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07 2026   KOMENTARZ RYNKOWY 
 

ESALIENS AKCJI RYNKÓW 
WSCHODZĄCYCH  
 

Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego – FTGF CLEARBRIDGE 
EMERGING MARKETS 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. 
 

Kluczowe wnioski 

Rynki  

Po silnych wzrostach od początku roku rynki 

wschodzące (EM) weszły w fazę konsolidacji. Indeks 

MSCI Emerging Markets spadł o 1,4%, na co wpływ 

miała realizacja zysków oraz pogorszenie 

sentymentu wobec dużych spółek technologicznych. 

Lepsze wyniki odnotowały Indie (+1,4%), Tajwan 

(+1,2%) i Korea Południowa (+0,3%), podczas gdy 

słabiej zachowywały się Chiny (-7,1%), Republika 

Południowej Afryki (-6,8%) oraz Brazylia (-2,9%).  

Czynniki wspierające wynik  

Do największych pozytywnych kontrybutorów 

należały Taiwan Semiconductor, SK Hynix, SK 

Square, Samsung Electronics oraz ICICI Bank.  

Czynniki obciążające wynik  

Negatywnie na wynik wpłynęły pozycje w Delta 

Electronics, Sieyuan Electric, Minth Group i AIA 

Group, a także brak inwestycji w Yageo Corp. 

Perspektywy  

Choć ostatnie wzrosty objęły szersze grono spółek, 

wykraczając poza liderów związanych ze sztuczną 

inteligencją (AI), nadal pozytywnie oceniamy 

długoterminowe możliwości inwestycyjne w Chinach, 

Indiach oraz w sektorze technologii związanych z AI. 

Wsparciem dla tych perspektyw pozostają atrakcyjne 

wyceny, poprawiające się fundamenty oraz trwały, 

strukturalny popyt. 

Przegląd wyników  

Rynki wschodzące (EM) w czerwcu weszły w fazę 

konsolidacji po silnych wzrostach od początku roku. 

Na wyniki negatywnie wpłynęła realizacja zysków, 

ochłodzenie sentymentu wobec kilku dużych spółek 

technologicznych oraz szerszy udział w zwyżkach 

rynkowych spółek spoza Azji Północnej. Wśród 

głównych rynków najlepiej radziły sobie Indie 

(+1,4%), a także Tajwan (+1,2%) i Korea Południowa 

(+0,3%), które osiągnęły wyniki lepsze od 

benchmarku. Najsłabiej zachowywały się Chiny  

(-7,1%), Republika Południowej Afryki (-6,8%)  

i Brazylia (-2,9%). W RPA negatywnie na wyniki 

wpłynęły niższe ceny złota, natomiast w Chinach na 

notowania nadal negatywnie oddziaływały stagnacja 

na rynku nieruchomości oraz słaby popyt 

konsumpcyjny. W ramach indeksu MSCI Emerging 

Markets sektor finansowy (+1,9%) zyskał na wartości 

w związku z oczekiwaniami dotyczącymi wyższych 

globalnych stóp procentowych. Lepsze wyniki 

odnotował również sektor technologii 

informacyjnych (IT; +1,8%), wspierany przez 

utrzymujący się popyt związany ze sztuczną 

inteligencją (AI). Sektor materiałowy (-10,2%) spadł 

wraz z osłabieniem cen metali, natomiast słabość 

chińskiego sektora e-commerce przyczyniła się  

do spadku sektora dóbr konsumpcyjnych wyższego 

rzędu (-14,0%). W czerwcu fundusz osiągnął wynik 

lepszy od benchmarku (przed uwzględnieniem opłat), 

korzystając z pozytywnego doboru spółek w Korei 

Południowej i Indiach. Z perspektywy sektorowej 

głównymi czynnikami wspierającymi wynik 

relatywny były dobór spółek z sektora dóbr 

konsumpcyjnych wyższego rzędu, niedoważenie 

sektora materiałowego oraz przeważenie sektora IT. 

Z kolei negatywnie na wynik wpłynął dobór spółek  

z sektorów finansowego, przemysłowego oraz dóbr 

podstawowych. Akcje Taiwan Semiconductor 

zyskiwały na wartości dzięki utrzymującej się sile 

cenowej spółki oraz wysokiemu portfelowi zamówień 

produkcyjnych. Odzwierciedla to jej dominującą 

pozycję jako wiodącego producenta 
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zaawansowanych układów scalonych na zlecenie, 

odpowiadającego na globalny popyt na chipy 

wykorzystywane w rozwiązaniach sztucznej 

inteligencji. Południowokoreańscy producenci 

pamięci SK Hynix i Samsung Electronics nadal 

korzystali z korzystnych cen pamięci o wysokiej 

przepustowości (HBM), a także układów DRAM  

i NAND. Sprzyjały temu ograniczenia podaży oraz 

silny popyt napędzany rozwojem sztucznej 

inteligencji (AI). Pozytywnie na wynik wpłynęła 

również spółka SK Square, której znaczący udział  

w SK Hynix korzystał z utrzymującej się dobrej 

koniunktury na rynku pamięci. Akcje ICICI Bank 

zyskiwały na wartości, ponieważ odporna sytuacja 

gospodarcza w Indiach nadal wspierała krajowy 

sektor bankowy. Nastroje inwestorów poprawiły się 

również w związku z sygnałami wskazującymi  

na możliwość złagodzenia napięć związanych  

z Iranem. Dodatkowym czynnikiem wspierającym 

przyszły wzrost akcji kredytowej była decyzja Banku 

Rezerw Indii o zwiększeniu elastyczności banków  

w zakresie pozyskiwania depozytów. Delta 

Electronics i chińska spółka Sieyuan Electric  

po okresie silnych wzrostów weszły w fazę 

konsolidacji, ponieważ inwestorzy analizowali czas 

potrzebny do materializacji efektów rozbudowy 

mocy produkcyjnych w obszarze infrastruktury AI 

oraz rozwoju sieci elektroenergetycznych. Nadal 

pozytywnie oceniamy perspektywy obu spółek, 

biorąc pod uwagę długoterminowe perspektywy 

popytu. Chiński dostawca części samochodowych 

Minth Group odnotował spadek notowań w związku 

z presją cenową na rynku pojazdów elektrycznych  

w Chinach, realizacją zysków oraz niepewnością 

inwestorów po zmianach w składzie kierownictwa 

spółki. Notowania hongkońskiego ubezpieczyciela 

AIA Group osłabiły się w związku z ograniczeniami 

przepływów kapitałowych z Chin kontynentalnych, 

które wzbudziły obawy dotyczące sprzedaży 

produktów ubezpieczeniowych. Na sentyment 

negatywnie wpłynęła również szersza słabość 

azjatyckiego sektora finansowego. Brak inwestycji  

w tajwańską spółkę Yageo Corp. negatywnie wpłynął 

na wynik relatywny funduszu. Spółka opublikowała 

dobre wyniki finansowe i korzystała z rosnącego 

popytu na kondensatory wykorzystywane  

w serwerach AI oraz urządzeniach sieciowych. 

Perspektywy  

Choć w ostatnich miesiącach wzrosty na rynkach 

wschodzących (EM) objęły szersze grono spółek, 

nadal dostrzegamy atrakcyjne możliwości 

inwestycyjne w długim terminie w Chinach, Indiach 

oraz w sektorze technologii informacyjnych (IT).  

W Chinach poprawiające się warunki 

makroekonomiczne oraz atrakcyjne wyceny nadal 

sprzyjają selektywnemu podejściu inwestycyjnemu. 

W Indiach koncentrujemy się na wysokiej jakości 

spółkach działających na rynku krajowym, które  

– w naszej ocenie – oferują atrakcyjny potencjał 

długoterminowego wzrostu, pomimo ich słabszych 

wyników relatywnych w ostatnim okresie. 

Pozostajemy pozytywnie nastawieni do spółek  

z sektora półprzewodników i sprzętu IT związanych  

z rozwojem sztucznej inteligencji (AI) w Korei 

Południowej i na Tajwanie. Fundamenty tych spółek 

nadal wspierają silny wzrost wyników finansowych, 

wysoki popyt oraz ograniczona podaż, przy 

jednocześnie umiarkowanych wycenach. 

Jednocześnie pozostajemy świadomi ryzyka 

związanego z koncentracją rynku. Nasz proces 

inwestycyjny zakłada zdywersyfikowaną ekspozycję 

na poszczególne kraje, sektory i branże, a także 

łączenie spółek o wyższym profilu ryzyka, będących 

beneficjentami rozwoju AI, z bardziej defensywnymi 

pozycjami. Pozwala to uczestniczyć  

w długoterminowych, strukturalnych trendach 

wzrostowych przy jednoczesnym zachowaniu 

zrównoważonego poziomu ryzyka.

 

 

Celem inwestycyjnym subfunduszu jest wzrost wartości aktywów subfunduszu w wyniku wzrostu wartości 
lokat. Subfundusz dąży do osiągnięcia wyników jak najbardziej zbliżonych do osiąganych przez FTGF ClearBridge 
Emerging Markets Fund. Wartość aktywów netto subfunduszu ESALIENS Akcji Rynków Wschodzących może 
charakteryzować się dużą zmiennością. Subfundusz jest aktywnie zarządzany. 

Subfundusz bazowy inwestuje co najmniej 80% swoich aktywów w akcje spółek, które znajdują się w krajach 
objętych indeksem MSCI Emerging Markets Index lub czerpią przeważającą część swoich przychodów z tych 
krajów. Inwestycja taka może dotyczyć bezpośrednio akcji lub kwitów depozytowych instrumentów pochodnych 
(których wartość jest pochodną wartości innych aktywów). Indeks rynków wschodzących będący benchmarkiem 
zagranicznego subfunduszu obejmuje spółki o dużej i średniej kapitalizacji z ponad 20 państw rynków 
wschodzących, przy czym zagraniczny subfundusz może również inwestować w papiery wartościowe, które nie są 
objęte benchmarkiem. Fundusz zazwyczaj inwestuje w 40 do 60 spółek. W ramach subfunduszu bazowego zespół 
zarządzający stosuje proces selekcji spółek w oparciu o kryteria doboru uwzględniające czynniki ESG.  
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Stan na 30.06.2026 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 

Informacje na temat ESALIENS Akcji Rynków Wschodzących („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 (z zastrzeżeniem tytułów 
uczestnictwa funduszy zagranicznych) lub instrumenty rynku pieniężnego. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu 
głównie w tytuły uczestnictwa subfunduszu FTGF ClearBridge Emerging Markets Fund, wyodrębnionego  
w ramach Franklin Templeton Global Funds plc. Subfundusz bazowy, stanowiący podstawowy przedmiot lokat, 
określony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Wartość aktywów netto subfunduszu może cechować się 
znaczną zmiennością ze względu na skład portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiał ma wyłącznie charakter 
promocyjny, a wykresy, diagramy i zestawienia w nim zawarte 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 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. Źródło danych – obliczenia własne ESALIENS TFI SA, 
a w części dotyczącej subfunduszu bazowego – oficjalne materiały tego subfunduszu, stan na dzień sporządzenia 
niniejszego materiału. Źródłem informacji o profilu zysku/ryzyka są Kluczowe Informacje (KID) subfunduszu 
ESALIENS Akcji Rynków Wschodzących. ESALIENS TFI SA, które zarządza funduszem ESALIENS Parasol Zagraniczny 
SFIO, działa na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r., wydanej przez Komisję Papierów Wartościowych i Giełd 
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).

 


