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Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewidujg przysztych stép zwrotu.
Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane sa w Kluczowych Informacjach
(KID) oraz prospekcie funduszu.
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Cosie dziato narynku?

W czerwcu na rynkach panowata duza zmiennos$¢ spowodowana
gtéwnie tematem taryf celnych, negocjacji handlowych na linii USA

- Chiny, staboscig dolara oraz eskalacjg konfliktu pomiedzy Izraelem
alranem. W tym miesigcu rynek amerykanski radzit sobie dobrze

w poréwnaniu z poprzednimi miesigcami, pod koniec czerwca
najwazniejsze amerykanskie indeksy zaliczyty nowe rekordowe
wzrosty. Do wzrostéw na globalnych rynkach doprowadzito
porozumienie handlowe pomiedzy USA a Chinami. Bardzo pozytywnie
zaskoczyt indeks optymizmu matych firm NFIB, ktéry odnotowat
najwyzszy poziom od lutego. Amerykanski bank centralny FED
utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie w przedziale
4,25%-4,50% w zwiazku z oczekiwaniami na wyzszg inflacje i nizszy
wzrost gospodarczy, a takze poinformowat o tym, ze s mozliwe jeszcze
dwie obnizki w tym roku. Eskalacja konfliktu pomiedzy Izraelem

a lranem i ewentualne zamkniecie ciesniny Ormuz spowodowaty
gwattowny wzrost ceny ropy, spadki na gtéwnych indeksach, a takze
podsycity ceny ztota. W krétkim terminie nie byto widac powaznej
reakcji i rynki raczej liczyty na szybki rozejm. Po tygodniu wojny
izraelsko-iranskiej wejscie Amerykandw przyspieszyto zakonczenie
konfliktu, a nie doprowadzito do jego eskalacji. Na Starym Kontynencie
Europejski Bank Centralny (EBC) zgodnie z oczekiwaniami obnizyt
stopy procentowe o 25 punktéw bazowych, a Przewodniczgca EBC
zaznaczyta, ze zbliza sie do konca cyklu polityki pienieznej. Finalne dane
o PKBw 1Q’2025 w strefie euro okazaty sie lepsze od oczekiwan: PKB
wzrést o 1,5% rok do roku, przy prognozie 1,2%. Na krajowym parkiecie
miesigc zaczat sie od emocjonalnych spadkéw w wyniku panicznej
reakcji nawybory prezydenckie. Indeks WIG20 pozostaje w trendzie
bocznym, a zmiany indeksu mieszczg sie w granicach 100-150 punktow.
W czerwcu GPW zaskoczyta pozytywnie, poniewaz radzita sobie lepiej
niz wiekszos¢ gietd na Starym Kontynencie w otoczeniu stabego dolara.
Warto podkreslic, ze polska gietda pozostaje jedng z najlepszych

na $wiecie od poczatku roku. W tym terminie iShares MSCI Poland ETF
odnotowat ponad 50% zysku w dolarach. Najlepiej radzity sobie sektory
energetyczny, ropaigaz oraz IT, a najgorzej media i budownictwo.

W opisywanym okresie indeks WIG (w USD) wzrést o 7,10%, WIG

(w PLN) 3,17%, WIG20 TR (w PLN) 3,09%, WIG20 TR (w USD) 7,00%,
mWIG40 (w PLN) 2,80%, sWIG80 (w PLN) 0,85%, SPX (w USD) 5,00%,
DAX (w USD) 3,30%.
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Co sie wydarzyto w subfunduszu?

Subfundusz Esaliens Matych i Srednich Spotek
w czerwcu 2025 roku zanotowat wzrost

0 5,37% w poréwnaniu do poprzedniego
miesigca. Utrzymywalismy wysoka alokacje

na WIG40, oczekujac silnego rynku od poczatku
roku. Fundusz tez aktywnie brat udziat we
wszystkich transakcjach sprzedazy pakietéw
typu ABB (Accelerated Book Building) oraz SPO
(wtérnej oferty publicznej).

Co zrobit zarzadzajacy?

Zarzadzajacy funduszem w czerwcu 2025 starat
sie przystosowac portfel do zmieniajacego sie
rynku. Zarzadzajacy zwiekszat pozycje

w sektorze technologicznym i przemystowym,
zas$ redukowat pozycje w sektorach
medycznym, ustugowym i finansowym.
Dodatkowo zarzadzajacy zmieniat strukture
ekspozycji spétek konsumenckich,
niedowazajac jedng i przewazajac inna.

Jakie sg perspektywy?

W najblizszych miesigcach na rynkach
akcyjnych nadal bedzie panowata podwyzszona
zmiennos$¢. Wznowiony zostanie temat cet, gdy
minie 90 dni w ramach okresu zawieszenia.

Partner strategiczny

ESALIENS

W centrum uwagi bedzie decyzja FED

w sprawie obnizki stép procentowych pod
wptywem naciskéw Trumpa oraz mozliwosé
podpisania ustawy budzetowej. Oczekujemy
roéwniez na nizsze stopy procentowe w Polsce.
Uwazamy, Ze nadszedt czas matych i $rednich
spotek na krajowym parkiecie. Przez dtugi okres
motorem napedowym naszej gietdy byty duze
spotki, a przede wszystkim banki. Ich wyniki nie
beda jednak rosnac tak szybko jak dotychczas,
ze wzgledu na obnizki stop procentowych.
Relatywnie mniejsza atrakcyjnos¢ inwestycyjna
sektora bankowego nakazuje wiec oczekiwag,
ze indeksy mWIG40 i sWIG80 bedga sobie lepiej
radzity niz WI1G20. Kapitat z bankéw powinien
przeniesc sie do innych spoétek. Liczymy

na koniec wojny w Ukrainie, ktory bedzie
powodem zmiennosci, ale myslimy, ze uruchomi
on globalne fundusze do inwestowania

w Polsce. Dodatkowo nasze wyceny wcigz

sg atrakcyjne na tle potencjatu, ktéry mamy

w naszych spdtkach. Warto pamietaé, ze zbliza
sie wakacyjny okres mniejszej aktywnosci
inwestorow. Oczekujemy, ze 2025 rok dla
polskiego rynku akcji bedzie pozytywny

ze wzgledu na wzrost gospodarczy, wsparcie
finansowe z Unii Europejskiej, niskie wyceny

i wysokie dywidendy.
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z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp.
Dotychczasowe wyniki subfunduszu nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci. Wyniki subfunduszu 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 $rodkéw. Fundusz moze lokowacé
wiecej niz 35% wartosci aktywéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub
Europejski Bank Inwestycyjny. Wartos¢ aktywow netto subfunduszu moze cechowac sie znaczng
zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiat ma wytgcznie charakter
biznesowy, a zestawienia w nim zawarte nalezy traktowac jako ilustracje, nie prognoze. Nie stanowi on
oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak rowniez 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. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz poje¢ 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
zrédta informacji, ktére Esaliens TFI S.A. analizujagc z najwyzsza 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 wyrazajg wytacznie opinie ich
autoréw. ESALIENS TFI SA dziata na podstawie decyzji z dn. 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje
Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




