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mFundusz Akcji Polskich
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

30-09-2019

YTD 1M 3M 6M 12M
Od początku działalności

(01.06.2018 r.)

28.12.2018 30.08.2019 28.06.2019 29.03.2019 28.09.2018 01.06.2018

30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019 30.09.2019

2,06% 1,05% -3,80% -2,94% 3,47% 0,65%

Poziom ryzyka* niskie wysokie 

Opłata za zarządzanie 0,095% p.a. 

max. 5%  

Podmiot zarządzający mBank S.A.  

TFI Rockbridge  TFI 

waluta inwestycji  PLN  

min. kwota inwestycji

We wrześniu subfundusz akcji polskich osiągnął stopę zwrotu na poziomie

1,05%, istotnie przewyższając zmianę benchmarku za ten okres

(+0,11%). Do wyników funduszu pozytywnie kontrybuowało zarządzanie

alokacją – przede wszystkim przeważenie spółek z indeksu WIG20 w

pierwszej, wzrostowej połowie miesiąca. W drugiej połowie września,

mając na względzie wcześniejsze odreagowania rynku oraz ryzyko

związane z wyrokiem TSUE w sprawie klauzul abuzywnych zawartych w

umowach kredytów frankowych, zdecydowaliśmy się zneutralizować tę

ekspozycję. W trakcie całego miesiąca utrzymywaliśmy relatywnie niskie

zaangażowanie w małych i średnich spółkach oraz bankach cechujących

się ponadprzeciętną ekspozycją na kredyty frankowe. 

Największe polskie spółki ze wzrostem o niespełna 2% zachowywały się

tym razem podobnie do rynków wschodzących oraz szerokiego

globalnego benchmarku. Z punktu widzenia struktury wzrostów na

rynkach europejskich, którym przewodził sektor bankowy z 9-procentową

stopą zwrotu, skala odbicia polskiego rynku, cechującego się przecież

wysokim udziałem polskich banków, może pozostawiać jednak niedosyt.

Utrzymująca się od kilku miesięcy słabość lokalnych banków to przede

wszystkim pochodna dyskontowania potencjalnego obciążenia sektora

wynikającego z niekorzystnego wyroku europejskiego Trybunału

Sprawiedliwości ws. kredytów walutowych. Relatywnie słabo wypadły

indeksy polskich spółek o niskiej i średniej kapitalizacji, tracąc

odpowiednio 1,1% (indeks sWIG80) oraz 1,8% (indeks mWIG40). Gorsza

postawa mniejszych podmiotów to przede wszystkim ograniczony

potencjał inwestorów indywidualnych obrazowany m.in. saldem

napływów do funduszy akcji polskich (CIĄG DALSZY NA NASTĘPNEJ

STRONIE) 

Opłata za nabycie zgodnie  z tabelą opłat 

n  Optymalny okres inwestycji to minimum 4 lata 

n  Inwestorzy powinni liczyć się z możliwością poniesienia  dużych strat na portfelu, jak również z dużą zmiennością wycen

Bartosz Pawłowski, CFA

Chief Investment Officer 

Maksymilian Łochowski, CFA 

dyrektor Departamentu
Zarządzania Aktywami

w Domu Maklerskim mBanku 

Komentarz Zarządzających

Zmiana wyceny jednostki od początku działalności 

5 lat 10 lat0

Horyzont inwestycyjny

pierwsza wpłata 10 000 zł,

Tomasz Kuciński, CFA

Zarządzający aktywami 
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Zmiana wartości jednostki na dzień:
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Skład portfela według sektorów Skład portfela według klasy aktywów 

2019-09-30 2019-09-30

Nota prawna 

mBank S.A.

Dom Maklerski mBanku

ul. Wspólna 47/49, 00-684 Warszawa

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

Niniejszy dokument sporządzony został w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 8 czerwca 2018 r. w

sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

oraz banków powierniczych (Dz. U. z 2018 r. poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu

Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady

2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na

potrzeby tej dyrektywy.Prezentowane wyniki inwestycyjne są wynikami historycznymi i nie stanowią gwarancji ani obietnicy osiągnięcia podobnych

wyników w przyszłości. mBank S.A. dołożył należytych starań, aby zamieszczone informacje były rzetelne i oparte na wiarygodnych źródłach, jednak

nie może zagwarantować ich poprawności, zupełności i aktualności. Wszelkie dane zamieszczone w prezentacji mają charakter wyłącznie informacyjny i

marketingowy. Nie stanowią one oferty ani zobowiązania i nie powinny stanowić podstawy do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Niniejsza

prezentacja nie stanowi jakiejkolwiek rekomendacji, w szczególności rekomendacji inwestycyjnej. Wartość aktywów netto portfela inwestycyjnego

mBank Subfundusz Akcji Polskich wydzielonego w ramach Rockbridge Superior Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej „mFundusz Akcji Polskich”)

cechuje się dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela, w szczególności z powodu inwestycji w akcje. Inwestowanie w instrumenty finansowe

wiąże się z ryzykiem utraty części bądź całości zainwestowanego kapitału. Zyski z inwestycji w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych

dokonywane przez osoby fizyczne podlegają opodatkowaniu podatkiem od dochodów kapitałowych. Szczegółowe informacje dotyczące inwestowania w

mFundusz Akcji Polskich i ryzyka inwestycyjnego znajdują się w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informacjach dla Inwestorów. Informacje

o pobieranych opłatach manipulacyjnych znajdują się w tabeli opłat. Wymienione dokumenty są dostępne w siedzibie Rockbridge TFI S.A. oraz na

stronie internetowej https://rockbridge.pl. Aktywami mFunduszu Akcji Polskich zarządza mBank S.A., prowadzący działalność maklerską w ramach

wyodrębnionej jednostki organizacyjnej – Biura Maklerskiego posługującego się nazwą Dom Maklerski mBanku. Zezwolenia na prowadzenie działalności

maklerskiej przez mBank S.A. udzieliła Komisja Nadzoru Finansowego. Jednostki uczestnictwa mFunduszu Akcji Polskich są dostępne klientom mBanku

S.A. i mogą być nabywane tylko w ramach usługi zarządzania portfelem instrumentów finansowych świadczonej przez Dom Maklerski mBanku, na

podstawie zawartej z mBankiem S.A. umowy i zgodnie z uzgodnioną z klientem strategią inwestycyjną. Zlecenia dot. jednostek uczestnictwa

mFunduszu Akcji Polskich mogą być składane wyłącznie przez mBank S.A. działający jako pełnomocnik klienta. Jedynym dystrybutorem jednostek 

Biorąc pod uwagę strukturę indeksów mniejszych i średnich spółek, nie pomagały również rządowe plany dotyczące agresywnego

zwiększania pułapu płacy minimalnej w kolejnych latach, co może szczególnie negatywnie wpłynąć na sektor przemysłowy. Publikowane

ostatnio wyniki finansowe polskich spółek również nie rozpieszczają inwestorów. W przypadku indeksu mWIG40 zagregowany zysk netto

odnotował lekki regres względem analogicznego okresu ubiegłego roku. Z drugiej strony największe spółki z indeksu WIG20, dzięki kilku

pozytywnym zaskoczeniom o istotnej skali, zaraportowały łącznie jednocyfrową, dodatnią dynamikę wyników, co jest na tle światowych

rynków można uznać za relatywnie dobry rezultat.

Sektorowo, gwiazdą miesiąca były spółki rafineryjne, które dyskontowały perspektywę bardzo mocnych wyników za III kwartał oraz wciąż

sprzyjające aktualne otoczenie makroekonomiczne. Za dobrymi wynikami stoi kombinacja czynników takich jak sezonowość, niskie ceny

gazu, mocny dolar. Marżom rafineryjnym nie przeszkodził również wystrzał cen ropy związany z atakami na infrastrukturę Arabii

Saudyjskiej. Relatywnie słabe zachowanie spółek wydobywczych to pochodna mocno spadających cen węgla koksowego oraz w mniejszym

stopniu miedzi. 

Orzeczenie TSUE nie wywołało większej nerwowości, co według nas sugeruje że ten czynnik ryzyka został w dużym stopniu

zdyskontowany. Wprawdzie nie wykluczamy kolejnych przejściowych okresów słabości polskiego sektora bankowego, np. w związku z

potencjalnymi niekorzystnymi wyrokami polskich sądów, jednak przy obecnych poziomach wyceny już teraz istnieje według nas możliwość

taktycznego umiarkowanego zwiększenia udziału polskich akcji. W tym celu w pierwszym rzędzie rozważamy domykanie niedoważenia w

sektorze bankowym. Przez ostatnie miesiące pozostawaliśmy również niedoważeni w małych i średnich spółkach, gdzie dostrzegamy

jednak coraz więcej ciekawych propozycji inwestycyjnych. W tym kontekście warto odnotowania jest fakt zwiększającej się ilości wezwań

na akcje małych spółek oraz liczniejsze skupy akcji własnych. Oprócz napływu informacji związanych z kredytami frankowymi (kierunek

orzecznictwa polskich sądów na bazie wyroku TSUE), nasza uwaga w najbliższych tygodniach skupi się także na napływających

informacjach dotyczących stopnia partycypacji w Pracowniczych Planach Kapitałowych.
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