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Zarzadzajacy dodaja akcje
do portfela, ale powoli

; Inwestycje » Wsrod ekspertéw zaczely sie rysowac dwie frakcje - tych, ktérzy coraz Smielej wierzg
‘ w hosse, i tych, ktorzy jeszcze wolg poczekac. Jednak nawet ryzykanci wcigz zachowujg ostroznosc.

Jan Morbiato
Jan.morbiato@parkiet.com

Pazdziernik na ach nie
bedzie si¢ réznit od wrzeénia.
Tak uwazajg zarzadzajgcy TFI,
ktérzy co miesiac budujg kwar-
talny portfel ,,Parkietu”.

Mniej czynnikow ryzyka

Najwigksza czes§¢ zaréwno
portfela bedacego wypadko-
wa wszystkich wskazan, jak i
portfeli poszczegblnych TFI
(z paroma wgr]qtkamL) wcigz
stanowia fundusze absolutnej
stopy zwrotu. Gléwne prze-
suniecie kapitalu dokonalo
sie z funduszy diuznych, kté-
rych udzial spad! z 19 proc.
do 13 proc. do funduszy akeji,
ktérych udzial wzrést z 14
proc. do 19 proc. Ta zmiana

wiaze sie przede wszystkim z
decyzjami trzech os6b — Pawla
Hominskiego z Noble Funds
TFI, Krzysztofa Mazurka z
Altus TFI oraz Jaroslawa Nie-
dzielewskiego z Investors TFI
(wigcej wramkach).

Wszyscy decyzje tlumacza
wygasnieciem (przynajmniej
czgsciowym) glownych wrze-
$niowych czynnikéw ryzyka,
takich jak ograniczenie QE,
likwidacja OFE czy wojna w
Syrii. Bez tych przeszkod rynek
akcji wnajblizszym czasie - w
Polsce i za granicg - powinien-
dac zarobic,

Gléwna obawa inwestoréw
w pazdzierniku - brak porozu-
mienia pomiedzy republikana
mi i demokratami w sprme
podniesienia limituzadiuZenia
USA, nie straszy zarzgdzajg-
cych Pawel Hominski mowi
wprost, ze ewentualnakorekta

na gieldach zachodnich bedzie
dla niego okazja do zwigksze-
nia zaangazowania w akcje.

Najlepszy zarobil 3 proc.
We wrze$niu najwiecej, bo 3
proc., zarobil portfel Sebastia-
na Buczka. Prezes Quercus TFI
dobrywynikzawdzigcza dwém
funduszom. Inwestujagcemuna
ieldzie Quercus Agresywne-
ﬁu, ktérywubieg};m%rmjesiqcu
zarobil 4,5 proc.iodpowiadaza
20 proc. wyniku portfela oraz
Quercus Absolutnego Zwrotu,
ktory zyskat 3,9 proc. i stanowi
25 proc. inwestycji Buczka.
Drugi najlepszy wynik — ok.
2,5 proc. — osiggna! Jaroslaw
Niedzielewski, dyrektor inwe-
cyjny Investors TFI. Je
portfel okazalby sie najbardziej
rentowny, gdyby nie chybiona
inwestycja w fundusz zlota,

ktory we wrzeéniu straci! po-
nad 7 proc. i stanowi 10 proc.
calego portfela Niedzielew-
skiego. Na szczeécie postawil
on rowniez na kilka funduszy,
ktore sposrod wszystkich
wytypowanych do portfeli
»Parkietu” zarobily najwigcej.
Investor TOP 25 Malych Spol-
ekilnvestors TOP 50 Malychi
Srednich Spélek zyskaly ponad
6 proc., a Investor Akcji niewie-
le mniej. Wszystkie razem od-

iadaly za 45 proc. portfela
1I:T(;:Wc;zielejtl(irslcieg'gwewl:l:"z‘ae'siniu.

Whkrétce rozstrzygnigcie?

Dyrektor inwestycyjn
Inveystors TFI byt jed}.;yg 3:
tych, ktérzy w pazdzierniku
proponuja dodatkowe zwigk-
szenie udzialu funduszy akcji
w portfelu, kosztem strategii
dluznych. Jego zdaniem fun-

dusze malychisrednich spélek
utrzymaja sile, nawet do przy-
szlego roku. Z kolei fundusze
akeji szerokiego rynku mogg
da¢ zarobid, jezeli okazji szu-
kaja réwniez poza Polska.

Na przeciwleglym biegunie
sg TFI, ktorych portfele we
wrzeéniu zarobily niewiele (na
tle innych) - mniej niz 2 proc.
zyskaly inwestycje Ipopema
TFI, Altus TFI i PKO TFL

Te instytucje podkreslaja,
ze w najblizszym czasie rynek
moze cechowac spora zmien-
noé¢. Dlatego zamiast tradycyj-
nych funduszy inwestujacych
na gieldzie proponuja strate-
gie absolutnej stopy zwrotu.
Podczas zwyzek zarabiajg
one mniej niz fundusze akcji,

jednak znacznie mniej traca w

trakcie dekoniunktury. Wrze-
siel - mimo przejéciowego
zalamania spowodowanego

reakcja inwestoréw na zapo-
wiedziang marginalizacje OFE
- byl udany dla tradycyjnych,
benchmarkowych duszy
akcji. Fundusze absolutnej
stopy zwrotu wypadly blado.
Jezelijednak17 pazdziernika
okaze sie, Ze ,impas fiskalny” w
USA, jest czy'mé wigcej niz tyl-
ko™ mpasem wtymmlesmm
i kolejnych gérg moga by¢ TFI,
ktore jeszcze postanowily sie
wstrzymaé z postawieniem
wigkszej czgsci portfela na
typowe inwestycje pod hosse.

Dziennikarze
JParkietu”
rowniez

w telewizji
Polsat Biznes

S

BIZNES

PORTFELE FUNDUSZY NA PAZDZIERNIK SA NIECO BARDZIEJ RYZYKOWNE OD WRZESNIOWYCH, JEDNAK WCIAZ ZE SPORYM UDZIALEM STRATEGH MAJACYCH

Poprawa na rynku

Wzrost udzialu akcji

Wieksza zmiennos¢

Polski rynek powinien by¢

czakorzystna. Wyniki spélek powinny sie
poprawia¢. Na oZywieniu w wigkszym stop-
niu powinny korzystaé érednie i mniejsze
firmy. Z drugiej sl:ron nie zapominamy o

érych za najwazniej-
szy uznajemy s!aba sytuacje finansowa wielu ‘

panstw - méwi Sebastian Buczek. Prezes
Quercus TFI odjg! po 5 pkt. proc. dwém
funduszom absolutnej stopy zwrotu, ktére
we wrzesniowym portfelu mialy po 25 proc.
udzialu. Uzyskane w ten spos6b miejsce - 10
proc. portfela przeznaczy: na inny fundusz
_absolutnej stopy zwrotu — Acer Aggressive
FIZ.- Dodalem fundusz Acer gléwnie ze
wzgledu na jego czgéciows ekspozycje na
rynek nieruchomoéci. Sytuacjana tym
rynku powinna zacza¢ si¢ poprawiaé wraz

z ozywieniem gospodarczym —wyjasnia
Buczek.

sile polskiego rynku - anp. Ja].R.OSja

traca. W oczekiwaniu na lsne
ma!n'oekonomlczne twi jace rodza,ce

51': ienie gospodarcze powiekszamy
Klasycznego funduszu akeji w naszym
portfelu Ograniczamy za to ozyqe x
w funduszu dluznym (ceny obligacji
ostatnio rosty, a rentownos$¢ 10-latek spadla
Z 4,9 proc. do 4,4 proc.). Wigcej zmian
w pazdzierniku nie wprowadzamy. W
mom-ngor:fel mado§é agres;wn tgrnc:ﬁl
ale arzyla si¢ korekta na h
odmch1 ceny bylyby nieco bardziej
atrakcyjne, to dodatkowo jeszcze zwigkszy-

liby$my zaangazowanie w fundusze akcji. 1am

' ture portfelaw oczekiwaniu na zwigkszona

zmienno$¢ rynkow wnajblizszych tygo-
dniach - wyjasnia dyrektor biura portfeli
akcyjnych w Ipopema TFI.

JAam

nieruchomosci w portfelu w najblizszych tygodniach relatywnie mocny
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5 - Pawel Hominski , a Jerzy Kasprzak E: Krzysztof Mazurek
Sebastian Buczek = : . czlonek zarzadu Noble ‘ S - dyrektor biura portfeli = dyrektor departamentu
prezes Quercus TFI 2 4 N Funds TFI : akcyjnych Ipopema TFI 2 sprzedazy Altus TFI
- Nie dokonujemy duzych zmian w portfelu. Nie doczekali$my si¢ negatywnej reakcji Jerzy Kasprzak, jako jedyny z zarzadzajg- Wrze$niowa, dos¢ zaskakujgca decyzja Fedu
Sytuacja na rynkach finansowych i w global- rynku na informacje o demontazu systemu cych bioracych udzial w typowaniu portfela outrzymaniu dotychczasowego rozmiaru
nej gospodarce uklada si¢ z grubsza zgodnie emerytalnego. We wrzesniu polskie akcje funduszy inwestycyjnych ,,Pa:luetu” nie programu skupu aktywéw (QE), oraz
z naszymi oczekiwaniami. Zakladamy, ze owywy si¢ gorzej od swoich odpo- dokonal nawet najmniejszej zmiany w trwajaca wiasnie w USA kolejna odsiona
jestesmy ,,w rodku”hossy. Wyceny spélek wiednikéw w regionie, ale ostatnie dwa swoim portfelu. negocjacji pomigdzy Republikanamia
s §rednio atrakcyjne, a sytuacja gospodar- ie odwracaja ten trend i obserwujemy - Utrzymujemy w miare bezpieczng struk- Demokratami w sprawie budzetu i limitu

zadluzenia to dwa najwazniejsze wydarze-
nia wplywajace na koniunkture na global-
nych rynkach finansowych. Ta pierwsza
decyzja pomogla rynkom, w tym szczegélnie
rynkom rozwijajacym sie, stad tak dyna-

cen akcji we wrzesniu np. w
Tu.rqx Temat budzetu i limitu zadluzenia
Jestoczywiscie elementem zwigkszajacym -

ryzyko, a tym samym zmienno$¢ na rynkach

79 w e portfelu nieznacz-
me Zwig pozycje narynek
akeji wzgledem obhgac_p. ZmniejszyliSmy

zaangazowanie w funduszu FIZ Obligacjia

o010 pkt proc. oraz w funduszu FIZNE+05
pkt proc.jaizo realizacje czesci duzego zysku
z Turcji i Rosji we wrzes$niu. ZwiekszyliSmy
zaangaZowanie 0 10 pkt proc. wFIZASZ

RP2 oraz FIO Akcji o 5 pkt proc., gdyz
wierzymy, ze Polski rynek akcji powinien sie
zachowywac¢ relatywnie mocno w stosunku
do rynkow rozwinigtych. Jam





