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Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - SUBFUNDUSZ BAZOWY
FTGF CLEARBRIDGE INFRASTRUCTURE VALUE FUND

FTGF Clearbridge Infrastructure Value Fund

Celem subfunduszu bazowego jest osiggniecie
dtugoterminowego stabilnego wzrostu wartosci
aktywow, na ktory sktadaja sie regularne i state
wzrosty dochodoéw i kapitatu, poprzez inwestycje
w akcje globalnych firm infrastrukturalnych.
Fundusz inwestuje co najmniej 80% swoich
aktywow w akcje spotek infrastrukturalnych

z catego Swiata, w tym firm z krajow rozwinietych
i rynkéw wschodzacych.

Data powstania funduszu - 09.12.2016
Benchmark - OECD G7 CPI + 5,5%

e Sektor infrastruktury odnotowat pozytywny
miesigc w marcu, osiagajac lepsze wyniki niz globalne
i amerykanskie rynki akgcji, ktére byty stabsze

z powodu rosnacej niepewnosci politycznej,
szczegolnie w kontekscie cet. Hossa na akcjach
zwigzanych ze sztuczng inteligencja (Al), ktéra
przynosita dobre wyniki przez caty 2024 rok, zaczeta
sie odwracac z powodu obaw, Ze chifnski model
DeepSeek Al moze stanowic tanszg alternatywe

dla amerykanskich rozwigzan. Defensywny charakter
sektora infrastruktury w tym srodowisku zostat
doceniony - najwieksze stopy zwrotu przyniosty
spotki z branzy regulowanych ustug komunalnych,
szczegolnie w Europie i Ameryce Pétnocnej. Obawy
zwigzane z taryfami zostaty dodatkowo spotegowane
przez oznaki spowolnienia gospodarczego, co
wzbudzito niepokéj dotyczacy potencjalnej reces;ji.
W zwiazku z tym rentownosci obligacji znaczaco
spadty w 2025 roku. To przyniosto korzysci

wrazliwym na stopy procentowe wiezom
telekomunikacyjnym, ktére dodatkowo zyskaty
dzieki pojawiajacej sie narracji o poprawiajacej sie
sytuacji w zakresie wynajmu. Nizsze rentownosci
obligacji sprzyjaty réwniez sektorowi odnawialnych
zrédet energii, ktory zakonczyt marzec na plusie.

Z kolei obawy dotyczace cet i recesji negatywnie
wptynety na kolej w Ameryce Pétnocnej, ktéra jest
wrazliwa na zmiany PKB.

o W ujeciu kwartalnym, jednostki funduszu klasy

PR EUR ACC przyniosty stope zwrotu na poziomie
2,34%, podczas gdy jego benchmarki - OECD G7 CPI
+5,5% oraz FTSE Global Core Infrastructure 50/50
Index - osiagnety odpowiednio 1,74% i 0,48%.

o Z perspektywy regionalnej, Europa Zachodnia byta
najwiekszym kontrybutorem do wynikéw funduszu
w danym miesiacu, a najlepiej radzaca sobie spotka
byta niemiecka firma energetyczna E.ON. E.ON to
europejski koncern elektroenergetyczny z siedzibg
w Essen w Niemczech. Jest jednym z najwiekszych
na $wiecie prywatnych dostawcow ustug
energetycznych i najwiekszym operatorem systemu
dystrybucyjnego w Niemczech. W catej Europie
obstuguje 47 milionéw klientéw. Niemiecki Fundusz
Infrastrukturalny pozytywnie wptywa na srodowisko
inwestycyjne w niemieckiej sieci
elektroenergetycznej, z czego E.ON korzysta jako
beneficjent.

e Gtownym czynnikiem negatywnym dla wynikow
funduszu byta spoétka Constellation Energy, ktéra
specjalizuje sie w energii jadrowej i jest najwiekszym
producentem bezemisyjnej energii elektrycznej

w Stanach Zjednoczonych, dostarczajac ja m.in. do
standw Nowy Jork, lllinois, Maryland, Pensylwania

i New Jersey. taczna zdolnos$¢ produkcyjna firmy
wynosi ponad 32 gigawaty, a 90% rocznej produkgji
jest bezemisyjne. Cena akcji Constellation ucierpiata
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w wyniku obaw rynkowych zwigzanych z wydatkami
firmy na sztuczng inteligencje po publikacji modelu
DeepSeek.

ESALIENS

Akcje Sektory Kraje
E.On SE Elektryka Europa Zachodnia
+ Redeia Corporacion SA Gaz Azja Pacyfik - Zaawansowane ekonomie
Emera Incorporated Woda Ameryka tacifnska
Constellation Energy Corporation Koleje USA & Kanada
- CSX Corporation -
Ferrovial SE -

e Spodziewamy sie spowolnienia globalnego wzrostu
gospodarczego w 2025 roku, cho¢ z regionalnymi
réznicami. Program polityczny Trumpa okazat sie jak
dotad bardziej destabilizujacy, niz oczekiwano,

i przewidujemy, ze niepewnos$¢ bedzie cigzy¢ na
wzroscie gospodarczym USA. Jednak inne regiony,
takie jak Europa, moga doswiadczyc¢ poprawy
koniunktury dzieki potencjalnie konstruktywnej
agendzie fiskalnej w catym regionie. Pozostajemy
umiarkowanie defensywni, z wieksza ekspozycja

na spotki uzytecznosci publicznej, ktére obecnie
postrzegamy jako niedowartosciowane -
maksymalne rentownosci obligacji doprowadzity do
obnizenia ich wycen, mimo ze same spétki wykazuja

bardzo silne fundamenty wzrostu, szczegdlnie w USA.

Top 10 w portfelu (31.03.2025)

Inwestycje moga by¢ przedmiotem zmian w kazdym czasie.
Nie jest to rekomendacja kupna lub sprzedazy.

Entergy Corp 4,81
Emera Inc 4,64
Severn Trent PLC 4,52
NextEra Energy Inc 4,23
WEC Energy Group Inc 4,10
Redeia Corp SA 3,82
Fraport AG Frankfurt Airport Services Worldwide | 3,79
Ferrovial SE 3,61
Vinci SA 3,57
TC Energy Corp 3,56

Zespot inwestycyjny
Nick Langley Shane Hurst
Lata pracy w firmie 18 Lata pracy w firmie 14

Lata doswiadczenia 30 Lata doswiadczenia 28

Charles Hamieh
Lata pracy w firmie 14

Lata doswiadczenia 28

Tam wzrost napedzany jest m.in. przez
zapotrzebowanie na energie ze strony centrow
danych Al, dekarbonizacje przemystu i wydatki na
zwiekszenie odpornosci systemu. Europejskie spotki
uzytecznosci publicznej otrzymuja coraz wiecej zgdd
regulacyjnych na naktady inwestycyjne, co przektada
sie réwniez na rosnace stopy zwrotu i zapewnia
solidng dtugoterminows przejrzystosé w zakresie
wzrostu zyskéw.

Dlatego oczekujemy, ze zyski sektora infrastruktury
i uzytecznosci publicznej moga pozostac solidne,
mimo podwyzszonego poziomu niepewnosci w ciggu
2025 roku, a defensywny charakter sektora
infrastruktury powinien dawac¢ dodatkowy potencjat
wzrostu.

Simon Ong
Lata pracy w firmie 10

Lata doswiadczenia 16
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Partner strategiczny

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

Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Infrastruktury (,subfundusz”), wydzielonego w ramach
ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO (,fundusz”) zawarte sg w prospekcie informacyjnym i w kluczowych
informacjach (KID), ktére sg 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 zapoznac sie z kluczowymi informacjami (KI1D),
dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu i z prospektem funduszu.
Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach, zmian
wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowig 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. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych
optat zawiera prospekt informacyjny. Wysoko$¢ 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
celuinwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. 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 Clearbridge Infrastructure Value 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
zdnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania
rekomendacji dotyczacych instrumentéw 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 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 traktowacé 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 zrédta informacji, ktére Esaliens TFI
S.A. analizujac z najwyzszg starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja,
iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte
W niniejszym materiale, wyrazaja wytacznie opinie ich autoréw. Zrédto danych w czesci dotyczacej
subfunduszu bazowego - oficjalne materiaty tego subfunduszu, stan na dzien sporzadzenia niniejszego
materiatu. ESALIENS TFI SA, zarzadzajgce funduszem, dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r.
wydanej przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




