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Rynek Akcji

Dobre nastroje nie opuszczajg Swiatowych rynkow
akcji. Po silnym styczniu ubiegty miesiac przyniost
inwestorom dalsze wzrosty, ktore siegnety

od symbolicznych 0,1% dl indeksu rynkow
wschodzacych do ok. 3% na rynku amerykanskim
czy europejskim. Tym samym mozemy w tym roku
mowic juz o dwucyfrowym wzroscie Swiatowych
rynkow akcji. To scenariusz, w ktory nietatwo byto
uwierzyc podczas bardzo nerwowej koncowki 2018 r.

Podczas gdy na poczatku roku gtdwnym motorem
do wzrostu rynkow akcji byta zmiana retoryki
amerykanskich wtadz monetarnych, tak w lutym
rynki najsilniej reagowaty na pozytywne doniesienia
o negocjacjach handlowych miedzy Stanami
Zjednoczonymi i Chinami. Pierwszym dobrym
sygnatem byta informacja ze strony prezydenta
USA Donalda Trumpa o przesunieciu w czasie
terminu ponownego natozenia cet na sprowadzane
do USA chinskie towary. To zdarzenie o tyle istotne,
ze w przeciwnym wypadku ctem w wysokosci

25% (a nie jak obecnie 10%) objeto by towary

o wartosci 200 min USD. Buta to reakcja na postepy,
jakie osiagnieto podczas chinsko-amerykanskich
negocjacji. Niedtugo p6zniej pojawity sie informacje
0 przygotowywaniu ostatecznej wersji umowy
handlowej, ktéra mogtaby zosta¢ podpisana przez
prezydentow obu mocarstw w ciggu najblizszych
tygodni. Ewentualne porozumienie miedzy USA

i Chinami nie rozwigzuje oczywiscie wszystkich
napiec, a walka o utrzymanie czy przejecie pateczki
lidera Swiatowej gospodarki moze trwac jeszcze
dekady. Niemniej jednak podpisanie umowy

moze by¢ symbolicznym zamknieciem pewnego
rozdziatu trudnych relacji administracji prezydenta
Trumpa i przedstawicieli chinskiego rzadu. A to
najwyrazniej rynkom wystarcza (przynajmniej

w krotkim terminie).

Co ciekawe, wzrosty rynkow akcji od poczatku
tego roku przebiegaja przy stosunkowo duzym
sceptycyzmie. Wedtug ankiet wsrdd globalnych
inwestorow profesjonalnych, udziat gotowki
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utrzymywanej w portfelach zarzadzanych

strateqii jest najwyzszy od 2009 r. W tym roku
rowniez naptywy do funduszy akcyjnych (nie

tylko w Polsce, ale i na catym Swiecie) mozna
uznac za symboliczne, zwtaszcza w kontekscie
sporego odptywu w IVQ 2018 1. Moze to Swiadczyc
o niewielkiej wierze w utrzymanie trwajacego
trendu na rynkach akcji. To z kolei stwarza

szanse, ze inwestorzy beda musieli goni¢ rynek,
dostarczajac dodatkowego paliwa do wzrostow (o ile
oczywiscie nie dojdzie do negatywnej zmiany po
stronie gospodarki czy spétek — chociazby w formie
twardego brexitu).

Nadal utrzymujemy ostrozne pozycjonowanie

w odniesieniu do rynku akcji. Cho¢ tegoroczny
wzrost jest silny i wzbudza zrozumiate pytania

0 szanse na kontynuacje, zwracamy uwage na duzy
pesymizm wsrod inwestoréw oraz zarzadzajacych.
Waznym tematem w krotkim terminie pozostaje
tez brexit, dlatego wolimy nie podejmowac
zdecydowanych ruchow w sytuacji duzej
niepewnosci w nadchodzacych dniach.

Rynek obligacji

2019 r. na rynku obligacji przebiega pod dyktando
dobrych nastrojow wsrod aktywow ryzykownych.
Najmocniej zyskiwaty te segmentu dtugu, ktérych
ryzyko jest podwyzszone: obligacje o ratingu
spekulacyjnym czy rzadowe rynkdw wschodzacych.
Nie inaczej byto w lutym, cho¢ tym razem wzrosty
przebiegaty przy nieco wyzszej zmiennosci.
Rowniez na polskim rynku obligacji rzadowych
mozna byto zaobserwowac dawno niewidziang
nerwowosc. Pod koniec ubiegtego miesiaca papiery
skarbowe zanotowaty korekte, co przetozyto

sie na wyniki strategii obligacyjnych: fundusze
obligacji krotkoterminowych (nazywane potocznie
pienieznymi) stracity w lutym ok. -0,03%, za$s

te inwestujace w obligacje o dtuzszym terminie
zapadalnosci Srednio -0,68%.



Najwieksze emocje wsrdd inwestorow na rynku
dtugu wzbudzit w ostatnim czasie Europejski

Bank Centralny. Na ostatnim posiedzeniu nie
zdecydowano sie co prawda na zadne zmiany
stop procentowych czy programu luzowania
iloScioweqo, ale i tak udato sie pozytywnie
zaskoczyc rynek. Po pierwsze, zaproponowano nowe
operacje ptynnosciowe (tzw. TLTRO3) o terminie
dwuletnim, oprocentowane praktycznie zerowq
stopa procentowag, i oferowane poczawszy od
wrzesnia tego roku. Dodatkowo, EBC stwierdzit, ze
stopy procentowe ,w razie potrzeby” pozostana na

obecnym poziomie tak dtugo, jak to niezbedne,

by zapewni¢ trwaty powr6t inflacji do celu

w srednim okresie. Oba te dziatania stanowig
odpowiedz na stabsze dane makroekonomiczne,
naptywajace w ostatnich miesiacach ze strefy euro
i zwigzane z tym obnizenie prognoz samego EBC
co do wzrostu PKB w Eurolandzie (z 1,7% na 1,1%
w20191.i21,7% na 1,6% w 2020 r.). Wedtug wielu
ekonomistow szczyt spowolnienia gospodarczego
w Europie jest juz za nami, a druga potowa roku
moze przynies¢ poprawe koniunktury. Dziatania
EBC z pewnoscig temu sprzyjaja.

Powyzszy komentarz zostat przygotowany przez Departament Doradztwa Inwestycyjnego mBank S.A. w dniu 12.03.2019 .

BadZ na czasie z najlepszymi funduszami w ofercie mBank

Wuynik grup funduszy
Nazwa funduszu 1M 12M 24M 36 M
Akcyjne 1,4% | -7,1% | -2,8% | 19,2%
Mieszane 00% | -56% | -2,8% | 58%
Obligacii 00% | 12% | 41% | 7%
Pieniezne 00% | 1% 39% | 5,5%
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48 M 60M YTD
4,4% 10% 8%
0,1% 2,9% 2,3%
6,4% 13,7% 1%
6,6% 9,6% 0,1%

dane na dzien: 28-02-2019



Ponizej prezentujemy zestawienie TOP 3 Funduszy, ktére uzyskaty
najlepsza ocene w 12- miesiecznym rankingu Analiz Online

Ranking uwzglednia wyniki generowane przez poszczegolne fundusze w czasie oraz jakos¢ ich

zarzadzania (wskaznik IR).

TOP 3 Fundusze Akcji

Nazwa funduszu

PZU Akcji
Rynkéw Wschodzacych
(GIFIO)

Esaliens Okazji
Rynkowych (Esaliens
Parasol Zagraniczny SFIO)

Skarbiec Matych
i Srednich Spotek
(Skarbiec FIO)

Ranking
12m

5 &y

(5 &y

5 &y
U

1M

-0,3%

4,6%

-2,2%

TOP 3 Fundusze Mieszane

Nazwa funduszu

PKO Stabilnego Wzrostu
(Parasolowy FIO)

REUIT

12m

5 &y

PKO Strategicznej
Alokacji
(Parasolowy FI0)

(5 &y

GAMMA Stabilny
(GAMMA FIO))

5 &y
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1M

-0,3%

-0,4%

-0,5%

12M

0,5%

15,6%

-6,1%
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Dane na dzien: 28.02.2019
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TOP 3 Fundusze Obligacji

Nazwa funduszu

UniProfit Plus
(UniFundusze SFIO)
(d. UniWIBID Plus)

mFundusz
Oszczednosciowy SFIO
(d. mFundusz Lokacyjny
Plus)

Investor Obligacji
(Investor F10)

Ranking
12m

5 &y

(5 &y

&

I1M 12M 24M 36M 48M 60M YTD
0,2% 2,4% 48% 69% 95% 13,1% 0,4%
0,1% 2,0% 5,7% 0,2%

-04% 25% 7,3% 85% 95% 173% 0%

Dane na dzien: 28.02.2019

TOP 3 Fundusze Pieniezne

Nazwa funduszu

PZU Oszczednosciowy
(PZU FI0 Parasolowy)
(d. PZU Gotowkowy)

Investor Oszczednosciowy
(Investor FI0) (d. Investor
Plynna Lokata)

Skarbiec Konserwatywny
(Skarbiec FIO)
(d. Skarbiec Kasa)

Ranking
12m

5 &y

(4 &Y

&
Uy
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1M 12M 24M 36M 48M 60M YTD
-0,1% 12% 4,4% 5,8% 7,0% 10,6% 0,2%
0% 1,7% 50% 81% 92% 125% 0,1%
0% 1,3% 44% 59% 73% 9,6% 0,1%

Dane na dzien: 28.02.2019
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9%
7%
5%
3%
1%
1%
2016 2017 2018 2019
PZU Oszczednosciowy (PZU FIO Parasolowy)
(d. PZU Gotowkowy)
9%
7%
5%
3%
1%
1%
2016 2017 2018 2019



Nota prawna — przeczytaj uwaznie

Inwestowanie w instrumenty finansowe wiaze sie z ryzykiem i nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani
uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych
srodkéow. Szczegotowy opis czynnikéw ryzyka dotyczacych inwestycji w okreslone instrumenty finansowe znajduje sie na stronie
internetowej www.mBank.pl w zaktadce , Inwestycje”. mBank S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje klientow zwiazane

z inwestowaniem w instrumenty finansowe. Instrumenty finansowe nie sa depozytem bankowym. Wartos¢ zakupionych
instrumentow finansowych moze sie zmienia¢ wraz ze zmiana sytuacji na rynkach finansowych. W konsekwencji, dochéd

z zainwestowanych srodkow moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu, a w odniesieniu do instrumentéw pochodnych starta
moze nawet przekroczyc kwote zainwestowanego kapitatu. Ponadto potencjalne korzysci z inwestowania w instrumenty
finansowe moga zostac¢ zmniejszone o pobierane podatki i optaty wynikajace z przepisoéw prawa, taryf optat i prowizji oraz
regulamindw. Przy podejmowaniu kazdej decyzji inwestycyjnej nalezy kierowac sie wtasna oceng sytuacji faktycznej i prawnej.
Klient powinien szczegotowo zapoznac sie ze specyfikacja danego instrumentu i rozwazyc, czy jest on dla niego odpowiedni,
majac na uwadze swoja wiedze, doSwiadczenie w inwestowaniu w instrumenty finansowe oraz sytuacje finansowa. Informacja
o charakterystyce poszczegblnych instrumentéw finansowych, regulaminy swiadczenia ustug maklerskich, tabele optat

i prowizji i informacja o innych dokumentach zwiazanych ze Swiadczeniem ustug maklerskich przez mBank S.A. znajduja sie
na stronie www.mBank.pl w zaktadce ,Inwestycje”. Prezentowane w niniejszym materiale prognozy i kierunki inwestycyjne sa
aktualne na dzien sporzadzenia niniejszej informacji i moga ulega¢ zmianie w reakcji na wydarzenia majace wptyw na ceny

instrumentow finansowych.

mBank S.A. odwiadcza, iz: posiada zezwolenie Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd z dnia 30 czerwca 2005 roku, zmienione
decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 20 marca 2012 roku, zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 20 marca
2012 roku oraz zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 listopada 2015 roku na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej,
posiada zezwolenie Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd z dnia 23 listopada 1995 roku na Swiadczenie ustug powierniczych,
prowadzenie rachunkow papierow wartosciowych, rejestrowanie stanu posiadania papierow wartosciowych i zmian tego
posiadania, organem nadzorujacym mBank S.A. w zakresie dziatalnosci, o ktorej mowa w pkt. 1-2, jest Komisja Nadzoru
Finansowego, pl. Powstancow Warszawy 1, 00-950 Warszawa. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu Kodeksu
cywilnego i ma charakter wytacznie informacyjny, a pochodzi od sp6tki mBank S.A. z siedzibg w Warszawie (00-950), przy ul.
Senatorskiej 18, ktora prowadzi dziatalnos¢ maklerska w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego

postugujacego sie nazwa Dom Maklerski mBanku.
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