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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.
- Fed, kontynuowaty cykl luzowania polityki pienieznej w grudniu.

\
Te decyzje spetnity oczekiwania rynkéw, aczkolwiek Rezerwa Federalna

ANDRZEJ BIENIEK, CFA zaskoczyta rynki obawami o wyzsza Sciezke inflacji i wolniejsze tempo
Dyrektor Inwestycyjny luzowania w 2025 roku. Jastrzebi zwrot Fedu spowodowat wyprzedaz
akcji na rynkach globalnych, powodujac spadki najwieksze od miesiecy.

Dolar po raz kolejny sie umocnit na szerokim rynku i notowania gtéwnej
pary walutowej oscylowaty nad dotkami sprzed dwdch lat. Na rodzimym
parkiecie grudzien zaczat sie od wzrostow. WIG20 btyszczat na tle
innych rynkéw na kontynencie. Atmosferze na GPW sprzyjat rajd
bykéw na Wall Street oraz DAX (Niemcy). Wygladato na to, ze
koncéwka roku bedzie wzrostowa, jednak w ciggu miesigca notowaniom
przeszkadzato ochtodzenie nastrojéw inwestoréw, drozejacy dolar oraz
sytuacja na gtéwnych parkietach. W grudniu na polskiej gietdzie lepiej
radzity sobie $rednie i mate spotki, a WIG20 w USD zanotowat prawie
6% przecene w ciggu roku. W opisywanym okresie indeks WIG (w USD)
spadto 1,10%, WIG (w PLN) wzrdst 0 0,26%, WI1G20 (w PLN) wzrést
00,04%, mWIG40 (w PLN) wzrést 0 0,90%, sWIG80 (w PLN) wzrést
0 1,24%, WIGBANK (w PLN) wzrést o 3,80%, WIGMED (w PLN) wzrést
04,60%, SPX (w USD) spadt 0 2,50%, DAX (w USD) spadt 0 0,20%.

Cosie dziato narynku?

W grudniu na rynkach akcji panowata zmiennos¢ spowodowana
niepewnoscig makroekonomiczng i geopolityczna, gtéwnie z powodu
wyniku wyboréw w USA, eskalacji konfliktu w Ukrainie oraz upadku
rezimu al-Asada w Syrii. W miare uptywu miesigca uwaga przeniosta sie
z powrotem na $ciezke inflacji, krotkoterminowe perspektywy wzrostu
gospodarczego i potencjalne obnizki stép procentowych. Zaréwno
Europejski Bank Centralny (EBC), jak i amerykanski bank centralny

Co sie wydarzyto w funduszu?

Fundusz ESA Akcji w grudniu 2024 roku zanotowat spadek 0 0,66%

do poprzedniego miesigca. Alokacja w akcje byta przewazona wzgledem
poziomu neutralnego. Jednoczesnie negatywnie dla funduszu zagrata
selekcja, a w szczegdlnosci udziat akcji polskich duzych i matych spétek,
ktére zanotowaty ujemne stopy zwrotu. Sektor, ktéry wnidst najwiecej
do wyniku, to sektor bankowy.
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Co zrobit zarzadzajacy?

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

w sektorze energetycznym i bankowym, zas
redukowat pozycje w sektorze ustugowym i gier
wideo. Dodatkowo zarzadzajacy zmieniat
strukture ekspozycji spotek technologicznych,
niedowazajac jedng i przewazajac inna.

Perspektywy

Rok 2024 byt rokiem nietypowych zachowan
na $wiatowych gietdach. Charakteryzowat sie
zaréwno mocnymi wzrostami i optymizmem
inwestorow, jak i odpornoscia rynku wbrew
poczatkowi cyklu obnizek stop procentowych.
Uwazamy, ze na poczatku 2025 roku bedzie
panowac zmiennos$¢ na rynkach w miare
zblizania sie inauguracji prezydenta elekta
Trumpa i implementacji jego polityki i dziatan,
ktére sg nieprzewidywalne. Realizacja
protekcjonistycznej polityki Trumpa moze
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oznaczac¢ mocniejszego dolara, wyzszg inflacje

i potencjalne wojny handlowe, ktére beda
przyczyna spowolnienia globalnej koniunktury.
Niepewnosc¢ dziatan nowej administracji
Republikanéw bedzie wprowadzaé na rynki
duzo zamieszania i nerwowosci, gdyz rynki beda
musiaty dostosowac sie do nowe;j
rzeczywistosci. Popyt na polskie akcje pozostaje
pod mocnym wptywem wojny w Ukrainie,
poniewaz gwattowne spadki na rodzimym
parkiecie miaty miejsce, gdy sytuacja na froncie
sie zaostrzata. Niestety polskie aktywa nadal sg
aktywami o podwyzszonym ryzyku w oczach
zagranicznych inwestoréw. Styczen
statystycznie jest bardzo dobry dla rynku akgji,
dlatego oczekujemy pozytywnego sentymentu
inwestorow, odbicia na rynku akcji oraz
dodatnich stép zwrotu. Oczekujemy, ze 2025
rok dla polskiego rynku akcji bedzie pozytywny
ze wzgledu na wzrost gospodarczy, wsparcie
finansowe z Unii Europejskiej, niskie wyceny

i wysokie dywidendy.
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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).




