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Ozywienie gospodarcze
napedza zyski inwestorow

TFI > Sierpief okazal sie miesigcem przetasowan na rynku funduszy inwestycyjnych. Portfele, ktére
w tym roku zarabialy stabo, staly sie liderami pod wzgledem stép zwrotu.

Jan Morbiato

jan.morbiato@parkiet.com (w prOC.)

SIERPNIOWE STOPY ZWROTU WYBRANYCH GRUP FUNDUSZY INWESTYCYIJNYCH

Eksperci majg nadzieje na
kompromisowe rozwiazanie
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inwestorzy przypomnieli
sobie o bezpiecznej przystani
wyprzedawanego w tym roku
ztota. Fundusze zarabiajace na
wzroscie ceny zdltego metalu
zarobily w ostatnim miesiacu
nawet ponad 10 proc. (Quercus
Gold Lev).
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Zioto wraca do lask?

Taki obrét sytuacji to woda
na miyn analitykéw, ktérych

Investor Gold. Jego zdaniem

grednia M najstabszy
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napiecie na Bliskim Wscho-

kwestii OFE. Jezeli rzeczy-
widcie rzad zaproponuje
dzisiaj rozwigzanie, ktére nie
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ze niezle zarobily réwniez
strategie absolutnej stopy
zwrotu. Acer Agressive FIZ

tegoroczna przecena ziota
mocno zaskoczyla.

- Od szczytu na poczatku
wrzesnia 2011 1., do dotychcza-
sowego dna korekty zanotowa-
nego 28 czerwca, cena kruszcu
spadia o prawie 39 proc. Spadek
miedzy marcem a czerwcem
tego roku o przeszlo 23 proc.
byt najwieksza kwartalng prze-
cenaw historii notowan metalu
- przyznaje Maciej Kotodziej-
czyk, zarzadzajacy funduszem

najbardziej prawdopodobn:
scénariuszle%: na rgI;nku zloyjt:;
w najblizszych miesigcach
jest budowanie bazy pod nowy
trend wzrostowy i powrodt
kursu powyzej 1525 dolaréw
zauncje (wezoraj w ciggu dnia
zloto kosztowalo 1394 dolary
zauncje).

Dalsze zwyzki cen zlota
Investors TFI argumentuje
czynnikamifundamentalnymi,
a nie politycznymi, takimi jak

dzie. - O ile zasoby zlota w
funduszach ETF moga sie
jeszeze skurezyé, torynek kon-
traktéw terminowych zostal
oczyszczony z kapitalu speku-
lacyjnego grajgcego na zwyzki,
znaczna czesc spekulantow
zaczela wrecz graé na spadki.
Kilka miesiecy zwyzek zapew-
ne zacheciloby do powrotu
inwestoréw w funduszach
ETF, a takze spowodowaloby
odkupywanie pozycji krétkich

zyskal w sierpniu az 19 proc.,

na terminowym-uwaza proc. S&Psoo stracil3proc.,a giéwnie dzieki wykorzystaniu

Kolodziejczyk. DAX 2 proc.). czerwcowej korekty do zajecia

Allianz Akcji Malych i pozycji, na wybranych malych

" ds = Srednich Spélek zarobil 7,4 i §rednich spélkach, a takze
Polska wsréd prymuséw ¢ Najlepszy fundusz akcji  kontraktach terminowych.

Bardziej popularne fundu-
sze — akeji oraz akcji malych
i srednich spélek — rowniez
poradzily sobie calkiem
niezle, tym bardziej ze w
sierpniu GPW wyrdznila sie
in plus na tle innych rynkéw
wschodzacych i rozwinietych
(podczas gdy WIG zyskal 4

szerokiego rynku (w praktyce
jednak inwestujacy przede
wszystkim w $rednie i male
sp6iki) - Copernicus Akcji
Dywidendowych - zarobil 5,8
proc.

Zarzadzajacy wierza, ze
ymaluchy” i ,,Sredniaki” wciaz
dadzg zyski w tym roku.

FUNDUSZE DADZA ZAROBIC, CHOC ZARZADZAJACYM MOZE BYC TRUDNO O TAKIE WYNIKI JAK DO TEJ PORY

Wyglada na to, ze w ubie-
glym miesigcu fundusze
wciaz sprzedawaly sie niezle.
Pierwsze dane o sierpniowym
wzro$cie aktywow tradycyjnie
opublikowalo Quercus TFL
Warto$¢ funduszy zarzadza-
nych przez firme wzrosia o
300 minzk

Trudno liczy¢ na az tak
wysokie stopy zwrotu

Dluzsza hossa
jest u bram

S 0Od poczatku roku na war- Na dobry wynik funduszu

E szawskiej gietdzie wyjatkowg (5,8 proc. w sierpniu) zlozylo

silg odznaczaja sie male sie jak zawsze kilka czyn-

3 i srednie spélki. Sierpien nikéw. Przede wszystkim

= byt kolejnym miesigcem utrzymalismy peine zaan-

2 kontynuacji tego trendu. { gazowanie portfela w akcje,
Hubert Firmy te ze wzgledu na Bartosz wspomagajac sie kontrakta-
Kmiecik dzwignie operacyjna wiecej Arenin mi terminowymi. StaraliSmy

- skorzystaja na oczekiwanej sig by¢ dos¢ agresywni w
zarzadzajacy poprawie w gospodarce od zarzadzajacy szybkim doborze poszcze-
TFI Allianz tzw. blue chips. Do funduszu Copernicus  gélnych podmiotéw oraz

Allianz Matych i Srednich Capital TFI skracaniu pozycji w przypad-
Spélek (7,4 proc. zysku w ku osiggniecia zalozonego

sierpniu) staramy sie dobie-
rac te spélki, ktére mocno
korzystajg w takiej sytuacji.
W sierpniu szczegélnie silne
I:yiy firmy dziatajace w bran-
zy odziezowej, takie jak LPP
czy Vistula. Mocne zwyzki
kurséw odnotowaly rowniez
spéiki dystrybuujace sprzet
IT (AB, Action) - przedsie-
biorstwa, ktére zyskuja na
rosn3jcej konsumpcji. Oprécz |
selekcji spoiek, kluczowy dia
dobrego wyniku funduszu byt
réwniez wysoki poziom alo-
kacji, ktéry utrzymywalismy
pomimo wysokich naby¢ do
funduszu. W daiszej czesci
roku trudno liczyc na az tak
wysokie stopy zwrotu, jak
mialo to miejsce do sierpnia.
Majac jednak na uwadze
poprawiajgca sie sytuacje
gospodarczy, liczymy

na dalsze zwyzki

w segmencie ,misiéw",

JAM

poziomu cenowego. Dodat-
kowo zredukowalismy udziat
duzych spolek na rzecz tych
o mniejszej kapitalizacji.

W sierpniu fundusz sko-
rzystaf na bardzo dobrym
nastawieniu do spétek z
branzy detalicznej (przede
wszystkim CCC i LPP, ktére
intensywnie zwyzkowaly)
oraz dystrybutoréw IT.
Wynik cieszy, tym bardziej
ze kilka rzeczy sie nie udato.
M.in. to, ze przegapiliémy
ruch wzrostowy na Sredniej
wielkoséci bankach. Nasza
strategia inwestycyjna
polega na peinym zaangazo-
waniu portfela i budowaniu
jego struktury w mocnym
przewazeniu na bardzo
dobrych spétkach o wzro-
stowym modelu biznesu.
Szczegélnie ze, jak sie
‘wydaje, diuzsza hossa jest

u bram. JAM

Aktywne podejscie Na rynkach zapanuje
kluczem do sukcesu duza zmiennos¢
§ I Dobry wynik Idei Pieniez- 2z Bardzo dobre wyniki Acer
5 nego jest wypadkowa kilku | £ Aggressive FIZ w ostatnich
SN '| czynnikéw. Najwazniejszy z 2 _|.miesigcach odzwierciedlaja
&l nich to aktywne podejscie ) ! | przyjecie wiasciwych zalozen
= do zarzadzania - reagowanie | = | inwestycyjnych w trakcie
2 na zmiany sytuacji rynkowej |2 x czerwcowej korekty. Po
Wojciech (skracanie/wydiuzanie Jakub pierwsze, wlasciwej selekgji
Laciak zapadalnosci portfela) Glowacki wérdd malych i Srednich
oraz trafne przewidywanie spélek, ze szczegdlnym
zarzadzajacy momentéw zwrotnych na zarzadzajacy uwzglednieniem spéiek
Idea TFI rynku. Dodatkowo fundusz Acer wzrostowych. Po drugie,
posiada pozycje na papierach Aggressive  zwiekszenia alokacji, rowniez
zmiennoprocentowych, FIZ poprzez instrumenty po-
ktore w czasie pierwszej fali chodne. Najblizszy czas dla
wyprzedazy na polskim rynku funduszu to dalsza selekcja
dostaly niejako rykoszetem, spélek z jednoczesnym
a obecnie stopniowo odrabia- wykorzystaniem zmiany
ja poniesione wéwczas pozioméw alokacji. Zakia-
straty. Wynikom funduszu dam, Zze w |l polowie roku
pomaga réwniez posiadanie bedziemy mieli do czynienia
w portfelu dobrych obligacji Ze zZnaczacy zamiennoscia.
korporacyjnych oraz wyjscie Potencjal dalszych wzrostéw
poza granice Polski, jednak moze by¢ zakiécany niespo-
bez ponoszenia nadmiernego dziewanymi dla inwestoréw
ryzyka kredytowego zdarzeniami.
i walutowego. Oczekuije, ze Co do dalszych wynikéw
w najblizszej przysziosci funduszu jestem umiarkowa-
fundusz bedzie w dalszym nym optymistg - giéwnie ze
ciagu uzyskiwat konkurencyj- wzgledu na niewielka wartosé
ne wyniki, m.in. dzieki aktywéw (obecnie niespeina
dobrej dywersyfikacji 20 min zi), dzigki czemu
aktywdw oraz wspomniane- mozna nim efektywnie
mu wezesniej aktywnemu zarzadzac. Ma wyniki
podejéciu do inwestowania w najblizszym czasie powinny
i duzej elastycznosci, pozytywnie wplynac projekty
ktdra jest mozliwa réwniez nieruchomosciowe (czesc
dzieki stosunkowo nie- aktywow zaangazowana
wielkiej wartosci aktywéw jest w projekty typu ,land
funduszu. Jam development”). JAM





