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Wyniki

Subfundusz ESALIENS Stabilny wygenerowat
w styczniu stope zwrotu +0,01%, przy sredniej
rynkowej dla swojej grupy funduszy na
poziomie +0,45% i uplasowat sie w 4. kwartylu
posrod swojej konkurencji. W tym samym
okresie indeks najwiekszych spotek (WI1G20)
spadt o -1,8%, aindeks szerokiego rynku (WIG),
stracit 0 -0,1%. Benchmark funduszu to 35%
indeks WIG + 65% indeks Citigroup Poland
Government Bond Index 1 to 3 Year Local
Terms. Od poczatku roku subfundusz osiggnat
stope zwrotu rowng +0,01%, przy stopie zwrotu
benchmarku na poziomie +0,04%.

Styczen przynidst stabilizacje na warszawskiej
gietdzie. Po dwdch bardzo udanych miesigcach
indeks szerokiego rynku (WIG) ulegt
nieznacznej zmianie, tracac 0,1%. Nie oznacza
to, ze na parkiecie nic sie nie dziato. W dalszym
ciggu dobrze radzity sobie srednie (indeks
mWIG40) oraz mate spotki (indeks sWIG80),
ktére zyskaty odpowiednio +3,1% i +5,0%.

Miesigc ten jednak przejdzie do historii jako
okres, w ktérym inwestorzy indywidualni
zgrupowali swoje sity, aby przytrze¢ nosa
funduszom hedgingowym zarabiajacym na
spadkach kurséw akcji. Najwiekszg ofiarg

tej akcji stat sie fundusz Melvin Capital
Management, majacy na poczatku stycznia
aktywa o wartosci ok 12,5 mld USD.

W samym styczniu zanotowat strate ok. 53%

i zbankrutowatby, gdyby nie wsparty go
finansowo inne instytucje finansowe.
Inwestorzy indywidualni zaczeli masowo
kupowac spéfiki, ktére ten fundusz sprzedawat,
liczac, ze odkupi je taniej. Kiedy ich wartos¢
zaczeta gwattownie rosna¢, odnotowywat
straty, co wymusito na nim zamykanie pozycji

i odkupienie waloréw po wyzszych cenach.
Symbolem tej porazki staty sie akcje spotki
GameStop, ktére w styczniu zyskaty na wartosci
1625%. Historia ta miata tez polski watek, gdyz
fundusz grat na spadek wartosci akcji CD
PROJEKT SA. Kiedy inwestorzy dowiedzieli sie
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o problemach Melvin Capital, zaczeli kupowac
akcje producenta gier, a jego kurs wzrdést
z wciagu kilku sesji z ok. 250 zt do ponad 370 zt.

Oczekiwane ozywienie gospodarcze wptyneto
tez na zmiane sektoréw cieszacych sie
popularnoscia. Indeks WIG-Moto zyskat
+16,5%, indeks WIG-Spozywczy wzrdst
0+13,7%, aindeks WIG-Budownictwo +6,4%.
Znaczaco stabiej zachowywat sie indeks
WIG-Odziez, ktéry spadt 0 -6,5%, oraz indeksy
WIG-Media i WIG-Paliwa, ktére stracity
odpowiednio-2,8%i-1,6%.

Subfundusz w styczniu niedowazat spotki

z sektorow bankowego i paliwowego, natomiast
przewazat z sektoréw odziezowego,
telekomunikacyjnego i informatycznego,

co miato wptyw na wynik portfela.

W czesci dtuznej Subfundusz posiada obecnie
w swoim portfelu obligacje emitowane lub
poreczone przez Skarb Panstwa. Kontrybucja
tych komponentéw byta pozytywna. Nadal
obserwujemy znaczny popyt na instrumenty
niskiego ryzyka w celu minimalizowania

obcigzen podatkiem bankowym.

Pozycjonowanie portfela/alokacja
portfela

CZESC AKCYJNA

Uwazamy, ze czynniki sprzyjajace rynkowi akcji
w koncéwce roku, pomimo pewnych ryzyk,
utrzymaja sie w 2021 roku. Z tego powodu
alokacja w akcje strategicznie utrzymywana jest
powyzej pozycji neutralnej funduszu i wynosi
ok. 38% wartosci aktywow netto. Zmiennosc,
ktéra pojawita sie w styczniu, odbieramy jako
cos normalnego po tak dynamicznych
wzrostach i nie upatrujemy w niej ryzyka dla
catego roku. Jednoczesnie spadki kurséw
wybranych emitentéw stanowia dobra okazje
naich zakup.

Najwiekszy udziat w portfelu stanowig spotki
korzystajace z dobrej sytuacji konsumenta oraz
z sektoréw: medycyna, surowce, finanse, IT oraz
ustugi telekomunikacyjne. Natomiast sektory
nieruchomosci i paliwowy stanowig znikoma
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czesc portfela. Tylko ok. 11% portfela akcyjnego
to pozycje zagraniczne, reszte stanowig spotki
krajowe, ze wzgledu na relatywng atrakcyjnos¢
polskiego rynku kapitatowego. W zwigzku

z przekonaniem o atrakcyjnosci rynku akcji
pozycja gotéwkowa utrzymywana jest na
minimalnym poziomie.

CZESC DLUZNA

Mimo iz poczatek roku przyniést wzrosty
rentownosci obligacji na rynkach bazowych,
nie miaty one istotnie negatywnego zasiegu.
Ostatecznie udato sie osiggnac stabilizacje cen
na nieco wyzszych poziomach.

Liczne programy pomocowe i stymulacyjne
powoduja zalanie rynkéw gotowka, dlatego

w krétkim terminie nie oczekujemy silnych
negatywnych tendencji. Apetyt naryzyka
rosnie, a mozliwosci substytucyjne
bezpiecznych instrumentéw na korzysé
ryzykowniejszych sg ograniczone. Na wielu
ryzykowniejszych rynkach wiekszos$¢
pozytywnych scenariuszy zmaterializowata sie.

Determinacja wiekszosci wtadz monetarnych
do utrzymywania niskich stép procentowych do
chwili powrotu wzrostu gospodarczego do
sredniookresowych pozioméw nadal jest silna.
Ciagle atrakcyjne pozostaja tzw. obligacje
,covidowe”, posiadajgce gwarancje Skarbu
Panstwa. Bardzo wysoka ptynnos¢ naszego
portfela powoduje, ze staramy sie unikaé
utrzymywania wysokiego salda gotéwkowego,
ktére negatywnie wptywa na wyniki. Wydaje
sie, ze ceny czesci instrumentow naszego
portfela osiggnety granice mozliwosci wzrostu,
dlatego bedziemy je zamienia¢ na aktywa

o wyzszym potencjale wzrostu cen.

Taktyka/Strategia na przysztosé

Nie planujemy wiekszych zmian w strukturze
subfunduszu. Jednoczes$nie zwracamy
szczegblnag uwage na wykorzystanie szans
inwestycyjnych pojawiajacych sie w zwiazku
Z niecodzienng sytuacja gospodarcza
wynikajaca z rozwoju epidemii i istotnymi
ograniczeniami w dziatalnosci gospodarczej
wielu firmi branz.
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dostepne na stronie internetowej www.Esaliens.pl, w okre$lonych punktach dystrybucji funduszu, jak réwniez
w formie pisemnej w siedzibie funduszu (ul. Bielariska 12, 00-085 Warszawa). Prospekt informacyjny funduszu
i kluczowe informacje dla inwestoréw zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji, wskazuja ryzyko
uczestnictwa w funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy
zapoznac sie z kluczowymi informacjami dla inwestoréw dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa
subfunduszu, jak réwniez z prospektem informacyjnym funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie
z ryzykiem wynikajacym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp.
Dotychczasowe wyniki subfunduszu nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki
subfunduszu nie uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabywaniem jednostek
uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zalezy od dnia nabycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od
wielkosci pobranych optat manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wysokos$¢ i zasady ustalania
i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest
uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji
wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu
inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu musi liczy¢ sie
z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Fundusz moze lokowad wiecej niz 35% wartosci
aktywoéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub Europejski Bank Inwestycyjny. Wartos¢ aktywoéw
netto subfunduszu moze cechowac sie znaczna zmiennosciag ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niniejszy
materiat ma wytacznie charakter biznesowy, a zestawienia w nim zawarte nalezy traktowac jako ilustracje, nie
prognoze. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak
réowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub
ich emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi ani ustugi
doradztwa prawnego i podatkowego. Tresci zawarte w materiale nie spetniajg definicji badan inwestycyjnych,
o ktorych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosSci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujacej lub sugerujacej strategie
inwestycyjng i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale
wykorzystano Zrédta informacji, ktére Esaliens TFI S.A. analizujac z najwyzsza starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s3 one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazajg wytacznie opinie ich autoréw. ESALIENS TFI SA
dziata na podstawie decyzji z dn. 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie
Komisja Nadzoru Finansowego).




