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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 maju na rynkach panowata duza zmiennos$¢ spowodowana gtéwnie
tematem taryf celnych, ruchéw odwetowych oraz oszacowania ich
wptywu na Swiatowg gospodarke. W tym miesigcu rynek amerykanski
radzit sobie duzo lepiej w poréwnaniu z poprzednimi miesigcami,

a sezon wynikéw spétek zaskoczyt pozytywnie, zysk na akcje okazat sie
wyzszy od oczekiwan. Maj okazat sie niezwykle korzystny dla bykéw
na Wall Street, poniewaz indeks S&P 500 wzrdst az 0 6,2% - najlepiej
od 1990 r. Amerykanski bank centralny utrzymat gtéwng stope
procentowa na niezmiennym poziomie, zgodnie z oczekiwaniami rynku,
podkreslajac, ze niepewnos¢ dotyczaca perspektyw gospodarczych jest
bardzo duza, a presja Donalda Trumpa nie ma zadnego wptywu na
dziatanie FOMC. USA zawarty pierwszg umowe handlowa z Wielkg
Brytanig, za$ nie doszto do nowych porozumien handlowych z Indiami,
Japonia i Koreg Potudniowa. Miaty miejsce pierwsze negocjacje
handlowe na linii USA - Chiny i oba kraje zdecydowaty sie na obnizke
cet 0 115 punktéw procentowych na 20 dni. Rynki przyjety

to wydarzenie pozytywnie, a rynek amerykanski notowat kolejne
wzrosty. W tym miesigcu wypowiedzi prezydenta Trumpa wyjatkowo
sprzyjaty wzrostom na gietdach. W potowie miesigca agencja Moody’s
obnizyta rating kredytowy USA do poziomu Aal ze wzgledu

na narastajacy deficyt budzetowy i wzmocnita obawy rynku o kondycje
amerykanskich finanséw publicznych, powodujac wyprzedaz.

Na Starym Kontynencie juz sg widoczne pierwsze zmiany sentymentu

i odptyw kapitatu. Warto zwrdci¢ uwage na akcje rynkéw
wschodzacych, ktére znalazty sie w centrum uwagi, poniewaz sytuacja
gospodarcza w USA oraz napiecia z Unig Europejska i Chinami,
zachecajg do dywersyfikacji ekspozycji geograficznej. Na GPW indeksy
kontynuujg wzrosty. Polski rynek w maju byt na kolejnych szczytach.
Naszej gietdzie sprzyjata zaréwno poprawa koniunktury na rynkach
bazowych, jak i naptyw kapitatu. Na majowym posiedzeniu Rada
Polityki Pienieznej zgodnie z oczekiwaniami obnizyta stope
referencyjng o 0,5 punktu procentowego. Bardzo dobre wyniki
osiaggnety zaréwno indeksy matych i $rednich spotek, jak i indeks
szerokiego rynku, ktore pobity rekordy wszechczasow. Najlepiej radzity
sobie sektory energetyczny i IT, a najgorzej surowce i budownictwo.

W omawianym okresie indeks WIG (w USD) wzrést o 3,50%, WIG

(w PLN) 0 2,79%, WIG20 TR (w PLN) 0 2,64%, WIG20 (w USD) o0 2,00%,
mWIG40 (w PLN) 2,10%, sWIG80 (w PLN) 3,63%, WIGBANK (w PLN)
2,13%, SPX (w USD) 6,20%, DAX (w USD) 6,60%.
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Co sie wydarzyto w subfunduszu?

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

0 5,28% w poréwnaniu do poprzedniego
miesigca. Utrzymywalismy wysoka alokacje

na WIG40, oczekujac silnego rynku na poczatku
roku. Obecnie obserwujemy, jak sie rozwija
sytuacja i mozliwosci zakonczenia wojny

w Ukrainie.

Co zrobit zarzadzajacy?

Zarzadzajacy funduszem w maju 2025 starat sie
przystosowac portfel do zmieniajgcego sie
rynku. Zarzadzajacy zwiekszat pozycje

w sektorze technologicznym i finansowym,

zas$ redukowat pozycje w sektorach medycznym
i konsumenckim. Dodatkowo zarzadzajacy
zmieniat strukture ekspozycji spoétek
ustugowych, niedowazajac jedna

i przewazajac inna.

Jakie sg perspektywy?

W najblizszych miesigcach na rynkach
akcyjnych nadal moze panowac podwyzszona
zmiennos¢. Nieprzewidywalna polityka
administracji Trumpa, taryfy celne i wojny
handlowe z catym swiatem nadal bedg
powodowac duzg nerwowos¢ na rynkach.

Partner strategiczny
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Uwazamy, ze gospodarki europejskie radza
sobie coraz lepiej, a naptyw kapitatu do Starego
Kontynentu bedzie kontynuowany. Wsparcie
finansowe z UE i dobra sytuacja konsumenta
powinny spowodowac dalszy wzrost wynikéw
krajowych spétek. Oczekujemy nizszych stép
procentowych, poniewaz Rada Polityki
Pienieznej zaczeta cykl luzowania polityki
monetarnej. Uwazamy, ze nadszedt czas matych
i Srednich spotek w Polsce. Przez dtugi okres
motorem napedowym naszej gietdy byty duze
spotki, przede wszystkim z sektora bankowego.
Ich wyniki nie beda jednak rosna¢ tak szybko
jak dotychczas, ze wzgledu na obnizki stop
procentowych. Relatywnie mniejsza
atrakcyjnosc inwestycyjna sektora bankowego
nakazuje wiec oczekiwac, ze indeksy mWIG40

i SWIGB80 beda sobie lepiej radzity niz WIG20.
Kapitat z bankéw powinien przeptynac
doinnych spétek. Liczymy na koniec wojny

w Ukrainie, ktéry bedzie powodem zmiennosci,
ale myslimy, ze uruchomi on globalne fundusze
do inwestowania w Polsce. Dodatkowo nasze
wyceny wciaz sg atrakcyjne natle potencjatu,
ktéry mamy w naszych spotkach. Najwieksze
znaczenie dla polskich aktywéw ma wynik
wyboréw. Nie mozna wykluczyé, ze w czerwcu
nastapi stabsze zachowanie naszego rynku

po drugiej turze wyboréw prezydenckich.
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jak réwniez z prospektem informacyjnym funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie
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 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. 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).




