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Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - SUBFUNDUSZ BAZOWY
FTGF CLEARBRIDGE INFRASTRUCTURE VALUE FUND

FTGF Clearbridge Infrastructure Value Fund

Celem subfunduszu bazowego jest osiggniecie
dtugoterminowego stabilnego wzrostu wartosci
aktywow, na ktory sktadaja sie regularne i state
wzrosty dochodoéw i kapitatu, poprzez inwestycje
w akcje globalnych firm infrastrukturalnych.
Fundusz inwestuje co najmniej 80% swoich
aktywow w akcje spotek infrastrukturalnych

z catego Swiata, w tym firm z krajow rozwinietych
i rynkéw wschodzacych.

Data powstania funduszu - 09.12.2016
Benchmark - OECD G7 CPI + 5,5%

o Notowane na gietdzie spétki infrastrukturalne
przewyzszyty w pazdzierniku globalne akcje, a indeks
S&P Global Infrastructure przyniést ujemny wynik,
cho¢ nieznacznie wyprzedzit indeks MSCI World.
Ryzykowne aktywa w catym miesigcu byty stabsze,
poniewaz zyski duzych spétek technologicznych
ogodlnie rozczarowaty, a odpornosc gospodarcza

i dobre dane dotyczace sity roboczej wsparty
argumenty przemawiajace za wyzszymi
rentownos$ciami obligacji.

e W skali miesigca fundusz PR EUR ACC osiagnat
0,07%, a jego benchmarki, indeks OECD G7 CPI
+ 5,5% i indeks FTSE Global Core Infrastructure
50/50, osiggnety odpowiednio 0,63% i 0,07%.

o 7 perspektywy sektorowej, wyzsze rentownosci
obligacji wywieraty presje na sektory wrazliwe

na stopy procentowe, takie jak odnawialne Zrédta
energii i komunikacja, podczas gdy rosnace
oczekiwania na zwyciestwo Trumpa w wyborach
prezydenckich w USA, ktére moga doprowadzi¢
do uchylenia lub zmian w ustawie o redukcji inflacji
(IRA), réwniez cigzyty na odnawialnych zrédtach
energii. Tymczasem dziatalnos$¢ przewoznikéw
wyglada dobrze dla firm zajmujacych sie wiezami
komunikacyjnymi.

e |[nwestorzy pozostali pozytywnie nastawieni

do perspektyw wzrostu infrastruktury energetycznej,
ktéra radzita sobie dobrze, napedzana potrzeba
zapewnienia stabilnosci sieci energetycznej

i zaspokojenia rosnacego zapotrzebowania

na energie z réznych zrédet, takich jak sztuczna
inteligencja i centra danych. Staby wzrost bazowy
nadal cigzyt na amerykanskich spétkach kolejowych.
Niepewnos¢ zwigzana z nadchodzacym resetem
regulacyjnym dla brytyjskich przedsiebiorstw
wodociggowych cigzyta na sektorze.

e Entergy jest regulowanym przedsiebiorstwem
energetycznym, Swiadczacym ustugi dla okoto trzech
milionéw ludzi w Arkansas, Luizjanie, Teksasie

i Missisipi. Kurs akcji Entergy wzrést, gdy spotka
podata dobre wyniki za trzeci kwartat.

e American Tower jest wiodacym niezaleznym
wtascicielem, operatorem i deweloperem
infrastruktury tacznosci bezprzewodowej i radiowo
-telewizyjnej. Firma posiada 41 000 obiektéw

w Stanach Zjednoczonych i kolejne 139 000
obiektéw w 19 krajach, gtéwnie na rynkach
wschodzacych (75 000 w Indiach, 40 000 w Ameryce
tacinskiej i 18 000 w Afryce). Akcje American Tower
i innych spoétek zajmujacych sie budowa wiez
komunikacyjnych, ktére sg wrazliwe na stopy
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procentowe, spadty wraz ze wzrostem rentownosci
obligacji.
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Akcje

Sektory

Entergy Corporation

Infrastruktura energetyczna

+ Tc Energy Corporation Gaz
Williams Companies, Inc. Elektryka
American Tower Corporation Koleje

Komunikacja

- Nextera Energy, Inc.

Edp-Energias De Portugal Sa

e Wptyw prezydenckiej wygranej Trumpa

na infrastrukture i ogdlnie rynki akcji bedzie zalezat
od dalszej jasnosci w zakresie polityki fiskalnej

i monetarnej, a takze od ostatecznych wynikéw
wyboréw do amerykanskiej 1zby Reprezentantéw.
W przypadku energetyki zmiana administracji
sugeruje przejscie od rozwoju zielonej energii

do wiekszej liczby odwiertéw, co sugeruje wieksze
wolumeny i jest dobre dla rurociggéw. Spodziewamy
sie, ze zmiany w IRA (ustawie antyinflacyjnej) beda
mniejsze niz oczekuje rynek, a zatem niedawna
wyprzedaz zwigzana z wyborami jest przesadzona.
W kwestii cet panuje duza niepewnosc¢, ale uwazamy,
ze nalezy je traktowad jako mechanizm zwigkszania
przychodéw, zasadniczo podatek od sprzedazy

na poziomie federalnym, co prawdopodobnie jest
korzystne dla amerykanskiej gospodarki. Zdajemy
sobie sprawe, ze prawdopodobnie dojdzie

do kompromisu lub kompensacji z rozszerzonymi
obnizkami podatkéw od oséb prawnych lub
indywidualnych, ale jest zbyt wczesnie, aby

to stwierdzi¢. Pozwala to réwniez Trumpowi éwiczy¢
,Sztuke porozumienia” ze Swiatowymi przywodcami,
co moze potencjalnie zwolni¢ niektérych sojusznikéw
z cet. Taryfy celne moga prowadzi¢, na marginesie,
do dalszego przenoszenia produkcji, co naszym

Top 10 w portfelu (31.10.2024)

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

Entergy Corp 591
PG&E Corp 5,13
Severn Trent PLC 4,79
NextEra Energy Inc 4,42
CSX Corp 4,31
TC Energy Corp 4,11
American Tower Corp 3,99
Redeia Corp SA 3,69
Emera Inc 3,30
E.ONSE 3,29

Energia odnawialna

zdaniem jest jednym z kilku bazowych motywéw
wspierajacych infrastrukture. Nizszy handel
zagraniczny powinien réwniez oznaczad,

ze inwestycje beda wymagaty wiekszego
finansowania ze zrédet krajowych, co przy
wszystkich innych zatozeniach powinno prowadzi¢
do wyzszych rentownosci obligacji.

o Wieksza nieprzewidywalnos¢ prawdopodobnie
prowadzi do wigkszej zmiennosci, a Sciezka rozwoju
rentownosci bedzie niepewna, dopdki zaréwno
polityka fiskalna, jak i pieniezna nie stang sie
jasniejsze. W tym wzgledzie pozabenchmarkowe
podejscie ClearBridge zapewnia narzedzia do zmiany
pozycji, gdy Sciezka polityki sie wyklaruje.

W miedzyczasie obserwujemy pozytywne zyski

i korekty zyskéw w catym spektrum akcji
infrastrukturalnych, ktérym pomagaja pewne silne
bazowe motywy wzrostu, ktére pozostaja
nienaruszone. Uwazamy, ze od 2022 r. wcigz
nadrabiamy luke miedzy zyskami z infrastruktury

a catkowitymi stopami zwrotu z inwestycji. Warto
rowniez podkresli¢ znaczenie defensywnych cech
infrastruktury, ktére naszym zdaniem pozostana
cenne na bardziej zmiennym rynku w najblizszym
czasie.

Listopad 2024




—— ESALIENS

Partner strategiczny

8/.©

FRANKLIN
TEMPLETON ESAI—IENS

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
SPOCZYWANA DYSTRYBUTORZE.

Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Infrastruktury (,subfundusz”), wydzielonego w ramach
ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO (,fundusz”) zawarte sg w prospekcie informacyjnym i w kluczowych
informacjach (KID), ktére s3 dostepne na stronie internetowej www.esaliens.pl, w poszczegdlnych
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, wskazuja 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 wielkosci pobranych optat
manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wysokos¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych
optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos$¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona
od wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji
wptat zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego
celuinwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okres$lonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. 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 tytuty
uczestnictwa subfunduszu FTGF Clearbridge Infrastructure Value Fund, wyodrebnionego w ramach
Franklin Templeton Global Funds plc. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter promocyjny, ktéry
nalezy traktowac jako ilustracje, nie prognoze. Nie stanowi on oferty w rozumieniu przepiséw ustawy
zdnia 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 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.
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
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2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrédta informacji, ktére Esaliens TFI
S.A. analizujac z najwyzszg 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 w czesci dotyczacej
subfunduszu bazowego - oficjalne materiaty tego subfunduszu, stan na dzien sporzadzenia niniejszego
materiatu. 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).




