
ZARZĄDZANIE PORTFELEM

STRATEGIA ZRÓWNOWAŻONA

DLA KOGO?
Dla Klienta chcącego wykorzystać zarówno potencjał wzrostu rynków akcyjnych ( głównie polskiego) jak i rynku 
dłużnego, akceptującego podwyższone ryzyko inwestycyjne i oczekującego ponadprzeciętnuych stóp zwrotu w 
dłuższym okresie czasu. Sugerowany horyzont inwestycyjny to 4-5 lat. 

OPIS STRATEGII
Strategia o szerokim spektrum inwestycyjnym ze względu na klasy aktywów. Inwestowanie odbywa się poprzez 
jednostki uczestnictwa w funduszu Skarbiec FIO. Alokacja w fundusze akcyjne i mieszane waha się w przedziale 
od 0 do 65% a w fundusze dłużne od 35 do 100%. Liczba dostępnych funduszy w strategii: 16.

**mediana MIP_ZR Mediana stóp zwrotu funduszy mieszanych polskich zrównoważonych
*** Różnica procentowa między wynikiem strategii a wynikiem benchmarku.

WYNIKI ALOKACJA

fundusze akcyjne i 
mieszane (aktualnie 65%)

    min       modelowa       max

     0%            40%            65%

    min       modelowa       max

   35%           60%           100%

fundusze dłużne
(aktualnie 35%)

ALOKACJA NA DZIEŃ 29.12.2023

Pozostałe 22%

Skarbiec Akcja 27%

Skarbiec Spółek Wzrostowych 7%

Skarbiec Dłużny Uniwersalny 19%

Skarbiec Konserwatywny 3%

Skarbiec Małych i Średnich Spółek 22%

Skarbiec Obligacja 21%
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-1,20% 

2019
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2021

2,55%
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2022

-18,89%
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23,30%

23,88%

-0,59% 

EFEKT SELEKCJI NA WYNIK W STRATEGII
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Komentarz zarządzających Portfelami Funduszy za wyniki w grudniu 2023 r.
W 2023 r. modelowe strategie wypracowały dodatnie stopy zwrotu, tj.: Agresywna 32,25%, 
Zrównoważona 23,30%, Dochodowa 14,79%, Płynnościowa 8,39%, Absolute Return 11,31%, 
Zrównoważona Globalna 19,41%, Agresywna Globalna 24,43%. Również w grudniu wszystkie modelowe 
strategie wypracowały dodatnie stopy zwrotu. Najwyższe wyniki m/m osiągnęły Agresywna i Agresywna 
Globalna odpowiednio 5,53% i 4,86%, a najniższe Płynnościowa 0,88% i Absolute Return 1,78%. 

W grudniu utrzymał się pozytywny sentyment na rynkach. Rozpędzona w listopadzie hossa została 
zdynamizowana w grudniu gołębim przekazem prezesa Fed J. Powella na konferencji po grudniowym 
posiedzeniu FOMC. Prezes przekazał, że członkowie FOMC rozpoczęli dyskusję na temat terminu 
pierwszej obniżki stóp, co rynek zinterpretował jako pivot Fed ’u i paliwo do kontynuacji wzrostów 
ryzykownych aktywów i papierów skarbowych. Finalnie w całym 2023 r. amerykański indeks szerokiego 
rynku S&P500 wzrósł o 24,2%. Zakładając wzrost zysków w 4Q’23 zgodnie z konsensusem Bloomberg’a 
na poziomie 6,96% r/r, możemy wyjść na 1,7% wzrost EPS dla indeksu w całym 2023 r. Nasuwa to 
wniosek, że wzrost wycen nastąpił w wyniku ekspansji wskaźników, co może stać za obserwowanym 
wyhamowaniem dynamicznych wzrostów na początku roku. Na koniec grudnia rynek wyceniał 6 obniżek 
stóp po 25 pb. w 2024 r., przy projekcji Fed wskazującej na 3 obniżki po 25 pb. Takie pozycjonowanie się 
inwestorów wraz z ustającą presją inflacyjną przyniosło osłabienie amerykańskiego dolara, co wsparło 
ryzykowne aktywa. W przypadku amerykańskich indeksów wzrosty w grudniu i całym roku wyniosły: 
5,52% i 43,4% dla Nasdaq Composite; 4,42% i 24,2% dla S&P 500; 4,84% i 13,7% dla Dow Jones oraz 
12,05% i 15,09% dla Russell 2000. Surowcowy indeks Bloomberg’a CRB spadł w grudniu o 3,59% m/m, 
a w całym roku przecenił się o 5,01%. Europejskie parkiety mimo relatywnej słabości do amerykańskich 
odpowiedników, również wzrosły. W grudniu i w całym roku wzrosty wyniosły: 3,77% i 12,73% dla STOXX 
Europe 600; 3,31% i 20,31% dla DAX; 3,18% i 16,52% dla CAC40; 2,07% i 28,03% dla FTSEMIB; 0,44% i 
22,76% dla IBEX oraz 3,75% i 3,78% dla brytyjskiego FTSE100. Krajowe aktywa również mogą zaliczyć 
grudzień i cały 2023 r. do udanych. PLN był trzecią najmocniejszą walutą w koszyku EM (po kolumbijskim 
i meksykańskim peso), a WIG20 w ujęciu dolarowym znalazł się na trzecim miejscu wśród 92 głównych 
indeksów na świecie, grupowanych przez Bloomberg’a, ze stopą zwrotu +45,5% r/r. Polskie indeksy 
utrzymały relatywną siłę zarówno wobec indeksów europejskich, jak i indeksu koszyka rynków 
rozwijających się MSCI EM. Sektorowo na GPW w całym roku najlepiej zachowywał się sektor bankowy, 
który mierzony indeksem WIG Banki wypracował +77% r/r. Banki umożliwiły odbicie WIG-owi o 5,65% 
m/m i 36,54% r/r; WIG20 o 5,77% m/m i 30,75% r/r; mWIG40 o 4,46% m/m i 39,26% r/r; sWIG80 o 6,56% 
m/m i 30,91% r/r. Akcje z koszyka rynków wschodzących, mierzone indeksem MSCI Emerging Markets 
wzrosły w grudniu o 3,71%, a w całym roku o 7,04%. Słabość koszyka w ujęciu r/r wynika z przeceny na 
rynku chińskim o 13,22% i zaledwie 5,7% wzrostu w RPA. Pozostałe parkiety koszyka EM pokazały 
dynamiczne wzrosty r/r, tj.: parkiety Brazylii, Meksyku i Tajwanu rosnąc odpowiednio o 23,39%, 36,22% 
i 26,72%.

Rozdźwięk pomiędzy DOTS’ami a rynkową wyceną przyszłej ścieżki stóp procentowych w USA może stać 
za schłodzeniem nastrojów na rynkach akcji i obligacji na światowych rynkach. W kraju spadki zaczęły się 
jeszcze pod koniec grudnia. Rynek akcji oddał część wzrostów, a za wzrost rentowności skarbowych 
papierów wartościowych odpowiada wzrost deficytu budżetowego do ponad 5%, co w opinii gołębich 
członków RPP zmniejsza pole do obniżek stóp w 2024 r. Minister Finansów zaplanował po 3 aukcje SPW 
w miesiącu vs. dwie w ubiegłych latach, co nie będzie wsparciem dla ich cen. Rentowności 10-letnich 
Treasuries w grudniu br. spadły z 4,33% do 3,88%, polskich 10-letnich SPW spadły z 5,52% do 5,20%, a 
niemieckich 10-letnich Bundów z 2,45% do 2,02%. Gołębi wydźwięk konferencji prezesa Fed po 
grudniowym posiedzeniu FOMC i spadek odczytów inflacyjnych w głównych światowych gospodarkach, 
przyczyniły się do spadku rentowności w minionym miesiącu w USA i na pozostałych rynkach bazowych. 
W rejonie CEE obniżki stóp kontynuowały banki centralne Węgier MNB i Czech CNB. 

W minionym miesiącu w mieszanych i akcyjnych strategiach inwestujących głównie na rynku polskim 
zmniejszyliśmy udział subfunduszu inwestującego w amerykańskie spółki oraz nieznacznie subfunduszy 
dłużnych, zwiększyliśmy jednocześnie udziały subfunduszy akcyjnych inwestujących na polskim rynku.



Nota prawna: 

Powyższe informacje zostały umieszczone w celu reklamy i promocji usługi zarządzania portfelami, w skład 
których wchodzi jeden lub więcej instrumentów finansowych, świadczonej przez Skarbiec TFI S.A.  
Niniejszy komentarz nie stanowi wystarczającej podstawy do podjęcia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej oraz 
nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak również usługi doradztwa inwestycyjnego oraz 
udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy 
o obrocie instrumentami finansowymi, a także nie jest formą świadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy 
prawnej. Z każdą strategią inwestycyjną związane są określone czynniki ryzyka, wskazane w Umowie 
o zarządzanie Portfelem. Przedstawione wyniki inwestycyjne zarządzania są wynikami historycznymi 
i nie stanowią gwarancji uzyskania podobnych wyników w przyszłości. Wymagane prawem informacje dotyczące 
poszczególnych Subfunduszy, których jednostki uczestnictwa stanowią aktywa Portfela Funduszy, w tym 
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajdują się w prospekcie informacyjnym Skarbiec FIO oraz Skarbiec Global 
Funds SFIO i kluczowych informacjach dla inwestora dostępnych w siedzibie Skarbiec TFI SA, w serwisie 
skarbiec.pl i w sieci sprzedaży. Skarbiec TFI S.A. podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Skarbiec TFI 
S.A. z siedzibą: al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, Sąd Rejonowy dla m.st.Warszawy w Warszawie, XII 
Wydział Gospodarczy Rejestrowy KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383, kapitał zakładowy 6 050 505 złotych, 
wpłacony w całości.

Poziomy ryzyka subfunduszy wchodzących w skład Skarbiec FIO:

Nazwa subfunduszu

Skarbiec Akcja kategoria A 

Skarbiec Dłużny Uniwersalny kategoria A 

Skarbiec III Filar kategoria A  

Skarbiec Konserwatywny kategoria A   

Skarbiec Krótkoterminowy kategoria A 

Skarbiec Małych i Średnich Spółek kategoria A   

Skarbiec Market Neutral kategoria A 

Skarbiec Polskich Innowacji kategoria A  

Skarbiec Nowej Generacji kategoria A  

Skarbiec Obligacja kategoria A 

Skarbiec Obligacji Wysokiego Dochodu kategoria A 

Skarbiec Rynków Surowcowych kategoria A  

Skarbiec Spółek Wzrostowych kategoria A 

Skarbiec Top Brands kategoria A   

Skarbiec Value kategoria A

Skarbiec Waga kategoria A

Poziom ryzyka

5/7

2/7

3/7

2/7

2/7

5/7

3/7

4/7

5/7

2/7

3/7

4/7

6/7

5/7

4/7

4/7



26 LAT 
SKARBIEC TFI

NA RYNKU

17 LAT
USŁUGI ZARZĄDZANIA 
AKTYWAMI

5,7 MLD ZŁ 
SUMA

AKTYWÓW TFI

50 NAGRÓD
I WYRÓŻNIEŃ
OD 2000 R.

101 TYSIĘCY
AKTYWNYCH

KLIENTÓW TFI

1500
KLIENTÓW 
FIRMOWYCH W TFI


