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Strategia Liczba dostepnych Oczekiwany Ryzyko Horyzont
Plynnosciowa funduszy zysk inwestycyjny
OPIS STRATEGII

Strategia dedykowana rynkowi dtuznemu. Zarzadzajacy okreslajagc sentyment rynkowy i mozliwe kierunki
rozwoju rynku diuznego w Polsce i na Swiecie dokonuje alokacji aktywdéw pomiedzy fundusze dtuzne ze
Skarbiec FIO. llos¢ funduszy w strategii: 5

DLA KOGO?

Dla Klienta oczekujgcego stopy zwrotu przewyzszajgcej oprocentowanie depozytu bankowego
i nie akceptujacego ryzyka zwigzanego z rynkiem akcji. Posiadajgcego co najmniej 6-cio miesieczny horyzont
inwestycyjny.

EFEKT SELEKC]I NA WYNIK W STRATEGII ALOKACJA NA DZIEN 30.11.2023

Skarbiec Krétkoterminowy 0% -

Skarbiec Konserwatywny 0% -

Skarbiec Obligacja 0% -

[ skarbiec Obligacji Wysokiego Dochodu 1%

- Skarbiec Dtuzny Uniwerslany 11%

Skarbiec Dtuzny Uniwersalny 0,1% Skarbiec Obligacja 15%

- Skarbiec Krétkoterminowy 36%

- Skarbiec Konserwatywny 38%

Procent
WYNIKI ALOKACJA
Okresy 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 fundusze akcyjne i mieszane fundusze dtuzne
(aktualnie 0%) (aktualnie 100%)
Strategia 3,09% 156% 241% 4,45% -555% -281% 7.44%
min  modelowa  max min  modelowa  max
Benchmark** 295% 185% 1,31% 160% -211% 1,78% 7,08%
0% 0% 0% ‘ 100% 100% 100%

Alfa*** 014% -029% 1,10% 2.85% -3,45% -458% 0,36%

**mediana PDP_PS mediana stopy zwrotu funduszy dtuznych polskich papieréw skarbowych
*** Rdznica procentowa miedzy wynikiem strategii a wynikiem benchmarku.



Listopad przynidst uspokojenie na rynkach po turbulentnym pazdzierniku. Sprawdzita sie
zasada, ze ostatni kwartat roku bywa pozytywny na rynkach akcji, czego dowodzi
performance szerokiego S&P500, ktéry w ostatnich 20 latach w IV kwartale spadat tylko 4
razy, a Srednia stopa zwrotu z omawianego okresu wynosi 4,13% i jest najwyzszg wartoscia
biorgc pod uwage wszystkie kwartaty. Analogiczny performance jest widoczny w przypadku
indeksow parkietdw europejskich, azjatyckich oraz indeksu koszyka krajow rozwijajacych sie.
Brak negatywnego sentymentu powodowanego ryzykiem geopolitycznym, skierowat uwage
inwestorow na ocene fundamentalng spoétek. Obraz Corporate America po wynikach za I
kwartat jest pozytywny. 82% spotek z SRP500 pozytywnie zaskoczyto na poziomie wyniku
netto (co jest powyzej 5-letniej Sredniej w wysokosci 77%), przebijajac oczekiwania rynkowe
0 7,7%. Konsensus zakfadat spadek zyskéw r/r w 3Q'23 o 0,3%, a finalnie spétki dowiozty
+4,3% wzrostu w tej linii wynikowej, przy wzroscie przychodéw o 1,85% r/r. Trwajacy proces
dezinflacji, nizsze od oczekiwan odczyty CPI i gofebi wydzwiek konferencji po listopadowym
posiedzeniu wptynety na dynamiczny spadek rentownosci na rynkach bazowych po
wieloletnich szczytach rentownosci ustanowionych w koncowce pazdziernika. Sytuacja na
rynku dtugu skarbowego data dodatkowy impuls do wzrostéw na rynkach akcji. Taki zestaw
wydarzen na Swiecie wpiynat w listopadzie na wzrosty na Swiatowych parkietach. W
przypadku amerykanskich indekséw wzrosty w ubiegtym miesigcu wyniosty odpowiednio:
10,7%, 8,92%, 8,77% i 8,83% odpowiednio dla: Nasdaq Composite, S&P 500, Dow Jones i
Russell 2000. Surowcowy indeks Bloomberg'a CRB spadt 0 2,67% m/m wymazujac dodatnia
stope zwrotu YtD. Europejskie parkiety po spadkach we wrzesniu rowniez w listopadzie
wzrosty: STOXX Europe 600 0 6,45%, DAX 0 9,49%, CAC40 06,17%, FTSEMIB o 7,2%, IBEX 0
11,54%. Brytyjski FTSELI00 o 1,8%. Polskie indeksy po bardzo mocnym zachowaniu w
pazdzierniku, wykazaty w listopadzie relatywna stabos¢ na tle Swiatowych indeksow, jak i
indeksu koszyka rynkéw rozwinietych MSCI EM. Kolejny miesiac lepiej zachowywat sie sektor
bankowy, ktéry mierzony indeksem WIG Banki pokazat +9,94% m/m w listopadzie, a w
interwale Y1D jest juz na 69% plusie. Banki umozliwity odbicie WIG-owi o 3,75% m/m, WIG20
0 3,05%, zas mMWIG40 i sWIG80 odpowiednio 0 7,18% i 3,09%. Polskie blue chipy byty stabsze
vs. midcapy z uwagi na pozytywny performance tych pierwszych w pazdzierniku, a tym
drugim pomaga poprawa dynamiki PKB, ktdra ma wieksze przefozenie na wyceny spétek z
segmentu MiS. Akcje z koszyka rynkéw wschodzacych, mierzone indeksem MSCI Emerging
Markets wzrosty w ubiegtym miesigcu o 7,86%, gdzie pomogty parkiety Brazylii, Korei Pid. i
Taiwanu rosngc odpowiednio 0 13,95%, 11,03% i 8,99%.

Rentownosci 10-letnich Treasuries w listopadzie br. spadty z 4,93% do 4,32%, polskich
10-letnich SPW spadty z 5,66% do 5,51%, a niemieckich 10-letnich Bundéw z 2,086% do
2,447%. Presja na wzrost rentownosci na rynkach bazowych (z naciskiem na USA) zostata
wymazana z uwagi na gotebi wydzwiek konferencji prezesa Fed, osiggniecia porozumienia w
amerykanskim kongresie dotyczacego finansowania administracji do 20 stycznia 2024 oraz
wzrostu popytu na Treasuries z uwagi na oferowany atrakcyjny poziom rentownosci. W
listopadzie wszystkie modelowe strategie wypracowaty dodatnie stopy zwrotu. Najwyzsze
osiagnety Agresywna Globalna 13,18% oraz Zréwnowazona Globalna 8,4%, a najnizsze
Ptynnosciowa 0,59% i Absolute Return 2,17%. W interwale YtD wszystkie strategie
odnotowaty dodatni wynik, najwyzsze stopy zwrotu wypracowaty strategie Agresywna
25,32% oraz Agresywna Globalna 18,66%, a najnizszg Ptynnosciowa 7,44%.

W minionym miesigcu zmniejszyliSmy przewazenie w dtugoterminowych subfunduszach
dtuznych wybierajgc te o krotszym duration. ZwiekszyliSmy zaangazowanie w akcyjnych
kosztem dtugu, dokonujac rowniez niewielkich zmian selekcyjnych.



Nota prawna:

Powyzsze informacje zostaly umieszczone w celu reklamy i promocji ustugi zarzadzania portfelami, w skfad
ktorych wchodzi jeden Iub wiecej instrumentéw finansowych, Swiadczonej przez Skarbiec TFI S.A.
Niniejszy komentarz nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej-oraz
nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego-oraz
udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu-ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma Swiadczenia doradztwa podatkowego, ani-pomacy.
prawnej. Z kazda strategia inwestycyjng zwigzane s3 okreslone czynniki ryzyka, wskazane w Umowie
0 zarzadzanie Portfelem. Przedstawione wyniki inwestycyjne zarzadzania s3 wynikami histoerycznymi
i nie stanowia gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wymagane prawem informacje-dotyczace
poszczegodlnych Subfunduszy, ktérych jednostki uczestnictwa stanowig aktywa Portfela Funduszy, w.tym
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajdujg sie w prospekcie informacyjnym Skarbiec FIO oraz Skarbiec Global
Funds SFIO i kluczowych informacjach dla inwestora dostepnych w siedzibie Skarbiec TFI SA, w serwisie
skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Skarbiec TFI S.A. podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Skarbiec TFI
S.A. z siedziba: al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st.Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy Rejestrowy KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383, kapitat zaktadowy 6 050 505 ztotych,
wpfacony w catosci.

Poziomy ryzyka subfunduszy wchodzacych w sktad Skarbiec FIO:

Nazwa subfunduszu Poziom ryzyka
Skarbiec Akcja kategoria A 5/7
Skarbiec Dtuzny Uniwersalny kategoria A 217
Skarbiec Il Filar kategoria A 3/7
Skarbiec Konserwatywny kategoria A 217
Skarbiec Krétkoterminowy kategoria A 217
Skarbiec Matych i Srednich Spétek kategoria A 5/7
Skarbiec Market Neutral kategoria A S
Skarbiec Polskich Innowacji kategoria A a4/7
Skarbiec Nowej Generacji kategoria A 517
Skarbiec Obligacja kategoria A 217
Skarbiec Obligacji Wysokiego Dochodu kategoria A 3/7
Skarbiec Rynkéw Surowcowych kategoria A a4/7
Skarbiec Spotek Wzrostowych kategoria A 6/7
Skarbiec Top Brands kategoria A 5/7
Skarbiec Value kategoria A a4/7

Skarbiec Waga kategoria A 4/7
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