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ZEWNETRZNY SZOK PODAZOWY

Krzywa ropy brent
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* Rynek ropy wycenia rychte otworzenie Ciesniny Ormuz,

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Bloomberg ; : : : . . .
12026-05.20) mimo skomplikowanej konfiguracji geopolitycznej
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GAZ | ROPA - DEJA VU Z INWAZJI NA UKRAINE?

Ropa Brent
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* Okoto 1 mld bary’rek ropy znikne’ro 7 rynku; Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Bloomberg (2026-05-20)

* Rekordowe drenowanie rezerw strategicznych ropy ;

* Zniszczono czes¢ rozbudowywanej katarskiej
infrastruktury gazowej, ktéra miata umozliwié
uniezaleznienie sie EU od rosyjskiego gazu;
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GDZIE SIE ZATRZYMA CYKL?

Instrumenty pochodne na WIBOR6M
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie Bloomberg, 2026-05-20
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CZY CZEKA NAS SCENARIUSZ Z LAT 2021-20227
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Zrédfo: Bloomberg. 2026-05-20
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2Y | 10Y SZCZEGOLNIE ATRAKCYJNYMI

SEGMENTAMI POLSKICH OBLIGACJI
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Bloomberg (2026-05-20)
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RENTOWNOSCI 5Y — RENTOWNOSC VS. STOPA

ZWROTU
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Source: Opracowanie wtasne na podstawie danych Bloomberg (2026-05-19)
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ESALIENS KONSERWATYWNY
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ESALIENS KONSERWATYWNY — WYNIKI

WYHNIKI FUNDUSZU Wybierz okresod =~ 2023-0518 [ de 2026-0518 [ 1M 3mM 1zm = GOM YTD WA
@ Stopa zwrotu Wartod€ jednostki Pordwnajz:  Srednia dia grupy papierdw diugmych... >

— -I—E 3! 539;,’:, Fundusz +20,33% :::f;:;: ,sc-:.Jc fs_:_?__-:_,;:‘,-:’;:ﬁ polskich ”

Zrédto: Analizy Online; 2026-05-18
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ESALIENS KONSERWATYWNY — WYNIKI

WYNIKI FUNDUSZU NA TLE GRUPY

5GE6 Obligadji Uniwersalny

QUERCUS Dduzny Krdtkotermimawy
PZU Energia Diuzny Krdtkoterminowy
Pekao Konserwatywny Plus

Generali Korona Obligac)i Uniwersalny
Generali Obligacji Uniwersalny Plus
Esaliens Konserwstywny H

Superfund Spokojna Inwestycja
Pocztowy Konserwatywny Uniwersalmy
Ipopema Konserwatywny Uniwersalny
PZU Obligadji Krdtkoterminowych

Superfund Spokojna Inwestycja Plus

Zrédto: Analizy Online; 2026-05-18
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ESALIENS KONSERWATYWNY
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ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY
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ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY — WYNIKI

WYNIKI FUNDUSZU Wybierz okres od ~ 2023-05-18 |':| do  2026-05-18 |:| M 3M 2M H GOM YTD LA
@ Stopa zwrotu Wartos£ jednostki Pordwnaj z:  Srednia dla grupy papierdw diuzmych._. ™
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Zrédto: Analizy Online; 2026-05-20
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ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY — WYNIKI

WYNIEI FUNDUSZU MA TLE GRUPY

D~ - M s L BM o 120~ - 3EM W -~ YTD ~ ~

: o +0,03% -2,93% -3,92% -0,82% +3,46% +26,15% A77%
Rockbridge Obligacji Aktywniy 2

O S o H -0,03% -2,88% -4,92% -1,68% +3,16% +25,84% -2,63%
saliens Obligacji Uniwersalny
Pekan Diusmy Akt 0,00% -2,45% 377% -0,07% +4.73% +23,66% 1,63%
ekao Dluzmy Aktywiy
PKO Obligacji Skarbowych -0,01% -1,83% -2,83% +H,22% +4,02% +21,68% -0,97%
Sredniot=rminowy
ALIOR Oblia=cii Uni | -0,06% -1,57% -2,58% +0,08% +3,75% +20,40% -077%
igacji Uniwersalmy
Focat Obligsci Uni | -015% -3.01% -5.15% -2,07% +2,89% H19,72% -3.24%
ocztowy Obligadi Uniwersalny
Rockbridoe Dbliac +0,02% -2,28% -2.79% -014% +3,94% +19,665% -0,97%
ockhbridge Obligacii
Eesliens Obliasci Uni | -0,04% -3,00% -6,15% -2,30% +1,66% +19,54% 3.07%
saliens Obligacji Uniwersalny
7L Panieréw Diusmch POLONEZ -013% -2,53% -4,54% -0,48% +2,80% +19,49% -1,51%
apierdw Diuznyc
QUERCUS Oblinaci Skarbowych 0,00% -2,49% -4,065% -0,82% +3,08% +19,27% -2,02%
igacii Skarbowyx
Bank Chligaci M -0,01% -1,94% -2,54% +0,63% +3,92% +18,39% -0,50%
mBan igacji
-0,02% -2,87% -4.59% -1.37% +2,34% +18,33% -2,67%

Imvestor Obligacji Uniwersalny

Zrédto: Analizy Online; 2026-05-18
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ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY

Obligacje skarbowe Obligacje skarbowe
PL zagraniczne

MINISTERSTWO FINANSOW

OBLIGACJE

SKARBOWE
Oczekiwana stopa
Obligacje korporacyjne zwrotu na kolejne 12
PL miesigcy: 7,50%

> M
[IIE]  KRUK

Lo
@
R & Santander l““ @ )
B R CONSUMER BANK SLOVENSKE
Bank Polski ELEKTRARNE

Zrédto: Esaliens TFl; 2026-04-30
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A ;;/ "% L
TRZY FUNDUSZE ZARZADZANE PRZEZ
ESALIENS OTRZYMALY WYRQZNIENIA
ZLOTY PORTFEL" 2026 | -

Metali Szlachetnych

. ‘ . .
s 21
Esaliens TFISA

Trzy fundusze zarzadzane przez Esaliens otrzymaty wyréznienia : (o14 NAILEPSZY FUNDUSZ PPK WA 19 MARCA 2026
Portfel” 2026. Ponadto, Esaliens TFl znalazto sie w pierwszej tréjee™ peanas B4

towarzystw funduszy inwestycyjnych nominowanych do nagrody 5;Byki
NiedZwiedzie”.

Nagrody ,Byki i Niedzwiedzie” oraz ,Ztote Portfele” to jedne z najbardziej
prestizowych wyrdznien na polskim rynku kapitatowym, przyznawane przez
redakcje gazety gietdowej , Parkiet”.

~
A~ <
é' 1
. _ 9 |
€ ANS -~ A"

WARSZAWA, 19 MARCA 2026

,Przyznane nagrody sq
potwierdzeniem stusznosci naszej
strategii oraz wyrazem zaufania

WYROZNIENIA ZA NAJLEPSZE WYNIKI naszych klientéw. Odzwierciedlajq
INWESTYCYJNE W TRZECH KATEGORIACH: one naszq zdolnos¢ do

konsekwentnego dostarczania

nn

Esaliens Matych i Srednich Spétek - Kategoria funduszy akcji polskich wynikéw W dfugim terminie”.

Esaliens Ztota i Metali Szlachetnych - Kategoria funduszy rynku surowcow

Esaliens PPK SFIO - Kategoria funduszy PPK Piotr Rzezniczak
CEO
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STRATEGIA 2026: NOWY CYKL, NOWE ZASADY

JAK POLSKA WYGRYWA W ERZE Al

Globalne sity, zwtaszcza rewolucja Al, tworzg fundamentalnie nowy cykl gospodarczy.
W tym dynamicznym srodowisku, Polska jawi sie jako rynek o wyjatkowym potencjale.
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POLSKA: ZIELONA WYSPA NA ZMIENNYM
OCEANIE GLOBALNEJ GOSPODARKI

W niestabilnym otoczeniu
globalnym, polskie trendy
makroekonomiczne wyrozniaja
sie jako oaza stabilnosci.

Prognozy na lata 2024-2026
wskazuja, Ze Polska utrzyma
najwyzsza dynamike wzrostu PKB
wsrod krajow Unii Europejskie;.

Prognozowany wzrost PKB (2024-26,Sredniorocznie)

Srednia UE

Zrodto: Santander Bank Polska
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DWA SILNIKI WZROSTU POLSKIEJ GOSPODARKI

SILNY KONSUMENT | NADCHODZACY IMPULS

INWESTYCYJNY

Silnik 1: Silna Konsumpcja

Prywatna konsumpcja jest fundamentem
wzrostu, wspierana przez zdrowy, dodatni
realny wzrost ptac w przeciwienstwie

do USA, w Polsce niemal wszystkie grupy
dochodowe odnotowuja realny wzrost.

Realny wzrost ptac w gospodarce (%)
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

2023 2024 2025
Zrodto: Santander Bank Polska
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Silnik 2: Impuls Inwestycyjny

Inwestycje maja stac sie gtdbwnym motorem
wzrostu w 2026 roku. Kluczowym
katalizatorem bedzie naptyw opdznionych
srodkéw unijnych z Krajowego Planu
Odbudowy (KPO).

Wydatki w ramach programoéw unijnych (mid PLN)
120

90
60
30

0

2023 2024 2025E 2026E
Zrédto: Santander Bank Polska
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ZMIANA PARADYGMATU

KONCZY SIE ERA STYMULACJI, ZACZYNA SIE BOOM
INWESTYCYJNY Al

Capex ,Hyperscalers” (mld USD)

Kluczowa teza: rezim "fiscal put", ktéry dominowat

po kryzysie C19, dobiega korica. Nowym motorem S50

wzrostu stajg sie prywatne inwestycje w technologie 350 mld USD
Al, centra danych, robotyke i infrastrukture

(prognoza) P

energetyczna. 300
To przejscie od bezposrednich transferow gotéwki
do realnych inwestycji kapitatowych (capex).
200
100 mid

UsSD

100
Boom
Stymulacja Stymulacja Inwestycyjny
Monetarna Fiskalna *,
(QE) (Fiscal Put) .\I 0
2020 2021 2022 2023 2024 2025E
Zrédto: Bloomberg

Zrédto: Bloomberg

ESALIENS
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SEKTOROWE SZANSE: KTO ZYSKA NAJWIECEJ

NA UNIKALNEJ POZYCJI POLSKI?

«v e

O
D A

Inwestycje (KPO)  } |
|

Trendy globalne (Al QQ
'Y |
C

~"
i
Otoczenie zewnetrzne
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Banki

Konsumenci

Budownictwo

Przemyst

Gornictwo
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3 LATA HOSSY ZA NAMI

| ESALIENS (e ESALIE,

wuns eens  wee  ANdrzej Bieniek - Mimo ryzyk w otoczeniu, wcigz warto stawiac na :

' ESALIEN! ESALIE

ww akcje, szczegolnie bankow

ESALM

Parkiet * 1,4 tys. wyswietlen » Transmisja odbyta sie 3 lata temu

\2 Gosciem Przemystawa Tychmanowicza byl Andrzej Bieniek, dyrektor inwestycyjny w Esaliens TFl. Tematem
pl’OStO przewodnim rozmowy byla selekcja, ktora ma byc kluczem do sukcesu na rynku w 2022..

Andrzej Bieniek - Hossa na GPW 1ak, ale z . Andrze] Bieniek - WIG osiagnie 200 tys. pkt

inng strukture. Czy Cyfrowy Polsat bedzie... ) za dwa lata

s s : : 1,3 tys. wyswietlen
757 wyswietler » Transmisja odbyla sie 1 rok temu S

-

* Transmisja odbyia sie 1 miesigc temu
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WYCENY SA JUZ NISKIE, ALE KIEDY BEDZIE DROZEJ? — MAJ

WARSZAWA 2022

PJ/E ex. CHF
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WYCENY WCIAZ POZOSTAJA TANIE — MAJ 2023, SOPOT

mwWiIG40
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CORAZ BLIZEJ SREDNIEJ - MAJ, ILAWA 2024

Trajektoria prognozy EPS na FY24 i 2024 rok oraz notowania WIG20.
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Trajektoria prognozy EPS na FY24 i 2024 rok oraz notowania mWIG40.
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CORAZ BLIZEJ SREDNIEJ — £tODZ 2025
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WCIAZ PONIZEJ SREDNIEJ, A P/E PONIZEJ 10

WIG20 PIE wiG20
Lp. Company Ticker ~ 2025E  2026E  2027E
1 ALLEGRO.EU SA ALE B0 174 147 T
2 ALIOR BANK SA ALR 6,7 7,2 7,8
3 BUDIMEX BDX 199 185 145
4 CCC SA cce 157 126 9,9 e v,
5 CD PROJEKT SA CDR 684 1053 164
6 DINO POLSKA SA DNP 23 171 13,9 '
7 KGHM KGH 11 114 121 5
8 KRUK SA KRU 81 72 72 858382 T2 T2 S5 2885388388
9 KETY KTY 161 144 124 §§ 5§ 838888585858 888858 888 8 8 §
10 LPP LPP 16,1 134 113 P/E 12M Forward Average === 8D (+1) ====38D (-1)
11 MBANK SA MBK 12,5 89 98
12 ORANGE POLSKA SA OPL 137 125 114
13 PEPCO GROUP NV PCO 15,1 139 130
14 PEKAO PEO 7,2 7,2 7,7
15 PGE SA PGE 40 46 54
16 ORLEN SA PKN 8,2 71 7,3
17 PKOBP PKO 9,1 73 7,9
18 PZU PZU 7,6 8,2 8,2
19 SANTANDER BANK SPL 85 73 7.8
20 ZABKA GROUP SA ZAB 253 163 126 5 LS
mediana 13,1 11,9 10,6 8 3 2 - ¥ 2o e 223 53833 88
excl banks & P2 159 137 122 § § § § 5§55 § § § 5§55 5§ 5§ 55 5
excl ol & gas 13,7 12,5 11,3 P/E 12M Forward Average ====8D(+1) ------ SD (-1)
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WARTO MIEC EKSPOZYCJE CALY CZAS

MittLa pania Dotkow: Wyobraz sobie, ze w 2017 roku odktadasz

4 . gotowke, czekajac na potezny krach. Masz dar
Nawet Bog Nle POkOna jasnowidzenia i kupujesz idealnie na samym
Usredniania (DCA) dnie pandemii (23 marca 2020 r.).

Szczyt 2017

2017 Absolutne dno krachu
(Marzec 2020)

Nawet kupujac w absolutnym dotku najwiekszego krachu dekady, zaptacites o 7%
wiecej, niz gdybys po prostu zainwestowat swoje pieniadze na gorce w 2017 roku.

ZASADA: Czekanie na okazje niszczy kapitat. Duze przeceny s3 rzadkie, a rynek ucieka w gore.
Strategia: Zawsze kupuj zdywersyfikowane aktywa (DCA). Zignoruj szum.

GLOBALNE DOSWIADCZENIE PROCENTUJE



Stowa na droge:

Jesli sie stresujesz podczas spadkow, masz za duzo akg;ji!
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DZIEKUJEMY ZA UWAGE!

You 0
f in O

www.facebook.com/ESA www.linkedin.com/company/es www.youtube.com/channel/ https://www.instagram.com/esaliens_po
LIENS aliens UCN50KchJ5453HB5 jOehAfg _godzinach/
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ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa (+48) 22 337 66 00, (+48) 22 337 66 99

www.esaliens.pl



Wazne informacje - przeczytaj uwaznie

Jest to informacja reklamowa. Niniejszy material nie zawiera informacji wystarczajgcych do podjecia decyzji
inwestycyjnej. Promowana inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa.

Przedstawiony materiat ma charakter wytgcznie promocyjny, a zestawienia w nim zawarte nalezy traktowac jako ilustracje, nie
prognoze. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak rowniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentéow

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) rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz pojeé zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informaciji
rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendaciji 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 TFI S.A. analizujgc z najwyzszg starannos$cig, uwaza za rzetelne

i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyrazajg wytgcznie opinie ich autorow. Wskazanie czynnikow wptywajgcych na
rynki inwestycyjne stanowi wynik przemyslen wtasnych autoréw i mimo dotozenia przez nich nalezytej starannosci, autorzy
ci oraz Esaliens TFI S.A. nie mogg zagwarantowac ich kompletno$ci i prawdziwosci w kazdych okolicznosciach i tym samym
nie ponoszg odpowiedzialnosci za jakiekolwiek dziatania podjete w wyniku ich wykorzystania w szczegolnosci za poniesione
szkody. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysoko$
stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszy nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wyni
w przysztosci. Wyniki funduszu nie uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabywanie
jednostek uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zalezy od dnia nabycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa,

a takze od wielkosci pobranych optat manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wysokosc¢ i zasady ustalania

i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny lub warunki emisji. Wysokosc¢ stawki optaty manipulacyjn
uzalezniona od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji wp
zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Fundusz nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjneg
uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszy musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej
wptaconych srodkow. Esaliens TFI S.A. dziata na podstawie decyzji z dn. 18.06.1998 r., wydanej przez Komisje Pa
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).
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