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Strategia Najlepsza strategia Oczekiwany Ryzyko Horyzont
Agresywna Globalna W swojej grupie zysk inwestycyjny
wg. Gazety Parkiet

OPIS STRATEGII
Strategia opiera sie o inwestowanie w jednostki uczestnictwa funduszy Skarbiec FIO, w ramach ktérego dostepne
jest 16 subfunduszy. Zarzadzajacy w czasie dekoniunktury gietdowej jest w stanie ograniczy¢ ryzyko

inwestycyjne poprzez znaczna redukcje komponentu akcyjnego, ktéry w skrajnych przypadkach moze osiagnac
poziom 0%.

DLA KOGO?

Dla Klienta zainteresowanego osigganiem wysokich stop zwrotu w trakcie koniunktury gietdowej, akceptujacego
wysokie ryzyko inwestycyjne charakterystyczne dla rynkéw akcyjnych. Co najmniej 5-cio letni horyzont
inwestycyjny.

EFEKT SELEKC]I NA WYNIK W STRATEGII ALOKACJA NA DZIEN 29.12.2023

Skarbiec Top Brands -0,1%

Skarbiec Spétek Wzrostowych 0,2%

Skarbiec Value 0,1%

- Skarbiec Obligacji Wysokiego Dochodu 1%

I skarbiec Top Brands 7%

Skarbiec Dtuzny Uniwersalny 10%

- Pozostate 18%
I skarbiec Value 20%

- Skarbiec Spotek Wzrostowych 51%

Skarbiec Dtuzny Uniwersalny 0%

Skarbiec Obligacji Wysokiego Dochodu 0,2%

Procent

WYNIKI ALOKACJA
Okresy 2018* 2019 2020 2021 2022 2023 fundusze akcyjne i mieszane fundusze dtuzne
(aktualnie 89%) (aktualnie 11%)
Strategia -14,05% 19,45% 4597% 5,25% -33,26% 24,43%
min  modelowa max min modelowa max
Benchmark**-11,37% 17,98% 3,67% 13,40% -16,63% 24,38% ‘
Alfa*** -268% 1,46% 42,29% -815% -16,63% 0,04% 0% 100% 100% 0% 0% 100%

*dane z okres od 31.10.2018 do 28.12.2018
** Mediana AKZ_GL (mediana stép zwrotu z funduszy akcji globalnych rynkéw rozwinietychwg Analiz Online).
*** Rdznica procentowa miedzy wynikiem strategii a wynikiem benchmarku.



W 2023 r. modelowe strategie wypracowaty dodatnie stopy zwrotu, tj. Agresywna 32,25%,
Zréownowazona 23,30%, Dochodowa 14,79%, Ptynnosciowa 8,39%, Absolute Return 11,31%,
Zrownowazona Globalna 19,41%, Agresywna Globalna 24,43%. Réwniez w grudniu wszystkie modelowe
strategie wypracowaty dodatnie stopy zwrotu. Najwyzsze wyniki m/m osiggnety Agresywna i Agresywna
Globalna odpowiednio 5,53% i 4,86%, a najnizsze Ptynnosciowa 0,88% i Absolute Return 1,78%.

W grudniu utrzymat sie pozytywny sentyment na rynkach. Rozpedzona w listopadzie hossa zostata
zdynamizowana w grudniu gotebim przekazem prezesa Fed ]. Powella na konferencji po grudniowym
posiedzeniu FOMC. Prezes przekazaf, ze cztonkowie FOMC rozpoczeli dyskusje na temat terminu
pierwszej obnizki stop, co rynek zinterpretowat jako pivot Fed 'u i paliwo do kontynuacji wzrostéw
ryzykownych aktywoéw i papieréw skarbowych. Finalnie w catym 2023 r. amerykanski indeks szerokiego
rynku S&P500 wzrdst o 24,2%. Zaktadajac wzrost zyskow w 4Q'23 zgodnie z konsensusem Bloomberg'a
na poziomie 6,96% r/r, mozemy wyjs¢ na 1,7% wzrost EPS dla indeksu w catym 2023 r. Nasuwa to
whniosek, ze wzrost wycen nastapit w wyniku ekspansji wskaznikéw, co moze stac¢ za obserwowanym
wyhamowaniem dynamicznych wzrostéw na poczatku roku. Na koniec grudnia rynek wyceniat 6 obnizek
stép po 25 pb. w 2024 r., przy projekcji Fed wskazujacej na 3 obnizki po 25 pb. Takie pozycjonowanie sie
inwestoréw wraz z ustajaca presja inflacyjna przyniosfo ostabienie amerykanskiego dolara, co wsparfo
ryzykowne aktywa. W przypadku amerykanskich indekséw wzrosty w grudniu i calym roku wyniosty:
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 spadt w grudniu o 3,59% m/m,
a w catym roku przecenif sie o 5,01%. Europejskie parkiety mimo relatywnej stabosci do amerykanskich
odpowiednikéw, rdwniez wzrosty. W grudniu i w catym roku wzrosty wyniosty: 3,77%i12,73% 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 FTSE10O0. Krajowe aktywa rowniez moga zaliczy¢
grudzien i caty 2023 r. do udanych. PLN byt trzecig najmocniejszg waluta w koszyku EM (po kolumbijskim
i meksykanskim peso), a WIG20 w ujeciu dolarowym znalazt sie na trzecim miejscu wsréd 92 gtéwnych
indeksdw na Swiecie, grupowanych przez Bloomberg'a, ze stopg zwrotu +45,5% r/r. Polskie indeksy
utrzymaty relatywna site zarbwno wobec indeksoéw europejskich, jak i indeksu koszyka rynkéw
rozwijajacych sie MSCI EM. Sektorowo na GPW w catym roku najlepiej zachowywat sie sektor bankowy,
ktory mierzony indeksem WIG Banki wypracowat +77% r/r. Banki umozliwity odbicie WIG-owi 0 5,65%
m/mi36,54% r/r; WIG20 0 5,77% m/m i 30,75% r/r; mWIG40 0 4,46% m/m i 39,26% r/r; swWlG80 o 6,56%
m/m i 30,91% r/r. Akcje z koszyka rynkéw wschodzacych, mierzone indeksem MSCI Emerging Markets
wzrosty w grudniu o 3,71%, a w catym roku o 7,04%. Stabos$¢ koszyka w ujeciu r/r wynika z przeceny na
rynku chinskim o 13,22% i zaledwie 5,7% wzrostu w RPA. Pozostate parkiety koszyka EM pokazaty
dynamiczne wzrosty r/r, tj.: parkiety Brazylii, Meksyku i Tajwanu rosngc odpowiednio 0 23,39%, 36,22%
i 26,72%.

Rozdzwiek pomiedzy DOTS'ami a rynkowa wyceng przysztej sciezki stop procentowych w USA moze stac
za schtodzeniem nastrojow na rynkach akcji i obligacji na Swiatowych rynkach. W kraju spadki zaczety sie
jeszcze pod koniec grudnia. Rynek akcji oddat czes¢ wzrostéw, a za wzrost rentownosci skarbowych
papieréw wartosciowych odpowiada wzrost deficytu budzetowego do ponad 5%, co w opinii gotebich
cztonkéw RPP zmniejsza pole do obnizek stéop w 2024 r. Minister Finansow zaplanowat po 3 aukcje SPW
w miesigcu vs. dwie w ubiegtych latach, co nie bedzie wsparciem dla ich cen. Rentownosci 10-letnich
Treasuries w grudniu br. spadty z 4,33% do 3,88%, polskich 10-letnich SPW spadty z 5,52% do 5,20%, a
niemieckich 10-letnich Bunddéw z 2,45% do 2,02%. Gofebi wydzwiek konferencji prezesa Fed po
grudniowym posiedzeniu FOMC i spadek odczytéw inflacyjnych w gtéwnych Swiatowych gospodarkach,
przyczynity sie do spadku rentownosci w minionym miesigcu w USA i na pozostatych rynkach bazowych.
W rejonie CEE obnizki stop kontynuowaty banki centralne Wegier MNB i Czech CNB.

W minionym miesigcu w mieszanych i akcyjnych strategiach inwestujgcych gtéwnie na rynku polskim
zmniejszyliSmy udziat subfunduszu inwestujacego w amerykanskie spofki oraz nieznacznie subfunduszy
dtuznych, zwiekszyliSmy jednoczesnie udziaty subfunduszy akcyjnych inwestujacych na polskim rynku.



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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