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FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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?

Czes¢dtuzna

Sytuacja na globalnym rynku obligacji byta w petni zdominowana przez
wydarzenia o charakterze geopolitycznym. Dokonane ataki USA

i Izraela na Iran zaburzyty globalne taricuchy dostaw i podniosty ceny
surowcoéw, przez co instrumenty dtuzne wyceniaty wiekszg liczbe
podwyzek stép procentowych niz przed konfliktem. Rentownosci
10-letnich amerykanskich obligacji skarbowych wzrosty o 38 punktéow

bazowych do pozioméw 4,32%, a niemieckich o 36 punktéw bazowych
do poziomoéw 3,00%. Na rynkach rozwijajacych sie wyprzedaz obligacji

a

byta jeszcze silniejsza, gdzie w Polsce rentownosci 10-letnich obligacji
skarbowych wzrosty o 95 punktéw do pozioméw 5,87%.

Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie Scigc stopy procentowe

0 25 punktéw bazowych, mimo trybu wait-and-see i wojny na Bliskim
Wschodzie, ktéra wybuchta kilka dni wczesniej. Z wypowiedzi cztonkéw
RPP po decyzji wynikato, ze kolejne ewentualne obnizki

stop bytyby mozliwe, jesli wojna sie skonczy.

Czesc akcyjna
FILIP JANTOS, CFA . . .,
Ekspert, rynek papieréw Marzec zaczat sie od nagtego pogorszenia nastrojow na rynkach funduszy.
diuznych Najwazniejszym wydarzeniem tego miesiaca byta eskalacja konfliktu

na Bliskim Wschodzie po ataku USA i Izraela na Iran, ktéra spowodowata
zaktécenia w ciesninie Ormuz i gwattowny skok cen surowcow
energetycznych. Nad inwestorami ciazyto ryzyko dtuzszego szoku
podazowego na rynku energii, wzrost oczekiwan inflacyjnych, rewizja
sciezki stop procentowych, wyzsze rentownosci obligacji
i mocniejszy dolar. W nastepstwie tego wiekszosc klas aktywow znalazta
sie pod presja spadkowa. Doszto rowniez do przeceny ztota, poniewaz
wyzsze rentownosci, aprecjacja dolara i ewentualny brak cie¢ przez Fed
ANDRZEJ BIENIEK, ostabity ceny tego surowca. Marzec byt okresem duzej zmiennosci
gFfektor nwestvevin i wyraznej presji spadkowej dla globalnych rynkéw akcyjnych. Gtéwne
indeksy amerykanskie odnotowaty w marcu ujemne stopy. S&P500 spadt
0 5,09%, Nasdaq Composite 0 4,75%, a Dow Jones o0 5,38%. Na Starym
Kontynencie STOXX Europe 600 spadt o 8,00% (w EUR), Dax 0 10,30%
(w EUR), Cac40 0 8,90% (w EUR), a FTSE 100 ostabit sie 0 6,23% (w EUR).
Stabo radzita sobie Azja, ktéra jest mocno uzalezniona od dostaw ropy
z Zatoki Perskiej, MSCI Emerging Markets stracit 13,26% (w USD),
aNIKKEI 225 stracit 14,81% (w USD). Polski rynek akcji réwniez byt pod
presja globalnej niepewnosci, ale radzit sobie lepiej w tym otoczeniu.
Indeks szerokiego rynku WIG TR odnotowat spadek o 3,41%, a WIG20

éIE/EKSANDER s stracit 2,89%. Srednie i mate spétki radzity sobie gorzej, mWIG40

Ekspert ds. inwestycji i SWIG80 odnotowaty odpowiednio -5,20% i -5,38%. Najlepsze sektory

R to ropaigaz (17,00%) i chemia (8,00%). Najgorszy sektor to budownictwo

zwynikiem -15,24%.
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Co sie wydarzyto w funduszu?
/ Co zrobit zarzadzajacy?

Fundusz Esaliens Senior FIO w marcu 2026
roku zanotowat spadek 0 6,11% w relacji

do poprzedniego miesiaca.

Czescdtuzna

W minionym miesigcu zwiekszano poziom
ryzyka stopy procentowej wraz ze wzrostem
rentownosci obligacji, jednak cze$¢ ekspozycji
na euroobligacje byta zabezpieczana pozycjami
krotkimi w kontraktach terminowych na
obligacje europejskie. Fundusz utrzymywat
ekspozycje na obligacje skarbowe

(i gwarantowane przez SP) zmiennokuponowe.
Zwiekszono zaangazowanie w dtugi koniec
polskiej krzywej dochodowosci. Subfundusz
elastycznie i oportunistycznie operowat
poziomem stosowanej dzwigni finansowej.
Czesc akcyjna

Fundusz w marcu 2026 utrzymywat
przewazenie akcji wzgledem neutralnej alokacji.
Po stronie akcyjnej, sektor zdrowia

i niedowazenie sektora ustug uzytecznosci
publicznej wptynety pozytywnie na stope
zwrotu funduszu, ktéra byta zredukowana
nizszg waga niz w benchmarku sektora
energetycznego.

Zarzadzajacy funduszem w marcu starat sie
przystosowac portfel do zmieniajacego sie
rynku. Zwiekszyt pozycje w sektorach
technologicznym, finansowym, ustugowo
-handlowym i nieruchomosci. Zredukowat
swoje pozycje w sektorze przemystowym.
Perspektywy

Czescdtuzna

Perspektywy dla obligacji s szczegdlnie zalezne
od dtugosci wojny wytoczonej Iranowi przez
USA i Izrael. Kazdy kolejny tydzien konfliktu
bedzie negatywnie wptywat na globalne
tancuchy dostaw (energia w postaci ropy i gazu,
ale takze nawozy i hel), powodujac kaskadowe
zaburzenia i zwiekszajac poziom globalnej
inflacji. W przypadku braku szybkiego
zakonczenia konfliktu i efektywnego
odblokowania Ciesniny Ormuz, poziom
globalnych stép procentowych moze wzrastac
(powodujac spadki cen obligacji) z uwagi

ESALIENS

na generowanie stagflacyjnych warunkéw
makroekonomicznych przez szok podazowy.
Czesé akcyjna

Sentyment inwestorow globalnych ulegt
dalszemu pogorszeniu, a jedyng pewna zmienng
pozostaje obecnie wysoka zmiennosc¢ rynkowa.
Prognozy inflacyjne na teni przyszty rok zostaty
podniesione wzgledem szacunkoéw ze stycznia,
choé rynek rozwaza kilka alternatywnych
scenariuszy. Kluczowe beda postepy

w negocjacjach zmierzajacych do trwatego
rozejmu miedzy USA a Iranem. Pierwszym
testem wiarygodnosci stron miato by¢
zawieszenie broni obowigzujace teoretycznie
do 21-22 kwietnia. Brak porozumienia

w Islamabadzie poteguje jednak niepewnosc,

a zblizajacy sie termin wygasniecia zawieszenia
broni bedzie wywieraé coraz silniejszg presje
na ceny akgji.

Zgodnie z konsensusem rynkowym
spodziewamy sie podwyzszonej inflacji

w najblizszych miesigcach. Dalsza $ciezka
cenowa w perspektywie roku zalezy

od droznosci Cie$niny Ormuz. Nawet petne
odblokowanie transportu nie spowoduje
natychmiastowego powrotu cen ropy

do poziomoéw sprzed konfliktu ze wzgledu

na utrzymujacg sie premie za ryzyko. Pierwsze
sygnaty presji kosztowej w sektorze energii
widac juz w odczytach CPI dla Polski (3,0%),
USA (3,3%) oraz strefy euro (2,5% r/r).

Dane makroekonomiczne bedg determinowac
nie tylko zachowanie inwestoréw, ale i decyzje
bankéw centralnych, ktére muszg balansowac
miedzy wspieraniem wzrostu a walka z inflacja.
Mimo wzrostu ryzyka stagflacji w ostatnich
tygodniach, nie jest to obecnie nasz scenariusz
bazowy. Charakter obecnego szoku naftowego
réznisie od tego z 2022 roku, a gospodarka
znajduje sie w innej fazie cyklu, co powinno
ograniczy¢ negatywny wptyw na sfere realna,
oile konflikt nie ulegnie eskalacji. Najbardziej
narazone na przecene pozostajg akcje
europejskie (ze wzgledu na zaleznosé
energetyczng i opdznione ozywienie).

Z kolei rynki wschodzace mogg liczy¢ na odbicie
w przypadku rozejmu i ostabienia dolara, ktory
obecnie - podobnie jak gietdy w USA - petni role
,bezpiecznej przystani”.




www.esaliens.pl ESAL I E NS

ESALIENS

Stan na 31.03.2026 r. Zrédto danych - obliczenia wtasne ESALIENS TFI SA, oraz (jesli wystepuja)
w zakresie $redniej w grupie poréwnywalnych funduszy - Analizy Online. Wynik dla jednostki
uczestnictwa kategorii A subfunduszu w terminie 28.02.2026 - 31.01.2026.

Historyczne wyniki nie sg wyznacznikiem przysztych rezultatéw 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 SPOCZYWA NADYSTRYBUTORZE.

WAZNE INFORMACJE

Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg byc¢ jedyna podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Informacje na temat ESALIENS Senior Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,fundusz”)
zawarte s3 w prospekcie informacyjnym oraz w Kluczowych Informacjach (KID), ktére sg dostepne na
stronie internetowej www.Esaliens.pl, w okreslonych punktach dystrybucji funduszu, jak réwniez
w formie pisemnej w siedzibie Towarzystwa (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). Prospekt
informacyjny funduszu i Kluczowe Informacje (KID) zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestyciji,
wskazuja ryzyko uczestnictwa w funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed
zainwestowaniem w fundusz nalezy zapoznac¢ sie z Kluczowymi Informacjami (KID) dotyczacymi
wybranej kategorii jednostki uczestnictwa funduszu, jak rowniez z prospektem informacyjnym funduszu.
Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach,
zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowiag
gwarancji osiggniecia 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. Wysokos¢ 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 funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji
zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Fundusz moze lokowacé
wiecej niz 35% wartosci aktywéw 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 aktywow 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 traktowacd 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 Iub ich
emitentdw 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. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy
traktowac jako informacji rekomendujacej lub sugerujacej strategie inwestycyjna i rekomendacji
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