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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.

Forma produktu ubezpieczenie grupowe Forma inwestycji certyfikat ubezpieczeniowy
Strategia absolute return Min. Kwota inwestycji  brak mozliwosci wptat i doptat
Waluta inwestycji PLN Poziom ryzyka S$rednie
Ubezpieczyciel Towarzystwo Ubezpieczeh na Zycie ,Warta” S.A. Opflata za zarzadzanie 2,5% p.a +10% zysku nominalnego
Podmiot zarzadzajagcy mBank S.A. Koszt ubezpieczenia 0,21zt miesiecznie

Zmiana wyceny jednostki zaostatnirok — Zmiana wyceny jednostki od poczatku dziatalnosci —
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Maksymilian tochowski, CFA Przemystaw Miedziocha, CFA Bartosz Pawlowski, CFA
dyrektor Departamentu Zarzgdzania zarzgdzajacy aktywami Chief Investment Officer
Aktywami w Biurze maklerskim mBanku
Stopa zwrotu strategii Warta UFK Wielu Klas Aktywdw w marcu upla- : w sktad portfela surowce, ktére w marcu zyskaty na wartosci srednio

sowata sie na poziomie 2%, odrabiajgc tym samym z nawigzka lutowa 8,6% (Bloomberg Commodity Index). Po przeciwnej stronie znalazt
obnizke wyceny. Gtéwnym czynnikiem wptywajacym na pozytywny sie globalny rynek obligacji. Indeks Bloomberg, agregujacy papiery
wynik ubiegtego miesigca jest stosunkowo dobre zachowanie Swia- diuzne emitentdw o ratingu inwestycyjnym, odnotowat bowiem po-
towych rynkow akgji, ktére miesigc zakonczyty z wynikiem na po- nad 3-procentowa strate, co stanowi najstabszy wynik tego indeksu

ziomie 2,8% (MSCI World Index). Wsparciem byty takze wchodzace od ponad 5 lat.


http://www.warta.pl

Z sektorowego punktu widzenia solidne wzrosty byty udziatem za-
rowno spotek o charakterze cyklicznym, jak réwniez defensywnych.
W kategoriach rozczarowania mozna natomiast traktowac stabsza
postawe rynkéw wschodzacych. Do stabosci tego segmentu przy-
czynita sie kontynuacja wyprzedazy akcji chifskich (spadek o ok. 8%),
gdzie do wczesniejszych kwestii natury regulacyjnych doszty obawy

o stabngce momentum tamtejszej gospodarki.

Kolejny miesiac z rzedu z dobrej strony zaprezentowaty sie inwestycje
stanowiace pozycje taktyczne w ramach zarzadzanego portfela. W cze-
Sci cyklicznej ponadprzecietna 13-procentowa stope zwrotu odnoto-
waty akcje z regionu Ameryki Potudniowej, ktére w dalszym ciggu ko-
rzystaja z rosngcych globalnie cen surowcéw. Odzwierciedleniem tego
s3 wysokie dynamiki rewizji oczekiwanych zyskow spétek notowanych
w Meksyku oraz Brazylii. Dodatkowym pozytywem sg utrzymujace sie
relatywnie atrakcyjne wyceny spoétek z tego regionu w relacji do ich od-
powiednikéw z rynkdw rozwinietych. Blisko 9-procentowa stope zwrotu
odnotowat fundusz ETF oparty o europejskie spdtki wydobywcze, ktére
zyskuja w zwigzku z prognozami rosngcego popytu na metale przemy-
stowe, co mozna wigzac z poczatkiem nowego cyklu inwestycyjnego
zaréwno w Europie, jak i Stanach Zjednoczonych. Celem jest kontynu-
acja dynamiki odbudowy gospodarek po pandemii oraz stworzenie no-
wych mocy w energetyce opartej o nowoczesne, ekologiczne zrédta pa-
liw. W ramach ekspozycji o charakterze defensywnym, relatywnie doba
stopa zwrotu wyrodznita sie pozycja w amerykariskim sektorze ochrony

zdrowia, ktéra w marcu odnotowata blisko 6-procentowy wzrost.

Najwazniejszym wydarzeniem z punktu widzenia rynku obligacji

byto marcowe posiedzenie Federalnego Komitetu Otwartego Rynku,

Struktura aktywow (31.03.2022 r.)

podczas ktérego uczestniczy zdecydowali o rozpoczeciu cyklu pod-
wyzek stép procentowych w amerykanskiej gospodarce. Sama decy-
zja byta od kilku tygodni wielokrotnie komunikowana przez cztonkdéw
Fed, w zwigzku z czym uczestnicy rynkow finansowych skupili sie
na konferencji podsumowujacej. W swoim komunikacie przewodni-
czacy Powell podkreslit determinacje szybkiego sprowadzenia infla-
cji do celu, a narzedziem do tego beda zarowno kolejne podwyzki
stop (z opcjg podwyzek takze o 50 pb), jak rowniez proces ograni-
czania bilansu amerykanskiego banku centralnego. Przekaz ten miat
zdecydowanie jastrzebie zabarwienie i stat sie paliwem do dalszego

wzrostu rynkowych stép procentowych.

W minionym miesigcu ograniczyli§my udziat aktywow ryzykownych
z zarzadzanej przez nas strategii z 60% do blisko 54%. Gtéwnym ar-
gumentem przemawiajacym za ta decyzja jest obserwowany trend
rosnacych stép procentowych w Polsce oraz innych czesciach Swia-
ta. Oceniamy, ze scenariusz istotnego spowolnienia gospodarczego
w br. jest tez na tyle prawdopodobny, ze uzasadnia dalsza umiarko-
wana redukcje udziatu akcji, tym bardziej ze na rynku dtugu pojawita
sig alternatywa w postaci bardziej rentownych niz dotychczas instru-
mentow (efekt wyprzedazy na rynku obligacji). W praktyce mamy
do czynienia z erozja premii za ryzyko dotyczacag instrumentow
udziatowych na rzecz obligacji. W naszej ocenie stwarza to dogodne
mozliwosci alokowania kapitatu w klasy aktywéw charakteryzujace
sie stosunkowo atrakcyjnymi stopami zwrotu w relacji do ich zmien-
nosci. W zwiagzku z tym w najblizszych tygodniach zamierzamy kon-
tynuowac proces redukowania pozycji w akcjach rotujac pozyskane
wolne srodki w kierunku obligacji, stopniowo zwiekszajac rowniez

ryzyko stopy procentowej w ramach tej klasy aktywow.
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Nota prawna

Niniejszy dokument sporzadzony zostat w celu promogiji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzgdzenia 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 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 szczegdlnosci porady inwestycyjnej. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji maja charakter wytacznie informacyjny i marke-
tingowy. Nie stanowig one oferty ani zobowigzania 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-
rzadzania portfelem instrumentow 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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