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Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - FTGF MARTIN CURRIE
GLOBAL EMERGING MARKETS FUND

Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych
stop zwrotu. Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane
sa w Kluczowych Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu.
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Co dziato sie narynku? wyniku funduszu, to SK Hynix, bezposredni dostawca
wiodacej firmy technologicznej Nvidia (poniewaz
rynek nadal miat pozytywne perspektywy wzrostu
dla tancucha dostaw sztucznej inteligencji);
producent komponentéw motoryzacyjnych Minth
(poniewaz inwestorzy zwracaja uwage na bardziej
jakosciowe spétki w Chinach), a takze MercadolLibre
(wiodacy gracz e-commerce.

Rynki wschodzace (EM) odnotowaty w maju spadki,
napedzane staboscia sektora finansowego

i surowcow. Z kolei sektor technologii
informatycznych utrzymywat swoja site, a Tajwan

i Chiny nadal przynosity wysokie zyski.

Z perspektywy krajow, Korea Potudniowa byta
najwieksza stratg w ciggu miesigca, podobnie

jak Brazyliai Indie. Co zrobit zarzadzajacy?

Co dziato sie w subfunduszu bazowym? W ciggu miesigca fundusz nabyt akcje Trip.com
i zamknat swoje pozycje w LG Energy Solutions

i WuXi Biologics. Trip.com jest wiodacym na rynku
internetowym biurem podrézy w Chinach; oczekuje
sie, ze skorzysta na strukturalnym wzroscie popytu
turystycznego, zwtaszcza w przypadku oséb
podrézujacych za granice. Zarzadzajacy dostrzega
duzy potencjat wzrostu marzy dzieki poprawie
efektywnosci kosztowej i oczekuje, ze dziatalnos¢
miedzynarodowa przyczyni sie w bardziej znaczacy
sposéb do zyskownosci spotki w perspektywie
dtugoterminowej. Jesli chodzi o LG Energy Solution
(LGES), zarzadzajacy pierwotnie zainicjowat

te pozycje poprzez pierwszg oferte publiczng spétki,
przewidujac, ze luka w wycenie miedzy LG Chem

a LGES moze z czasem sie zmniejszy¢. LG Chem nadal
handluje ze znacznym dyskontem w wycenie

w stosunku do swoich aktywdéw bazowych, dlatego
zarzadzajacy woli uzyskac ekspozycje na sektor

za posrednictwem LG Chem. Niedawny spadek
popytu na pojazdy elektryczne oznacza,

ze przekonanie zarzadzajacego co do rynku
konicowego réwniez spadto. Jesli chodzi o WuXi
Biologics, rosnaca presja polityczna na chinski
tancuch dostaw lekéw biologicznych wptyneta

Indie byty najwigekszym czynnikiem pogarszajacym
wzgledne wyniki, na co wptyw miaty lepsze wyniki
akcji wrazliwych na wybory, ktére sg wtasnoscia
rzadu lub maja wyzsza dZzwignie finansowa

(i skorzystaty na zakupach krajowych). Niedowazona
ekspozycja funduszu na Chiny réwniez miata
negatywny wptyw na wynik funduszu, poniewaz
rynek odnotowat silne odbicie akcji zwigzanych

z nieruchomosciami, w miare gdy dane gospodarcze
sie poprawiaty. Jesli chodzi o poszczegdlne akcje,
Samsung Electronics miat negatywny wptyw

na wynik, poniewaz byt stabszy niz globalne akcje
spotek technologicznych. Wynikato to z obaw

o status certyfikacji pamieci o wysokiej
przepustowosci dla chipéw sztucznej inteligencji (Al).
Indonezyjskie akcje Bank Rakyat i PT Bank Negara
réwniez byty stabe, poniewaz rynek musiat sobie
radzi¢ z wyzszymi rezerwami kredytowymi. Z drugiej
strony, niedowazenie rynkéw Bliskiego Wschodu
przyczynito sie dodatnio do wzglednych wynikéw,
rowniez ekspozycja funduszu na Azje z wytaczeniem
Chin byta dodatkowa, poniewaz akcje z Hongkongu
doswiadczyty silnego odbicia, tacznie z inwestycja
funduszu w firmie ubezpieczen na zycie AlA. Inne

. ) I na potencjalne mozliwosci rozwoju WuXi Biologics
indywidualne spétki, ktore byty pozytywne dla

na rynku amerykanskim. Zarzadzajacy uwaza,
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ze inwestorzy moga coraz czesciej rozwazac
alternatywy, biorac pod uwage obcigzenie
legislacyjne i dtugoterminowe ryzyko. Zdaniem
zarzadzajacego, potencjalny wzrost jest ograniczony
W sposob, ktéry oznacza, ze stosunek ryzyka do zysku
nie jest juz atrakcyjny.

Jakie sg perspektywy?

Inwestowanie na rynkach wschodzacych byto

w ostatnim czasie trudne i inwestorzy moga
odczuwac pokuse, by odwrdcic sie od tego segmentu,
jednak zarzadzajacy uwaza, ze perspektywy sa
korzystne, gdy wkraczamy w 2024 rok. Zdaniem
zespotu zarzadzajacego, w warunkach spowolnienia
globalnego wzrostu gospodarczego i szczytowych
stop procentowych, akcje spétek wzrostowych

sg dobrze przygotowane, aby sta¢ sie liderami

w 2024 roku. Amerykanskie akcje wzrostowe juz
zaczety osiggac lepsze wyniki, a akcje wzrostowe

z rynkéw wschodzacych musza jeszcze nadrobié
zalegtosci. W rzeczywistosci wartos¢ przewyzszata
wzrost na rynkach wschodzacych przez ostatnie trzy
lata. Zarzadzajacy uwaza, ze warunki te stworzyty
atrakcyjne wyceny dla akcji wzrostowych z rynkéw
wschodzacych w perspektywie 2024 roku.
Zarzadzajacy uwaza takze, ze btedne przekonania
stwarzajg okazje inwestycyjne w Chinach.
Rzeczywiscie, kluczowym czynnikiem hamujacym
zyski z rynkéw wschodzacych byty wyniki rynku
chinskiego. Zarzadzajacy sadzi, ze istnieje wiele
btednych ocen na temat Chin, co z kolei prowadzi
do istotnego rozdzwieku miedzy cenami akcji

a fundamentami. Juz dostrzec mozna oznaki poprawy
sytuacji geopolitycznej i bardziej przyjazne dla
akcjonariuszy komunikaty dotyczace prywatnych
przedsiebiorstw w tym kraju. W zwiazku z tym
inwestorzy powinni zweryfikowac swoje ostrozne
podejscie do Chin w obliczu tej bezprecedensowej
rozbieznosci miedzy cenami akcji a fundamentami.
Zespobt zarzadzajacy dostrzega takze mozliwosci
strukturalne w branzy technologicznej i w Indiach.
W perspektywie dtugoterminowej sektor
technologiczny byt najlepiej radzacym sobie
sektorem na rynkach wschodzacych i stanowi okoto
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jednej piatej indeksu MSCI Emerging Market, a teraz
pozostaje atrakcyjng dtugoterminowa okazja.
Pomimo narracji zwigzanej z onshoringiem (zmiana
lokalizacji produkgji), globalny tancuch dostaw
technologii nadal w duzym stopniu opiera sie

na spétkach z krajéw wschodzacych. Spotki te maja
zasadnicze znaczenie dla rozwoju globalnych
technologii, zapewniajg inwestorom réznorodne
mozliwosci i sg wyceniane znacznie nizej niz ich
amerykanskie odpowiedniki. W miedzyczasie
zarzadzajacy uwaza, ze Indie stanowig najwieksza
szanse gospodarcza na $wiecie. Zdaniem
zarzadzajacego, nadszedt czas na wykorzystanie
dywidendy demograficznej. Co wazne, w kraju tym
otwieraja sie bogate mozliwosci, biorac pod uwage
obecnos¢ firm o dtugoterminowym potencjale
wzrostu strukturalnego i zdobrym managementem.
Sa to luksusowe sieci detaliczne wykorzystujace site
technologii na rynku historycznie uzaleznionym

od ustug osobistych, banki detaliczne i korporacyjne
docierajace do historycznie niedostatecznie
penetrowanych czesci rynku przy uzyciu technologii
i innowacyjnych praktyk biznesowych, czy tez
wiodace w branzy globalne firmy surowcowe
wprowadzajace pozytywne zmiany w sektorze

z zalegtosciami srodowiskowymi. Zespot
zarzadzajacy spodziewa sie, ze tego typu firmy beda
nadal korzystacé na fali indyjskich mozliwosci
gospodarczych.

Czerwiec 2024

Top 10 w portfelu (31.05.2024) (%)

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

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co Ltd 9.81
Samsung Electronics Co Ltd 8.15
Tencent Holdings Ltd 7.18
SK Hynix Inc 4.92
HDFC Bank Ltd 3.74
ICICI Bank Ltd 341
Reliance Industries Ltd 3.22
Titan Co Ltd 2.49
Antofagasta PLC 2.26
Grupo Financiero Banorte SAB de CV 2.11

Celem inwestycyjnym subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz dazy do osiggniecia wynikéw jak najbardziej zblizonych do osigganych przez FTGF Martin Currie
Global Emerging Markets Fund. Wartos¢ aktywéw netto subfunduszu ESALIENS Akcji Rynkéw Wschodzacych
moze charakteryzowac sie duza zmiennoscia. Subfundusz jest aktywnie zarzadzany.

Subfundusz bazowy inwestuje co najmniej 80% swoich aktywow w akcje spétek, ktore znajduja sie w krajach
objetych indeksem MSCI Emerging Markets Index lub czerpig przewazajacg czes¢ swoich przychodéw z tych
krajow. Inwestycja taka moze dotyczy¢ bezposrednio akcji lub kwitéw depozytowych instrumentéw pochodnych
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(ktérych wartosc jest pochodng wartosci innych aktywow). Indeks rynkéw wschodzacych bedacy benchmarkiem
zagranicznego subfunduszu obejmuje spotki o duzej i Sredniej kapitalizacji z ponad 20 panstw rynkow
wschodzacych, przy czym zagraniczny subfundusz moze réwniez inwestowac w papiery wartosciowe, ktore nie sg
objete benchmarkiem. Fundusz zazwyczaj inwestuje w 40 do 60 spétek. W ramach subfunduszu bazowego zespét
zarzadzajacy stosuje proces selekcji spotek w oparciu o kryteria doboru uwzgledniajace czynniki ESG.

FRANKLIN

). TEMPLETON ESALIENS

Partner strategiczny

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 Akcji Rynkéw Wschodzacych (,subfundusz"), wydzielonego w ramach ESALIENS
Parasol Zagraniczny SFIO (,fundusz”), zawarte sg w prospekcie informacyjnym i w kluczowych informacjach (KID),
ktére sa dostepne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w poszczegdlnych punktach dystrybucji funduszu, jak
rowniez 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
zapoznac sie z kluczowymi informacjami (KID), dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu
i z prospektem funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na
rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowig
gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszu nie uwzgledniaja podatku od dochodéw
kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zalezy od
dnia nabycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wielkos$ci pobranych optat manipulacyjnych
i wysokosci naleznego podatku. Wysokos$¢ 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 mozliwoscia utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.
Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe (z zastrzezeniem tytutéw
uczestnictwa funduszy zagranicznych) lub instrumenty rynku pienieznego. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu
gtéwnie w tytuty uczestnictwa subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund, wyodrebnionego
w ramach Franklin Templeton Global Funds plc. Subfundusz bazowy, stanowigcy podstawowy przedmiot lokat,
okreslony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Wartos¢ aktywoéw netto subfunduszu moze cechowac sie
znacznag zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter
promocyjny, a wykresy, diagramy i 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 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 spetniaja 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. uzupetniajacego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw 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 zrddta informacji,
ktore Esaliens TFI S.A. analizujac z najwyzsza starannoscia, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak
gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte
w niniejszym materiale, wyrazaja wytacznie opinie ich autoréw. Zrédto danych - obliczenia wtasne ESALIENS TFI SA,
a w czesci dotyczacej subfunduszu bazowego - oficjalne materiaty tego subfunduszu, stan na dzien sporzadzenia
niniejszego materiatu. Zrédtem informacji o profilu zysku/ryzyka sa Kluczowe Informacje dla Inwestoréw
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subfunduszu ESALIENS Akcji Rynkéw Wschodzacych. ESALIENS TFI SA, ktére zarzadza funduszem ESALIENS
Parasol Zagraniczny SFIO, dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r., wydane] przez Komisje Papierow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




