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mFundusz Konserwatywny SFIO osiagnat w maju stope zwrotu
1,04%, co byto wynikiem o ponad 0,4% lepszym od $redniej w ramach
grupy funduszy o poréwnywalnej polityce inwestycyjnej. Za bardzo
dobry wynik maja odpowiadata m.in. pozycja w 2-letnich obligacjach
skarbowych, ktora zostata otwarta w oczekiwaniu na wzrost popytu
ze strony sektora bankowego. Pozytywny wptyw na stope zwrotu
miato takze przewazenie w obligacjach zmiennokuponowych w seg-
mencie 3-5 lat oraz normalizacja wyceny obligacji korporacyjnych.

Zgodnie z przewidywaniamilockdown przetozyt sie na gwattowne ogra-
niczenie globalnej aktywnosci gospodarczej, czego odzwierciedleniem
sg publikowane w ostatnich tygodniach stabe dane makro. Kontrastuja
z tym jednak utrzymujace sie bardzo dobre nastroje na rynkach finan-
sowych, zardwno w czesci akeyjnej, jak i korporacyjnej czesci dtuznej.
Niewatpliwym wsparciem dla wyceny aktywoéw finansowych sa zdecy-
dowane dziatania po stronie rzadow i bankow centralnych, ktore ukie-
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runkowane sg na stymulacje Swiatowej gospodarki. Takze na froncie
walki z pandemiag mozna mowic o swego rodzaju stabilizacji. W takich
warunkach stopniowo znoszone sg spoteczne restrykcje, co juz teraz
powinno przektadac sie na poprawe gospodarczego momentum. Taki
scenariusz zbiezny jest z rynkowym konsensusem, ktory przewiduje,
ze szczyt stabosci jest juz za nami, a kolejne kwartaty powinny uptynac
pod znakiem stopniowej odbudowy potencjatu Swiatowej gospodarki.

Na polskim rynku obligacji wydarzeniem miesiaca byta niespodzie-
wana decyzja RPP o obnizeniu podstawowej stopy procentowej o 40
punktéw bazowych, w efekcie czego aktualny poziom stopy referen-
cyjnej NBP to zaledwie 0,1%. Takiego ruchu nie antycypowat zaden
z 24 kontrybutorow do konsensusu Bloomberga. Polskie obligacje
wyrozniaty sie pozytywnie na tle rynkow bazowych — rentownosc
10-letnich papierow spadta o 28 punktéw bazowych, osiagajac histo-
ryczne minimum na poziomie 1,18%.



Jeszcze silniejsze spadki rentownosci miaty miejsce w przypadku pa-
pierow 2-letnich, ktore byty zbiezne ze skalg cie¢ stop o 40 punktow
bazowych. Rentownos¢ rocznej obligacji skarbowej spadta na pigtko-
wym fixingu po raz pierwszy w historii ponizej zera. Wyttumaczenia
dla wznowienia cie¢ mozna szuka¢ w mocnym zachowaniu polskiej
waluty, co otworzyto okno do dziatania po stronie RPP.

Horyzont inwestycyjny

Decyzja ukierunkowana na stymulacje gospodarki spotkata sie z mie-
szanymi komentarzami analitykow, sposrod ktorych czes¢ wyrazata
obawy o wptyw ciecia stop procentowych na kondycje mniejszych
bankéw (presja na poziom marzy odsetkowej). Ztoty umocnit sie do
euro o ponad 2%, osiagajac kurs 4,45. Polska walute wspierat dobry
sentyment do rynkéw wschodzacych oraz perspektywa transferu po-
kaznych Srodkéw unijnych na walke z koronawirusem, ktérych jed-
nym z gtéwnych beneficjentéw bedzie Polska.

B Optymalny okres inwestycji to minimum 1 rok

10 lat

B Inwestorzy powinni liczyc sie z mozliwoscig poniesienia strat na portfelu w okresach dekoniunktury na rynku obligacji

Sktad portfela wedtug sektorow (31.05.20201.)

W Banki

B Deweloperzy

B Finanse inne
Gotowka

B |isty zastawne

W Skarb Panstwa

Pozostate rzadowe

Terminy zapadalnosci obligacji korporacyjnych w portfelu (31.05.2020.)

30%

25%

20%

15%

Emitenci w podziale geograficznym (31.05.2020 1))

B Pozostate korporacyjne

10%
5%
0%

do 3M 3M-6M 6M-12M 1-2y

0,6%

6,9%

w B Korporacyjne polskie

B Korporacyjne zagraniczne
B Rzadowe zagraniczne
B Rzadowe polskie

Gotowka

27,8%

2-3Y 3-5Y 5-7Y pow. 7Y



Nota prawna

Niniejszy dokument sporzadzony zostat w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
8 czerwca 2018 1. w sprawie trybu i warunk6éw postepowania firm inwestycyjnych, bankoéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz.U. z 2018 r. poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwe-
stycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 .
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki in-
westycyjne sa wynikami historycznymi i nie stanowiag gwarancji ani obietnicy osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci. mBank
S.A. dotozyt nalezytych staran, aby zamieszczone informacje byty rzetelne i oparte na wiarygodnych zrédtach, jednak nie moze za-
gwarantowac ich poprawnosci, zupetnosci i aktualnosci. Niniejsza prezentacja nie stanowi jakiejkolwiek rekomendacji, w szczegélno-
Sci rekomendacji inwestycyjnej. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji maja charakter wytacznie informacyjny i marketingowy.
Nie stanowia one oferty ani zobowiazania i nie powinny stanowi¢ podstawy do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Inwestowanie
w instrumenty finansowe wiaze sie z ryzykiem utraty czesci badz catosci kapitatu. Szczegétowe informacije dotyczace inwestowania
w mFundusz Konserwatywny SFIO i ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informa-
cjach dla Inwestorow. Informacje o pobieranych optatach manipulacyjnych znajduja sie w tabeli optat. Wymienione dokumenty sa
dostepne w siedzibie PKO TFI S.A., placéwkach mBanku oraz na stronie internetowej www.gammafundusze.pl. Zyski z inwestycji
w fundusze inwestycyjne dokonywane przez osoby fizyczne podlegaja opodatkowaniu podatkiem od dochodéw kapitatowych. Ze-
zwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej przez mBank S.A. udzielita Komnisja Nadzoru Finansowego. Aktywami mFunduszu
Konserwatywnego SFIO zarzadza Biuro Maklerskie mBanku i z tego tytutu mBank otrzymuje od PKO TFI S.A. wynagrodzenie za zarza-
dzanie aktywami tego funduszu. Osoby zainteresowane mFunduszem Konserwatywnym SFIO sktadaja zlecenie nabycia w ramach
ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen Swiadczonej przez Biuro Maklerskie mBanku, stanowigce wydzielong jednostke orga-
nizacyjna mBanku S.A., na podstawie umowy zawartej z mBankiem S.A. Fundusz moze inwestowac powyzej 35% wartosci swoich
aktywow w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskietj. Francje, Niemcy
i Wielka Brytanie, panstwo nalezace do OECD, tj. Stany Zjednoczone Ameryki lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej czton-
kiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, tj. Europejski Bank Inwestycyjny.
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