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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.

Co dziato sie na rynku?

e Rynki wschodzace (EM) byty w grudniu wzglednie
stabilne. W ciggu miesiaca sytuacja na rynkach
poétnocnoazjatyckich byta zréznicowana, z dobrymi
wynikami na Tajwanie i w Chinach. Z kolei Korea
Potudniowa radzita sobie stabiej ze wzgledu na
niestabilnos¢ polityczng zwiazang z impeachmentem
urzedujacego prezydenta, a takze z uwagi na ogdlng
niepewnos¢ dotyczaca programu gietdowego "Value
Up". Na stopy procentowe na catym sSwiecie wptyw
miata jastrzebia Rezerwa Federalna Stanéw
Zjednoczonych, ktéra zrewidowata w dét ciecia stép
procentowych na 2025 r. w zwigzku z wyzszymi
oczekiwaniami dotyczacymi inflacji. Stabo radzity
sobie réowniez rynki wschodzace o wigkszej
wrazliwosci na stopy procentowe i ryzyko walutowe.
Naleza do nich kraje takie jak Brazylia i RPA.

e W ujeciu kwartalnym tytuty uczestnictwa A USD
ACC funduszu daty wynik -8,30%, a jego benchmark,
MSCI Emerging Markets Index-NR, -8,01%.

Co dziato sie w subfunduszu bazowym?

e Pojedyncze akcje, ktére osiagnety dobre wyniki

W ciggu miesigca, obejmowaty China Merchants
Bank, Taiwan Semiconductor Manufacturing
Company (TSMC) i Tencent. Chinskie akcje radzity
sobie dobrze po pozytywnych komunikatach

ze spotkania Biura Politycznego i Centralne;j
Konferencji Ekonomicznej. Poniewaz prawie 60%
przychoddw tego banku zwigzane jest z bankowoscia
detaliczng, China Merchants Bank nadal korzystat

Z poprawy nastrojow konsumentoéw. Inne przeptywy
finansowe, takie jak sprzedaz funduszy
inwestycyjnych i produktéw zarzadzania majatkiem,
zaczety wykazywac pewne oznaki ozywienia. Bank
zaczat réwniez dostrzegac pewna dynamike

w zakresie kredytéw detalicznych i spodziewa sie
lepszych wynikéw w zakresie kredytéw zagrozonych
w2025r.

o Pétprzewodnikowy gigant TSMC w dalszym ciagu
osiaga wysokie przychody, zgodnie z oczekiwaniami.
Co wiecej, biorac pod uwage wysoki poziom
wykorzystania kluczowych produktéw nowej
generacji, jest kontynuowany wzrost marzy brutto.
TSMC moze réwniez skorzystac z rosnacego wktadu
outsourcingu Intela po zmianie dyrektora
generalnego w Intelu.

e Tencent nadal wykazuje silny wzrost w swojej
podstawowej dziatalnos$ci zwiazanej z grami

i przychodami z reklam, wraz z potencjalnymi
motorami wzrostu w swojej krotkiej dziatalnosci
wideo, ktéra wkracza w nowe segmenty, takie jak
wyspecjalizowany handel elektroniczny.
Oczekiwania dotyczace przychodéw firmy w 2025 r.
sg nadal bardzo niskie, a kazdy potencjalny wzrost
wynikajacy z ozywienia makroekonomicznego
spowodowatby wzrost oczekiwan.

o Na minusie w ciggu miesigca znalazty sie Samsung
Electronics, Shinhan Financial Group i MercadoLibre.
Negatywny wptyw na Samsung Electronics miaty
stabsze nastroje na szerokim rynku pamieci.

Ceny pamieci i perspektywy na 2025 r. zostaty
ostabione ze wzgledu na wyzsza podaz ze strony
chinskich graczy na rynku pamieci i wyzsze poziomy
zapasow dla smartfonéw/komputeréw PC.

W potowie listopada Samsung ogtosit znaczacy
program skupu akcji wtasnych, pierwszy od lat 2015-
2017.

e Banki takie jak Shinhan Financial Group, ktére maja
wysoki udziat kapitatu zagranicznego, ucierpiaty

z powodu potencjalnego ryzyka zwigzanego

z programem "Value Up", ktéry byt czescig programu
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ustepujacego prezydenta. Zespdt zarzadzajacy nadal
dostrzega jednak ogdlne wsparcie dla rynku akgji

ze strony obu partii w Korei Potudniowej, a ponadto
banki zapewniaja zrownowazony zwrot z kapitatu.

e Negatywny wptyw na MercadoLibre miaty nastroje
zwigzane z dziatalnoscig w Brazylii, gdzie
spowolnienie gospodarcze miato pewien wptyw na
dziatalnos¢ w zakresie kredytow konsumenckich,
ktére stanowig cze$¢ dziatalnosci biznesowe;j tej
spotki. Zarzadzajacy spodziewa sie pewnej stabilizacji
ogodlnego portfela kredytowego MercadoLibre

i kontynuacji wzrostu e-commerce w Ameryce
tacinskiej.

Jakie sg perspektywy?

e Jestesmy gteboko przekonani, ze dtugoterminowe
perspektywy inwestycyjne dla rynkéw wschodzacych
pozostaja solidne i utrzymujemy silne zaufanie do
naszych portfeli. Rynek wciaz nie docenia wysokiej
jakosci spotek wzrostowych i jesteSmy przekonani,
ze pomimo niedawnej, przedtuzajacej sie rotacji
styléw, inwestowanie w te spotki przyniesie
pozytywne wyniki w dtuzszej perspektywie.

e Patrzac w przysztosc, jestesSmy szczegdlnie
podekscytowani potezna synergia wdrazania
technologii, urbanizacji i wzrostu sektora ustug
dominujacego na rynkach wschodzacych.
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korporacyjnego oraz zréwnowazonym wzroscie,
jako krytycznych czynnikach w okreslaniu spotek,
ktore pozostang istotne i moga byc¢ liderami

w dtuzszej perspektywie.

e Uwazamy, ze w 2025 r. kluczowymi czynnikami
napedzajgcymi wzrosty na rynkach wschodzacych,

a tym samym najwiekszymi okazjami, bedg
technologie, Indie i Chiny. Spétki technologiczne

z rynkéw wschodzacych maja kluczowe znaczenie dla
globalnej popularyzacji sztucznej inteligencji,

a dtugoterminowe mozliwosci wzrostu
strukturalnego technologii informatycznych

na rynkach wschodzacych sg szersze w catym
ekosystemie. Powinno to zapewni¢ im dobrg pozycje
do odniesienia sukcesu w ciggu najblizszych 12
miesiecy i pézniej. Podobnie, Indie miaty interesujacy
rok 2024 i uwazamy, ze w miare jak rynek powraca
do rozpoznawania fundamentéw w cenach akcji,
moze nastgpi¢ korekta rynkowa, ktdra przyniesie
korzysci wysokiej jakosci spétkom o zréwnowazonym
wzroscie. Wreszcie, jako najwiekszy kraj w tej klasie
aktywow, Chiny beda nadal odgrywac kluczowa role

i uwazamy, ze ich ozywienie dopiero sie rozpoczeto.

Styczen 2025
Top 10 w portfelu (31.12.2024) (%)

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

Przewidujemy, ze nasza wysoce selektywna, Taiwan Semiconductor Manufacturing ColLtd | 9,86
skoncentrowana na akcjach strategia bedzie Tencent Holdings Ltd 8,18
prosperowac dzieki identyfikowaniu spotek Samsung Electronics Co Ltd 5,26
o wysokich zwrotach z kapitatu, dziatajacych HDFC Bank Ltd 4,52
w strukturalnie rozwijajacych sie sektorach. ICICI Bank Ltd 3,83

N . . . MediaTek Inc 3,59
Co wiecej, obecne otoczenie - z jego presja -

. . L L SK Hynix Inc 3,30
regulacyjna, konfliktami miedzyludzkimi i stale Meituan 257
zmieniajacym sie krajobrazem makroekonomicznym Reliance Industries Ltd 2:57
- podkresla znaczenie skupienia sie na silnych Titan Co Ltd 2,44

cechach zréwnowazonego rozwoju i tadu

Spotkiiinne pozycje, ktére miaty najwiekszy wptyw na wynik miesieczny

Akcje Sektory
China Merchants Bank Ustugi komunikacyjne
+ Taiwan Semiconductor Manufacturing Company Surowce
Tencent Podstawowe dobra konsumpcyjne

Samsung Electronics Luksusowe dobra konsumpcyjne

- Shinan Financial Group IT

Mercadol Libre Finanse

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 spotek, ktore znajduja sie w krajach
objetych indeksem MSCI Emerging Markets Index lub czerpia przewazajaca cze$¢ swoich przychodéw z tych
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krajow. Inwestycja taka moze dotyczy¢ bezposrednio akcji lub kwitéw depozytowych instrumentéw pochodnych
(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 rynkéow
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 zespot
zarzadzajacy stosuje proces selekcji spotek w oparciu o kryteria doboru uwzgledniajace czynniki ESG.

Zespot inwestycyjny

Alastair Reynolds, CFA Divya Mathur, CFA Andrew Mathewson, CFA Colin Dishington, CFA
Lata pracy w firmie 14 Lata pracy w firmie 14 Lata pracy w firmie 19 Lata pracy w firmie 6
Lata doswiadczenia 35 Lata doswiadczenia 30 Lata doswiadczenia 23 Lata doswiadczenia 15
Paul Desoisa, CFA Paul Sloane Aimee Truesdale

Lata pracy w firmie 11 Lata pracy w firmie 6 Lata pracy w firmie 3

Lata doswiadczenia 12 Lata doswiadczenia 32 Lata doswiadczenia 13
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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 NADYSTRYBUTORZE.

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 sg 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 wynikajacym z wahan cen na
rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowiag
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
dnia nabycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wielko$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 mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych $srodkow.
Fundusz lokuje aktywa subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe (z zastrzezeniem tytutéw
uczestnictwa funduszy zagranicznych) lub instrumenty rynku pienieznego. Fundusz lokuje aktywa subfunduszu
gtéwnie w tytuty uczestnictwa subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund, wyodrebnionego
w ramach Franklin Templeton Global Funds plc. Subfundusz bazowy, stanowigcy podstawowy przedmiot lokat,
okreslony jest w prospekcie informacyjnym funduszu. Wartos$¢ aktywow netto subfunduszu moze cechowac sie
znaczng zmiennoscia 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 réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentow
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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 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,
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 odzwierciedlajg 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
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).




