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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 sg w Kluczowych

Informacjach (KID) oraz prospekcie funduszu.

Co dziato sie narynku?

W maju amerykanskie akcje rosty, napedzane
stabilizujacymi sie wskaznikami inflacji i przewaznie
pozytywnymi kwartalnymi zyskami. Indeks S&P 500
wzrést w ciggu miesiagca 0 4,96%, podczas gdy
technologiczny NASDAQ, wzmocniony dobrymi
wynikami beneficjentdw sztucznej inteligencji (Al),
wzrést 0 6,88%, osiagajac najwiekszy miesieczny
wzrost od listopada. Pomimo powrotu na pozycje
lidera spétek o duzej kapitalizacji - przy czym Nvidia,
Microsoft, Apple i Alphabet wygenerowaty duza
czesc zyskdw rynkowych - akcje o wiekszej
kapitalizacji ogélnie radzity sobie gorzej niz ich
odpowiedniki o mniejszej kapitalizacji, z wynikami
indekséw Russell 1000 4,71% oraz Russell 2000

w wysokosci 5,02%. Akcje wzrostowe zwiekszyty
swoja dotychczasowa przewage nad akcjami
wartosciowymi, z wynikiem 5,99% dla indeksu
Russell 1000 Growth, o 282 punkty bazowe (pb)
wiecej niz indeks Russell 1000 Value. Przedstawiciele
Rezerwy Federalnej ("Fed") zagtosowali za
utrzymaniem stop procentowych na niezmienionym
poziomie po raz szosty z rzedu na posiedzeniu Fed
na poczatku maja, w nastepstwie mocniejszych niz
oczekiwano wskaznikéw inflacji w ciggu ostatnich
kilku miesiecy. Przewodniczacy Fed Powell przyznat,
ze schtodzenie inflacji do poziomu uzasadniajacego
obnizenie stép procentowych moze potrwac dtuzej
niz weczesniej przewidywano, ale podtrzymat swoja
opinie, ze obecne stanowisko Fed jest odpowiednie.
Inflacja wykazata oznaki stabilizacji w maju,
awskaznik cen konsumpcyjnych spadt z 3,5% rok

do roku w marcu do 3,4% w kwietniu, podczas gdy
preferowany przez Fed wskaznik inflacji, bazowe
wydatki na konsumpcje osobista, ktore nie
uwzgledniajg zmiennych kosztéw zywnosci i energii,
pozostaty niezmienione w poréwnaniu z poprzednim
miesigcem i wyniosty 2,8%. Dane ekonomiczne

i oczekiwania byty stabsze w ciggu miesigca. Indeks
menedzerdw ds. zakupéw w sektorze wytworczym
ISM jeszcze bardziej sie skurczyt, spadajac z 49,2

w kwietniu do 48,7 w maju, a badanie nastrojow
konsumentéw Uniwersytetu Michigan spadto
z77,2w kwietniu do 69,1 w maju. W kwietniu

w amerykanskiej gospodarce przybyto 175 000
nowych miejsc pracy, co stanowi znaczne
spowolnienie w poréwnaniu do 315 000 nowych
miejsc pracy z marca, a stopa bezrobocia wzrosta do
3,9%. Rentownosci dziesiecioletnich obligacji
skarbowych pozostaty na wysokim poziomie po serii
danych wskazujacych na utrzymujaca sie inflacje,
koriczac miesigc na poziomie 4,50%, czyli 19 punktéw
bazowych nizej, ze wzgledu na utrzymujacy sie
optymizm rynku co do perspektywy obnizek stop
procentowych w dalszej czesci roku. Ceny ropy
naftowej kontynuowaty spadki w maju, odnotowujac
najwiekszy miesieczny spadek w 2024 r., poniewaz
stabe oczekiwania popytu w USA i Chinach oraz
rosnace zapasy w USA zréwnowazyty perspektywe
dodatkowych cie¢ produkcji z OPEC+ w czerwcu.
Cena barytki ropy West Texas Intermediate spadta
z 83,17 USD na poczatku miesigca do 76,99 USD

na jego koniec.

Co dziato sie w funduszu?

W maju fundusz osiggnat gorsze wyniki niz jego
benchmark, co byto spowodowane alokacja
sektorowa, podczas gdy selekcja akcji okazata sie
korzystna. Niedowazenie w sektorze technologii
informatycznych byto gtéwnym czynnikiem
obnizajacym wyniki. Pozytywny wptyw na wynik
funduszu miata natomiast selekcja akcji z sektora
luksusowych débr konsumenckich. W ujeciu
indywidualnym, gtéwnymi spétkami, ktére
przyczynity sie do bezwzglednych stép zwrotu

w ciggu miesigca byty Nvidia, Apple, Microsoft, TJX
i Meta Platforms. Gtéwnymi czynnikami obnizajacymi
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bezwzgledne stopy zwrotu byty pozycje w spétkach
Merck, Walt Disney, United Parcel Service, Adobe
i Mondelez International.

Co zrobit zarzadzajacy?

W ciagu miesigca akcje spotki z portfela funduszu

- Pioneer Natural Resources - zostaty nabyte przez
Exxon Mobil, ktérego akcje fundusz otrzymat

i zatrzymat.

Jakie sg perspektywy?

Cho¢ krétkoterminowe zagrozenia dla gospodarki
zmniejszyty sie, nadal zauwazamy te same
zagrozenia, ktére istniaty na poczatku cyklu
podwyzek stép procentowych. W istocie ryzyko
wzrosto, poniewaz narracja o miekkim I[agdowaniu jest

Top 10 w portfelu (31.05.2024)

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

Microsoft Corp 8,68
Apple Inc 5,33
Amazon.com Inc 4,24
NVIDIA Corp 4,08
Berkshire Hathaway Inc 3,99
Alphabet Inc 3,64
Visa Inc 2,84
JPMorgan Chase & Co 2,78
Merck & Co Inc 2,61
Meta Platforms Inc 2,48
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zgodna wsrod inwestorow i w duzej mierze
uwzgledniona w dzisiejszej wycenie gietdowe;j.
Monitorujemy rézne kwestie, w tym wygasanie
nadwyzek oszczednosci konsumentdw (ptatnosci
stymulacyjne zwigzane z COVID-19 sa w duzej
mierze wyczerpane) oraz powolny i drogi rynek
mieszkaniowy, a takze potencjalny wzrost
produktywnosci i deflacyjny wptyw sztucznej
inteligencji. Niedawny naptyw imigrantéw moze
okazac sie dobrodziejstwem dla firm desperacko
poszukujacych sity roboczej po rozsadnych kosztach.
Nie spodziewamy sie, ze szczyty rynkowe z 2023 r.
beda kontynuowane i uwazamy,

ze zdywersyfikowany portfel z inwestycjami
skoncentrowanymi na trwatym wzroscie przy
atrakcyjnych wycenach jest najlepiej
spozycjonowany na zmiane w polityce stép
procentowych.

» FRANKLIN
t2.e TEMPLETON
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Partner strategiczny

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

Informacje na temat ESALIENS Okazji Rynkowych (,subfundusz”), wydzielonego w ramach ESALIENS Parasol
Zagraniczny SFI1O (,fundusz”) zawarte sg w prospekcie informacyjnym i w kluczowych informacjach (KID), ktére sa
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) zawieraja informacje niezbedne do oceny inwestycji, wskazuja ryzyko uczestnictwa
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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 wynikajgcym z wahan cen na
rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowia
gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszu nie uwzgledniaja podatku od dochodow
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 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 lokaty inne niz papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego (z zastrzezeniem tytutdow 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. Wartos¢ aktywow netto subfunduszu moze cechowac sie znaczng
zmiennoscia ze wzgledu na skfad portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter promocyjny,
ktéry 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 ktdrych 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 wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé
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).



