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ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY
SUBFUNDUSZ WYDZIELONY W RAMACH ESALIENS PARASOL FIO

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

Cosie dziato narynku?

Zgodnie z rynkowymi oczekiwaniami amerykanski bank centralny
Fed obnizyt stopy procentowe o 25 punktéw bazowych (pb),

z poziomu 3,75%-4,00% do przedziatu 3,50%-3,75%. Podczas
konferencji prasowej po posiedzeniu prezes Fed Jerome Powell
podkreslit, ze rynek pracy w USA zwalnia, podczas gdy ryzyko
wzrostu inflacji jest nadal zwigzane z wprowadzanymi ctami, cho¢
ich efekt moze okazac sie przejsciowy. Dodatkowym czynnikiem
sktaniajgcym do ostroznosdci byty niekompletne dane

ADAM SZYMKO, CFA ma kroekon.omlczne, wynfka jace z ggvgrp’ment shqtc{own,
Dyrektor Inwestycyjny co uzasadniato utrzymanie podejscia scisle uzaleznionego
od naptywajacych danych (data-dependent) przy podejmowaniu
kolejnych decyzji.

Rynki bazowe pozostawaty pod presjg wyzszych rentownosci
(rentownosc¢ 10-letnich amerykanskich obligacji skarbowych
wzrosta o 15 punktéw bazowych, a niemieckich o 17 pb).
Niemieckim rentownosciom nie sprzyjat fakt pogorszenia sie
warunkoéw fiskalnych. Rynek polskich obligacji skarbowych pokazat
relatywna site (rentownosci 10-latek wzrosty o 2 pb, ale 5-letnich
spadty o 5 pb, wystramiajgc tym samym krzywa rentownosci).
FILIP JANTOS, CFA Obligacje skarbowe o zmiennym oprocentowaniu (WZ)
Ekspert, rynek papieréw charakteryzowaty sie wzrostem cen. Zgodnie z oczekiwaniami
dtuznych Rada Polityki Pienieznej (RPP) obnizyta stopy procentowe
0 25 pb do 4%. Decyzji sprzyjat fakt utrzymywania sie inflacji
wewnatrz celu inflacyjnego NBP (2,5% +/- 1%) oraz umacnianie
sie PLN, ktore zwiekszato restrykcyjnosc polityki monetarne;j.

Co sie wydarzyto w funduszu?
/ Co zrobit zarzadzajacy?

Esaliens Obligacji Uniwersalny zyskat w grudniu 2025 r. 0,09%
wobec 0,33% dla $redniej stopy zwrotu w grupie poréwnawczej.*
Ryzyko stopy procentowej pozostawato wysokie, gdzie duration
wynosito 5,73 roku, a ekspozycja na obligacje denominowane

w walutach twardych (EUR i USD z zabezpieczonym ryzykiem
kursu walutowego) wynosita ok. 44%. Subfundusz charakteryzowat
sie niskim ryzykiem braku ptynnosci.
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Jakie sa perspektywy? mocniej wycenia¢ wysokg podaz dtugu,
niezbedng do sfinansowania deficytow
budzetowych.

W przypadku Polski oczekuje sie stabilizacji
poziomu inflacji blisko $rodka celu
inflacyjnego NBP oraz dalszego wygasania
inflacji bazowej (tj. inflacji oczyszczonej

z cen energii i Zywnosci) w pierwszych
miesigcach 2026 roku. Silna realna
aprecjacja ztotego, obserwowana w 2025
roku, powinna ostabia¢ napiecia inflacyjne
poprzez kanat kursowy. Takie warunku
pozwalajg na dalsze tagodzenie polityki
pienieznej przez RPP w przeciggu 2026
roku. Jednoczesnie naptyw Srodkow
europejskich (w tym z Krajowego Planu
Odbudowy) zwieksza krajowa ptynnos¢

i moze podtrzymywad strukturalng
nadptynnosc¢ sektora bankowego. W takich
warunkach szczegélnie pozytywnie
postrzegamy srodkowy segment polskiej
krzywej dochodowosci, tj. obligacje
statokuponowe w PLN o tenorach 4-7 lat,
jak i obligacje zmiennokuponowe (WZ),
ktére utrzymuja istotne dyskonta cenowe.

W ujeciu globalnym polityka monetarna
na 2026 rok zapowiada sie niejednorodnie.
Czes¢ bankéw centralnych finalizuje cykle
obnizek stép procentowych, a czesé
kontynuuje normalizacje polityki
monetarnej. W USA przewaza scenariusz
dalszego tagodzenia polityki monetarne;j,
przy wrazliwosci na stabnacy rynek pracy
i ze wzgledu na lepkosc inflacji, wynikajgcej
z opdznionej reakcji cen. W strefie euro
bazowym scenariuszem pozostaje pauza
w cyklu, chyba Ze inflacja zaskoczy
odczytami ponizej oczekiwan. W Japonii
oczekiwane sg stopniowe podwyzki stop
procentowych, a w Chinach dalsze,
ostrozne luzowanie polityki pienieznej.
Taki miks polityk sprzyja spadkowi
krotkoterminowych stép procentowych,
podczas gdy czynniki fiskalne i inflacyjne
pozostajg kluczowym ryzykiem dla
dtugoterminowych stép rynkowych,
determinujac nachylenie krzywych
dochodowosci. Ryzyko fiskalne bedzie

o tyle istotne, ze inwestorzy moga zaczaé
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optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy zapoznaé sie
z Kluczowymi Informacjami (KID) dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu,
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 wynikow
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 lokowac
wiecej niz 35% wartosci aktywoéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub Europejski Bank Inwestycyjny oraz
w papiery wartosciowe emitowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego,
jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego. Fundusz moze ponadto lokowaé wiecej
niz 35%wartosci aktywéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Europejski Bank Centralny i Unie Europejska. Niniejszy materiat ma wytacznie
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 spetniaja
definicji badan inwestycyjnych, o ktorych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajagcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogodw 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. analizujagc z najwyzsza starannoscia, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s3 one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan
faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazajg wytacznie opinie ich
autoréow. ESALIENS TFI SA dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje
Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




