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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 Amerykanski rynek akcji odnotowat w marcu
wyrazne spadki, co doprowadzito do przejscia
indeksow w ujemne wyniki od poczatku roku.
Gtéwna przyczyna ostabienia rynku byty
konsekwencje wojny w Iranie. Blokada Ciesniny
Ormuz wywotata gwattowny wzrost cen ropy
naftowej, co przetozyto sie na obawy dotyczace
globalnego spowolnienia gospodarczego.

W rezultacie nasilonych obaw inflacyjnych oraz
perspektywy ograniczenia luzowania polityki
pienieznej, a nawet potencjalnych podwyzek
stop procentowych, doszto do silnej korekty
zaréwno na rynku akgji, jak i obligacji.

¢ Na tle danych makroekonomicznych,
catkowite zatrudnienie poza rolnictwem spadto
w lutym o 92 tys., podczas gdy stopa bezrobocia
wzrosta do 4,4%. Z kolei druga rewizja danych
Departamentu Handlu USA dotyczaca PKB

za IV kwartat 2025 roku wykazata
umiarkowany wzrost na poziomie 0,7% w ujeciu
annualizowanym, wobec 4,4% w trzecim
kwartale. W zakresie polityki monetarnej
Rezerwa Federalna USA (Fed) na posiedzeniu
w marcu, zgodnie z oczekiwaniami, pozostawita
stopy procentowe bez zmian. Cho¢ wiekszos¢
cztonkéw Fed nadal zaktadata jedng obnizke
stop w biezacym roku, przewodniczacy Jerome
Powell podkreslit, ze ,bardziej niz zwykle nalezy
podchodzi¢ do prognoz z duzg ostroznoscia”.
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tacznie indeks S&P 500 spadt w marcu
0-4,98%, co przetozyto sie na wynik

od poczatku roku na poziomie -4,33%. Spadki
miaty szeroki charakter, poniewaz

az 10 z 11 sektoréw indeksu zakonczyto miesiac
na minusie. Najstabsze wyniki odnotowaty
sektory przemystowy, ochrony zdrowia oraz
konsumpcji podstawowej, natomiast sektor
energii osiggnat dwucyfrowy wzrost. Akcje
wzrostowe (growth) trzeci miesigc z rzedu
zachowaty sie stabiej niz akcje wartosciowe
(value), przy czym indeks Russell 3000 Growth
oraz Russell 3000 Value tracity w marcu
odpowiednio -5,21% oraz -4,77%. W ujeciu
kapitalizacji rynkowej, spotki duzej, Sredniej

i matej kapitalizacji - mierzone indeksami
Russell 1000, Russell Midcap oraz Russell 2000
- w marcu stracity odpowiednio: -4,97%, -5,33%
oraz -5,00%.

o W skali miesigca tytuty uczestnictwa klasy

A USD DIS (A) funduszu stracity -5,43%, wobec
-3,64% dla benchmarku Russell 2000 Value
(Russell 2000 przed 17 maja 2021 roku).

Co dziato sie w funduszu?

e Osiem z dziewieciu sektoréw akcyjnych
funduszu miato negatywny wptyw na wyniki

w spadkowym marcu, przy czym najwieksze
obcigzenie stanowity sektory przemystowy,
débr konsumpcyjnych luksusowych oraz
ochrony zdrowia. Jedynym sektorem, ktory
whniést dodatni wktad, byta energetyka.

Na poziomie branzowym najwieksze negatywne
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kontrybucje pochodzity z segmentéw metali

i gbrnictwa (surowce), sprzedazy detalicznej
specjalistycznej (dobra konsumpcyjne
luksusowe) oraz maszyn (przemyst). Z kolei
najlepsze wyniki relatywne generowaty branze
ustug konsumenckich o zdywersyfikowanym
profilu (luksusowe dobra konsumpcyjne),
urzadzenia elektryczne (przemyst) oraz sprzet
i ustugi energetyczne (energetyka). Na poziomie
pojedynczych pozycji najwiekszymi pozycjami
negatywnymi byty Harrow, Aebi Schmidt
Holdings oraz Tandem Diabetes Care,
natomiast do gtéwnych kontrybutoréw

do wynikéw zaliczamy American Public
Education, ADTRAN Holdings oraz Babcock &
Wilcox Enterprises.

¢ Relatywna stabo$¢ funduszu wzgledem
benchmarku wynikata przede wszystkim

z selekcji spoétek oraz alokacji sektorowe;j.

Na poziomie sektoréw najwiekszy negatywny
wptyw miata kombinacja selekcji akcji oraz
przewazenia w sektorze przemystowym,

a nastepnie potaczenie selekcji spotek

i niedowazenia w sektorze finansowym oraz
selekcja w energetyce. Z drugiej strony, selekcja
w sektorze technologii informacyjnych, brak
ekspozycji na stabo zachowujacy sie sektor
nieruchomosci oraz selekcja w sektorze débr
konsumpcyjnych luksusowych wzmocnity
wyniki wzgledem benchmarku. Podobny
wptyw na relatywne wyniki w marcu miaty trzy
najwieksze pozycje negatywne oraz trzy
najwieksze pozycje pozytywne funduszu.

Spétkiiinne pozycje, ktore miaty najwiekszy wptyw na wynik miesieczny

Akcje Sektory
American Public Education Energia
+ ADTRAN Holdings -
Babcock & Wilcox Enterprises -
Harrow Przemyst
- Aebi Schmidt Holdings Luksusowe dobra konsumpcyjne

Tandem Diabetes Care

Jakie s perspektywy?

e Zespo6t zarzadzajac uwaza, ze pozostaje
w petni aktualny najbardziej przekonujacy

Farmacja

scenariusz pozytywny dla segmentu matych
spotek - oparty na rzadko wystepujacej, ale
atrakcyjnej kombinacji relatywnie niskich
wycen wzgledem duzych spétek oraz
prognozowanego wyzszego tempa wzrostu
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zyskéw. Dodatkowe katalizatory, takie jak
proces reshoringu oraz trwajace inwestycje
infrastrukturalne, powinny wspierac
utrzymanie przewagi matych spétek w dtuzszym
okresie. Wsparciem dla tego trendu moze by¢
rowniez potencjalnie korzystny cykl naktadow
inwestycyjnych (capex), jak réwniez korzysci

dla spétek small-cap dostarczajacych tzw.
,harzedziaiinfrastrukture” (picks and shovels)
dla rozwoju sztucznej inteligencji (Al).

¢ W ocenie zarzadzajacych jednym z najbardziej
przetomowych aspektow rewolucji Al jest jej
stopniowe rozszerzanie sie od chmurowych
centréw danych trenujacych duze modele
jezykowe (LLM) do $wiata fizycznego,

€O Wymaga znaczacej rozbudowy
infrastruktury. Skala tego procesu przypomina
transformacje zwigzana z elektryfikacja sprzed
ponad wieku, kiedy rzeczywiste korzysci
ujawnity sie dopiero wraz z upowszechnieniem
energii elektrycznej w domach i fabrykach,
umozliwiajac wykorzystanie maszyn i silnikéw
do zastgpienia pracy fizycznej. Obecnie
obserwujemy podobny proces, w ktérym Al jest
wdrazane w przedsiebiorstwach, urzagdzeniach
oraz $rodkach transportu, a coraz wieksze
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obszary gospodarki zaczynaja wykorzystywac
te technologie do analizy danych w czasie
rzeczywistym oraz wykonywania zadan
fizycznych. Wiele spétek w portfelu uczestniczy
w tej transformacji na jej ,krawedzi”,

co w ocenie zarzadzajacych powinno prowadzic¢
do dalszego poszerzania wydatkéw zwigzanych
z Al na takie obszary jak opieka zdrowotna czy
transport, aby wymienic tylko kilka przyktadow.
Co istotne, wiele spétek przemystowych
znajdujacych sie w portfelu posiada juz
odpowiednie aktywa i technologie, ktére
pozwalajg im odpowiadac na rosnacy popyt

bez koniecznosci ponoszenia tak wysokich
naktadéw na badania i rozwoj (R&D), jakie s
wymagane od najwiekszych dostawcow
infrastruktury chmurowej (tzw. hyperscalerow)
tworzacych ,mozg” sztucznej inteligenciji.

Jest to zjawisko jednoczesnie niezwykle
dynamiczne i transformacyjne. Juz obecnie
widoczne sg waskie gardta w wybranych
tancuchach dostaw, w szczegdélnosci w obszarze
wytwarzania energii, jednak portfel - wedtug
zespotu zarzadzajacego - jest dobrze
pozycjonowany, aby skorzystac

na zwiekszonych inwestycjach w tych
kluczowych segmentach gospodarki.
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OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCOW
DYSTRYBUTORA FUNDUSZY. MATERIALt NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTOW | NIE
STANOWI INFORMACJI KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOSC ZA ZGODNE Z PRAWEM
|  REKOMENDACJAMI NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO MATERIALU

SPOCZYWA NA 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), ktore 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 wiaze 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 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, 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).




