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

Cosie dziato narynku?

Czes¢ akcyjna

Maj byt bardzo udanym miesigcem dla rynku akcji, chociaz wydarzenia
na Bliskim Wschodzie nadal wywieraty duzy wptyw na indeksy rynkowe.
Inwestorzy zwracali uwage na geopolityke, zmieniajace sie ceny ropy,
oczekiwania wobec bankéw centralnych i inflacje. Szok naftowy zaczat
juz by¢ odczuwalny, ale na razie wazniejsza byta gorgczka wokot Al.

W $rodku miesigca odbyto sie dtugo oczekiwane spotkanie Trumpa z Xi,

.\'

ADAM SZYMKO, CFA ktore nie zaspokoito potrzeb inwestoréw ze wzgledu na brak wyraznego

Dyrektor inwestycyjny komunikatu w sprawie ciesniny Ormuz. Obaj przywddcy podkreslili,
ze uzgodnili stabilizacje relacji handlowych. Pod koniec miesigca nastroje
sie poprawity w oczekiwaniu na porozumienie USA-Iran i odblokowanie
cie$niny Ormuz. W maju rynek akcji amerykanskich performowat bardzo
dobrze. Indeks S&P 500 wzrést 0 5,15%, a technologiczny Nasdaq
Composite zyskat 8,36%. Pod koniec maja te oba indeksy ustanawiaty

: nowe historyczne maksima. Najsilniejszym sektorem byta technologia

i spotki zwigzane z Al, ktére napedzaty wzrosty na catym rynku. W maju
europejskie indeksy radzity sobie dobrze, lecz odnotowaty stabsze

wyniki niz w USA. Najwiekszym problemem pozostawata energia,

FILIP JANTOS, CFA poniewaz Europa jest bardzie wrazliwa na wzrost cen ropy i gazu.

Ekspert Dane makroekonomiczne za maj pokazaty pogorszenie aktywnosci
gospodarczej. STOXX Europe 600 odnotowat 1,94% (w USD), Dax zyskat
2,87% (w USD), Cac40 zwiekszyt swoja wartos¢ 0 0,38% (w USD), a FTSE
100 spadt 0 0,53% (w USD). W maju akcje rynkéw wschodzacych
nalezaty do najsilniejszych segmentéw globalnego rynku, korzystajac
z powrotu apetytu na ryzyko w krajach rozwijajacych sie. Indeks MSCI
Emerging Markets zyskat 9,50%, wyprzedzajac wiekszos$¢ rynkow
rozwinietych. MSCIl World odnotowat 4,37%. Najwiekszym motorem
wzrostow byty spotki technologiczne, poniewaz producenci pamieci
i potprzewodnikéw korzystali z globalnego boomu na Al. W maiju polska
gietda nalezaty do najmocniejszych w Europie. Gtéwne indeksy
kontynuowaty trend wzrostowy, a inwestorzy zagraniczni nadal
wykazywali duze zainteresowanie. Indeks WIG w maju osiggnat nowe
historyczne maksima, a najwazniejszym motorem pozostat sektor
bankowy. Indeks szerokiego rynku WIG TR odnotowat wzrost 0 6,61%,
aWIG20 zyskat 5,70%. mWIG40 i sWIG80 odnotowaty odpowiednio
7,66% i4,78%. W omawianym miesigcu najlepiej radzity sobie sektory
chemiczny, surowcowy i IT, a najgorzej wypadta energetyka.
Czes¢ dtuzna
W maju niepewnosé na rynkach pozostawata podwyzszona ze wzgledu
na nadal efektywnie zablokowang Ciesnine Ormuz. Rentownosci
obligacji pozostawaty silnie skorelowane z notowaniami ropy naftowej,
ktoérych poziom z kolei oddziatuje na oczekiwania inflacyjne,
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ksztattowania polityki monetarnej i poziomu
stop procentowych. Notowania ropy wptywaja
réwniez na polityke fiskalng tych krajéw, ktére
Zapewniajg programy ostonowe przeciw
wysokim cenom benzyny.

Rentownosci polskich obligacji 10-letnich
przebity na krétko putap rentownosci 6%,
aby zakonczy¢ miesigc na poziomie 5,61%
(-22 punkty bazowe vs. kwiecienr). Spadkom
rentownosci sprzyjaty naptywajace newsy

o postepach w negocjacjach miedzy Iranem

i USA oraz pomiedzy Libanem i Izraelem. Z kolei
rentownosci niemieckiego bunda spadty o 10
p.b. (do poziomu 2,94%), a amerykanskich
10-letnich obligacji skarbowych wzrosty

0 6 punktéw bazowych do poziomu 4,43%.

Z ECB stychad byto kolejne jastrzebie sygnaty
o mozliwosci podniesienia stop w strefie euro
na czerwcowym posiedzeniu, nawet jesli
Cie$nina Ormuz zostanie otwarta znacznie
wczesniej. W maju opublikowano odczyt
wskaznika inflacji HICP za kwiecien, ktory
wykazat przyspieszenie wzrostu cen do
poziomu 3,0% rok do roku (vs. marcowy 2,6%),
co sprzyjato jastrzebiom. W Polsce odbyto sie
posiedzenie RPP, na ktérym pozostawiono
stopy na niezmienionym poziome (3,75%), ale
na konferencji po decyzji RPP (dotyczacej stép
procentowych) prezes NBP Adam Glapinski
wskazat, ze wieksze jest prawdopodobieristwo
powrotu do podwyzek stép procentowych,

niz kontynuowanie ich obnizek.

Co sie wydarzyto w subfunduszu?
/Co zrobit zarzadzajacy?

Esaliens Stabilny w maju 2026 roku zanotowat
wzrost 0 4,68% do poprzedniego miesigca.
Czesc akcyjna

W maju kontynuowano przewazenie czesci
akcyjnej w portfelu. Wyniki funduszu byty
wspierane alokacjg w sektorze IT, natomiast
selekcja spotek w tym obszarze okazata sie
gtéwnym kontrybutorem stép zwrotu

w analizowanym okresie.

Zarzadzajacy funduszem w maju starat sie
przystosowac portfel do zmieniajacego sie
rynku. Zwiekszat pozycje w sektorach
ustugowo-handlowym i gamingowym.
Dodatkowo zarzadzajacy zmieniat strukture
ekspozycji spétek budowlanych,
technologicznych i débr konsumpcyjnych,
niedowazajac jedng i przewazajac druga.
Czesé¢ dtuzna

W maju ponoszone ryzyko stopy procentowej
pozostawato wysokie. Zwiekszono
zaangazowanie w nowa emisje 10-letnich

ESALIENS

polskich obligacji skarbowych. Elastycznie

i oportunistycznie operowano poziomem
dzwigni finansowej, oraz aktywnie
dobezpieczano ryzyko stopy procentowe;j
pozycjami krétkimi w kontraktach terminowych
futures.

Jakie sg perspektywy?

Czesc akcyjna

Rynek akcji i jego dalsza trajektoria pozostang
silnie zalezne od sytuacji na Bliskim Wschodzie.
Dotyczy to zaréwno parkietow globalnych,

jak i polskiego rynku. Wkraczamy w okres
szczegolnie newralgiczny, poniewaz
oczekiwano, ze rozmowy pomiedzy dwoma
globalnymi potegami - USA i Chinami - dadza
impuls do owocnych negocjacji z Iranem. Tak sie
jednak nie stato. Wydaje sie, ze maj przynioést
kolejng probe sit, a kwestie sporne - w tym
program nuklearny Iranu, wzbogacanie uranu
oraz sankcje gospodarcze - nadal pozostaja
nierozwigzane. Jeszcze kilka miesiecy temu
rynki liczyty na stabilizacje sytuacji wokot
Ciesniny Ormuz w nadchodzacym miesigcu.
Jednak kontynuacja niejasnej i czesto
wykluczajacej sie retoryki obu stron sporu budzi
coraz wiekszy niepokdj inwestoréw. Europa
pozostaje regionem najbardziej narazonym
naten scenariusz, cho¢ Polska - pomimo nizszej
od oczekiwan dynamiki wzrostu PKB w
pierwszym kwartale 2026 roku - wykazuje
relatywnie silniejsze fundamenty. Odczyt
inflacji z korica miesigca potwierdzit rowniez,

ze presja kosztowa jest mniejsza, niz zaktadano.

Z kolei amerykanskie indeksy oraz ich
odpowiednicy z rynkdéw wschodzacych

(w szczegoblnosci z Korei Potudniowej i Tajwanu)
pozostana silnie uzaleznione od nastrojow
wokot sektora sztucznej inteligencji. Tempo,
w jakim spétki z uniwersum pétprzewodnikow
dotarty do nowych historycznych szczytéw,
sprawia, ze zasadnos¢ dalszych wzrostow
bedzie poddawana rynkowym testom.

Lato tego roku zapowiada sie goraco réowniez
pod wzgledem potencjalnych debiutow
gietdowych. SpaceX zapoczatkuje ten sezon
publiczng emisja akcji, a w $lad za wiodaca
spotka kosmiczna nieoficjalnie mogtyby péjsé
OpenAl oraz Anthropic - liderzy w sferze
wielkich modeli jezykowych. Przy tak wysokich
wycenach tych przedsiebiorstw, inwestorzy
zmagajacy sie z brakiem wolnej gotéwki moga
by¢ zmuszeni do jej pozyskania. Od strony
technicznej koniec czerwca zbiega sie

z okresem kwartalnego rebalansowania
globalnych portfeli, co moze wywrze¢ presje
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podazowag na spotki, ktére byty liderami stép a jej efektywne odblokowanie przetozy sie
zwrotu w ostatnich dwéch miesiacach. na spadek cen surowcow, a nastepnie spadek
oczekiwan inflacyjnych. Scenariuszem
negatywnym dla rynku obligacji jest
przedtuzajacy sie konflikt przektadajacy sie
na wyzsza inflacje oraz wyzsze poziomy stop
procentowych.

Czes¢ dtuzna

Kolejny miesigc perspektywy dla rynku obligacji
pozostaje zalezny od rozwoju wydarzen

na Bliskim Wschodzie. Kluczowa zmienng jest
swoboda zeglugi w Cie$ninie Ormuz,

Stan na 31.05.2026 r. Zrodto danych - obliczenia wtasne ESALIENS TFI SA. Wynik dla jednostki
uczestnictwa kategorii A subfunduszu w terminie 30.04.2026 - 31.05.2026. Historyczne wyniki nie sg
wyznacznikiem przysztych rezultatéow 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 Subfunduszu Stabilny (,subfundusz”), wydzielonego
w ramach ESALIENS Parasol FIO (,fundusz”) zawarte sg 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 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, jak réwniez z prospektem
informacyjnym funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajagcym
z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki
subfunduszu nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki subfunduszu
nie uwzgledniaja podatku od dochoddéw 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 srodkéw. Fundusz moze lokowaé wiecej niz 35% wartosci aktywow
subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub Europejski Bank Inwestycyjny.
Wartos¢ aktywow netto subfunduszu moze cechowaé sie znaczng zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. 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 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 wymogéw
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 inwestycyjna i rekomendacji inwestycyjnej opisanych w art. 3
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