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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 na rynku?

Rentownos¢ swiatowych obligacji skarbowych

w dalszym ciggu gwattownie spadata w grudniu

i w koncéwece roku na catej dtugosci krzywej
dochodowosci. Gtéwne banki centralne na rynkach
rozwinietych utrzymaty w ciggu miesiaca
podstawowe stopy procentowe na niezmienionym
poziomie. Prezes Rezerwy Federalnej (,Fed”) Jerome
Powell przyznat, ze bank centralny moze wkrétce
znalez¢ sie w sytuacji, w ktoérej nie bedzie konieczne
ponowne podwyzszanie stop, co jest pogladem
powszechnie podzielanym przez uczestnikéw rynku.
Uwaga inwestoréw w coraz wiekszym stopniu
przesuwa sie w strone trajektorii stép procentowych
w 2024 roku i w kolejnych latach. Rynki wycenity
kilka obnizek stop procentowych na rok 2024, jednak
nie udato sie zdoby¢ zadnej informacji

od decydentéw banku centralnego co do terminu

ani skali obnizek. Utrzymanie inflacji i oznaki,

ze gospodarki $wiatowe unikna tzw. ,twardego
ladowania”, sprawity, ze akceptacja ryzyka pozostata
wysoka. To z kolei spowodowato, ze obligacje rynkéw
wschodzacych, zaréwno w walucie lokalnej,

jak i w twardej walucie, a takze obligacje
korporacyjne w catym spektrum jakosci, osiagnety
lepsze wyniki. Dolar amerykanski znacznie sie ostabit
W ciggu miesigca w zwigzku z poprawa nastrojéw

w zakresie ryzyka i oczekiwaniami, ze Fed rozpocznie
tagodzenie polityki pienieznej w pierwszej potowie
2024r.

Co dziato sie w funduszu?

Fundusz wypracowat w grudniu dodatnia stope
zwrotu. Pozycjonowanie wedtug czasu trwania miato
pozytywny wptyw na wyniki, poniewaz rentownosci
spadty w ciggu miesigca. Ekspozycja na obligacje
rynkéw wschodzacych w walucie lokalnej i w twardej
walucie byta korzystna dla wyniku funduszu. Alokacje
w amerykanskie obligacje korporacyjne
wysokodochodowe i o ratingu inwestycyjnym, a takze

kredyty bankowe, wptynety dodatnio na wyniki

w miare zawezania sie ich spreadéw. Pozycjonowanie
walutowe byto dodatnie w miare ostabienia dolara
amerykanskiego. W szczegdlnosci najbardziej
korzystne dla wynikéw byty dtugie pozycje w jenie
japonskim, realu brazylijskim, peso meksykanskim

i randzie potudniowoafrykanskim. W ciggu miesigca
nie wystapity zadne znaczace czynniki negatywnie
wptywajace na wyniki.

Jakie dziatania podejmowat
zarzadzajacy portfelem?

Zespot zarzadzajacy pozostaje pozytywnie
nastawiony do obligacji korporacyjnych o ratingu
inwestycyjnym, ze szczegdlnym uwzglednieniem
gtéwnych swiatowych emitentéw finansowych

i sektora energetycznego. Jednoczes$nie Fundusz
ograniczyt swoje zaangazowanie w obligacje

o ratingu inwestycyjnym. Wreszcie Fundusz
zwiekszyt swoja ekspozycje na wybrane papiery
warto$ciowe zabezpieczone hipoteka (MBS)

o ratingu inwestycyjnym, papiery wartosciowe
zabezpieczone aktywami (ABS) i komercyjne papiery
wartosciowe zabezpieczone hipotekg (CMBS)

ze wzgledu na podwyzszone premie za ryzyko

i mocne fundamenty.

Jakie sg perspektywy?

Globalny wzrost gospodarczy w dalszym ciggu
spowalnia, na czele z Europa, Wielka Brytania

i Chinami. Przewidujemy, ze wzrost gospodarczy
w USA jeszcze spowolni, ale mimo to unikniemy
recesji. Jesli chodzi o inflacje, stabszy popyt

na produkcje i ustugi w wielu krajach oraz presja
deflacyjna w Chinach zmniejszaja presje cenowa
na catym $wiecie. Tendencje te, w potaczeniu

z narastajacymi efektami zacie$nienia polityki
pienieznej przez gtéwne banki centralne, powinny
jeszcze bardziej ostabi¢ Swiatowy wzrost
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gospodarczy i inflacje, co z kolei powinno prowadzic¢
do nizszych rentownosci obligacji rzadowych rynkow
rozwinietych i umiarkowanie stabszego dolara
amerykanskiego. To tto makro jest korzystne

dla rynkéw wschodzacych, szczegdlnie w Ameryce
tacinskiej, ktore, jak sie spodziewamy, osiggng lepsze
wyniki wzgledne. Inne sektory spreadowe, takie jak
obligacje wysokodochodowe, pozyczki bankowe

i wybrane papiery MBS, oferujg atrakcyjna stope
zwrotu, ale zdajemy sobie sprawe z ich wrazliwosci
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centralnego, nastroje makro i nieprzewidziany rozwoj
sytuacji geopolitycznej. Utrzymujace sie obawy
dotyczace ,wyzszych na dtuzej” stép procentowych

- spowodowane takimi czynnikami, jak silniejszy niz
oczekiwano wzrost w USA, zwiekszona podaz UST
(amerykanskich obligacji skarbowych) w celu
pokrycia rosnacego deficytu budzetowego oraz
inflacja utrzymujaca sie powyzej celéw odpowiednich
bankéw centralnych - moga réowniez prowadzic¢

do epizodéw zwiekszonej zmiennosci rynku.

na nieprzewidziane zmiany w polityce banku

Cel inwestycyjny i opis subfunduszu bazowego

Celem funduszu jest maksymalizacja catkowitej stopy zwrotu dzieki dochodowi oraz wzrostowi wartosci kapitatu
poprzez inwestycje przede wszystkim w spektrum papieréow dtuznych o statym dochodzie z krajéw rozwinietych,
ale tez rynkéw wschodzacych, notowanych lub oferowanych w USD, dolarach, jenie japonskim, funcie brytyjskim,
euro, a takze innych walutach.

~ FRANKLIN
2. TEMPLETON
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Partner strategiczny

OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCOW DYSTRYBUTORA
FUNDUSZY. MATERIAL NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTOW | NIE STANOWI INFORMACIJI
KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOSC ZA ZGODNE Z PRAWEM | REKOMENDACJAMI
NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO MATERIALU SPOCZYWA NA DYSTRYBUTORZE

Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Globalnych Papieréw Dtuznych (,subfundusz”), wydzielonego w ramach
ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO (,fundusz”) zawarte sa w prospekcie informacyjnym i w kluczowych
informacjach (KID), ktére s3 dostepne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w poszczegdlnych punktach
dystrybucji funduszu, jak rowniez w formie pisemnej w siedzibie funduszu (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa).
Prospekt informacyjny funduszu i kluczowe informacje (KID) zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji,
wskazuja 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
wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki
funduszu nie stanowiag gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszu nie uwzgledniaja
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
srodkow. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego (z zastrzezeniem tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych). Subfundusz bazowy okreslony jest
w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w tytuty uczestnictwa
subfunduszu FTGF Western Asset Global Multi Strategy Fund, wyodrebnionego w ramach Franklin Templeton Global
Funds plc. 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 instrumentéw finansowych lub
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ich emitentow 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 wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ 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 zZrédta informacji, ktore Esaliens TFI S.A. analizujac z najwyzsza starannoscig, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytacznie opinie ich autorow. ESALIENS TFI SA,
zarzadzajagce funduszem, dziata na podstawie decyzji z dnial8.06.1998 r. wydanej przez Komisje Papieréw
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




