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Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - SUBFUNDUSZ BAZOWY
FTGF ROYCE US SMALL CAP OPPORTUNITY FUND

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?

W marcu amerykanska gietda wzrosta piaty
miesigc z rzedu, gdy indeks S&P 500 (,Indeks”)
zyskat 3,22% i odnotowat liczne maksima

w historii. Na wzrost rynku ztozyto sie wiele
czynnikéw, w tym stabilne zyski
przedsiebiorstw, oczekiwania dotyczace
miekkiego ladowania gospodarki oraz optymizm
zwigzany ze sztuczng inteligencja. Choc stopy
procentowe mogg pozostac ,wyzsze przez
dtuzszy czas”, Rezerwa Federalna (,Fed”)

w dalszym ciggu przewiduje trzy obnizki w 2024
r. Wzrost rynku byt szeroki, poniewaz wszystkie
11 sektoréw objetych Indeksem odnotowato

w marcu dodatnie stopy zwrotu. W ciagu
miesigca akcje spoétek wartosciowych osiggnety
lepsze wyniki niz akcje spétek wzrostowych,

a indeksy Russell 3000 Value Index i Russell
3000 Growth Index osiggnety odpowiednio
4,97% i 1,81%. Z punktu widzenia kapitalizacji
rynkowej akcje spotek o duzej, sSredniej i matej
kapitalizacji, mierzone za pomocg indekséw
Russell 1000, Russell Midcap i Russell 2000,

W marcu osiggnety stopy zwrotu odpowiednio
3,21%,4,34% i 3,58%. Patrzac na pierwszy
kwartat, Indeks wzrést o 10,56% i zanotowat
najlepszy poczatek roku od 2019 r., przy czym
10z 11 sektoréw osiagneto dodatnie wyniki.

W tym kwartale indeksy Russell 1000, Russell
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Midcap i Russell 2000 osiagnety wyniki
odpowiednio 10,30%, 8,60% i 5,18%.

Co dziato sie w funduszu?

US Small Cap Opportunity Fund wzrést

w marcu o 3,55%, mniej niz benchmark, indeks
Russell 2000 Value Index, za ten sam okres.
Osiem z 10 sektoréw akcji Funduszu
odnotowato pozytywny wktad w wyniki,

na czele z przemystem, luksusowymi artykutami
konsumenckimi i surowcami. Ustugi
komunikacyjne i nieruchomosci ostabity wynik
Funduszu, a najmniejszy wktad do wyniku miata
konsumpcja podstawowa. Na poziomie
przemystu prym wiodty dwie grupy

- budownictwo i inzynieria oraz maszyny

- a nastepnie metale i gbrnictwo (surowce).
Najwieksze straty spowodowaty ustugi
profesjonalne (przemyst), media i zréznicowane
ustugi telekomunikacyjne (oba z zakresu ustug
komunikacyjnych). Na poziomie konkretnych
spotek wyniki Funduszu wzmocnit Orion Group
Holdings, natomiast najwieksza strate data
firma Entravision Communications. Kazda z nich
byta tez gtéwnym zrédtem wyniku i straty dla
indeksu Russell 2000. Gorszy wynik Funduszu
wobec benchmarku w marcu wynikat niemal

w catosci z alokacji sektorowej. Na poziomie
sektora zaszkodzito wynikom Funduszu
przewazenie i, w mniejszym stopniu, dobér akcji
w branzy technologii informatycznych (IT).
Zaréwno niedowazenie, jak i dobor akgji

w energii pogorszyty wzgledne wyniki, podczas
gdy znaczne przewazenie i, w mniejszym
stopniu, dobér akcji w przemysle pogorszyty
wynik. Z drugiej strony dobér akgji i,

W mniejszym stopniu, niedowazenie opieki
zdrowotnej miaty pozytywny wptyw na wynik,
podczas gdy dobor akcji poprawit wyniki

w poréwnaniu do indeksu Russell 2000,
zarowno w branzy luksusowych débr
konsumenckich, jak i finansow.

Jakie dziatania podejmowat
zarzadzajacy portfelem?

Na koniec marca Fundusz nadal miat szerokie
przewazenie w sektorze przemystowymii IT,
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czyliw dwodch obszarach korzystajacych

ze zwiekszonych wydatkéw, zaréwno ze strony
rzadu, jak i sektora prywatnego.

Jest to spowodowane ciggta potrzebg
utrzymania i rozwoju amerykanskiej
infrastruktury, zwiekszenia naszych mozliwosci
w zakresie produkcji chipéw i przeniesienia
produkcji (reshoringu) w ramach kilku branz.
Ozywienie pojawito sie takze w wydatkach na
reklame i marketing, z czego korzystajg firmy
dostarczajace technologie utatwiajace
marketerom docieranie do nowych klientow

i pozyskiwanie ich. Aktywno$¢ na rynkach
kapitatowych réwniez zaczeta rosnaé, w miare
jak uczestnicy rynku dostosowali sie

do wyzszych stép procentowych, a rynki akcji
odnotowaty wzrost. W pierwszym kwartale
2024 r. sztuczna inteligencja (Al) w dalszym
ciagu wywierata silny wptyw na rynki

i oczekujemy, ze tendencja ta utrzymasie
rowniez w przysztosci. Sztuczna inteligencja
napedza popyt na produkcje pétprzewodnikéw,
rozbudowe infrastruktury i zapotrzebowanie na
rozwiazania energetyczne, ktére zasilg ciggta
rozbudowe centréw danych o duzej mocy.

Jakie sg perspektywy?

W pierwszym kwartale Fed sygnalizowat,

ze podwyzki stép procentowych mamy juz

za sobg, wyrazajac jednoczes$nie zamiar
obnizenia stopy funduszy federalnych nawet

0 75 punktéw bazowych. Zamiar ten jest jednak
kwestionowany przez utrzymujaca sie zdrowa
gospodarke USA, ze stabilnym zatrudnieniem

i prognoza rocznego wzrostu realnego produktu
krajowego brutto w 2024 r. na poziomie 2,2%.
Inflacja réwniez okazuje sie do$¢ niestabilna,
poniewaz zgtaszane dane nieco przyspieszyty
w tym kwartale . Oczekuje sie, ze wskaznik cen
towardéw i ustug konsumenckich wzrosnie

w 2024 r. 0 2,9%, powyzej docelowego poziomu
Fed wynoszacego 2%. Ceny energii rosty

w ciaggu kwartatu, a ropa naftowa wzrosta

z nieco ponad 70 dolaréw do ponad 83 dolaréw
za barytke. To réwniez nie poprawia
perspektyw inflacji i moze zawazy¢

na wydatkach konsumenckich.

Mimo to nasze rozmowy z zarzadami spotek
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o matej kapitalizacji nastawiajg nas Kwiecien 2024
optymistycznie, jesli chodzi o perspektywy
amerykanskiej gospodarki.

FRANKLIN

TEMPLETON ESALIENS

Partner strategiczny

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

Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Matych Spétek Amerykanskich (,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 réwniez 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, wskazujg ryzyko uczestnictwa w
funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy zapoznac
sie z kluczowymi informacjami (KID), dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa
subfunduszu i z prospektem funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem
wynikajacym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép 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. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny.
Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda
wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie z prospektem i statutem danego
funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania
okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty
przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Wartos$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
tytutéw 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 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 pojeé
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé 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
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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 autorow. ESALIENS TFI SA, zarzadzajace funduszem,
dziata na podstawie decyzji zdnia 18.06.1998 r., wydanej przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




