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ESALIENS OBLIGACIJI

SUBFUNDUSZ WYDZIELONY W RAMACH ESALIENS PARASOL FIO

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.

Cosie dziato narynku?

Globalne rynki obligacji rozpoczety 2025 r. silnym wzrostem rentownosci
(spadkiem cen) w zwigzku ze zmiang oczekiwan odnosnie skali
tegorocznych ciec¢ stép procentowych przez gtéwne banki centralne.
Kontynuacja tendencji z jesieni ub.r. zostata wzmocniona silnym odczytem
danych z amerykanskiego rynku pracy oraz informacjami z otoczenia

D. Trumpa (wbéwczas jeszcze prezydenta elekta), dotyczacymi
potencjalnych powszechnych cet. Druga odstona stycznia przyniosta
odreagowanie oraz wzrost nadziei, ze grozby wojen handlowych nie
zmaterializujg sie. W konsekwencji w skali catego miesigca rentownosci

PIOTR ZYGMUNT, CFA obligacji nie ulegty wiekszym zmianom wzgledem korncéwki ub.r.

Dyrektor Inwestycyjny Amerykanski bank centralny (Fed) zgodnie z oczekiwaniami pozostawit
stopy procentowe na niezmienionym poziomie (4,25-4,50%). Komunikat
po posiedzeniu zostat odebrany jako delikatnie jastrzebi. Podczas
konferencji towarzyszacej posiedzeniu przewodniczacy FOMC stwierdzit,
ze do wznowienia obnizek nie jest wymagany powrdét inflacji do celu, tylko
zmiana catosciowego obrazu gospodarki. J.Powell stwierdzit, ze
gospodarka pozostaje silna, rynek pracy jest solidny, a inflacja jest na
wyboistej drodze do celu, w zwigzku z czym Fed nie musi sie spieszy¢

z obnizkami stép procentowych.

Podobna decyzja zostata wczesniej podjeta przez Europejski Bank
Centralny (EBC), ktdry zgodnie z oczekiwaniami obnizyt stopy
procentowe o 25 punktéw bazowych (do poziomu 2,75% w przypadku
stopy depozytowej). Prezes Ch. Lagarde podkreslata jak zwykle, ze kolejne

OLAF PIETRZAK decyzje beda uzaleznione od naptywajacych danych.
Dyrektor Inwestycyjny Na krajowym podworku Rada Polityki Pienieznej pozostawita stopy

procentowe na niezmienionym poziomie, co byto zgodne z oczekiwaniami
analitykow. Stopa referencyjna NBP wynosi od ponad roku 5,75%.

W komunikacie po posiedzeniu zwrécono wiekszg uwage na zewnetrzne
czynniki inflacyjne oraz ryzyko utrzymania sie podwyzszonej inflacji

w dtuzszym okresie, dlatego jego brzmienie byto nieco bardziej jastrzebie
niz w poprzednich miesigcach.

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 00000027 17. Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048,

kapitat zaktadowy 1 288 500,00 zt (w petni optacony).




www.esaliens.pl

Co sie wydarzyto w funduszu?

Esaliens Obligacji zyskat w styczniu 0,4% wobec
$redniej stopy zwrotu w grupie poréwnywalnej*
rzedu 0,6%. Portfel lokat funduszu na koniec
miesigca miat ryzyko stopy procentowej
mierzone tzw. duration na poziomie ok. 6 lat.
Ponadto utrzymano znaczaca ekspozycje na
obligacje denominowane w walutach twardych
(EUR i USD), zabezpieczong przed wahaniami
kurséw walutowych.

Co zrobit zarzadzajacy?

W styczniu zwiekszono ryzyko stopy
procentowej funduszu (mierzone duration)
poprzez zajecie dtugiej pozycji w kontraktach
terminowych na obligacje amerykanskie

i niemieckie. Ponadto utrzymano ekspozycje
na papiery denominowane w walutach
twardych (z zabezpieczonym ryzykiem kursu
walutowego). Z uwagi na utrzymujaca sie
niepewnos¢ na rynkach portfel funduszu ma
niskie ryzyko braku ptynnosci.

Jakie sg perspektywy?

W momencie oficjalnego objecia urzedu
Pierwsze tygodnie od oficjalnego objecia urzedu
prezydenta USA przez D. Trumpa przypominaja
roller coaster, jednak caty czas nie wida¢
wyraznego wyjscia poza sfere retoryki.

Na chwile obecna ciezko ocenic jakie sa
faktyczne cele i narzedzia prowadzonej przez
niego polityki gospodarczej oraz zagraniczne;j.
Od momentu wygranych wyboréw, wbrew
naszym oczekiwaniom, nastgpita eskalacja
napiec¢ na réznych polach (przede wszystkim
w kwestiach barier dla handlu
miedzynarodowego oraz polityki zagranicznej),
awypowiedzi oraz wpisy internetowe samego
prezydenta-elekta oraz jego
wspoétpracownikéw podtrzymywaty i tak juz
wysoka zmienno$¢ na rynkach finansowych.
Poczatek roku wyglada dotychczas podobnie,
a pierwszymi wazniejszymi konkretami beda
kwestie taryfowe oraz préba rozwigzania
konfliktu rosyjsko-ukrainskiego.

W zakresie fundamentéw gospodarczych,
w krajach rozwinietych kontynuowany jest
proces dezinflacji, cho¢ nalezy podkresli¢, ze
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stabilizacja inflacji bazowej na relatywnie
wyzszym poziomie (szczegdlnie inflacja ustug),
silny rynek pracy (niska stopa bezrobociaisilna
dynamika wynagrodzen) oraz podwyzszone
ceny surowcéw (w tym energetycznych

i rolnych) spowalniaja ten proces i przesuwaja
powrdt inflacji do celu. W konsekwencji
moment rozpoczecia luzowania polityki
monetarnej przez gtéwne Swiatowe banki
centralne opdznit sie wobec oczekiwan

z poczatku ub.r. W czerwcu na pierwszg obnizke
zdecydowat sie Europejski Bank Centralny,

w lipcu Bank Anglii, a amerykanski Fed dotgczyt
do nich we wrzesniu.

Utrzymujace sie Srodowisko relatywnie
wysokich (realnych) stop procentowych nie
pozostaje neutralne dla biezacej koniunktury
(zaréwno w Europie, jak i za oceanem, a takze
w Chinach) oraz perspektyw wzrostu
gospodarczego, stad trwajacy od pazdziernika
wzrost rentownosci uznajemy za korekte

i okazje do pozycjonowania sie na rynku
obligacji.

Réwniez polskie papiery dtuzne caty czas
uwazamy za atrakcyjne. Biezace oczekiwania
rynkowe odnosnie kolejnych ruchéw Rady
Polityki Pienieznej (RPP) zaktadajg pierwsza
obnizke stopy referencyjnej NBP w potowie
2025 r., co nie jest scenariuszem nierealnym,
biorac pod uwage ksztattowanie sie proceséw
inflacyjnych oraz ksztattowanie sie polityki
monetarnej najwiekszych bankéw globalnych
oraz z naszego regionu. Do czynnikéw
ograniczajacych spadki rentownosci polskich
papierow skarbowych nalezy zaliczy¢
prawdopodobne utrzymanie wysokiej podazy
przez Ministerstwo Finanséw w obliczu
ambitnego budzetu na 2025r.

Mimo mnogosci czynnikow ryzyka nalezy
pamietad, ze wejscie w cykl tagodzenia polityki
pienieznej jest zazwyczaj sprzyjajacym
srodowiskiem do pozycjonowania sie na rynku
obligacji i pomimo podwyzszonej zmiennosci
na rynku, uwazamy, ze mozna znalez¢
niedowartosciowane instrumenty i w rezultacie
osiggnac¢ w horyzoncie najblizszego roku
satysfakcjonujaca stope zwrotu.
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Stan na 31.01.2025 r. Zrédto danych - obliczenia wtasne ESALIENS TFI SA, a w zakresie $redniej
w grupie poréwnywalnych funduszy - Analizy Online. Wynik dla jednostki uczestnictwa kategorii
A subfunduszu w terminie 31.12.2024 - 31.01.2025. Historyczne wyniki nie sg wyznacznikiem
przysztych rezultatéw inwestycji.

*'S'redni wynik uzyskany przez fundusze papieréw dtuznych polskich skarbowych dtugoterminowych.
Zrédto - serwis Analizy Online.

OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCOW
DYSTRYBUTORA FUNDUSZY. MATERIAL NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTOW | NIE
STANOWI INFORMACIJI KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOSC ZA ZGODNE
Z PRAWEM | REKOMENDACJAMI NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO
MATERIALU SPOCZYWA NA DYSTRYBUTORZE.

WAZNE INFORMACJE

Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga by¢ jedyna podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Obligacji (,subfundusz”), wydzielonego
w ramach ESALIENS Parasol FIO (,fundusz”) zawarte sg w prospekcie informacyjnym oraz w Kluczowych
Informacjach (KID), ktére sg dostepne na stronie internetowej www.Esaliens.pl, w okreslonych 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 zapozna¢ sie z Kluczowymi Informacjami
(KID) dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu, jak réwniez z prospektem
informacyjnym funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajagcym
z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki
subfunduszu nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikdéw w przysztosci. Wyniki subfunduszu
nie uwzgledniaja 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.
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 $rodkéw. 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. Fundusz moze ponadto lokowaé wiecej niz 35%wartosci
aktywéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez
Europejski Bank Centralny i Unie Europejska. 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 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. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz poje¢ 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. analizujgc z najwyzszg 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 wyrazajg wytacznie opinie ich
autoréow. ESALIENS TFI SA dziata na podstawie decyzji z dnia 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje
Papieréow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




