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Komentarz dotyczy subfunduszu zagranicznego - Global Gold Mines

wyodrebnionego w ramach CPR Invest

Global Gold Mines inwestuje w akcje spotek

z dowolnego kraju zajmujacych sie gtéwnie
wydobyciem ztota lub innych metali szlachetnych

i mineratéw lub prowadzacych inng dziatalnos¢
zwigzang z wydobyciem. Jego celem jest osiggniecie
wynikéw lepszych (po uwzglednieniu odpowiednich
optat) od indeksu NYSE Arca Gold Miners w zalecanym
okresie utrzymywania inwestycji (min. 5 lat).
Subfundusz zagraniczny jest zarzadzany aktywnie

i inwestuje co najmniej 75% swoich aktywow w akcje

i papiery wartosciowe réwnowazne akcjom dowolnego
kraju, bez ograniczen kapitalizacji. Ekspozycja
subfunduszu zagranicznego na akcje moze wynosic¢

od 75% do 120% jego aktywow.

W skrocie

Ztoto jest uniwersalnym nosnikiem wartosci,
ajego wyceny nie zalezg bezposrednio

od kondycji panstwa ani konkretnej waluty.
Jego zachowanie rézni sie takze od rynkéw akcji
i obligacji, szczegélnie w okresach
podwyzszonej zmiennosci, dzieki czemu moze
stanowi¢ istotny element dtugoterminowe;j
dywersyfikacji portfela.

Akcje spotek wydobywajacych ztoto zapewniaja
ekspozycje narynek tego metalu, oferujac
jednoczesnie mozliwosc uzyskania
zwielokrotnionej ekspozycji na jego notowania.

Sektor taczy ekspozycje na ztoto z potencjatem
tworzenia wartosci przez przedsiebiorstwa,
m.in. poprzez produkcje, dziatalnos¢
poszukiwawczg i konsolidacje rynku. Dzieki

temu inwestycja moze oferowac potencjat
dywidend, wzrostu oraz zmian wyceny spéftek,
wykraczajac poza samg zmiane ceny ztota.

Inwestowanie w sektor wydobywczy to co$
wiecej niz ekspozycja na cene ztota. Spoétki
tworza wartosc poprzez produkcje,
poszukiwanie nowych zt6z oraz konsolidacje
sektora. Inwestycja w ich akcje moze zatem
taczy¢ potencjat wzrostu, dywidend i zmian
wycen spotek, wykraczajac poza samg zmiane
ceny ztota.

Dlaczego ten fundusz?

Globalna produkcja ztota stabilizuje sie, podczas
gdy popyt ze strony bankéw centralnych
pozostaje wysoki, stanowigc jeden z istotnych
czynnikéw wspierajacych rynek ztota.

Wyceny spétek wydobywczych pozostaja

na relatywnie niskich poziomach w poréwnaniu
z historycznymi wartos$ciami. Mimo dobrych
wynikow osigganych przez sektor w ostatnim
czasie, nadal mogg one oferowac interesujace
mozliwosci inwestycyjne.

Fundusz, poprzez aktywne zarzadzanie,
inwestuje w okoto 50-60 notowanych spotek

z sektora wydobywczego, taczac duze i mniejsze
podmioty zajmujace sie produkcjg ztota i srebra,
spotki rozwijajace projekty wydobywcze oraz
spotki typu royalty. Takie podejscie pozwala

na dywersyfikacje w ramach catego uniwersum
inwestycyjnego.

Wyniki
W sierpniu ceny ztota gwattownie odbity,

w sytuacji, gdy zadtuzenie Stanow
Zjednoczonych nadal rosto, przekraczajac juz
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tacznie 40 bin USD. Ogtoszony przez sekretarza
skarbu USA Scotta Bessenta plan skupu
obligacji o terminie zapadalnosci powyzej 10 lat,
ktérego wartosc potencjalnie mogtaby siegngc
1 bln USD, byt dla rynku duzym zaskoczeniem

i przyczynit sie do dynamicznego wzrostu cen
ztota, do poziomu blisko 4 700 USD za uncje.
Impuls ten okazat sie jednak krétkotrwaty.
Woystapienie prezesa Fed Kevina Warsha

w Jackson Hole ostudzito oczekiwania rynku.
Podkreslit on znaczenie celu inflacyjnego Fed
na poziomie 2% oraz gotowosc¢ do
podejmowania dziatan niezbednych do jego
osiggniecia. Mimo korekty w ostatnim tygodniu
miesigca ztoto zakonczyto sierpien wzrostem

o okoto 9,5% w ujeciu dolarowym.

Wraz ze wzrostem cen ztota na nowo ozyto
zainteresowanie inwestordw tym kruszcem.
W sierpniu aktywa zgromadzone w fizycznie
zabezpieczonych ETC opartych na ztocie
zwiekszyty sie o blisko 70 ton, dzieki czemu
skumulowane naptywy od poczatku roku
powrécity do poziomu réownowagi.

Na fali wzrostéw znalazty sie rowniez spoétki
wydobywajace ztoto. W sierpniu ich notowania
wzrosty o ponad 30% w ujeciu dolarowym.

Byt to ich najlepszy miesieczny wynik od
kwietnia 2020 r. Konsensus dotyczacy $redniej
ceny ztotaw catym 2026 r. pozostat na
poziomie 4 545 USD za uncje, co pozwolito
ustabilizowaé prognozy wynikéw na kolejne

12 miesiecy wzgledem lipca. Co istotne,

po trwajacym wczesniej okresie obnizania
prognoz, od potowy sierpnia oczekiwania
dotyczace wynikéw zaczety sie poprawiac, a od
poczatku roku wzrosty o okoto 15,5%.

W tym otoczeniu fundusz odnotowat w sierpniu
wyrazny wzrost, osiggajac wynik zblizony
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do swojego indeksu referencyjnego. Najwiekszy
pozytywny wptyw na wynik miaty spotka
Sredniej wielkosci Equinox Gold, spotki
rozwijajace projekty wydobywcze Novagold
Resources i Gogold Resources oraz producent
srebra Aya Gold & Silver. Korzystny wptyw miat
rowniez brak w portfelu akcji chinskich spotek
Zijin i Zhaojin Mining, peruwianskiej spotki
Minas Buenaventura oraz spotki royalty Triple
Flag, a takze niedowazenie pozycji w Barrick
Mining.

Z drugiej strony, na wynik negatywnie wptynety
przede wszystkim spotki rozwijajace projekty
wydobywcze Montage Gold, Omai Gold Mines

i Skeena Resources oraz mniejsze spotki
wydobywcze G Mining i Artemis Gold.
Negatywny wptyw miato réwniez niedowazenie
pozycji w Newmont Corp oraz brak ekspozycji
na Eldorado Gold i SSR Mining.

W ramach zarzadzania portfelem zamknieto
dwie pozycje: Rio2 Ltd, rozwijajgca dwa
projekty zwigzane z wydobyciem ztota, oraz
Bravo Mining, ktéra rozwija projekt wydobycia
platyny w Brazylii. Z kolei do najwazniejszych
nowych inwestycji nalezaty: Pan American
Silver z sektora srebra, duze spétki wydobywcze
Agnico Eagle, Newmont Corp i AngloGold
Ashanti, spotki sredniej wielkosci Alamos Gold
i Zijin Gold, a takze spoétki z sektora royalty

i streamingu Wheaton Precious Metals oraz
Franco-Nevada.

e Gtéwne zakupy: Pan American Silver, Agnico
Eagle, Alamos Gold, Zijin Gold, Newmont Corp

e Gtéwne pozycje sprzedane: Rio2, Bravo
Mining, Westgold Resources.
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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

SPOCZYWANA DYSTRYBUTORZE.




—— ESALIENS

Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Ztota i Metali Szlachetnych (,subfundusz”), wydzielonego w
ramach ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO (,fundusz”) zawarte sg w prospekcie informacyjnym i w
kluczowych informacjach (KID), ktére s3 dostepne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w
poszczegdlnych punktach dystrybucji funduszu, jak réwniez w formie pisemnej w siedzibie Esaliens TFI
(ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). Prospekt informacyjny funduszu i kluczowe informacje (KID)
zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji, wskazuja ryzyko uczestnictwa w funduszu, koszty,
optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy zapoznac 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
wynikajacym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp.
Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci.
Wyniki funduszu 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 mozliwoscia utraty
przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego (z zastrzezeniem tytutéw uczestnictwa funduszy
zagranicznych). Subfundusz bazowy okreslony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje
aktywa subfunduszu gtéwnie w tytuty uczestnictwa subfunduszu Global Gold Mines, wyodrebnionego w
ramach CPR Invest. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter promocyjny, ktéry 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 instrumentdéw finansowych lub 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. uzupetniajacego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej
dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowacd 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 zZrédta informacji, ktére Esaliens TFl S.A. analizujac z najwyzsza
starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s3 one w petni
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym
materiale, wyrazaja wytacznie opinie ich autoréw. Zrédto danych w czesci dotyczacej subfunduszu
bazowego - oficjalne materiaty tego subfunduszu, stan na dzieh sporzadzenia niniejszego materiatu.
ESALIENS TFI SA, zarzadzajace funduszem, dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej
przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).

Do 30 marca 2025 r. Subfundusz Esaliens Ztota i Metali Szlachetnych dziatat pod nazwa Esaliens Gold.
W dn. 20.08.2026 r. Nastgpita zmiana subfunduszu bazowego z subfunduszu Franklin Gold and Precious
Metals Fund, wyodrebnionego w ramach Franklin Templeton Investment Funds, na subfundusz Global
Gold Mines, subfunduszu wyodrebnionego w ramach CPR Invest.




