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Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych
stop zwrotu. Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane sg
w Kluczowych Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu.

FTGF Royce US Small Cap Opportunity Fund

...dazy do zapewnienia dtugoterminowego
wzrostu wartosci kapitatu poprzez inwestowanie
co najmniej 70% aktywow netto

w zdywersyfikowany portfel akcji emitowanych
przez amerykanskie spoétki o matej i mikro
kapitalizacji (tj. o kapitalizacji nie wiekszej niz
najwieksza spétka, na bazie kapitalizacji
rynkowej, w indeksie Russell 2000 w momencie
jego ostatnich notowan), ktére s3 notowane

na rynkach regulowanych w Stanach
Zjednoczonych. Zespot zarzadzajacy
wykorzystuje analize fundamentalna do
zarzadzania aktywami subfunduszu i inwestuje
W papiery wartosciowe spotek, ktore sg
notowane znaczaco ponizej szacowanej biezacej
wartosci.

Co dziato sie narynku?

e Grudzien dla amerykanskiego rynku akcji byt
6smym z rzedu miesigcem wzrostow. Zdarzaty
sie okresy zmiennosci ze wzgledu na
niepewnos¢ co do przysztych dziatan Rezerwy
Federalnej USA (Fed), obawy dotyczace wycen
akcji spotek powigzanych ze sztuczna
inteligencja (Al) oraz mieszane dane
ekonomiczne. Zgodnie z oczekiwaniami, Fed
obnizyt stopy procentowe w grudniu, co byto
trzecia z rzedu redukcja. Przedstawiciele Fed
nie byli jednak zdecydowani co do akomodacji
polityki pienieznej w 2026 roku. Wstepny
odczyt Departamentu Handlu USA dotyczacy
zannualizowanego produktu krajowego brutto
za trzeci kwartat wykazat lepsza niz oczekiwano
ekspansje na poziomie 4,3%, w poréwnaniu

z 3,8% w drugim kwartale. Przyspieszenie
wzrostu przypisano mniejszemu spadkowi
inwestycji, przyspieszeniu wydatkow
konsumpcyjnych oraz wzrostowi eksportu

i wydatkéw rzadowych. Podsumowujac, indeks
S&P 500 zyskat w grudniu 0,06%, zwiekszajac
stope zwrotu w 2025 roku do 17,88%.

e Pie¢ z 11 sektorow uwzglednionych

w indeksie odnotowato wzrosty w ciggu
miesigca. Sektory finansowy, surowcowy
i przemystowy odnotowaty najsilniejsze
wzrosty, natomiast sektory uzytecznosci
publicznej, nieruchomosci i débr
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konsumpcyjnych pierwszej potrzeby radzity
sobie najstabiej. Akcje wzrostowe wypadty
gorzej od akcji wartosciowych - indeksy Russell
3000 Growth i Russell 3000 Value odnotowaty
w grudniu zwroty na poziomie odpowiednio
-0,57% i1 0,66%. W skali roku indeksy Russell
3000 Growth i Russell 3000 Value odnotowaty
wyniki na poziomie odpowiednio 18,15%

i 15,71%. Z perspektywy kapitalizacji rynkowej,
akcje spotek o duzej, Sredniej i matej
kapitalizacji, mierzone indeksami Russell 1000,
Russell Midcap i Russell 2000, w grudniu
osiaggnety stopy zwrotu odpowiednio na
poziomie 0,01%, -0,28% i -0,58%, zas w ciagu
roku zyskaty odpowiednio 17,37%, 10,60%
i12,81%.

o W tym miesigcu tytuty uczestnictwa funduszu
klasy AUSD DIS (A) przyniosty stope zwrotu

na poziomie 1,55%, a jego benchmark, Russell
2000 Value (przed 17 maja 2021 r.) uzyskat
0,18%.

Co dziato sie w funduszu?

e Szes$¢ z dziewieciu sektoréw akcji funduszu
pozytywnie wptyneto na wyniki za grudzien,

na czele z technologiami informatycznymi (IT),
surowcami i finansami. Sektorami, ktére
negatywnie wptynety na wyniki, byty luksusowe
dobra konsumpcyjne, opieka zdrowotna i dobra
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konsumpcyjne pierwszej potrzeby. Na poziomie
branzowym, najwiekszy pozytywny wptyw
miaty urzadzenia telekomunikacyjne (IT),
urzadzenia i ustugi energetyczne (energia)

oraz metale i gérnictwo (surowce), natomiast
najbardziej negatywnie wypadty tekstylia,
odziez i dobra luksusowe (czyli luksusowe dobra
konsumpcyjne), ropa naftowa, gaz i paliwa
konsumpcyjne (energia) oraz firmy handlowe

i dystrybutorzy (przemyst). Najwiekszy dodatni
wptyw na wyniki miaty spétki Victoria's Secret,
Applied Optoelectronics i Comtech
Telecommunications, a najwiekszy spadek
odnotowaty Lakeland Industries, Advance

Auto Parts i Modine Manufacturing.

e Przewaga funduszu nad indeksem Russell 2000
Value w grudniu wynikata wytacznie z doboru akgji,
zas alokacje sektorowe miaty minimalny wptyw

na wyniki. Na poziomie sektorowym, najwiekszy
wptyw relatywny miat dobor akcji z sektora IT,
nastepnie brak ekspozycji na sektor uzytecznosci
publicznej (ktory byt ujemny w benchmarku) oraz
dobdr akcji z sektora energetycznego. Z kolei
znacznie nizszy udziat w portfelu spétek finansowych
(ktore byty trzecie pod wzgledem udziatu w indeksie),
a takze dobor akcji z sektora przemystowego i ustug
komunikacyjnych, najbardziej obnizyty wyniki
relatywne. Kazdy z trzech najwiekszych dodatnich

i negatywnych czynnikéw na poziomie pozycji miat
podobny wptyw na wyniki relatywne w grudniu.

Spotkiiinne pozycje, ktére miaty najwiekszy wptyw na wynik miesieczny

Akcje Sektory
Victoria’s Secret & Co. IT

+ Applied Optoelectronics Surowce
Comtech Telecommunications Finanse

Lakeland Industries Luksusowe dobra konsumpcyjne

- Advance Auto Parts Farmacja

Modine Manufacturing Dobra konsumpcyjne pierwszej potrzeby

. prognozy wyzszych zyskow dla spétek o matej
Jakle L] perspektywy? kapitalizacji. Zespét zawsze wierzyt

w powiedzenie, ze psychologia rzadzi rynkiem
w krotkim okresie, ale zyski rzadzg nim

w dtugim okresie. Zyski we wszystkich klasach
aktywow byty generalnie dodatnie w trzecim
kwartale 2025 roku, przy czym wiele spotek
znacznie przekroczyto szacunki. Mniejsze spotki

radzity sobie jednak generalnie lepiej pod

e Zespo6t zarzadzajacy portfelem uwaza,

ze najbardziej przekonujacym argumentem
przemawiajgcym za spétkami o matej
kapitalizacji w 2026 roku jest stosunkowo
rzadki i obiecujacy zbieg okolicznosci:
stosunkowo niskie wyceny spotek o matej
kapitalizacji w poréwnaniu z duzymi oraz
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wzgledem wzrostu zyskéw. Co wiecej, badania
prognozujg przyspieszenie wzrostu zyskow
spotek o matej kapitalizacji w 2026 roku.

Dwie obnizki stop procentowych przez Fed daty
impuls, a dodatkowe czynniki, w tym mozliwe
ulgi celne, reshoring i trwajace ulepszenia
infrastruktury, powinny réwniez poméc

w utrzymaniu pozycji spétek o matej
kapitalizacji jako lideréw wynikéw, podobnie jak
mozliwos$¢ zdrowego cyklu naktadow
inwestycyjnych i korzysci dla tych spotek

o matej kapitalizacji, ktére dostarczaja ,kilofy

i topaty” do infrastruktury Al.

¢ Jednym z najbardziej fascynujacych aspektow
rewolucji w dziedzinie sztucznej inteligencji (Al)
jest jej rozprzestrzenianie sie z centréw danych
w chmurze, szkolgcych modele duzych jezykéw
LLM, do swiata fizycznego, co wymaga znacznej
rozbudowy infrastruktury. Kierunek

ten wymaga modernizacji gospodarki
poréwnywalnej do industrializacji
elektrycznosci. Korzysci pojawity sie dopiero
wraz z elektryfikacja fabryk i doméw, ktéra
umozliwita zastagpienie pracy fizycznej
maszynami i silnikami. Eksperci obserwuja
obecnie podobne zjawisko, poniewaz Al jest

Top 10 w portfelu (31.12.2025) (%)

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

TETRA Technologies Inc 0,88
DNOW Inc 0,87
CECO Environmental Corp 0,86
Capstone Copper Corp 0,86
Resideo Technologies Inc 0,85
Select Water Solutions Inc 0,85
FormFactor Inc 0,83
Astronics Corp 0,83
Orion Group Holdings Inc 0,83
BankUnited Inc 0,81
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wdrazana w przedsiebiorstwach, urzadzeniach,
pojazdach itp., a duze sektory gospodarki
zaczynajg wykorzystywac Al do analizy danych
w czasie rzeczywistym i wykonywania zadan
fizycznych.

o Wiele spotek z portfela jest zaangazowanych
w te rozbudowe, co zdaniem zespotu
zarzadzajacego doprowadzi do rozszerzenia
wydatkow na sztuczng inteligencje na takie
obszary jak opieka zdrowotna i transport,

by wymieni¢ tylko dwa przyktady. Nalezy
podkresli¢, ze wiele spétek przemystowych
portfela posiada juz aktywa i technologie
pozwalajace sprostac temu rosngcemu
zapotrzebowaniu, bez koniecznosci ponoszenia
duzych naktadéw na badania i rozwdj,
wymaganych przez duze firmy hiperskalowe
do tworzenia ,mdzgdéw” sztucznej inteligencji.
To ekscytujace i przetomowe zjawisko.
Zarzadzajacy dostrzegaja juz waskie gardta

w niektorych taricuchach dostaw, szczegélnie
w sektorze energetycznym, ale uwazaja, ze
portfel jest dobrze przygotowany do czerpania
korzysci z tych obszaréw wymagajacych
inwestycji.

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.
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Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Matych Spoétek Amerykanskich (,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) zawieraja 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 wigze sie z ryzykiem
wynikajacym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép 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 celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania
okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty
przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Warto$é aktywéw netto subfunduszu moze cechowac sie
znaczng zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu
gtownie 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 Royce US Small Cap Opportunity 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 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.
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 zrédta informacji, ktére Esaliens TFI
S.A. analizujac z najwyzsza 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, wyrazajg wytacznie opinie ich autoréw. ESALIENS TFI SA, zarzadzajace funduszem,
dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r., wydanej przez Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




