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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.
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Cosie dziato narynku?

W styczniu na rynkach panowata duza zmiennos$¢ wraz ze zblizaniem sie
inauguracji prezydenta elekta Trumpa i implementacji jego polityki.
Niepewnos¢ dziatan nowej administracji Republikanéw spowodowata
duzo zamieszania i nerwowosci, zwtaszcza ze wypowiedzi D. Trumpa

sg czeste, czasem trudno wychwycic ich sens, potrafig one "Zonglowac”
rynkami, wywotujac szybkie wzrosty i nagte spadki na aktywach

z catego $wiata. W potowie miesigca zaczat sie sezon publikacji
wynikow finansowych w USA. Banki jako pierwsze pokazaty swoje
wyniki, ktére przekroczyty prognozy. Inwestorzy oczekuja solidnych
ANDRZEJ BIENIEK, CFA wzrostow, poniewaz ostatnimi czasy amerykanskim firmom udawato sie
Dyrektor Inwestycyjny z tatwoscia pokonywac oczekiwania analityczne. Po inauguracji Trumpa,
jego retoryka na chwile stata sie bardziej umiarkowana, zmniejszyta sie
awersja do ryzyka, ostabienie dolara skutkowato wzrostem pary
walutowej EURUSD, rynkom udato sie ztapad troche oddechu. Ostatni
tydzien stycznia zaczat sie burzliwie, poniewaz doszto do gwattowne;j
wyprzedazy na amerykanskim rynku akcji spowodowanej postepem
chinskiej firmy DeepSeek w dziedzinie sztucznej inteligencji. Ten nowy
model Al stanowi silng konkurencje dla popularnego ChatGPT,
poniewaz pokazuje, ze da sie zbudowaé wydajny model Al bez
gigantycznych naktadéw finansowych i duzych mocy obliczeniowych.
W efekcie budzi to obawy o dominacje i wyceny amerykanskich firm
technologicznych. Rezerwa Federalna zgodnie z oczekiwaniami
utrzymata stopy procentowe na obecnym poziomie, ale zaznaczyta,

ze inflacja pozostaje "nieco podwyzszona". Europejski Bank Centralny
obnizyt stopy procentowe o 25 punktéw bazowych, jednak
poinformowat, ze nie ma z géry okreslonej sciezki dla stép. Publikacje
wstepnych indekséw PMI dla przemystu i ustug Unii Europejskiej
pozytywnie zaskoczyty inwestoréw. Polska gietda osiggneta solidng
stope zwrotu w styczniu, wyraznie dystansujac konkurencyjne rynki.
Warto zaznaczy¢, ze w styczniu indeks WIG20 (w PLN ) zyskat 11,03%,
a WIG20 (w USD) 13,00%. Kluczowe czynniki sukcesu to ostabienie
amerykanskich rynkéw po imponujgcym roku 2024, zmiana sentymentu
na europejskich parkietach oraz rosnaca sita krajowego runku
kapitatowego. Wydaje sie, ze korekta trwajaca od lata zesztego roku sie
skonczyta, mimo stabych odczytéw produkcji przemystowej i sprzedazy
detalicznej.
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Najlepiej radzity sobie sektor bankowy i chemia,
gorzej - telekomunikacja i media.

W opisywanym okresie indeks WIG (w USD)
wzrdst 0 11,70%, WIG (w PLN) 0 9,79%,
mWIG40 (w PLN) o 8,00%, sWIG80 (w PLN)
04,36%, WIGBANK (w PLN) 0 13,20%,
WIGCHEM (w PLN) 0 17,00%, WIGIT o 9,90%,
SPX (w USD) 0 2,57%, DAX (w USD) o0 9,40%.

Co sie wydarzyto w funduszu?

Fundusz ESA Akcji w styczniu 2025 roku
zanotowat wzrost o0 9,57%. Alokacja w akcje
byta przewazona wzgledem poziomu
neutralnego. Jednoczesnie pozytywnie dla
funduszu zagrata selekcja, a w szczegolnosci
udziat akcji polskich duzych i matych spétek,
ktére zanotowaty dodatnie stopy zwrotu.
Sektor, ktéry wnidst najwiecej do wyniku,

to sektor bankowy.

Co zrobit zarzadzajacy?

Zarzadzajacy funduszem w styczniu 2025 starat
sie przystosowac portfel do zmieniajacego sie
rynku. Fundusz zwiekszyt swoje pozycje
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w sektorze bankowym, zas redukowat pozycje
w sektorze ustugowym. Dodatkowo
zarzadzajacy zmieniat strukture ekspozycji
spotek konsumenckich i farmaceutycznych,
niedowazajac jedngi przewazajac inna.

Perspektywy

W najblizszych miesigcach na rynkach
akcyjnych nadal bedzie panowata zmiennos¢,
zwigzana z implementacjg polityki D. Trumpa

i mozliwymi wojnami handlowymi, ktére moga
skutkowac ostabieniem globalnej koniunktury.
Wypowiedzi nowego prezydenta moga nadal
powodowac zamieszanie i nerwowos¢

na rynkach, ale mamy nadzieje, ze reakcje
inwestorow bedga coraz bardziej stonowane.
Uwazamy, ze gospodarka USA pozostanie silna,
lecz konkurencje dla amerykanskich firm
technologicznych moze stanowi¢ chinski model
Al. Widzimy wiekszy potencjat pozytywnych
niespodzianek w Europie, wobec ktérej obecnie
panuje znaczny pesymizm. 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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subfunduszu nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki subfunduszu
nie uwzgledniajg 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.
Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos$¢
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 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¢ aktywoéw 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 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 ktorych 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 wymogodw 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 odzwierciedlajg 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).




