnym szokiem popytowym (spadek aktyw-

noéci gospodarczej w Chinach, mniejszy popyt na surowce), jak i poda-
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zowym (po raz kolejny zaburzone tarncuchy dostaw). W drugiej potowie
miesigca widoczne byly juz pierwsze negatywne efekty zaciesnienia
monetarnego w aktywnosci gospodarczej. Spadek PKB Stanach Zjed-
noczonych w pierwszym kwartale (w ujeciu kwartat do kwartatu) rodzi
obawy o tzw. techniczna recesje, czyli co najmniej dwa kwartaty z rzedu
z ujemna dynamika PKB. Rentownosci amerykanskich 10-letnich obli-
gacji skarbowych wzrosty o 60 pb, osiggajac putap 2,93%, a w przypadku

papieréw niemieckich o 39 pb do poziomu 0,94%.

Na lokalnym rynku Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie na agre-
sywne zaciesnienie polityki pienieznej, podnoszac stope referencyjna
0100 punktéw bazowych do 4,5%. Dziataniom tym towarzyszyta bardzo
jastrzebia retoryka prezesa NBP. Dalsze luzowanie polityki fiskalnej po-
woduje, ze prognozy rynkowe sytuujg docelowg stope banku centralne-
go na coraz wyzszym poziomie (aktualnie okolice 7,5%), co zwigzane jest
po czesci z ograniczaniem oddziatywania kanatu kredytowego polityki
pienieznej. Ogtoszone przez rzad propozycje wakacji kredytowych oraz
zmiany stawki oprocentowania kredytéw hipotecznych na taka, kté-
ra nie uwzglednia oczekiwan co do zmian stopy NBP moga wyraznie
ostabic¢ efektywnoé¢ oddziatywania zaciesnienia monetarnego. Krzywa
rentownosci przesuneta sie w miare rownolegle o ok. 120 punktéw bazo-
wych reagujac na wydarzenia lokalne i globalne. Rentownos¢ papierow

5-letnich osiggneta juz poziom 6,87%, a w segmencie 10-letnim 6,37%.

Skiad portfela wedtug klasy aktywoéw
(30.04.2022r.)

m Obligacje skarbowe

® Obligacje przedsiebiorstw

Srodki pieniezne

Nota prawna

W ostatnich tygodniach krajowy rynek obligacji korporacyjnych znaj-
duje sie w fazie stagnacji. Wynika to ze sporych rozbieznosci pomie-
dzy oczekiwaniami strony podazowej oraz popytowej. Wedtug nas
poziomy cenowe ofert sprzedazy w dalszym ciggu plasuja sie na zbyt
wygoérowanych poziomach zaréwno z punktu widzenia catkowitej
rentownosci, jak i premii ponad oprocentowanie papieréw skarbo-
wych zaréwno marzy jak i rentownosci. Marze ponad WIBOR jakie
mozna uzyskac kupujac papiery korporacyjne znajduja sie na pozio-
mach nieznacznie wyzszych niz marze obligacji zmiennokupono-
wych emitowanych przez Skarb Panstwa. Wynagrodzenie za wyzsze
ryzyko kredytowe oraz nizszg ptynnosé na poziomie 80 punktdéw ba-
zowych jest w naszej opinii nieatrakcyjne (pomimo ze dotyczy to du-
zych podmiotéw o relatywnie bezpiecznym profilu ryzyka). Kupujacy
z kolei zgtaszajg oportunistyczne oferty kupna, ktére w wiekszym
stopniu odzwierciedlajg obecne warunki rynkowe, jednak ze wzgle-
du na rozdzwiek z oczekiwaniami sprzedajacych wolumen transakgji
jest stosunkowo niski. W naszej opinii taka sytuacja moze utrzymac
sie takze w najblizszych tygodniach. Aby doszto do zmiany, musiato-
by dojs¢ do duzej wymuszonej podazy na rynku wtérnym lub, tak jak
wspominaliémy w minionym miesigcu, duzych ofert na rynku pier-
wotnym. Decyzje o plasowaniu papieréw podjety w minionym mie-

sigcu zarzady PZU oraz PKO BP.

Skiad portfela obligacji korporacyjnych
wedtug sektoréw (30.04.2022 r.)
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Niniejszy dokument sporzadzony zostat w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw 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 warunkéow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowa-
nych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki inwestycyjne sa 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 szczegdlnosci 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
organizacyjna mBanku S.A. Swiadczy ustuge maklerska zarzadzania portfelem na podstawie zawieranej z klientem umowy w zakresie ustugi za-
rzadzania 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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