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ESALIENS SPÓŁEK 
INNOWACYJNYCH 
Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiągnięte w przeszłości nie przewidują przyszłych stóp 
zwrotu. Czynniki ryzyka związane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane są w Kluczowych 
Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu. 

 
Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego – FRANKLIN INNOVATION FUND 
 

Rynki 

W drugim kwartale 2026 roku globalne rynki akcji 

odnotowały solidne wzrosty, wspierane przez 

poprawę wyników spółek oraz wyraźny zwrot 

inwestorów w kierunku technologicznych sektorów 

wzrostowych. Deeskalacja napięć geopolitycznych  

na Bliskim Wschodzie i związany z nią spadek cen 

energii stworzyły sprzyjające warunki dla aktywów 

ryzykownych. Jednocześnie cykl inwestycji 

kapitałowych napędzany rozwojem sztucznej 

inteligencji (AI) pozostał jednym z kluczowych 

czynników wspierających wzrost prognoz wyników  

w poszczególnych sektorach. 

Czynniki wspierające wynik 

Fundusz osiągnął wyniki lepsze od indeksu 

referencyjnego w 10 z 11 sektorów akcyjnych.  

Za niemal całość wypracowaną w drugim kwartale 

2026 roku dodatnią stopę zwrotu odpowiadał dobór 

poszczególnych spółek, natomiast decyzje dotyczące 

alokacji aktywów miały mniejszy, dodatkowy 

pozytywny wpływ.  

Czynniki obciążające wynik 

Negatywnie na wynik wpłynęły słabsze od 

oczekiwanych wzrosty w branży usług IT, wynikające 

z doboru spółek, relatywnie słabsze zachowanie 

sektora lotniczego i obronnego, a także niekorzystna 

nadwaga oraz dobór spółek z sektora e-commerce. 

Perspektywy 

W drugiej połowie 2026 roku oczekujemy, że uwaga 

rynku w obszarze sztucznej inteligencji będzie  

w coraz większym stopniu koncentrować się  

na oprogramowaniu warstwy aplikacyjnej. 

Dojrzewające systemy agentowe powinny zacząć 

przynosić trwały wzrost produktywności, wspierając 

tym samym rozwój gospodarki w szerszym ujęciu. 

Omówienie wyników 

Franklin Innovation Fund (klasa A, po uwzględnieniu 

opłat) odnotował w drugim kwartale 2026 roku 

(2Q26) szerokie wzrosty i osiągnął wynik lepszy  

od indeksu Russell 1000 Growth. Większość 

pozytywnego wpływu wynikającego z doboru 

poszczególnych spółek pochodziła z sektora 

technologii informacyjnych (IT), który stanowił 

średnio 56% portfela. Wyniki te pokazują rosnące 

zróżnicowanie w obrębie tematyki inwestycyjnej 

związanej ze sztuczną inteligencją (AI), w której 

liderzy zmieniają się dynamicznie pomiędzy spółkami 

z segmentów pamięci, produkcji układów scalonych 

oraz infrastruktury.  

Znaczące przeważenie sektora IT, w szczególności 

spółek związanych z pamięciami wykorzystywanymi 

w rozwiązaniach AI, przyniosło pozytywne rezultaty. 

Największymi kontrybutorami do wyniku były 

SanDisk oraz SK Hynix (spółka nieuwzględniona  

w składzie indeksu), które odnotowały wyjątkowo 

wysokie stopy zwrotu. Było to efektem strukturalnie 

rosnącego popytu na pamięci NAND (flash) oraz 

pamięci o wysokiej przepustowości (HBM), 

wykorzystywane w centrach danych obsługujących 

rozwiązania AI, a także zawartych przełomowych 

umów dostaw i bardzo dobrych wyników 

finansowych za pierwszy kwartał 2026 roku, które 

przewyższyły oczekiwania rynku. 

Poza SK Hynix niemal wszystkie pozostałe spółki  

z segmentu półprzewodników i urządzeń do ich 

produkcji, które nie były uwzględnione w indeksie lub 

których udział w portfelu był wyższy niż w indeksie, 

odnotowały wzrosty wyraźnie przewyższające 

średnią benchmarku. Wśród najważniejszych 
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pozytywnych kontrybutorów znalazły się Taiwan 

Semiconductor Manufacturing (TSMC), KLA, Lam 

Research oraz Micron Technology. 

Oprócz solidnych wyników finansowych i 

pozytywnego momentum obserwowanych w sezonie 

publikacji wyników za pierwszy kwartał 2026 roku, 

głównym tematem pozostawał rozwój infrastruktury 

centrów danych na potrzeby sztucznej inteligencji 

(AI). Spółki takie jak NVIDIA i Broadcom (obie 

stanowiące istotne pozycje w portfelu funduszu),  

a także inne firmy z segmentu procesorów 

graficznych (GPU) i infrastruktury sieciowej, 

ustanawiały nowe rekordy, ponieważ nakłady 

inwestycyjne największych dostawców usług 

chmurowych (hyperscalerów) oraz zamówienia  

na infrastrukturę AI dynamicznie rosły. Jednocześnie 

w tradycyjnej części sektora półprzewodników 

pojawiły się oznaki ożywienia. Wyniki spółek  

z segmentu układów analogowych i zarządzania 

energią wskazywały, że trwający od około dwóch lat 

proces redukcji zapasów w sektorze przemysłowym 

dobiegł końca, a popyt ponownie przyspiesza - 

szczególnie na układy wykorzystywane w przemyśle  

i motoryzacji. W efekcie rynek przestał postrzegać 

wzrosty wyłącznie jako efekt wąskiego trendu 

związanego z AI i zaczął wyceniać zsynchronizowane 

ożywienie popytu w segmentach centrów danych, 

przemysłu, motoryzacji i komunikacji. Celestica 

(dostawca usług produkcji elektroniki oraz rozwiązań 

dla infrastruktury centrów danych), a także inne 

spółki z branży sprzętu elektronicznego, aparatury  

i komponentów, które nie wchodziły w skład 

benchmarku lub których udział w portfelu był wyższy 

niż w indeksie, odnotowały wzrosty zdecydowanie 

przewyższające wynik benchmarku. Wzrost notowań 

Celestiki znalazł potwierdzenie w solidnych danych 

dotyczących inwestycji największych dostawców 

usług chmurowych w centra danych, wynikach 

finansowych za pierwszy kwartał 2026 roku powyżej 

oczekiwań rynku oraz podwyższeniu prognoz 

całorocznych na 2026 rok. Poza sektorem IT fundusz 

odnotował również wyraźnie pozytywny wpływ 

selekcji spółek w sektorze przemysłowym, gdzie 

solidne wzrosty zanotowały m.in. Bloom Energy  

oraz inne przeważane w portfelu spółki z segmentu 

urządzeń elektrycznych. Pozytywnie na wynik 

wpłynął także sektor ochrony zdrowia, w którym 

akcje Guardant Health wzrosły o ponad 60%. 

Notowania Bloom Energy wspierała informacja  

o zawarciu przez Oracle umowy na zakup do 2,8 GW 

energii elektrycznej wytwarzanej przez ogniwa 

paliwowe na potrzeby centrów danych obsługujących 

rozwiązania AI. Początkowy kontrakt obejmuje 1,2 

GW mocy w latach 2026–2027 (Oracle nie znajduje 

się w portfelu funduszu). Wyniki finansowe Bloom 

Energy za pierwszy kwartał 2026 roku, w tym 

wypracowany zysk, wyraźnie przewyższyły 

oczekiwania rynku, co skłoniło zarząd spółki  

do podwyższenia prognoz na cały 2026 rok. Poza 

aktywnymi inwestycjami funduszu na wyniki 

relatywne pozytywnie wpłynął również brak 

ekspozycji na sektory dóbr podstawowych, 

nieruchomości oraz materiałów. Wszystkie trzy 

sektory osiągnęły wyniki słabsze od średniej 

benchmarku. Jeśli chodzi o główne czynniki 

negatywnie wpływające na wynik, największym 

obciążeniem były spadki notowań Shopify, spółki 

nieuwzględnionej w indeksie, wywołane obniżeniem 

prognoz, oraz presja na akcje Kratos Defense & 

Security Solutions (pozycja przeważona w portfelu, 

sprzedana przed końcem okresu), związana z ofertą 

nowych akcji. Ogólnie rzecz biorąc, Shopify i inne 

spółki z obszaru usług IT były postrzegane jako 

podmioty narażone na presję na marże, potencjalnie 

zagrożone zakłóceniami wynikającymi z rozwoju  

AI i handlu agentowego lub jako spółki, których 

potencjał wzrostu wymaga dopiero potwierdzenia,  

a nie bezpośredni beneficjenci rozwoju AI.  

Spółki z sektora lotniczego i obronnego, takie jak 

Kratos i Karman Holdings, traciły na wartości  

w związku z obawami dotyczącymi osiągnięcia 

szczytu wydatków na obronność oraz potencjalnego 

przewartościowania ich akcji. Pozytywne czynniki, 

takie jak wzrost budżetów obronnych i trwające 

konflikty zbrojne, były już bowiem w dużej mierze 

uwzględnione w ich wycenach. W sektorze ochrony 

zdrowia niedoważona w portfelu spółka 

farmaceutyczna Eli Lilly odnotowała wzrost kursu  

o około 30%, wspierany przez dobre wyniki 

finansowe oraz postępy w rozwoju projektów. 

Wzrost ten miał miejsce pomimo rosnącej 

konkurencji na rynku leków stosowanych w leczeniu 

otyłości oraz ryzyka związanego z polityką taryfową. 

Przeważone w portfelu lub nieuwzględnione  

w indeksie spółki z sektora e-commerce, w tym 

Amazon.com i MercadoLibre, osiągnęły wyniki 

słabsze od średniej benchmarku. Inwestorzy 

postrzegali je przede wszystkim jako cykliczne, 

wrażliwe na sytuację makroekonomiczną platformy 

konsumenckie i fintechowe, a nie jako bezpośrednich 

beneficjentów rozwoju sztucznej inteligencji (AI)  

czy infrastruktury technologicznej. W efekcie stały 

się one naturalnym źródłem finansowania inwestycji 

podczas wzrostów napędzanych przez AI. 

Utrzymujące się wysokie nakłady na logistykę, 

chmurę obliczeniową i rozwiązania fintech, a także 
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ryzyka regulacyjne, szczególnie w Chinach, oraz 

krótkoterminowe obawy dotyczące marż i wycen 

dodatkowo ograniczały zainteresowanie inwestorów 

tym segmentem. Stało się tak pomimo utrzymującej 

się wysokiej dynamiki wzrostu przychodów spółek. 

Czynniki wspierające wynik 

Wiele z najważniejszych innowacji rozwijanych 

obecnie w różnych sektorach gospodarki nadal 

opiera się na postępie w zakresie mocy obliczeniowej, 

półprzewodników, sieci oraz infrastruktury cyfrowej. 

Okresy podwyższonej zmienności w tych obszarach 

mogą prowadzić do powstawania dysproporcji  

w wycenach, nawet przy utrzymującym się wzroście 

popytu na zaawansowane technologie obliczeniowe, 

automatyzację i inteligentne systemy. Fundusz nadal 

inwestuje w spółki stanowiące fundament tego 

ekosystemu i umożliwiające rozwój innowacji  

w różnych sektorach gospodarki – od rozwiązań 

opartych na sztucznej inteligencji (AI) i rozbudowy 

centrów danych, po modernizację przemysłu i rozwój 

urządzeń połączonych z siecią.

 

 

 

 
 
 
 

  

 
 
 
Stan na 30.06.2026 r. Źródło danych – oficjalne materiały subfunduszu bazowego.   

 

OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCÓW DYSTRYBUTORA 
FUNDUSZY. MATERIAŁ NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTÓW I NIE STANOWI INFORMACJI 
KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOŚĆ ZA ZGODNE Z PRAWEM I REKOMENDACJAMI 
NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO MATERIAŁU SPOCZYWA NA DYSTRYBUTORZE. 

 
WAŻNE INFORMACJE 
 
Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Spółek Innowacyjnych („subfundusz”), wydzielonego w ramach 
ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO („fundusz”) zawarte są w prospekcie informacyjnym i w kluczowych 
informacjach (KID), które są dostępne na stronie internetowej www.Esaliens.pl, w poszczególnych punktach 
dystrybucji funduszu, jak również w formie pisemnej w siedzibie Towarzystwa (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). 
Prospekt informacyjny funduszu i kluczowe informacje (KID) zawierają informacje niezbędne do oceny inwestycji, 
wskazują ryzyko uczestnictwa w funduszu, koszty, opłaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem  
w subfundusz należy zapoznać się z kluczowymi informacjami (KID) dotyczącymi wybranej kategorii jednostki 
uczestnictwa subfunduszu, jak również z prospektem informacyjnym funduszu. Inwestowanie w fundusze 
inwestycyjne wiąże się z ryzykiem wynikającym z wahań cen na rynkach, zmian wysokości stóp procentowych, kursów 
walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowią gwarancji osiągnięcia podobnych wyników w przyszłości. 
Wyniki funduszu nie uwzględniają podatku od dochodów kapitałowych oraz opłat związanych z nabywaniem 
jednostek uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zależy od dnia nabycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, 
a także od wielkości pobranych opłat manipulacyjnych i wysokości należnego podatku. Wysokość i zasady ustalania i 
pobierania wskazanych opłat zawiera prospekt informacyjny. Wysokość stawki opłaty manipulacyjnej jest 
uzależniona od wysokości dokonywanej wpłaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objętych prawem akumulacji 
wpłat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji założonego celu 
inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania określonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu musi liczyć się z 
możliwością utraty przynajmniej części wpłaconych środków. Wartość aktywów netto subfunduszu może cechować 
się znaczną zmiennością ze względu na skład portfela inwestycyjnego. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu głównie 
w lokaty inne niż papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego (z zastrzeżeniem tytułów uczestnictwa 
funduszy zagranicznych). Subfundusz bazowy określony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje 
aktywa subfunduszu głównie w tytuły uczestnictwa subfunduszu Franklin Innovation Fund, wyodrębnionego w 
ramach Franklin Templeton Investment Funds. Niniejszy materiał ma wyłącznie charakter biznesowy, który należy 
traktować jako ilustrację, nie prognozę. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 23 kwietnia 
1964 r. - Kodeks cywilny, jak również usługi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących 
instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie 
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instrumentami finansowymi ani usługi doradztwa prawnego i podatkowego. Treści zawarte w materiale nie spełniają 
definicji badań inwestycyjnych, o których mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporządzenia delegowanego Komisji (UE) 
2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE  
w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz 
pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiału nie należy traktować jako informacji rekomendującej lub 
sugerującej strategię inwestycyjną i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie nadużyć na rynku.  
W materiale wykorzystano źródła informacji, które Esaliens TFI S.A. analizując z najwyższą starannością, uważa za 
rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iż są one w pełni wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają stan 
faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrażają wyłącznie opinię ich autorów. ESALIENS 
TFI SA, zarządzające funduszem, działa na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisję Papierów 
Wartościowych i Giełd (dawniej Komisja Nadzoru Finansowego). 


