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ESALIENS AKCJI AMERYKAŃSKICH 
 

Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - SUBFUNDUSZ  
BAZOWY – FTGF PUTNAM US RESEARCH FUND 
Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiągnięte w przeszłości nie przewidują przyszłych stóp 
zwrotu. Czynniki ryzyka związane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane są w Kluczowych 
Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu. 

Co działo się w funduszu w ciągu 

kwartału? 

W pierwszym kwartale 2025 portfel osiągnął wynik 

nieznacznie poniżej benchmarku. Strategia jednak 

znacznie przewyższa wyniki konkurencji oraz indeksu 

S&P 500 w ujęciu netto (po odjęciu opłat)  

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

że nasze podejście neutralne sektorowo, 

zintegrowane z zarządzaniem ryzykiem, sprawdza się 

w różnych warunkach rynkowych — co potwierdza 

lepszy wynik w 6 z ostatnich 7 lat kalendarzowych. 

Zgodnie z naszym podejściem skoncentrowanym  

na ryzyku specyficznym dla spółek, selekcja akcji 

najmocniej wpłynęła na wynik portfela. Spółki  

z sektora technologii informatycznych miały 

negatywny wpływ na wynik względem benchmarku, 

podobnie jak sektor finansowy. Z kolei pozytywny 

wpływ na wyniki miała selekcja w sektorze 

nieruchomości i usługach komunikacyjnych. 

Z perspektywy poszczególnych spółek, przeważona 

pozycja w American Tower i Coca-Cola oraz 

niedoważenie w AXA przyczyniły się pozytywnie  

do wyników względnych. Z drugiej strony, ekspozycja 

na Marvell Technology, niedoważenie Berkshire 

Hathaway oraz przeważenie Salesforce miały 

niewielki negatywny wpływ na wyniki. 

Strategia  

Rynek akcji w USA był niestabilny w pierwszym 

kwartale, gdy polityka taryfowa prezydenta Trumpa 

spowodowała spadki indeksu S&P 500 poprzez 

obniżenie zysków spółek, wyzwania sektorowe  

i zwiększoną niepewność gospodarczą. 

Zaobserwowaliśmy odwrócenie początkowego 

„Trumpowego odbicia”, które wynikało z optymizmu 

związanego z deregulacją i polityką podatkową. 

Widzieliśmy już serię fałszywych startów i zwrotów 

w kwestii taryf i ich wdrażania. Wpływało  

to negatywnie na wskaźniki rynkowe i ceny akcji. 

Taryfy mogą ograniczyć aktywność gospodarczą,  

ale to nieprzewidywalność ich wdrożenia  

i potencjalne działania odwetowe pogłębiają 

niepewność. Początkowa wyprzedaż mogła być 

wywołana taryfami, ale ostatnie gwałtowne spadki 

odzwierciedlają zjawisko „zatłoczenia” w niektórych 

segmentach rynku, takich jak akcje powiązane  

ze sztuczną inteligencją. 

Sztuczna inteligencja była również w centrum 

zainteresowania inwestorów w pierwszym kwartale. 

Nowe mega-modele językowe przyciągnęły znaczną 

uwagę w środowiskach technologicznych  

i inwestycyjnych. Modele opracowane przez chińską 

firmę DeepSeek osiągnęły znakomite wyniki, mimo 

ograniczonego budżetu. To skłoniło wielu 

inwestorów do ponownego przemyślenia znacznych 

nakładów inwestycyjnych amerykańskich dostawców 

największych usług w chmurze. Inwestorzy 

zastanawiają się również nad trwałością szybkiego 

wzrostu firm tworzących infrastrukturę AI.  

W długim terminie konsekwencje są bardziej 

interesujące. Zamiast dominacji wielkich firm 

zdolnych do finansowania ogromnych zasobów 

obliczeniowych, niższe koszty obliczeniowe mogą 

obniżyć bariery wejścia, sprzyjając konkurencji  

i innowacjom. To może doprowadzić do większej 

różnorodności wśród liderów AI. Co więcej, wraz  

ze spadkiem kosztów oczekujemy wzrostu liczby 

aplikacji i szerszego wykorzystania technologii AI.  

To stwarza potencjał dla nowej grupy liderów oraz 

szerokiego wachlarza zastosowań. 

Wyprzedaże, takie jak te z pierwszego kwartału, 

mogą być samonapędzające się i bolesne, ale są 

przejściowe. Wraz z większą przejrzystością polityki 

taryfowej i zakończeniem technicznej wyprzedaży, 

rynek akcji prawdopodobnie odzyska równowagę  

i wróci na ścieżkę wzrostu. Zarządzanie aktywne, 

szczególnie w obecnych warunkach, znakomicie  

radzi sobie z nagłówkami prasowymi i globalną 

polityką. 

Strategia jest prowadzona w sposób neutralny 

sektorowo względem benchmarku, z bieżącym 

błędem śledzenia na poziomie 1,4%, a wpływ 
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trendów makroekonomicznych i polityki 

odzwierciedlony jest na poziomie selekcji akcji  

– efekty alokacji sektorowej są zazwyczaj 

umiarkowane. Na koniec kwartału portfel  

był najbardziej przeważony w sektorze dóbr 

konsumpcyjnych podstawowych (+1,64%)  

oraz najbardziej niedoważony w sektorach 

technologii informatycznych (-1,91%)  

i przemysłowym (-1,80%). Wszystkie pozostałe 

aktywne wagi mieściły się zasadniczo w granicach  

1% względem indeksu S&P 500.

 
 
 

 
 
 
Partner strategiczny 

  

 
Stan na 23.05.2025 r. Źródło danych – oficjalne materiały subfunduszu bazowego.  

 

OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCÓW DYSTRYBUTORA 
FUNDUSZY. MATERIAŁ NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTÓW I NIE STANOWI INFORMACJI 
KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOŚĆ ZA ZGODNE Z PRAWEM I REKOMENDACJAMI 
NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO MATERIAŁU SPOCZYWA NA DYSTRYBUTORZE.

WAŻNE INFORMACJE 

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

Informacje na temat ESALIENS Akcji Amerykańskich („subfundusz”), wydzielonego w ramach ESALIENS Parasol 
Zagraniczny SFIO („fundusz”) zawarte są w prospekcie informacyjnym i w kluczowych informacjach (KID), które są 
dostępne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w poszczególnych punktach dystrybucji funduszu, jak również  
w formie pisemnej w siedzibie Esaliens TFI (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). Prospekt informacyjny funduszu  
i kluczowe informacje (KID) zawierają informacje niezbędne do oceny inwestycji, wskazują ryzyko uczestnictwa  
w funduszu, koszty, opłaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz należy zapoznać się  
z kluczowymi informacjami (KID), dotyczącymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu  
i z prospektem funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiąże się z ryzykiem wynikającym z wahań cen na 
rynkach, zmian wysokości stóp procentowych, kursów walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowią 
gwarancji osiągnięcia podobnych wyników w przyszłości. Wyniki funduszu nie uwzględniają podatku od dochodów 
kapitałowych oraz opłat związanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zależy od 
dnia nabycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, a także od wielkości pobranych opłat manipulacyjnych  
i wysokości należnego podatku. Wysokość i zasady ustalania i pobierania wskazanych opłat zawiera prospekt 
informacyjny. Wysokość stawki opłaty manipulacyjnej jest uzależniona od wysokości dokonywanej wpłaty oraz salda 
wszystkich kont uczestnika objętych prawem akumulacji wpłat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. 
Fundusz nie gwarantuje realizacji założonego celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania określonego wyniku 
inwestycyjnego. Uczestnik funduszu musi liczyć się z możliwością utraty przynajmniej części wpłaconych środków. 
Fundusz lokuje aktywa subfunduszu głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego (z zastrzeżeniem tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych). Subfundusz bazowy określony jest  
w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu głównie w lokaty inne niż papiery 
wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego (z zastrzeżeniem tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych). 
Subfundusz bazowy określony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu 
głównie w tytuły uczestnictwa subfunduszu FTGF Putnam US Research Fund, wyodrębnionego w ramach Franklin 
Templeton Global Funds plc. Wartość aktywów netto subfunduszu może cechować się znaczną zmiennością ze 
względu na skład portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiał ma wyłącznie charakter promocyjny, który należy 
traktować jako ilustrację, nie prognozę. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 23 kwietnia 
1964 r. - Kodeks cywilny, jak również usługi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących 
instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie 
instrumentami finansowymi ani usługi doradztwa prawnego i podatkowego. Treści zawarte w materiale nie spełniają 
definicji badań inwestycyjnych, o których mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporządzenia delegowanego Komisji (UE) 
2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w 
odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć 
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiału nie należy traktować jako informacji rekomendującej lub 
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sugerującej strategię inwestycyjną i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie nadużyć na rynku.  
W materiale wykorzystano źródła informacji, które Esaliens TFI S.A. analizując z najwyższą starannością, uważa za 
rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iż są one w pełni wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają stan 
faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrażają wyłącznie opinię ich autorów. ESALIENS 
TFI SA, zarządzające funduszem, działa na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisję Papierów 
Wartościowych i Giełd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).

 


