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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?

Czerwiec, podobnie jak poprzednie miesigce biezacego roku,
przyniést na rynku obligacji zmiennos¢ podyktowang rozwojem
sytuacji na Bliskim Wschodzie. Uwaga rynkéw koncentrowata sie
na perspektywie porozumienia pokojowego na linii Iran-USA oraz
na przeptywie tankowcéw przez ciesnine Ormuz. Pod tym
wzgledem czerwiec okazat sie miesigcem przetomowym - Stanom
Zjednoczonym i Iranowi udato sie zawrzec¢ porozumienie pokojowe
o charakterze przejsciowym, ktére weszto w zycie 18 czerwca,

ADAM SZYMKO, CFA co znalazto prze’ro_ieni.g w wyraznych spadkach cen ropy oraz
Dyrektor Inwestycyjny wzrostach cen obligacji.

Na poczatku czerwca rentownosci polskich obligacji skarbowych
rosty, osiggajac w pierwszym tygodniu miesigca szczyt (5,90% dla
papieréw 10-letnich i 4,55% dla 2-letnich), by nastepnie - wraz
z naptywem pozytywnych informacji z Bliskiego Wschodu - spadaé
i zakonczy¢ miesigc na poziomach notowanych ostatnio w marcu
biezacego roku. Ostatecznie rentownosc obligacji 10-letnich
obnizyta sie od poczatku czerwca o 34 punkty bazowe, do 5,26%.
Spadkom sprzyjata rowniez inflacja utrzymujaca sie w
dopuszczalnym pasmie odchylen od celu NBP, ktorej wstepny
odczyt za czerwiec pozytywnie zaskoczyt konsensus rynkowy
i wyniost 2,5%. Mimo inflacji znajdujacej sie w celu, RPP

FILIP JANTOS, CFA
Ekspert, rynek papierow . , . ..
dtuznych zdecydowata o utrzymaniu stop procentowych na niezmienionym

poziomie, jednak wypowiedzi wybranych cztonkéw Rady zaczety
wskazywac na nieco bardziej gotebie nastawienie niz wczesniej,
sugerujace brak koniecznosci zwiekszania restrykcyjnosci polityki
monetarnej.

Na rynkach bazowych nie brakowato istotnych wydarzen. Kevin
Woarsh poprowadzit swoje pierwsze posiedzenie FOMC po objeciu
w maju funkcji przewodniczacego Fed. Zdecydowano na nim

0 pozostawieniu stép procentowych na dotychczasowym poziomie
(3,75%). Nowy przewodniczacy Fed zadeklarowat zaangazowanie
w walke z inflacja, nie wskazat jednak wyraznie przysztej $ciezki
stop procentowych. Po drugiej stronie oceanu EBC zdecydowat

- po raz pierwszy od 2023 roku - o podwyzce stop procentowych

0 25 punktéw bazowych, co stanowito bezposrednia reakcje

na wzrost cen wywotany konfliktem USA-Iran.

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa,

zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 00000027 17. Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048,

kapitat zaktadowy 1 288 500,00 zt (w petni optacony).




www.esaliens.pl

W wypowiedzi udzielonej juz po
czerwcowej decyzji prezes EBC Christine
Lagarde ocenita, ze bank nie musi reagowac
bardziej zdecydowanie na skutki konfliktu
na Bliskim Wschodzie, poniewaz inflacja ma
powrdci¢ do celu w srednim horyzoncie.
Ostatecznie, w czerwcu, rentownos¢
10-letnich obligacji amerykanskich wzrosta
w czerwcu o 3 punkty bazowe, do 4,47%,
natomiast rentowno$¢ 10-letnich obligacji
niemieckich (Bund) spadta o 8 punktéw
bazowych, do 2,86%.

Co sie wydarzyto w funduszu?
Co zrobit zarzadzajacy?

Esaliens Obligacji Uniwersalny
wygenerowat w czerwcu dodatnig stope
zwrotu na poziomie 2,73% przy Sredniej
stopie zwrotu grupy poréwnawczej
wynoszacej 2,40%* (wg Analiz Online).

Do wyniku subfunduszu kontrybuowaty
dodatnio przede wszystkim statokuponowe
obligacje skarbowe. W poréwnaniu do
stanu na koniec maja wydtuzono efektywny
czas trwania czesci dtuznej portfela
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wyrazony poziomem duration, ktéry na
koniec czerwca wynioést 4,76. Zwiekszano
ekspozycje w obligacje nieskarbowe
denominowane w EUR w petni
zabezpieczajac ryzyko walutowe.

Czesc ekspozycji na stope procentowa
zabezpieczano kontraktami terminowymi
futures.

Jakie sg perspektywy?

Dla wynikéw rynku dtugu kluczowy
pozostaje dalszy rozwdj sytuacji na Bliskim
Wschodzie. Scenariusz pozytywny zaktada
petne otwarcie cie$niny Ormuz oraz
przywrocenie ruchu tankowcow

do poziomu sprzed konfliktu,

co sprzyjatoby spadkom cen ropy

i produktéw ropopochodnych. Z kolei

W wariancie pesymistycznym ruch przez
ciesnine pozostaje ograniczony,

co przektada sie na podwyzszone
oczekiwania inflacyjne i oddala
perspektywe obnizek stép procentowych
przez banki centralne wywierajac presje
na ceny obligacji.
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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 TFl 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).




