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Tylko szczesqarze zdotali na polskich
akcjach zarobic wiecej niz za granica

TF1 > Wsrdd najlepszych funduszy po pierwszej potowie roku trzon stanowig strategie inwestujgce w akcje firm
nowoczesnych gatezi gospodarczych notowanych zaréwno na Zachodzie, jak i w Polsce.

Andrzej Patasz
andrzej.palasz@parkiet.com

Poblisko szesciu miesigcach
tego roku na czele polskich
funduszy znajdziemy strategie,
ktére w duzym stopniu stawia-
janaproducentéw gier.

Hossa producentéw gier

Mija pierwsza polowa
2020T1., ktdra inwestorzy wspo-
minac beda z pewnoscia diugo.
Jej poczatek byt dos¢ spokojny,
natomiast od konca lutego
do polowy marca na gieldach
w EuropieiStanach Zjednoczo-
nych doszlo do silnej przeceny
akcji. Potem jednak indeksy,
szczegllnie amerykanskie, w
niewiele mniejszym tempie
ruszyly do odrabiania strat.
Duzym zaskoczeniem moze by¢
sila spdlek technologicznych,
w tym najwiekszych gigantéw,
w ktdrych wycenie czes$¢ inwe-
storéow dopatrywala si¢ banki
spekulacyjnej. Tymczasem
tego typu spoiki przez pande-

mie przeszly jeszcze silniejsze
i zdolaly wynie$¢ Nasdaq na
nowe historyczne maksima.
S&P 500 zdolal jak na razie
dotrze¢wokolice szczytéwzlu-
tegoiobecnie jest okolo 5 proc.
pod kreska, liczac od poczatku
roku. Strata niemieckiego DAX
siega za$§ 7 proc. MSCI EMI,
indeks rynkéw wschodzacych,
traci 11 proc. WIG20 wypada
najego tle gorzej, bo wciaz jest
17 proc. nizej niz na przelomie
roku. Z kolei strata WIG siega
13 proc. Na krajowym rynku
tylko indeks malych spélek
notuje zwyzki, zblizajace si¢ do
14 proc.

Nie jest wigc duzym zasko-
czeniem to, zZe grono najlep-
szych w tym roku funduszy
sklada si¢ gléwnie z portfeli
zlozonych z akcji spdlek
notowanych w Stanach Zjed-
noczonych, gdzie w zwyzkach
dominuja firmy technologicz-
ne. Sg tez pozytywne wyjatki z
krajowego rynku.

Co ciekawe, od dluzszego
czasunumerem jedenjest Rock-
bridge Gier i Innowacji, czyli

USA > Analitycy prognozujg po omacku.
Brakuje szklanej kuli

Pandemia koronawirusa,
oprécz strachu, wniosla na
rynek akcji ogromna niepew-
noé¢. Analitycy z Wall Street
s zdezorientowani i maja
problem z ustaleniem rzetel-
nych prognoz.

W tym tygodniu konczy si¢
ITkwartalispolkiz Wall Street
rozpoczng wkrdtce publikacje
raportéw finansowych za ten
okres. Inwestorzy jeszcze
nigdy nie byli jednak tak
zdezorientowani, przeglada-
jac prognozy amerykanskich
analitykow. Specjalisci nie
maja jeszcze pojecia, jak moga
wyglada¢ zarobki firm w II
kwartale, nie mdéwiac juz o
trzecim czy czwartym. Proble-
mem jest fakt, ze spolki wstrzy-
maly wydawanie informacji
o prognozowanych wynikach
z powodu niepewnosci, jaki
pandemiawnioslawichbiznes.

Obecnie 40 proc. spdlek
wchodzacych w sklad indeksu
S&P 500 odmawia komentarza
na temat wynikéw. Analitycy
moga wiec polegaé jedynie
na domyslach, co prowadzi
do ogromnych rozbiezno$ci
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w prognozach. Jak wynika
z analizy CNBC, réznice po-
migdzy najwyzszymi i najniz-
szymi prognozami zyskow s3
obecnie najwi¢ksze w historii.
Przykladem moze by¢ IBM, dla
ktdérego najwyzsza prognoza
méwi o 2,49 USD zysku na
akcje, a najnizsza o 1,47 USD
zysku na akcje. Réznica 01,02
USD jest blisko siedem razy
wyzsza niz w przypadku pro-
gnozna Il kwartal 2019r.

Rozstrzal prognoz dla JP
Morgan czy General Motors
jestodpowiednio o czteryipigé
razy wigkszy niz rok temu.

Jednak najbardziej skrajne
przyklady mozna znalezé w
przypadku linii lotniczych.
Szacunki dla United Airlines
wahaja si¢ od minimalnej straty
2,35 USD naakcj¢ do maksymal-
nej straty 16,77 USD naakcje, co
daje réznice 14,42 USD. Dla po-
réwnaniarok wezesniej réznica
tawynosila 0,46 USD

Firma Refinitiv przewiduje,
ze ogdlny spadek zyskéw ame-
rykanskich spélek wyniesie 43
proc., co bedzie najgorszym
wynikiem od 2008 r. DOS
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EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna
(,Towarzystwo"), dziatajac na podstawie art. 247 ust. 1 ustawy z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2020 r. poz. 95) (,Ustawa"), informuije,
ze w dniu 24 czerwca 2020 roku wystapita przyczyna rozwigzania ERC Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego z siedzibg w Gdansku wpisanego do rejestru
funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie
pod numerem RFl 1270 (,Fundusz"), o ktdrej mowa w art. 246 ust. 1 pkt 6)
Ustawy, polegajaca na podjeciu przez Towarzystwo decyzji o rozwigzaniu
Funduszu w przypadku okreslonym w art. 36 ust. 2 statutu Funduszu (to jest
przyczyna rozwigzania Funduszu okreslona w art. 36 ust. 1 statutu Funduszu).

NAJLEPSZE FUNDUSZE POLSKICH AKCJI OD POCZATKU ROKU
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tegoroczna nowo$¢ od Rock-
bridge TFI. Jego stopa zwrotu
na 24 czerwca to blisko 62 proc.
Tylkow czerwcu zyskal okolo 20
proc. Fundusz nalezy do grupy
funduszy akcji polskich, wktorej
Srednia od stycznia to niemal 8
proc. pod kreska.

O funduszu Rockbridge TFI
kilka razy juz pisaliémy. Port-
fel sklada sie z 20-25 pozycji,
z czego w maju okolo polowy
stanowili przedstawiciele
branzy gier. Warto jednak pa-

Niemcy »

UL sprawdzi
niemiecki
nadzor

Vladis Dombrovskis, wi-
ceprzewodniczacy Komisji
Europejskiej, stwierdzil
w rozmowie z ,Financial
Times”, ze nakaze unijnemu
urzedowi nadzoru rynkéw
przyjrzec si¢ pracy niemiec-
kiego regulatora w sprawie
afery Wirecard.

BaFin, czyli niemiecki
urzad nadzoru finansowego,
jest ostro krytykowany za
zaniedbania w tej sprawie,
nazywanej juz ,niemieckim
Enronem”. Urzad S$cigal
sagdownie dziennikarzy
ostrzegajacych przed oszu-
stwami Wirecard. Mimo to
Olof Scholz, niemiecki mi-
nister finanséw, stwierdzil
niedawno, ze BaFin dobrze
wykonal swoja prace.

Skandal wokd}! Wirecard
(niemieckiej spdiki dostar-
czajacej technologie plat-
nosci elektronicznych) wy-
buchl nieco ponad tydzien
temu, po tym jak audytor EY
oglosil, Ze nie moze si¢ doli-
czy¢ 1,9 mld euro w bilansie
tej firmy. Wirecard przyzna-
la pdzniej, ze te pieniadze
mogly nigdy nie istnie¢. Kurs
jej akcji si¢ zalamal, spotka
oglosila bankructwo, a jej
byly prezes Markus Braun
zostal aresztowany (a po-
tem wypuszczony za kaucja
5 mln euro). Byly dyrektor
finansowy Jan Marsalek byl
wzwigzku z ta afera poszuki-
wany na Filipinachi prawdo-
podobnie uciek! stamtad do
Chin. ©@® HK
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migtad, ze jest to wcigz dosé
maly portfel, liczacy ledwie
8 mln zl aktywdw, co pozwala
zarzadzajacemu latwiej ma-
newrowa¢ wéréd mniejszych
spolek, w tym notowanych na
NewConnect.

Kolejny w grupie akcji
polskich jest Investor Akcji z
wynikiem 11,7 proc. Fundusz
ten przebil juz poziom wyceny
zlutego. Jego aktywa nakoniec
maja przekraczaly 134 min z1
Jego portfel sklada si¢ jednak

w duzej czedci z akcji spolek
zagranicznych. Na koniec
maja tylko niecale 50 proc. po-
zycjibylow zlotym. Zaden inny
otwarty fundusz akcji polskich
nie przekracza 10-proc. stopy
zwrotu. Trzeci, z wynikiem 9,3
proc., jest Investor Akcji Spol-
ek Dywidendowych o nieco
wigkszych aktywach, réwniez
posiadajacy solidna czes$¢ port-
fela w akcjach zagranicznych.
Znacznie lepiej wypadaja
fundusze akcji polskich malych
i §rednich spolek. Tu na czele
jest réwniez nieraz opisywany
przez nas Skarbiec Malych i
Srednich Spélek. Warto zauwa-
zy¢, ze mimo grupy, do ktérej
jest przypisany, najwicksza
pozycjaw portfelu jest CD Pro-
jekt (8,6 proc.), czyli najwyzej
wyceniana polska spodika na
GPW. Kolejne pozycje zajmo-
wali inni producenci gier, jak
Ten Square Games i PlayWay.
Jeszcze dwa inne fundusze
malych i $rednich spoélek
zdolaly przekroczy¢ 20 proc.
od poczatku roku. Drugi w
kolejnosci jest Aviva Investors

Malych Spélek zwynikiem 28,2
proc. Tu walory CD Projektu
stanowily az 11 proc. aktyw6w.
Druga pozycja, si¢gajaca 10,7
proc., to wspomniany Ten
Square Games, a trzecia 11 bit
studios (7,1 proc.).

Nowe technologie na topie

Najlepsze fundusze polskich
akcji pod wzgledem wynikow
w tym roku przeplatajg sie
w czoléowce zestawienia z
funduszami akcji zachodnich,
gléwnie amerykanskich. Ich
wspdlnym mianownikiem jest
ekspozycja na nowoczesne
przedsigbiorstwa.

ABPARKIET

TFI CHETNIEJ POKAZUJA SKEADY
Kolejny powiernik decyduje sie
czesciej prezentowat skfady
funduszy.

.Coraz wiecej towarzystw ceni sobie
transparentnosc”

24 czerwea 2020 T.
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USA > Rosnie wycena nawet tych firm, ktére nie pracujg nad lekiem.

Boom firm biotechnologicznych

Szalenstwo zakupow akcji
spolek, ktére szukajg leku lub
szczepionkina Covid-19, prze-
nioslo si¢ juz nawet na firmy
biotechnologiczne, ktére nie
robig nic w tym kierunku.

Namarzeniach o szczepion-
ce mozna byla sporo zarobic.
Akcje Moderny, ktéra jako
pierwsza na $wiecie z firm
pracujacych nad szczepionka
wprowadzila badania do I eta-
pu, zdrozaly w tym roku o 215
proc. Najwickszy wystrzal
nastgpil jednak na wykresie
notowan spotki Novavax - cena
jej akejiurosla o 2000 proc.

Ale boom biotechnologiczny
jest widoczny takze na rynku
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pierwszych ofert publicznych,
i to nawet jesli spélki nie pra-
cuja nad lekami na Covid-19.
Bylo tak w przypadku kilku
IPO spdlek biotechnologicz-
nych, ktére zadebiutowaly na
amerykanskiej gieldzie w tym
miesiacu.

Forma Therapeutics, ktora
zawitala na Nasdaqu 18 czerw-
ca, opracowuje leki na choroby
hematologiczne i nowotwory.
OdIPO jejakcje zdrozaly 0130
proc.

Akcje Avidity Biosciences,
ktéra weszla na gielde w po-
lowie czerweca, zdrozaly juz
0 60 proc. Firma pracuje nad
leczeniem zaburzen mie$ni.

Pliant Therapeutics, Repare
Therapeutics, Burning Rock
BiotechiVaxcyte to kilkakolej-
nych przykladéw spélek, ktére
mocno zdrozaly od debiutu w
ostatnich tygodniach,anie pra-
cuja nad lekiem na Covid-19.

Specjalici zauwazaja, ze
popyt wséréod inwestoréow
jest wykorzystywany przez
medyczne spolki, ktore maja
szans¢nalepszawycene wIPO.

Renaissance Capital, firma
badawcza monitorujaca rynek
IPO, wyliczyla, Ze dwie trzecie
spodlek z tych, ktére w IT kwar-
tale zadebiutowaly na gieldzie
w USA, pochodzilo z sektora
biotechnologicznego. ©® Dos
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KONFERENCJA ON-LINE

Cyfrowa gospodarka, ewolucja
czy rewolucja po COVID-19

> Transformacja cyfrowa wydawcéw prasowych

> Digitalizacja biznesu

> E-commerce - ewolucja, czy rewolucja po epidemii
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