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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.

Komentarz dotyczy subfunduszu bazowego - FRANKLIN INNOVATION FUND

pozostajace wczesniej w tyle, branze te zachowaty

Co dziato sie narynku? . o . ) .
swoja pozycje liderow (sposrad 11 sektoréw tacznie)

o Swiatowe akcje odnotowaty w pierwszym kwartale za caty kwartat. Najlepsze sektory w ramach

2024 r. duze wzrosty, kontynuujac ruch w gére IT to firmy produkujace pétprzewodniki,

od 5 miesiecy. Lepsze niz oczekiwano raporty materiaty/sprzet pétprzewodnikowy oraz

o wynikach spotek za czwarty kwartat 2023 r. (4 kw. oprogramowanie systemowe, podczas gdy

2023r.), mozliwosci wzrostu zwigzane ze sztuczna producenci sprzetu technologicznego i firmy
inteligencja (Al) i optymizm co do miekkiego $wiadczace ustugi IT zachowywaly sie stabiej.
ladowania gospodarczego w niektérych regionach Ogdlnie wyniki byly wspierane przez popyt
poprawity nastroje inwestoréw. Tymczasem na generatywna sztuczna inteligencje (genAl),
oczekiwania na obnizki stop procentowych ktéry ma teraz ksztatt paraboli, a wielu analitykéw
w Stanach Zjednoczonych i Europie spadty pod gietdowych prébuije zresetowac swoje wyceny
wptywem ostroznych komentarzy banku i prognozy zyskéw w rozwijajacym sie ekosystemie
centralnego, a takze wyzszych od oczekiwan danych sztucznej inteligencji. Jedno jest pewne: nikt nie wie
o inflacji w USA. Wedtug indekséw MSCI wyrazonych z cata pewnoscia, jak wysoki bedzie popyt

w dolarach amerykanskich, akcje rynkow na sztuczna inteligencje, je$li ten boom sie utrzyma,
rozwinietych tacznie osiagnety nowy rekordowy podobnie jak dla wielu analitykéw na poczatku 2023
poziom i uzyskaty nieznacznie lepsze wyniki r. byto nieprawdopodobne, aby firma

od indeksu $wiatowego, podczas gdy akcje z rynkow poétprzewodnikowa napedzana sztuczna inteligencja,
wschodzacych i rynkéw peryferyjnych osiagnety taka jak NVIDIA (posiadana przez fundusz), wkrétce
wyniki znacznie stabsze. Globalne akcje wzrostowe generowata trzycyfrowe kwartalne wzrosty
wyprzedzity globalne akcje wartosciowe. przychodéw i zyskéw na akcje.

e Chociaz w marcu akcje spétek z branzy technologii o W ciagu kwartatu tytuty uczestnictwa kategorii
informacyjnych (IT) i ustug komunikacyjnych zaczety A (acc) USD funduszu daty wynik 14,31%, a jego
spadac w rankingach swiatowych sektorow benchmark, Russell 1000 Growth Index, 11,41%.

akcyjnych, w miare jak rosty nawet spotki

Spotkiiinne pozycje, ktore miaty najwiekszy wptyw na wynik kwartalny

Akcje Sektory
Apple (znaczace niedowazenie) IT (selekcja akcji, znaczace przewazenie)
+ NVIDIA (znaczgce przewazenie) Przemyst (selekcja akcji)
ASML Holding (poza benchmarkiem) Nieruchomosci (brak ekspozycji)
Meta Platforms (niedowazenie) Komunikacja (niedowazenie, selekcja akcji)
- MongoDB (znaczgce przewazenie) Farmacja (selekcja akcji)
Mercado Libre (pozycja poza benchmarkiem) Energia (przewazenie)
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e W poréwnaniu do benchmarku Russell 1000
Growth, na wyniki funduszu wptyneta przede
wszystkim korzystna selekcja, z niewielkim
dodatkowym wzrostem wynikajacym z decyzji

o alokacji miedzy sektorami i branzami. Pozytywny
dobor akcji byt silnie skoncentrowany w sektorze IT,
ktory stanowit srednio okoto 60% sktadu portfela.
Historycznie rzecz biorac, alokacja podstawowa
wahata sie od 40% do 60%, a zatem znajdowalismy
sie w gornej granicy naszej historycznej normy.
Przewazenie w firmie NVIDIA, ktéra odnotowata
ogromny wzrost, oraz niedowazenie w Apple, ktére
ulegto wyprzedazy, zapewnity wiekszos¢ wzglednych
lepszych wynikéw w branzy IT, poniewaz stanowity
one 6,8% i 10,7% benchmarku wazonego
kapitalizacjg w poréwnaniu z odpowiednimi
ekspozycjami na poziomie 10,3% i 1,9% w portfelu

- oba te czynniki dziataty na nasza korzys¢. Wzrost
gospodarczy w Chinach pozostaje staby, a chinscy
konsumenci kupuja mniej iPhone'édw i innego sprzetu
Apple, a jednoczesnie firma musi stawic czota
silniejszej konkurencji ze strony chinskich
producentéw podobnych towaréw konsumpcyjnych.
Catkowite przychody wzrosty o 2% rok do roku

w pierwszym kwartale finansowym 2024, ale
wytyczne na drugi kwartat okazaty sie gorsze

od konsensusu szacunkéw dotyczacych iPhone'a,
ustug i catkowitych przychoddéw, co oznacza,

ze zapowiadat sie piaty spadek przychodéw Apple

w ciggu ostatnich szesciu kwartatéw. NVIDIA, ktérej
chipy pétprzewodnikowe zapewniajg ogromna fale
modernizacji komputeréw i centréw danych

i umozliwiaja rozwdj sztucznej inteligencji,
odnotowata dobre zyski za czwarty kwartat 2024
roku i prognozowata kolejny ogromny wzrost
sprzedazy w biezacym kwartale fiskalnym. Jak dotad
jej kapitalizacja rynkowa w 2024 r. wzrosta o ponad
1 bilion dolaréw, a wielu inwestoréw wyraza
przekonanie, ze spétka ta powinna pozostac
gtéwnym beneficjentem boomu obliczeniowego

w zakresie sztucznej inteligencji, poniewaz
mozliwosci cyfrowe i sztuczna inteligencja w dalszym
ciggu generujg wymierng warto$¢ w réznych
sektorach. Oprdécz rozpoczecia cyklu aktualizacji
sztuczna inteligencja czerpie korzysci z dojrzewania
i konwergencji poteznych technologii, w tym

z wprowadzenia sieci 5G, ktore pokazuja, oiile
szybciej mozna przesytac¢ dane w nowym systemie.
Kluczowa spoétka, ktéra kontrybuowata do wyniku,
ASML Holding (poza indeksem), duzy producent
sprzetu do produkcji pétprzewodnikéw, odnotowata
zyski przekraczajace konsensus, mimo ze rzad
holenderski uniemozliwit ASML wysytke swoich
najbardziej zaawansowanych technologicznie
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systemdéw do Chin. Ma to kluczowe znaczenie,
poniewaz ASML zasadniczo ma monopol

na najbardziej zaawansowany rodzaj rysowania
obwoddw, zwany litografig w ekstremalnym
ultrafiolecie. Nasze pozycje, do ktérych mamy duze
przekonanie, Lam Research, KLA i piec¢ innych spotek
z branzy pétprzewodnikdéw, wzmocnity nasze wyniki
w IT, z mniejszymi udziatami netto w stopach zwrotu
zaréwno wzglednych, jak i bezwzglednych.

e Firma Axon Enterprise (sektor przemystowy),
specjalizujaca sie w broni nieSmiercionosnej

i oprogramowaniu dla organdw $cigania (przemyst
lotniczy i obronny), osiggneta znakomite wyniki,
osiggajac stope zwrotu przekraczajgcg 20%.

W mniejszym stopniu brak ekspozycji funduszu

na stabo radzace sobie akcje spétek z branzy
nieruchomosci i podstawowych towarow
konsumpcyjnych dodatkowo wzmocnit wzgledny
wynik. Niektére z naszych innych spétek zajmujacych
sie zaawansowanymi technologiami
motoryzacyjnymi i pojazdami elektrycznymi (EV)

- skupionymi na Tesli - notowaty spadki w zwigzku
ze zmianami popytu. Tesla byta ,dobrgiztg
wiadomoscia”, poniewaz jej niedowazenie byto
korzystne dla wzglednego wyniku funduszu, ale nadal
byta to nasza najwieksza strata w wartosciach
bezwzglednych. Nadwyzki zapaséw Tesli obnizyty
sprzedaz i zyski, a firma oczekuje, ze przychody

w 2024 r. spadng 0 9% w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym - znacznie odbiegajac od konsensusu,
wzrostu na poziomie 23%, jakiego oczekiwali
analitycy. Tymczasem zyski Tesli w 2023 r. spadty
0 40% rok do roku w zwigzku z ptaska sprzedaza,
takze obnizki cen pojazdow elektrycznych ostabity
zyski, a firma odnotowata réwniez oczekiwane
spowolnienie wolumenu produkcji w 2024 r.

w zwiazku z rozwojem pojazdu nowej generacji

w Gigafactory w Teksasie. Nadal podobajg nam sie
dtugoterminowe perspektywy wzrostu tej spétki

i uwazamy, Ze to ograniczenie moze okazac sie
rozsadne, poniewaz Tesla w trakcie wdrazania
nowego Cybertrucka kontynuuje rozbudowe
zaktadéw w Austin (Teksas, USA) i Berlinie (Niemcy).

o W sektorze ustug komunikacyjnych podwaoilismy
w tym okresie pozycje funduszu w grupie Meta
Platforms, ktéra ogdlnie byta najwieksza strata dla
wyniku, ale nadal byta niedowazona w stosunku

do indeksu. Pogorszyto to wyniki, poniewaz akcje
Meta wzrosty o prawie 40% w oparciu o znacznie
lepsze niz oczekiwano wyniki finansowe za czwarty
kwartat 2023 r. w ztozonej fazie racjonalizacji
biznesu. Wierzymy, ze skupienie sie tej firmy
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technologicznej zorientowanej na media
spotecznosciowe na wydajnosci i wykorzystanie

w swoich ustugach funkcji wspomaganych sztuczna
inteligencja zmienito jej perspektywy na lepsze.

To samo mozna powiedzie¢ o segmencie opieki
zdrowotnej, gdzie dokupiliSmy mocno tracaca spotke
- Eli Lilly i dunski holding farmaceutyczny, poniewaz
naszym zdaniem klasa lekow GLP-1 (peptyd
glukagonopodobny-1) moze w dalszym ciggu
zaskakiwac swoimi zaletami. Wzgledne zyski byty
réwniez ograniczone przez niekorzystny dobér akcji
w branzy sprzetu i materiatéw do opieki zdrowotnej,
gdzie nie powiodto sie przewazenie w IDEXX
Laboratories (weterynaryjne narzedzia
diagnostyczne, testy laboratoryjne i oprogramowanie
do zarzadzania praktyka weterynaryjna).

| chociaz nasze niedowazenie w sektorze débr
konsumpcyjnych (Srednio 11,3% tacznych aktywow
netto w poréwnaniu z 15,1% w benchmarku) byto
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korzystne, wypadlibysmy lepiej, gdyby nie wyprzedaz
w MercadolLibre (poza indeksem), spotki z Ameryki
tacinskiej - konglomeracie skupionym na handlu
elektronicznym i fintech, podobnym do Amazona,
ktéry byt kluczowa pozytywna pozycja dla wyniku
funduszu. Akcje Mercadora zas spadty w zwigzku

z malejaca marza brutto i oczekiwanym
spowolnieniem wzrostu, ktére zdawaty sie przyémié
dobry czwarty kwartat 2023 r.; na zysk spotki miato
rowniez wptyw jednorazowe zobowigzanie
podatkowe po dtugotrwatej passie wzrostu. Nadal
faworyzujemy MercadolLibre, poniewaz w dalszym
ciggu dobrze sobie radzi, a naszym zdaniem
wysokomarzowe przedsiebiorstwa, takie jak
zintegrowana platforma reklamowa, a takze
strategiczne priorytety, takie jak wysytka, maja duzo
miejsca na rozwaoj, mimo ze juz obstuguja 218
milionéw unikalnych aktywnych uzytkownikéw

na platformach e-commerce i fintech w 2023 r.

Spétkiiinne pozycje, ktore miaty najwiekszy wptyw na wynik w ciggu 1 miesiagca

Akcje
Apple (znaczace niedowazenie)

Sektory
IT (selekcja akcji)

+ NVIDIA (znaczace przewazenie)

Energia (przewazenie)

Adobe (niedowazenie)
MongoDB (znaczgce przewazenie)

Ustugi komunikacyjne (niedowazenie)

- Alphabet (znaczgce niedowazenie)

Farmacja (selekcja akcji)

Monolithic Power Systems (znaczgce przewazenie)

e Marzec okazat sie najstabszym miesigcem dla
funduszu w tym kwartale, zaréwno w ujeciu
bezwzglednym, jak i wzglednym, a efekty alokacji

i selekcji akcji w poréwnaniu z benchmarkiem
okazaty sie nieznacznie ujemne. W sektorze ustug
komunikacyjnych akcje spotki-matki Google,
Alphabet, odbity (po lutowej wyprzedazy), gdy
ujawnity oznaki rzeczywistego postepu w dziedzinie
sztucznej inteligencji, po tym jak niektérzy
inwestorzy uwazali, ze ich inicjatywy w zakresie
sztucznej inteligencji zostaty przyémione przez
konkurentéw w obliczu nowych zagrozen dla
podstawowej dziatalnosci w zakresie wyszukiwania
ze strony firm korzystajacych z nowej technologii.
Alphabet wniést solidny wktad w wyniki bezwzgledne
funduszu, podczas gdy wzgledne stopy zwrotu
zostaty obnizone przez mniejszg ekspozycje portfela
niz w indeksie. | cho¢ sektor IT byt naszym najbardziej
kontrybuujgcym do wyniku sektorem poprzez
selekcje akcji, to jednak zawierat tez wiekszos¢

Finanse (selekcja akcji)

indywidualnych spétek, ktére przyniosty najwieksze
straty. Mocno przewazone udziaty w spotkach
zajmujacych sie oprogramowaniem (obejmujace
prawie 30% portfela) okazaty sie szkodliwe dla
wyniku funduszu, poniewaz w sumie przyniosty
niewielka strate, a wzgledne wyniki spadty gtéwnie

z powodu wyprzedazy przewazonych firm, takich jak
Palo Alto Networks, Workday, ServiceNow i Intuit.
Udziaty w spétkach swiadczacych ustugi IT réwniez
nieznacznie spadty po solidnym wzroscie na poczatku
roku, gdy doszto do gwattownej wyprzedazy
dostawcy platformy baz danych w chmurze
MongoDB. MongoDB opublikowat wyniki za czwarty
kwartat fiskalny 24, ktore pokazaty, ze zakonczyt rok
finansowy wysokimi przychodami z subskrypcji

i ogblnie przekroczyt wysokie oczekiwania
analitykdw, ale wytyczne zarzadu na biezacy rok
finansowy byty ponizej szacunkéw. Mongo zmienit
rowniez swoje zachety sprzedazowe, aby zmniejszy¢
nacisk na zobowiazania przed sprzedazg i stwierdzit,
ze najnowszy wzrost przychoddw z uméw
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wieloletnich nie powtdrzy sie w tym roku. Zaostrzyta
sie takze konkurencja na rynku oprogramowania baz
danych, co oznacza, ze MongoDB i jego oparta na
dokumentach baza danych konkurujg z mnéstwem
zastrzezonych i otwartych alternatywnych
rozwiazan.

e Wybrane spétki zajmujace sie pdtprzewodnikami
réowniez tracity na wartosci w marcu po wyjatkowo
silnych wzrostach pod koniec 2023 r. i w pierwszych
dwdch miesigcach 2024 r., w tym kluczowe dla
ostabienia wyniku funduszu byty spétki Monolithic
Power Systems (MPS) i Advanced Micro Devices,
obie znacznie przewazone w stosunku do indeksu.
Pomimo spowolnienia, najnowsze wyniki kwartalne
MPS przekroczyty konsensus, poniewaz w dalszym
ciggu osigga ona lepsze wyniki niz wielu
konkurentéw. MPS to firma zajmujaca sie obwodami
mocy w przemysle. Wyrdézniajacym sie segmentem
byty dane korporacyjne, ktére sg bezposrednim
beneficjentem sztucznej inteligencji, poniewaz
regulatory napiecia MPS sa pierwszym wyborem
dla wiekszosci procesoréw Al. MPS ogtosito takze
przejecie prywatnej firmy Axign, ktéra specjalizuje
sie w procesorach audio opartych na cyfrowych
procesorach sygnatowych. Jest to drugie przejecie
firmy MPS w zakresie rozszerzenia produktow

w ciggu ostatnich pieciu lat; pierwsza byta firma
produkujaca konwertery danych. Uwazamy,

ze w dtuzszej perspektywie (od trzech do pieciu lat)
MPS moze skorzysta¢ na tych
uzupetniajacych/dodatkowych czynnikach wzrostu.

o Wiekszos¢ kluczowych spétek, ktére wzmocnity
wynik funduszu, to niedowazone przedsiebiorstwa,
ktére notowaty spadki, w tym Apple, Adobe i Tesla.
Jedynym gtéwnym czynnikiem zapewniajacym
bardziej pozadana kombinacje silnych zyskéw
wzglednych i bezwzglednych byt przewazony udziat
w firmie NVIDIA. Firma, ktéra kontroluje okoto 81%
rynku chipéw Al stosowanych w komputerach
osobistych i centrach danych, w dalszym ciggu
dominuje w zakresie innowacji w tym obszarze dzigki
wprowadzeniu na rynek nowego flagowego
procesora Blackwell (z 208 miliardami tranzystoréw),
ktéry bedzie wykorzystywany przez najwiekszych
operatoréw centréw danych na $wiecie. Ogélnie
rzecz biorac, analitycy pozostajg zasadniczo
optymistyczni co do zyskéw branzy
pétprzewodnikdw, ktére wedtug niektorych
szacunkdéw moga potencjalnie wzrosnac powyzej
30% w tym roku i ponad 25% w 2025 r. Raporty

o wynikach za 4Q23 byty jednak mieszane. NVIDIA
i ASML wzmocnity optymizm co do popytu na chipy
stosowane w telefonach i aplikacjach Al. Z drugiej
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strony wiadomosci na temat popytu na chipy
stosowane w samochodach i zastosowaniach
przemystowych nie byty juz tak optymistyczne.

W nastepstwie pandemii wystgpit nadmiar zapaséw,
co doprowadzito do gwattownego spowolnienia
sprzedazy potprzewodnikow. Mniej wiecej rok

po zakonczeniu pandemii korekta zapasow
pétprzewodnikdw w niektorych kategoriach dobiegta
konca. Globalna sprzedaz osiggneta szczyt w maju
2022 r.iwyniosta 51,7 mld USD, w lutym 2023 r.
spadta do najnizszego poziomu 39,7 mld USD i od
tego czasu gwattownie wzrosta do 48,0 mld USD
(do lutego tego roku). Site sprzedazy
pétprzewodnikéw w Stanach Zjednoczonych
potwierdza wielkos¢ produkcji pétprzewodnikéw

w tym kraju, co oznacza wzrost 0 21,5%

w poréwnaniu z najnizszym poziomem ze stycznia
2023 r. Wybrani kontraktowi producenci chipow
odnotowali wznowienie wzrostu dostaw smartfonow
i rosnacy popyt na chipy stosowane w sztucznej
inteligencji

Jakie sg perspektywy?

e Wierzymy, ze w 2024 roku bazowe trendy beda
przeksztatcac nasz swiat w niespotykanym dotad
tempie, w wyniku czego przysztos¢ moze nadejsc
szybciej, niz oczekuja inwestorzy. Zasadnicza zmiana
kosztéw tworzenia i przesytania danych

- wzmocniona przez zwiekszone regulacje i zmiany
demograficzne - moze stworzy¢ srodowisko
przyspieszajace zmiany gospodarcze. Nasze analizy
fundamentalne dajg nam przewage w przewidywaniu,
kiedy nowe technologie zostang przyjete

i spieniezone w miare zmiany paradygmatu
gospodarczego.

o W dalszym ciggu obserwujemy stata,
dtugoterminowa adaptacje handlu elektronicznego,
oprogramowania jako ustugi, sieci
spotecznosciowych, chmury, technologii
medycznych i ptatnosci elektronicznych.

Z optymizmem patrzymy rowniez na pie¢ gtéwnych
platform, ktére naszym zdaniem wniosg wktad

w gospodarke, ktérymi sa: przetomowy handel,
postep genomiczny, inteligentne maszyny,
transformacja energetyczna i dane wyktadnicze.

e Ubiegty rok byt historig dwoch gietd: Siedmiu
Wspaniatych (liderzy zorientowani na technologie
megakapitalizacji - Alphabet, Amazon, Apple, Meta,
Microsoft, Nvidia and Tesla) i reszty S&P 500.
Siedmiu Wspaniatych reprezentowato jedynie 1,4%
spotek w indeksie S&P 500, ale wniosto 70% wzrost
indeksu w 2023 r. - niezwykle duzy ,efekt
koncentracji”. Ograniczenie zesztorocznych zyskow
nie jest zjawiskiem bezprecedensowym w historii.
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Podejrzewamy, ze ten okres ogromnych zmian
gospodarczych - czesto nazywany czwartg rewolucja
przemystowa - moze da¢ nam dodatkowe duze, nowe
firmy, takie jak Siedmiu Wspaniatych.

Zmiany te dopiero zaczynaja sie ujawniac.

e Obecnie jestesmy swiadkami Trzeciej Rewolucji
Przemystowej ustanawiajacej podstawowe
technologie ogdélnego przeznaczenia, ktére pomoga
czwartej rewolucji przemystowej. Fakt, ze mozemy
dostrzec kilka potencjalnych technologii ogélnego
przeznaczenia - zaczynajac od dzisiejszej sztucznej
inteligencji i prawdopodobnie rozszerzajac

na genomike i robotyke - wzmacnia naszg pewnos¢
co do tego pogladu. Te upowszechniajace sie
innowacje sugeruja, ze w nadchodzacej epoce moze
pojawic sie wiecej nowych firm, ktére beda

je wykorzystywac do rozwigzywania trudnych
problemoéw we wszystkich segmentach gospodarki.
W tych warunkach coraz bardziej prawdopodobne
jest, ze szeregi Siedmiu Wspaniatych powieksza sie.

e Na poczatku 2023 roku 58% ekonomistow
prognozowato recesje. My natomiast uwazalismy,
ze ta prognoza byta zbyt pesymistyczna i nasza
intuicja okazata sie stuszna. Technologia w ogéle

- aw szczegolnosci sztuczna inteligencja, robotyka

i przetwarzanie w chmurze - maja z natury charakter
deflacyjny i sg na tyle duze, ze moga wptynaé na cata
gospodarke poprzez zwiekszenie produktywnosci.
Stany Zjednoczone sg liderem trzeciej i czwartej
rewolucji przemystowej i dlatego uwazamy, ze Stany
Zjednoczone powinny mie¢ najnizsza inflacje

i najwyzszy produkt krajowy brutto (PKB) spos$rad
gospodarek G7. Dowodem tego byta nizsza inflacja

i lepsza sytuacja na rynkach pod koniec 2023 r.
Oczekujemy, ze tendencje dezinflacyjne utrzymaja
siew 2024 r.

¢ Jestesmy petni nadziei i entuzjazmu wobec
sztucznej inteligencji i jej potencjatu, aby stac sie
gtéwna platforma technologiczna. W przypadku
sztucznej inteligencji modele wielkojezyczne (LLM)
miaty przetomowy rok w 2023 r. i kontynuowaty te
tendencje w pierwszym kwartale 2024 r.

W odpowiedzi firmy rozpoczety wyscig,

aby zbudowac caty nowy sprzet (np. chipy)

i infrastrukture (np. chmure), ktére w nadchodzacych
latach bedg stuzy¢ jako wehikut dla LLM.
Podekscytowanie wokét LLM jest ogtuszajace,

ale nie bezpodstawne. Sztuczna inteligencja moze
stac sie kolejnag duza platforma technologiczng i moze
konkurowac z Internetem, mobilnoscig i chmura.
Jeslirok 2023 byt rokiem rozbudowy sprzetu,
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sadzimy, ze w latach 2024 i 2025 uwaga
prawdopodobnie przesunie sie na aplikacje

i oprogramowanie wykorzystujace sztuczng
inteligencje.

e Wierzymy, ze technologie generatywnej sztucznej
inteligencji i LLM zwiekszaja produktywnos¢

W sposob inny niz media spotecznosciowe

i mobilnos¢. Postep w dziedzinie sztucznej inteligencji
powinien ostatecznie przynies¢ korzysci catej
gospodarce. Chociaz w wiadomosciach nadal
dominuja innowacje technologiczne, postep
technologiczny nie ogranicza sie do sektora IT i ustug
komunikacyjnych. Jako fundusz zdywersyfikowany
obserwujemy wszystkie zakatki gospodarki.

e Opieka zdrowotna jest szczegdlnie dobrym
$rodowiskiem dla innowacji. Naszym zdaniem GLP-1
(hormony glukagonopodobne peptydu-1), klasa
lekéw odpowiedzialna za utrate wagi, moze mie¢
wiekszy wptyw na zycie ludzkie niz nawet sztuczna
inteligencja. GLP-1 moga pomagac w leczeniu chordéb
przewlektych, w tym w zapobieganiu zawatom serca,
udarom, chorobom nerek, marskosci watroby,

a nawet uzaleznieniu od alkoholu, tytoniu i hazardu.
Poza tym amerykarska Agencja ds. Zywnosci i Lekdw
(FDA) data zielone $wiatto dwom opartym

na komoérkach terapiom polegajacym na edycji genéw
w leczeniu anemii sierpowatokrwinkowej

- genetycznej choroby krwi, ktéra dotyka pacjentéw
z anemig i epizodami skrajnego bélu. To niesamowity
kamien milowy w medycynie; naukowcy sa teraz

w stanie edytowac gen w bezpieczny i skuteczny
sposob w celu leczenia choroby. Leki do edycji genow
to tylko dwa z 55 nowych lekéw zatwierdzonych

w 2023 r., ktéry byt ogdlnie rokiem sztandarowym
dla innowacji w opiece zdrowotnej. Dla poréwnania
55 to najwyzsza liczba nowych lekéw zatwierdzonych
w ciggu ostatnich 30 lat kalendarzowych. Nalezy
podkresli¢, ze leki na anemie sierpowatg nie byty
jedynymi zatwierdzonymi lekami genomowymi, ale
pierwszymi, w ktérych zastosowano edycje genéw.
W rzeczywistosci FDA zatwierdzita pie¢ réznych
terapii komérkowych i genowych w 2023 r.

w poréwnaniu z piecioma tacznie w ciggu
poprzednich pieciu lat. Zezwolenia te sa wazne,
poniewaz wydatki na badania i rozwdj (B+R) musza
przynosic rezultaty, aby zapewnic¢ dalszy rozwdéj
innowacji. W przysztosci technologia ta moze
potencjalnie leczy¢ tysigce chordb, w tym raka,
choroby serca, hemofilig, $lepote, AIDS,
mukowiscydoze, chorobe Huntingtona, dystrofie
miesni, a nawet COVID-19. Uwazamy, ze na tym
prawdopodobnie sie nie skonczy.
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e Zmiany w dalszym ciggu nastepuja w szybkim przynoszac korzysci catemu spoteczenstwu.
tempie, innowacyjnosc gospodarki przyspiesza, Z naszych analiz wynika, ze w dalszym ciggu
awciaz jesteSmy dopiero na poczatku Czwartej inwestujemy w stale rozwijajace sie, innowacyjne
Rewolucji Przemystowej. Ta rewolucja to spotki, ktére sa w stanie generowac przychody,
transformacja na podstawowym poziomie bajtu, zyski, wolne przeptywy pieniezne i trwate przewagi
atomu i genu, ktéra naszym zdaniem moze stworzyc konkurencyjna w kolejnych okresach trzech, pieciu
ogromna dtugoterminowa wartos$¢ dla inwestoréw, i dziesieciu lat.

FRANKLIN

1. 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 MATERIAtU SPOCZYWA NADYSTRYBUTORZE

Informacje na temat ESALIENS Subfunduszu Spétek Innowacyjnych (,subfundusz”), wydzielonego w ramach
ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO (,fundusz”) zawarte s w prospekcie informacyjnym i w kluczowych
informacjach (KID), ktére sg dostepne na stronie internetowej www.Esaliens.pl, w poszczegdélnych 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,
wskazuja ryzyko uczestnictwa w funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem
w subfundusz nalezy zapoznaé 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 wynikajacym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw
walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci.
Whyniki funduszu 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 liczyc¢ sie z
mozliwoscia utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Wartosc aktywow netto subfunduszu moze cechowac
sie znaczna zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. 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 Franklin Innovation Fund, wyodrebnionego w
ramach Franklin Templeton Investment Funds. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter biznesowy, 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
instrumentow 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 wymogéw 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, ktére Esaliens TFI S.A. analizujac z najwyzsza starannoscia, uwaza za
rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sa one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg 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 (dawniej Komisja Nadzoru Finansowego).




