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Zmiana wartosci jednostki na dzien: 30.09.2019

Od poczatku dziatalnosci

28.12.2018 30.08.2019 28.06.2019 29.03.2019 28.09.2018 08.11.2016
30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019
5,92% 0,23% -0,92% 1,04% 0,35% 5,99%
Zmiana wyceny jednostki od poczatku dziatalnosci
Poziom ryzyka* NSSE 112 3 45 617 wysokie 110
108
Optata za zarzadzanie 1,30% p.a.
106
Optata od zysku: 20% od wyniku ponad stope zwrotu na poziomie 5%
w skali roku 104
) ) 102
Optata za nabycie zgodnie z tabelg opfat 0-1%
100
Podmiot zarzadzajacy mBank S.A.
98
TFI Skarbiec TFI S.A. lis 16 mar 17 lip 17 lis 17 mar 18 lip 18 lis 18 mar 19 lip 19
Waluta inwestycji PLN Zmiana wyceny jednostki za ostatni rok
min. kwota inwestycji: pierwsza wptata 1000 zt, kolejne 100 zt 110,0
108,0
106,0
104,0
102,0
100,0
98,0
paz 18 lis 18 sty 19 mar 19 maj 19 lip 19 wrz 19

Komentarz Zarzadzajacych

Warto$¢ jednostki uczestnictwa mFunduszu dla aktywnych wzrosta we
Maksymilian tochowski, CFA Bartosz Pawlowski, CFA  wrzesniu o 0,23%. Tym samym stopa zwrotu liczona od poczatku biezacego
roku wynosi blisko 6%.

Dyrektor Departamentu Chief Investment Officer

Zarzadzania Aktywami . . . . -
2 v Po bardzo udanym sierpniu, wrzesien przynidst korekte wycen na swiatowych

rynkach obligacji. Amerykanskie 10-latki po osiggnieciu pod koniec sierpnia
rentownosci na poziomie 1,5% zaczety wyraznie traci¢ na wartosci. Bolesna
dla inwestorow byta zwtaszcza pierwsza potowa wrzesnia, w trakcie ktorej
przejsciowo mozna byto zaobserwowac¢ na wspomnianym papierze rentownosc
powyzej putapu 1,9%. Druga potowa miesigca przyniosta wyrazne
odreagowanie i w efekcie III kwartat zakonczyliSmy na poziomach 1,7%.
Blizniaczo podobnie wygladat rynek dtugu w Europie Zachodniej, tyle ze
zmiany rentownosci papierow skarbowych (liczone w punktach bazowych)
cechowaty sie znacznie mniejszg amplituda. Udana koncéwka wrzesnia to w
duzej mierze efekt postanowien najwazniejszych bankdéw centralnych.
Impulsem dla rynkéw byta zwtaszcza decyzja EBC, ktéra w kwestii programu

Marcin Sokolinski Wojciech Bogacki, CFA
Zarzadzajacy aktywami Zarzadzajacy aktywami

Horyzont inwestycyjny

0 5 lat 10 lat

B Optymalny okres inwestycji to minimum 3-4 lata
®m Inwestorzy powinni liczy¢ sie z mozliwoscig poniesienia strat na portfelu, jak réwniez z wysokg zmiennoscig wycen
* Wskaznik klasyfikuje Subfundusz do 4 kategorii, co wskazuje na umiarkowane do wysokiego ryzyko wahan wartosci jednostki
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luzowania ilosciowego poszta nieco dalej niz oczekiwat tego rynek (brak ograniczen czasowych dla QE). Obligacjom sprzyjaty takze czynniki
wzmagajgce awersje do ryzyka, stymulujac przeptyw kapitatu z rynkow akcji do ,bezpiecznych przystani”. Na pierwszy plan wysuwajq sie w
tym miejscu stabsze dane makroekonomiczne z USA i Europy Zachodniej (rodzace obawy o przysztq kondycje globalnej gospodarki) oraz
utarczki pomiedzy USA i Chinami dotyczace cet handlowych. Nasz rodzimy rynek obligacji poruszat sie w rytm wydarzen obserwowanych na
rynkach $wiatowych. Dla przyktadu, rentownos¢ papieréw 10-letnich we wrzesniu najpierw wzrosta z 1,85% do 2,15%, po czym trend sie
odwrdcit i miesigc zakonczyliSmy na poziomie 2%. Efektem powyzszych trenddw jest ujemny sredni wynik funduszy papieréow dtuznych polskich
skarbowych dtugoterminowych, ktéry uplasowat sie na poziomie -0,12%. Wyraznie lepiej radzity sobie fundusze o nizszym ryzyku stopy
procentowej — przecietny wynik funduszy uniwersalnych to +0,11%.

Wrzesien na globalnym rynku akcji uptynat pod znakiem umiarkowanej zmiennosci notowan. Czotowe indeksy akcji na Swiecie odnotowaty
wzrosty w zakresie od 1,5 do 3 procent. W II potowie wrzesnia na rynek naptynety stabsze dane makroekonomiczne, sugerujac ze dynamika
globalnego wzrostu gospodarczego nadal maleje co jednak nie przetozyto sie w istotny sposéb na kondycje kluczowych rynkéw akcji. Wyceny
notowanych spotek wspierane sg w dalszym ciggu luzng politykg monetarng gtéwnych bankéw centralnych. Co ciekawe, pomimo razacych
staboscig danych z niemieckiego przemystu, to wtasnie ten rynek wyrdznit sie in plus pod wzgledem miesiecznej stopy wzrostu (+4%). Dobra
postawa niemieckiego parkietu to wedtug nas pochodna wysokiego udziatu sektorow cyklicznych oraz spétek value w indeksie DAX, ktére we
wrzesniu w istotnym stopniu skorzystaty na przeptywach globalnego kapitatu. Na krajowym rynku akcji tematem numer jeden byto oczekiwane
orzeczenie europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci w sprawie walutowych klauzul indeksacyjnych. Ostatecznie, pomimo zbieznosci wyroku z
wczesniej opublikowang opinig rzecznika TSUE, rynek ze spokojem przyjat wiesci z Luksemburga. W skali catego miesigqca indeks najwiekszych
polskich spétek nie odstawat in minus wzgledem tendencji obserwowanych na rynkach zagranicznych, notujac wzrost o 1,3%. Relatywnie stabo
wypadty natomiast indeksy polskich spotek o niskiej i $redniej kapitalizacji, tracac odpowiednio 1,4% (indeks sWIG80) oraz 2,1% (indeks
mWIG40). Pomimo nie najlepszego momentum w globalnej gospodarce zaktadamy, ze spora czes¢ negatywnych informacji zostata juz przez
rynek odzwierciedlona w notowaniach i pole do negatywnych zaskoczen zostato ograniczone.

Struktura lokat mFunduszu dla aktywnych wedtug stanu na 30.09.2019

= dtuzne polskie papiery skarbowe dtugoterminowe
= dtuzne polskie uniwersalne

= dlug zagraniczny rynkéw wschodzacych

= akcje Polska

m akcje USA

= akcje Europa Zachodnia

= akcje rynkow wschodzacych

= surowce

4,0% = gotédwka

Nota prawna

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 warunkow
postepowania firm inwestycyjnych, bankdéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2018 r. poz.
1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Prezentowane wyniki inwestycyjne sa wynikami historycznymi i nie stanowig gwarancji ani obietnicy osiagniecia
podobnych wynikdéw 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 rekomendacji, w szczegdlnosci rekomendacji inwestycyjnej. Wszelkie
dane zamieszczone w prezentacji maja charakter wylacznie informacyjny i marketingowy. Nie stanowig one oferty ani zobowigzania i nie powinny stanowi¢ podstawy do
podejmowania decyzji inwestycyjnych. Inwestowanie w instrumenty finansowe wiaze sie z ryzykiem utraty czesci badz catosci kapitatu. Szczegdtowe informacje
dotyczace inwestowania w mFundusz dla aktywnych SFIO i ryzyka inwestycyjnego znajdujg sie w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informacjach dla Inwestordw.
Informacje o pobieranych optatach manipulacyjnych znajdujq sie w tabeli optat. Wymienione dokumenty sg dostepne w siedzibie Skarbiec TFI S.A., placbwkach mBanku oraz na
stronie internetowej www.skarbiec.pl. Zyski z inwestycji w fundusze inwestycyjne dokonywane przez osoby fizyczne podlegajg opodatkowaniu podatkiem od dochodow
kapitatowych. Zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej przez mBank S.A. udzielita Komisja Nadzoru Finansowego. Aktywami mFunduszu dla aktywnych zarzadza Dom
Maklerski mBanku i z tego tytutu mBank otrzymuje od Skarbiec TFI S.A. wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami tego funduszu. Osoby zainteresowane mFunduszem dla
aktywnych sktadajq zlecenie nabycia w ramach ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen $wiadczonej przez Dom Maklerski mBanku, stanowigcym wydzielong jednostke
organizacyjng mBanku S.A., na podstawie umowy zawartej z mBankiem S.A.

Fundusz moze inwestowa¢ powyzej 35% wartosci swoich aktywdéw w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskie, tj.
Francje, Niemcy i Wielkg Brytanie, panstwo nalezace do OECD, tj. Stany Zjednoczone Ameryki lub miedzynarodowgq instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, tj. Europejski Bank Inwestycyijny.

mBank S.A.

Dom Maklerski mBanku

ul. Wspoélna 47/49, 00-684 Warszawa

tel. +48 22 697 49 00, fax +48 22 697 48 20






