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Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - SUBFUNDUSZ
BAZOWY - FTGF CLEARBRIDGE US APPRECIATION FUND

Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych stép
zwrotu. Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane sa w Kluczowych

Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu.

Co dziato sie narynku?

e W ostatnim miesiacu 2024 r. amerykanskie akcje
odnotowaty znaczny spadek w zwigzku z rosnacymi
obawami o przebieg inflacji i ciecia stop
procentowych, przy czym akcje matych spétek

i sektory bardziej wrazliwe na gospodarke

w szczegdlnosci tracity na wartosci po powyborczych
szczytach. Indeks S&P 500 spadt 0 2,38% w ciggu
miesigca, podczas gdy indeks NASDAQ Composite,
bardziej zorientowany na technologie i wzrost,
wzrést 0 0,48%. Akcje o duzej kapitalizacji powrdcity
na pozycje lidera, a indeks Russell 1000 stracit
-2,79% w porownaniu do wyniku -8,26% dla indeksu
Russell 2000. Akcje wzrostowe w duzej mierze
osiagnety lepsze wyniki niz ich odpowiedniki
wartosciowe, zwtaszcza w przypadku akcji o wiekszej
kapitalizacji - indeks Russell 1000 Growth wzrdst

w ciggu miesigca 0 0,88%, a indeks Russell 1000
Value spadt 0 6,84%. Akcje spadaty, gdy inwestorzy
realizowali zyski z silnego 2024 r., gdy listopadowy
rajd powyborczy zaczat traci¢ na sile. Pesymizm
rynkowy zostat dodatkowo wzmocniony przez
bardziej ostrozne perspektywy stép procentowych
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Wreszcie,
inwestorzy zdawali sie przyjmowac bardziej ostrozne
podejscie ze wzgledu na rosnaca liste obaw
dotyczacych 2025 r., w tym niepewnosc co do polityki
handlowej prezydenta elekta Donalda Trumpa

i obawy, ze dobre wyniki rynku w 2024 r. mogty
spowodowac zawyzenie wycen.

o W ciggu kwartatu tytuty uczestnictwa A USD DIS
(A) funduszu daty rezultat 1,78%, a jego benchmark,
indeks S&P 500 osiaggnat 2,41%.

Co dziato sie w funduszu w ciggu
miesiaca?

e Broadcom (AVGO) nadal radzit sobie dobrze

po zyskach, ktore utrzymaty optymizm co do
przychoddw z ciggtych wydatkéw na hiperskalery.

e Alphabet (GOOGL) zanotowat spore odbicie po
zaprezentowaniu kilku nowych innowacji w zakresie
sztucznej inteligencji (Al) i przetomu w badaniach nad
obliczeniami kwantowymi.

e UnitedHealth (UNH) spadt z powodu negatywnych
nastrojow inwestoréw i rosngcego ryzyka kontroli
regulacyjnej branzy ubezpieczen zdrowotnych.

e Akcje Eaton (ETN) byty nizsze w zwigzku

Z pesymizmem ogarniajacym sektor przemystowy

i branze cykliczne z powodu spowolnienia indeksu
menedzerdéw zakupow w przemysle i niepewnosci
zwigzanej z polityka handlowa administracji Trumpa.

Jakie sg perspektywy?

e Oczekujemy, ze rok 2025 bedzie bardziej spokojny,
ale pozytywny pod wzgledem ogdlnych stop zwrotu
z akcji. Ogolne dtugoterminowe fundamenty
pozostaja solidne. Spodziewamy sie, ze spotki o matej
i Sredniej kapitalizacji, a takze bardziej cykliczne
przedsiebiorstwa, skorzystaja na ciggtym wzroscie
amerykanskiej gospodarki. Uwazamy, ze
zwiekszytoby sie ryzyko inwestycyjne w przypadku
zahamowania trendu dezinflacyjnego, rozczarowania
wydatkami kapitatowymi napedzanymi przez
sztuczng inteligencje lub czkawki polityki rzadowe;j.
Uwazamy, ze gdy wszyscy sg optymistyczni, ryzyko
dla rynkoéw jest wieksze, a nie mniejsze.

e JestesSmy inwestorami dtugoterminowymi,
koncentrujacymi sie na skorygowanych o ryzyko
stopach zwrotu, jakie zdywersyfikowany portfel
moze zapewnic¢ w trakcie cyklu rynkowego. Zamiast
stawiac na krotkoterminowe zyski lub spekulacje
dotyczace polityki rzadowej, uwazamy, ze lepiej jest
patrze¢ w perspektywie dwoch do trzech lat

i podejmowac decyzje inwestycyjne w oparciu

0 nasza ocene dtugoterminowego, zréownowazonego
tempa wzrostu spo6tki w stosunku do tego, co wynika
z dzisiejszej ceny akcji.

Styczen 2025

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa,
zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000002717. Spoétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048,

kapitat zaktadowy 1 288 500,00 zt (w petni optacony).
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Spétkiiinne pozycje, ktore miaty najwiekszy wptyw na wynik miesieczny

Akcje Sektory
Broadcom Inc. IT (selekcja akcji)
+ Alphabet Inc. Przemyst (selekcja akcji)
Apple Inc. Energia (niedowazenie)
UnitedHealth Group Incorporated Surowce (przewazenie)
- Berkshire Hathaway Inc. Class A Luksusowe dobra konsumpcyjne (niedowazenie)
Eaton Corp. Plc Ustugi komunikacyjne (selekcja akcji)

Top 10 w portfelu (31.12.2024)

Inwestycje moga by¢ przedmiotem zmian w kazdym czasie.
Nie jest to rekomendacja kupna lub sprzedazy.

Microsoft Corp 7,95
Apple Inc 6,21
Amazon.com Inc 4,93
NVIDIA Corp 481
Berkshire Hathaway Inc 3,52
Alphabet Inc 3,52
VisaInc 2,97
JPMorgan Chase & Co 2,96
TJX Cos Inc/The 2,41
Bank of America Corp 2,31

Zespot inwestycyjny

Michael Kagan Stephen Rigo, CFA
Lata pracy w firmie 30 Lata pracy w firmie 8
Lata doswiadczenia 40 Lata doswiadczenia 25

Partner strategiczny / ;,_J;@ ?‘%ﬁ/{li)lféil[‘%N ES AL I E N S

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 SPOCZYWA NA DYSTRYBUTORZE.

Informacje na temat ESALIENS Okazji Rynkowych (,subfundusz”), wydzielonego w ramach ESALIENS Parasol
Zagraniczny SFI10 (,fundusz”) zawarte sg w prospekcie informacyjnym i w kluczowych informacjach (KID), ktére s3
dostepne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w poszczegélnych punktach dystrybucji funduszu, jak réwniez
w formie pisemnej w siedzibie funduszu (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). Prospekt informacyjny funduszu
i kluczowe informacje (KID) zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji, wskazujg ryzyko uczestnictwa
w funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy zapozna¢ sie
z kluczowymi informacjami (KID), dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu
i z prospektem 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 stanowia
gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszu nie uwzgledniaja podatku od dochodéw
kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zalezy od
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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 mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.
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 lokaty inne niz papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego (z zastrzezeniem tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych).
Subfundusz bazowy okreslony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu
gtownie w tytuty uczestnictwa subfunduszu FTGF ClearBridge US Appreciation Fund, wyodrebnionego
w ramach Franklin Templeton Global Funds plc. Warto$¢ aktywow netto subfunduszu moze cechowac sie znaczna
zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter promocyjny,
ktory 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
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 spetniajg
definicji badan inwestycyjnych, o ktdrych 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 wymogodw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowaé 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. analizujac 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 autoréw. 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).



