Szybkie zyski sktaniajg

do przemyslenia strategii

Swietny poczqtek nowego roku rozbudzil apetvty zarzqdzajacych funduszami absolutnej stopy zwrotu, ktére majg mozliwosé balansowaé
miiedzy akcjamii obligacjami. Niewvkluczone jednak, Ze czgS¢ inwestorow zechce zrealizowac szybkie zyski.
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Udany styczen moze zache-
ca¢ do realizowania zyskow
z inwestycji. Jak do sprawy
podchodzs zarzadzajacy fun-
duszami absolutnej stopy
zwrotu, ktore moga szybko
przesuwac kapital miedzy ak-
cjami i obligacjami?

Pokusa realizacji zyskéw
Zarzadzajacy przyznaja, e
pierwszy miesiac tego roku w
znacznym stopniu badz nawet
w calosci zrealizowal nawet te
bardziej optymistyczne pro-
gnozy na caly rok, jesli chodzi
o zachowanie indeksdw akcji.
Podobnie w przypadku ob-
ligacji, odnoénie do ktorych
prognozy mowily najezesciej o
wysokich kilku procentach zy-
skow, podcho h nawet
10 proc. Crzasami mowa
E;g tez o dwucyfrowych sto-
pach zwrotu za ten rok. Tym-
CZASem W pie funduszy
papierow skarbowych dhu-
goterminowych sredni zysk
wyniosl okolo 4,6 proc. Po tak
doskonalym poczatku roku
czest iInwestorow moze zasta-
nawiac sig nad taktyka wkolej-
nych miesigcach i ewentualny-

mi przesunigciami aktywow.
Co na to zarzqdzajqcy fun-
duszami absolutnej stopy
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zwrotu, ktore maja bardzo ela-
styczna strategie? = W naszym
przypadku mocne zachowa-
nie rynku od poczatku roku w
zaden sposob nie wplywa na
strategie funduszu. Fundusz
Glal:m.%lnij Makroalokacji jest
oparty na strategii long short
- tlumaczy Sebastian Linski,
zarzadzajacy Unigi TFL - Wy-

racowana stopa Zwrotu za-
ezy w tym przypadku od tzw.
alfy,jakq za:zadzajqcygeneru-
je lmpujacledne akcje i 1£_
czeinie s.dpfrzeda jac na krotko
inne. Z definicji taka strate-
gia jest niezaleina od wahan
indeksow, poniewaz pozycja
dluga w akcjach jest zabezpie-
czona przez krotkie pozycje -
thumaczy Linski.

Konrad Ogrodowicz, zarza-
dzajgcy Superfund TFI, pod-
kresla, Ze glownym zadaniem
wzarzadzaniu funduszami ab-
solutnej stopy zwrotu jest do-
stosowanie portfeli funduszy
do przyjetych strategii oraz
panujacych warunkow rynko-
wych. Samo osiaggniecie atrak-

jnej stopy zwrotu w okresie
miesigcznym nie ma wplywu
na podejmowane przez zarzg-
dzajacych dzialania.

= Oczywiscie na poziomie
taktycznym przy oznakach
istotnego wykupienia rynku
mamy mozliwosé ogranicze-
nia ekspozycji, a przy ozna-
kach wyprzedania staramy
sig  zwickszyc ZOWa-
nie, natomiast na poziomie
strategicznym stopa zwrotu
w krotkim okresie nie wply-
wa fundamentalnie na nasze

pozycjonowanie - podkresla

Ogrodowicz.

Superfund TF1 ma w ofercie
fundusz ASZ, ktory skoncen-
trowany jest jednak na rynku

metali szlachetnych. - Jed-
nym z naszych funduszy ab-
solutnej stopy zwrotu, ktory
wtym roku osiaga ponadprze-
cigtne wyniki jest Superfund
Altematvwm- Portfel tego
funduszu juz od 2020 r. jest
skoncentrowany w obszarze
spolek wydobywajacych meta-
le szlachetne i na obecna chwi-
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lg nie planujemy dokonywac
znaczacych zmian - twierdzi
Ogrodowicz. = Uwazamy, Ze
miesigczna stopa zwrotu po-
WyZej 10 proc. nie wyczerpuje
potencjalu wzrostowego na
ten rok dla spélek z tego sek-
tora - przekonuje zarzgdzaja-
cy Superfund TFL.

Nieco inaczej do sprawy
podchodzi Jakub Glowacki,
zarzadzajacy Acer Multistra-
tegy FIZ. - Po udanym po-
czatku roku znaczne grono
zarzadzajacych  funduszami
ASZ bedzie dazyc do zabezpie-
czenia potencjalnego zyskuw
Odbywac sig to bedzie z reguly
poprzez instrumenty pochod-
ne lub zmniejszenie alokacji
na reecz srodkdw pienigznych
- przewiduje. - W przypadku
zarzadzanego przeze mnie
funduszu Acer Multistrategy,
od poczatku roku kontynuuje-
my defensywne nastawienie
do rynkow. W naszej ocenie
obecna bessa bedzie miala
charakter wielofalowy = twier-
dzi Glowacki. Jego zdaniem,
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pomimo juz kilkumiesigcz-
nych zwyzek, nie wida¢ jed-
noznacznych przeslanek mo-
gacych wskazywac na dalsza
poprawe koniunktury gieldo-
wej w najblizszym czasie.

= Duzo pozytywnych scena-
riuszy jest juz natomiast uje-
tych w aktualnych wycenach.
Do czasu rzeczywiste] Zmiany
polityki bankow centralnych
wszelkie ruchy wzrostowe
obarczone s3 Znaczacym ryzy-
kiem. A patrzac historycznie,
zmiana ta nastgpowala dopie- j
ro po istotnym schlodzeniu
koniunktury  gospodarczej
Wraz Z pogorszeniem S}I'tuaql
na rynku pracy - przypomina
Glowacki. Wedlug zarzq.dza-
jacego nie bez znaczenia w
najblizszym czasie dla rynkow
pozostana rowniez pogar-
szajace si¢ wskazniki zyskow
znaczacej czesci spolek, krore
W pewnym momencie wplyng
na dostosowanie wysokosci
ichwycen.

- W y
rodzimych indeksow stycz-

niowy wzrost byly napedzany
dowazaniem alokacji przez
inwestorow  zagranicznych,
oslabieniem dolara, ale takze
sezonowym efektem stycznia
czy tez pokrywaniem krot-
kich pozycji zajetych jeszcze w
ubieglym roku - thumaczy za-
rzadzajacy Acer Multistrategy
FIZ. - Zakladamy, ze w bieza-
cym roku najlepsza strategia
bedzie spokojne i oportuni-
styczne podejscie do rynkow.
Bardzo wiele wskazuje na to,
Ze czas na trwalsze zwicksza-
nie alokacji pojawi sig jeszcze
na bardziej atrakcyjnych po-
ziomach - zaklada Glowacki.

Zmiana nastawienia

Jakwynika z danych serwisu
Analizy.pl, w ostatnich miesig-
cach odplywy zfunduszy abso-
lutnej stopy zwrotu zamienily
sig na wplaty.

Dodatnie saldo sprzedazy
pojawilo sig zardwno w k-
stopadzie, jak i w grudniu. W
pierwszych miesiqcach 2022

d]; ewaga umorzen siggala

ak kilkuset milionow zlo-
t}'ch Z kolei aktywa funduszy
ASZ zmalaly w 2022 . 0 okolo
1,6 mld zL

Poczatek roku pod wegle-
dem wynikow wyglada obiecu-
jaco. Wsporrmian}r Superﬁlnd
Alternatywny wedlug naj-
§wieZsze] WYCEny ma najwyz-
szy wynik sposrud funduszy
absolutnej stopy zwrotu od po-
czatku rolJ(u ijest to 11,65 proc.
Kolejny jest Quercus Stabilny
z blisko 7,9-proc. stopa zwro-
tu, przed Ipopema Akt\'vme]
Alokac_p (5.8 proc.).



