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Wyniki

Subfundusz ESALIENS Strateg osiggnat

W styczniu stope zwrotu +2,1%, przy sredniej
rynkowej dla swojej grupy funduszy na
poziomie +1,8% i uplasowat sie w trzecim
kwartylu posréd swojej konkurencji. W tym
samym okresie indeks najwiekszych spotek
WIG20 spadt 0-1,8%, a indeks szerokiego rynku
(WIG) 0 -0,1%. Benchmark subfunduszu zmienit
sie tylko 0 +0,01%.

Subfundusz przez caty opisywany okres
utrzymywat przewazenie w akcje (ok. 75%
aktywéw). Styczen rozpoczat sie od mocnych
wzrostow na rynkach akgji, ktore byty
kontynuacja ruchu zapoczatkowanego jeszcze
w grudniu zesztego roku. Nastepnie przyszta
korekta, ktora nie byta zbyt gteboka, ale zniosta
wczesniejsze wzrosty i przeksztatcita sie

w rynek horyzontalny. Na rynku dominowaty
obawy zwigzane z przedtuzaniem ograniczen
zwigzanych z pandemia oraz z problemami
dotyczacymi dostepnosci szczepionek
przeciwko COVID-19.

W opisywanym okresie na rynku polskim
najmocniej zachowywat sie sektor spozywczy
(+13,7%) oraz budownictwo (+6,4%). Najstabsze
byty sektory medialny (-2,8%) oraz ropai gaz
(-1,6%), co w pierwszym przypadku wigzato sie
z przekonaniem, ze sektor straci na
przedtuzaniu sie ograniczen, aw drugim
wynikato z relatywnie wysokich temperatur

w okresie grzewczym.

Subfundusz relatywnie tracit na przewazeniu
pozycji akcyjnej wzgledem benchmarku
(benchmark subfunduszu zaktada alokacje 50%
czes$c akeyjna i 50% czes$cé dtuzna), natomiast
kompensowat sobie to wynikiem pochodzacym
z udanej selekcji spotek.

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
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niskiego ryzyka w celu minimalizowania
obcigzen podatkiem bankowym.

Pozycjonowanie portfela/alokacja
portfela

CZESC AKCYJNA

Utrzymujemy przewazenie w akcje (ok. 75%
aktywow). Obecnie ok. 35% portfela akcji jest
zainwestowane w tzw. branze nowych
technologii (medycyna, IT, ustugi
telekomunikacyjne), w szczegdlnosci w spotki
o charakterystyce typowo wzrostowe;j.
Niedowazone sg natomiast branze typowo
tradycyjne (branza finansowa, tradycyjne
sklepy, przemyst, ustugi tracace na
ograniczeniach zwigzanych z pandemig, firmy
panstwowe). Okoto 35% portfela akcji to
pozycje zagraniczne, a 65% spotki krajowe.
Portfel jest dosy¢ ptynny (wiekszosc spotek
to duze ptynne firmy o wysokich obrotach na
gietdzie), co ma w zatozeniu umozliwié
ewentualng zmiane alokacji portfela

(na poziomie klas aktywow akcje/dtug).

CZESC DEUZNA

Utrzymujemy niedowazenie w obligacjach
(ok. 25% aktywdw). Mimo iz poczatek roku
przyniost wzrosty rentownosci obligacji na
rynkach bazowych, nie miaty one istotnie
negatywnego zasiegu. Ostatecznie udato sie
osiggna¢ stabilizacje cen na nieco wyzszych
poziomach.

Liczne programy pomocowe i stymulacyjne
powoduja zalanie rynkéw gotéwka, dlatego

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

Determinacja wiekszosci wtadz monetarnych
do utrzymywania niskich stép procentowych

ESALIENS

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 unikac
utrzymywania wysokiego salda gotowkowego,
ktére negatywnie wptywa na wyniki. Wydaje
sie, ze ceny czesci instrumentéw naszego
portfela osiggnety granice mozliwosci wzrostu,
dlatego bedziemy je zamienia¢ na aktywa

o wyzszym potencjale wzrostu cen.

Taktyka/Strategia na przysztosé

Wierzymy w obecng strategie subfunduszu,
nie planujemy wiekszych zmian w jego
strukturze i zamierzamy w najblizszej
przysztosci utrzymywac pozycje akcyjna na
poziomie okoto 75% aktywoéw. Pomimo
mozliwych ryzyk, spodziewamy sie dalszych
wzrostow na rynku akcji. Jednoczesnie
zwracamy szczegblng 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.

Uwazamy, ze mimo sporej zmiennosci i
czynnikéw ryzyka, rynek akcji powinien rosnac
w zwigzku z nowymi pomystamina
stymulowanie gospodarki oraz brakiem
powaznej alternatywy inwestycyjnej (niskie
stopy zwrotu z dtugu oraz depozytéw zwigzane
z niskimi stopami procentowymi),

a szczegoblnie atrakcyjne powinny by¢
inwestycje w spotki wygrywajace na obecnej
sytuacji (pandemia, lockdown) i wykorzystujace
megatrendy w obrebie zmian gospodarczych
czy kulturowych (digitalizacja zycia

i gospodarki) oraz posiadajace wtasne unikalne
produkty, technologie badz rozwigzania. Takie
firmy staramy sie przewazac.
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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 stanowiag gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki
subfunduszu nie uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitatowych oraz optat zwiazanych 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$¢ i zasady ustalania
i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest
uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji
wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu
inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu musi liczy¢ sie
z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Fundusz moze lokowaé wiecej niz 35% wartosci
aktywow subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski
Bank Odbudowy i Rozwoju lub Europejski Bank Inwestycyjny oraz w papiery wartosciowe emitowane przez
panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego. Fundusz moze ponadto lokowaé wiecej niz 35%wartosci aktywéw subfunduszu w papiery
wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Europejski Bank Centralny i Unie Europejska. Wartos$¢
aktywow netto subfunduszu moze cechowac sie znaczng zmiennoscia 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
réwniez 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 ktérych 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 dziatalnosci 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 dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie
Komisja Nadzoru Finansowego).




