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Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych stép
zwrotu. Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane sa w Kluczowych

Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu.

Co dziato sie w funduszu w ciggu
kwartatu?

W pierwszym kwartale 2025 portfel osiggnat wynik
nieznacznie ponizej benchmarku. Strategia jednak
znacznie przewyzsza wyniki konkurencji oraz indeksu
S&P 500 w ujeciu netto (po odjeciu optat)

w perspektywie 3-, 5-, 7-i 10-letniej. Wierzymy,

ze nasze podejscie neutralne sektorowo,
zintegrowane z zarzadzaniem ryzykiem, sprawdza sie
w réznych warunkach rynkowych — co potwierdza
lepszy wynik w 6 z ostatnich 7 lat kalendarzowych.

Zgodnie z naszym podejsciem skoncentrowanym

na ryzyku specyficznym dla spotek, selekcja akcji
najmocniej wptyneta na wynik portfela. Spotki

z sektora technologii informatycznych miaty
negatywny wptyw na wynik wzgledem benchmarku,
podobnie jak sektor finansowy. Z kolei pozytywny
wptyw na wyniki miata selekcja w sektorze
nieruchomosci i ustugach komunikacyjnych.

Z perspektywy poszczegdlnych spétek, przewazona
pozycjaw American Tower i Coca-Cola oraz
niedowazenie w AXA przyczynity sie pozytywnie

do wynikéw wzglednych. Z drugiej strony, ekspozycja
na Marvell Technology, niedowazenie Berkshire
Hathaway oraz przewazenie Salesforce miaty
niewielki negatywny wptyw na wyniki.

Strategia

Rynek akcji w USA byt niestabilny w pierwszym
kwartale, gdy polityka taryfowa prezydenta Trumpa
spowodowata spadki indeksu S&P 500 poprzez
obnizenie zyskow spétek, wyzwania sektorowe

i zwiekszona niepewnos¢ gospodarcza.
Zaobserwowalismy odwrdcenie poczatkowego
»Trumpowego odbicia”, ktére wynikato z optymizmu
zwigzanego z deregulacja i polityka podatkowa.
Widzieli$my juz serie fatszywych startéw i zwrotéw
w kwestii taryf i ich wdrazania. Wptywato

to negatywnie na wskazniki rynkowe i ceny akcji.
Taryfy moga ograniczy¢ aktywnosc gospodarcza,
ale to nieprzewidywalnos$¢ ich wdrozenia

i potencjalne dziatania odwetowe pogtebiaja
niepewnos¢. Poczatkowa wyprzedaz mogta by¢
wywotana taryfami, ale ostatnie gwattowne spadki
odzwierciedlaja zjawisko ,zattoczenia” w niektérych
segmentach rynku, takich jak akcje powigzane

ze sztuczna inteligencja.

Sztuczna inteligencja byta rowniez w centrum
zainteresowania inwestoréw w pierwszym kwartale.
Nowe mega-modele jezykowe przyciggnety znaczna
uwage w Srodowiskach technologicznych

i inwestycyjnych. Modele opracowane przez chifska
firme DeepSeek osiggnety znakomite wyniki, mimo
ograniczonego budzetu. To sktonito wielu
inwestoréw do ponownego przemyslenia znacznych
naktadéw inwestycyjnych amerykanskich dostawcow
najwiekszych ustug w chmurze. Inwestorzy
zastanawiaja sie réwniez nad trwatoscia szybkiego
wzrostu firm tworzacych infrastrukture Al.

W dtugim terminie konsekwencje sg bardziej
interesujace. Zamiast dominacji wielkich firm
zdolnych do finansowania ogromnych zasobéw
obliczeniowych, nizsze koszty obliczeniowe moga
obnizy¢ bariery wejscia, sprzyjajac konkurencji

i innowacjom. To moze doprowadzi¢ do wiekszej
réznorodnosci wsrdd lideréw Al. Co wiecej, wraz

ze spadkiem kosztow oczekujemy wzrostu liczby
aplikacji i szerszego wykorzystania technologii Al.
To stwarza potencjat dla nowej grupy lideréw oraz
szerokiego wachlarza zastosowan.

Wyprzedaze, takie jak te z pierwszego kwartatu,
moga by¢ samonapedzajace sie i bolesne, ale s
przejSciowe. Wraz z wieksza przejrzystoscia polityki
taryfowej i zakonczeniem technicznej wyprzedazy,
rynek akcji prawdopodobnie odzyska rownowage

i wroci na sciezke wzrostu. Zarzadzanie aktywne,
szczegdlnie w obecnych warunkach, znakomicie
radzi sobie z nagtéwkami prasowymi i globalng
polityka.

Strategia jest prowadzona w sposdb neutralny
sektorowo wzgledem benchmarku, z biezagcym
btedem $ledzenia na poziomie 1,4%, a wptyw
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trendéw makroekonomicznych i polityki oraz najbardziej niedowazony w sektorach
odzwierciedlony jest na poziomie selekcji akgji technologii informatycznych (-1,91%)

- efekty alokacji sektorowej sg zazwyczaj i przemystowym (-1,80%). Wszystkie pozostate
umiarkowane. Na koniec kwartatu portfel aktywne wagi miescity sie zasadniczo w granicach
byt najbardziej przewazony w sektorze débr 1% wzgledem indeksu S&P 500.

konsumpcyjnych podstawowych (+1,64%)
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OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCOW DYSTRYBUTORA
FUNDUSZY. MATERIAL NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTOW | NIE STANOWI INFORMACII
KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOSC ZA ZGODNE Z PRAWEM | REKOMENDACJAMI
NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO MATERIAtU SPOCZYWA NA DYSTRYBUTORZE.

Do 30.03.2025 r. subfundusz dziatat pod nazwa Esaliens Okazji Rynkowych. Od 1 grudnia 2022 r. do 27 kwietnia
2025 r. subfundusz inwestowat od 70% do 100% aktywow w tytuty uczestnictwa subfunduszu FTGF ClearBridge US
AppreciaUon Fund w ramach Franklin Templeton.

Informacje na temat ESALIENS Akcji Amerykanskich (,subfundusz”), wydzielonego w ramach ESALIENS Parasol
Zagraniczny SFIO (,fundusz”) zawarte sa w prospekcie informacyjnym i w kluczowych informacjach (KID), ktére s
dostepne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w poszczegdlnych punktach dystrybucji funduszu, jak réwniez
w formie pisemnej w siedzibie Esaliens TFI (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). Prospekt informacyjny funduszu
i kluczowe informacje (KID) zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji, wskazujg ryzyko uczestnictwa
w funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy zapozna¢ sie
z kluczowymi informacjami (KID), dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu
i z prospektem funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen na
rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowia
gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszu 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 srodkoéw.
Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku
pienieznego (z zastrzezeniem tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych). Subfundusz bazowy okreslony jest
w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego (z zastrzezeniem tytutdow uczestnictwa funduszy zagranicznych).
Subfundusz bazowy okreslony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu
gtéwnie w tytuty uczestnictwa subfunduszu FTGF Putnam US Research Fund, wyodrebnionego w ramach Franklin
Templeton Global Funds plc. Wartos¢ aktywéw netto subfunduszu moze cechowad sie znaczng zmiennoscig ze
wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter promocyjny, ktéry 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
instrumentow 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 spetniaja
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. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w
odniesieniu do wymogodw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé jako informacji rekomendujacej lub
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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 zrddta informacji, ktore Esaliens TFI S.A. analizujac z najwyzszg starannoscia, 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, wyrazaja wytacznie opinie ich autoréw. ESALIENS
TFI SA, zarzadzajace funduszem, dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje Papieréow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




