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

oraz prospekcie funduszu.
ktory bedzie sprzyjat amerykanskiej walucie, matym spétkom i wyzszej

\
inflacji, oraz izolacjonistyczny, polegajacy na podnoszeniu cet

ANDRZEJ BIENIEK. CFA i ewentualnej wojnie handlowej z Chinami. Na rynku amerykanskim
Dyrektor Inwestycyjny euforia panowata przez caty miesiac, indeksy bity kolejne rekordy,
a Bitcoin zblizyt sie do 100 tysiecy USD. Po wyborach dolar szybko sie

umocnit i wywart presje na aktywa z rynkéw wschodzacych. Aprecjacja
amerykanskiej waluty rowniez byta zwigzana ze spadkiem oczekiwan
na obnizki stop procentowych po zwyciestwie Trumpa i zacigzyta
dodatkowo na notowaniach ztota. W Unii Europejskiej mozliwos¢ wojny
celnej z USA moze mie¢ wptyw na rozwadj gospodarczy, a eskalacja
konfliktu w Ukrainie i nieprzewidywalnos$¢ polityki zagranicznej USA,
beda bardziej angazowac UE finansowo i politycznie, co spowoduje
wieksze ryzyko wokot europejskich aktywéw. W ciggu miesiaca,

ze wzgledu na aprecjacje dolara, para walutowa EUR/USD naruszyta
kluczowe okolice wsparcia przy 1,0450. Stabe dane indekséw PMI

w Europie zwiekszaja szanse na wieksza obnizke stop procentowych

UE w grudniu. Na rodzimym parkiecie doszto do pogtebienia spadkéw,
poniewaz listopad byt pigtym miesigcem spadkéw WIG20 w serii.

Na koniec listopada stopa zwrotu z indeksu WIG20 liczona od poczatku
roku wyniosta -6,5%. Ztoty tez nie poprawiat atmosfery na rynku
finansowym, poniewaz kondycja polskiej waluty sie pogarszata wraz

ze staboscig pary EURUSD. Wedtug wstepnego odczytu, inflacja
spowalnia zgodnie z oczekiwaniami, a polska produkcja przemystowa
m/m zaskoczyta 10% wzrostem. Najlepiej w tym miesigcu radzit sobie
sektor spozyweczy, a najgorzej surowce i chemia. W opisywanym okresie
indeks WIG (w USD) spadt 0 2,30%, WIG (w PLN) spadt 0 1,01%, WIG20
(w PLN) spadt o 1,77%, mWIG40 (w PLN) wzrést o 1,70%, sSWIG80

(w PLN) spadt o 1,69%, WIGFOOD (w PLN) wzrést o0 11,90%, WIGMED
(w PLN) wzrést o 3,10%, SPX (w USD) wzrést o 3,80%, DAX (w USD)
spadt 0 0,90%.

Cosie dziato narynku?

W listopadzie na rynkach akcji panowata duza zmiennos¢ spowodowana
niepewnoscig makroekonomiczng i geopolityczna, gtéwnie z powodu
wyniku wyboréw w USA oraz eskalacji konfliktu w Ukrainie. Reakcja
nawygrang Donalda Trumpa i zdominowanie Kongresu przez Partie
Republikanska spowodowaty wzrosty indekséw zaréwno
amerykanskich, jak i europejskich. Program ekonomiczny prezydenta
elekta mozna scharakteryzowac jako prowzrostowy i proinflacyjny,
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Cosie wydarzyto w funduszu?

Esaliens Akcji w listopadzie 2024 roku
zanotowat spadek 0 0,65% do poprzedniego
miesigca. Alokacja w akcje byta przewazona
wzgledem poziomu neutralnego. Jednoczesnie
negatywnie dla funduszu zagrata selekcja,

w szczegolnosci udziat akcji polskich duzych

i matych spotek, ktére zanotowaty ujemne stopy
zwrotu. Sektor, ktory dodat najwiecej

do wyniku, to sektor konsumencki

Co zrobit zarzadzajacy?

Zarzadzajacy funduszem w listopadzie 2024
starat sie przystosowac portfel do
zmieniajgcego sie rynku. Fundusz zwiekszyt
swoje pozycje w sektorze energetycznym

i bankowym, za$ zmniejszyt - w sektorze
konsumenckim i mediowym. Dodatkowo
zarzadzajacy zmieniat strukture ekspozycji
spotek medycznych, niedowazajac jedna

i przewazajac inna.
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Perspektywy

Statystycznie grudzien jest dobrym miesigcem
dla rynku akgji, ktéry kojarzy sie z rajdem
Swietego Mikotaja. Uwazamy, ze ten miesigc
moze przynies¢ oczekiwane zwyzki indekséw
i pozwoli zamknaé rok z niewielkim plusem.
Spadek zmiennosci na rynkach finansowych
po nerwowych wyborach prezydenta w USA
jest pozytywnym elementem, ktéry rowniez
zacheca do wzrostowej koncéwki roku.
Myslimy, ze gtdwnym czynnikiem, ktéry moze
pomoc naszej gietdzie, bytaby poprawa
globalnych nastrojéw i powrdét zagranicznych
inwestorow. Strategia inwestycyjna funduszu
pozostaje niezmienna.

Dazymy do maksymalizacji wartoscidla
inwestorow przez przemyslane wybieranie
spotek posiadajacych potencjat wzrostu

i wyceniane ponizej swojej rzeczywistej
wartosci.
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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 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. Wartos¢ aktywéw netto subfunduszu moze cechowad 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 instrumentow
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 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. uzupetniajagcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow 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 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
zrédta informacji, ktére Esaliens TFI S.A. analizujagc z najwyzsza starannoscia, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s3 one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan
faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazaja wytacznie opinie ich
autoréow. ESALIENS TFI SA dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje
Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




