
ZARZĄDZANIE PORTFELEM

STRATEGIA ABSOLUTE RETURN

DLA KOGO?
Dla Klienta konserwatywnego oczekującego premii w stosunku do oprocentowania depozytów bankowych, zainte-
resowanego osiąganiem zysku na rynku polskim jak i rynkach globalnych, z niskim akceptowanym poziomem 
ryzyka inwestycyjnego i horyzontem inwestycyjnym powyżej 1 roku

OPIS STRATEGII
Celem strategii absolute return jest osiąganie dodatniej stopy zwrotu niezależnie od panującej sytuacji rynkowej. 
Większość aktywów inwestowana jest na polskich i światowych rynkach dłużnych z możliwą niewielką ekspozycją 
na rynek akcyjny. Zarządzający może wykorzystywać fundusze inwestycyjne zgromadzone w Skarbiec FIO.

**0%
*** Różnica procentowa między wynikiem strategii a wynikiem benchmarku.
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Pozostałe 7%

Skarbiec Spółek Wzrostowych 7%

Skarbiec Top Brands 2%

Skarbiec Konserwatywny 24%

Skarbiec Dłużny Uniersalny 20%

Skarbiec Obligacja 26%



Komentarz zarządzających Portfelami Funduszy za wyniki w styczniu 2024 r.
W styczniu br. wszystkie modelowe strategie wypracowały dodatnie stopy zwrotu, tj.: Agresywna 
Globalna 3,70%, Zrównoważona Globalna 2,27%, Absolute Return 0,85%, Agresywna 0,34%, 
Zrównoważona 0,43%, Dochodowa 0,53%, Płynnościowa 0,52%. W ubiegłym miesiącu wszystkie 
strategie, z wyjątkiem Płynnościowej (-0,02%), wypracowały dodatnią alfę względem benchmarku, tj. 
Absolut Return 0,85%, Zrównoważona Globalna 0,16%, Agresywna Globalna 0,42%, Dochodowa 0,02%, 
Zrównoważona 0,09% Agresywna 0,12%. 

W bieżącym roku otoczenie makro bardziej sprzyja rynkom akcyjnym niż dłużnym. Ryzykowne aktywa są 
wspierane dobrymi odczytami z głównych światowych gospodarek, które wsparte wydatkami fiskalnymi, 
podtrzymują pozytywny sentyment do rynków akcji, co powinno utrzymać pozytywne momentum 
wynikowe. Spółki odczuwają pozytywne efekty rosnącej produktywności, co daje zarządom spółek 
przestrzeń do utrzymywania dodatniej dynamiki płac i partycypacji w tym wzroście pracowników. Takie 
otoczenie utrzymuje pozytywne nastroje u konsumenta, a brak symptomów recesji nie daje zarządom 
powodów do większych, niż normalne w gospodarkach, zwolnień. Realizujący się scenariusz soft 
landingu, może przeistoczyć się w scenariusz no landing, co będzie kolejnym argumentem 
przemawiającym za relatywną siłą equity vs. fixed Income. Rynkowa wycena przyszłej ścieki stóp 
procentowych w USA, nie zakłada już spadku w br. o 150 pb (grudzień 2023), tylko o 130 pb., lecz nadal 
wspiera to rynki akcji. Dlatego generalny obraz performance na rynkach akcji był w pierwszym miesiącu 
br. pozytywny. W przypadku amerykańskich indeksów wzrosty w styczniu wyniosły: 1,02% dla Nasdaq 
Composite; 1,59% dla S&P 500; 1,22% dla Dow Jones oraz -3,93% dla Russell 2000. Surowcowy indeks 
Bloomberg’a CRB wzrósł w grudniu o 3,25% m/m, wymazując większość grudniowej przeceny. 
Europejskie parkiety kontynuowały relatywną słabość do amerykańskich odpowiedników i również 
wzrosły w styczniu o: 1,39% w przypadku STOXX Europe 600; 0,91% w przypadku DAX; 1,51% w 
przypadku CAC40; 1,29% w przypadku FTSEMIB; -0,24% w przypadku IBEX oraz -1,33% w przypadku 
brytyjskiego FTSE100. Krajowe aktywa mają za sobą mieszany początek roku po udanym 2023 r. PLN 
osłabił się wobec USD i umocnił wobec EUR, ale w styczniu był w środku stawki w koszyku emerging 
markets, a WIG20 znalazł się na 77 miejscu wśród 92 głównych indeksów na świecie, grupowanych przez 
Bloomberg’a. Polskie indeksy utrzymały relatywną siłę wobec indeksu koszyka rynków rozwijających się 
MSCI EM. Krajowy indeks szerokiego rynku WIG i blue chipów WIG20 spadły w styczniu odpowiednio o 
1,33% i 2,69% r/r. Wzrosty były udziałem mniejszych spółek, a mWIG40 i sWIG80 wzrosły odpowiednio o 
1,07% i 0,05%. Akcje z koszyka rynków wschodzących, mierzone indeksem MSCI Emerging Markets 
przeceniły się w styczniu o 4,68%. Słabość koszyka wynika z kontynuacji przeceny na rynku chińskim, 
który w styczniu obniżył się o 10,53% oraz przeceny w Korei Płd. i Brazylii odpowiednio o 6,72%, 5,95%. 
Wzrosty były udziałem rynku indyjskiego i tajwańskiego odpowiednio o 2,17% i 0,69%. 

Rentowności 10-letnich Treasuries w styczniu br. wzrosły z 3,88% do 3,91%, polskich 10-letnich SPW z 
5,20% do 5,21%, a niemieckich 10-letnich Bundów z 2,02% do 2,17%. Wydźwięk konferencji prezesa Fed 
po styczniowym posiedzeniu FOMC nie był tak gołębi jak w grudniu, co wpłynęło na spadek do poniżej 
50% prawdopodobieństwa obniżki stóp w marcu br. W rejonie CEE obniżki stóp kontynuowały banki 
centralne Węgier i Czech. 

Na początku stycznia zmniejszyliśmy zaangażowanie w subfunduszu inwestującym na polskim rynku 
akcji, zwiększając w wybranych strategiach udział subfunduszy dłużnych, dokonaliśmy też niedużych 
zmian selekcyjnych. Pod koniec minionego miesiąca zmniejszyliśmy udział subfunduszy dłużnych z 
dłuższą duracją, zwiększając udziały w subfunduszach z krótszą duracją oraz zwiększyliśmy 
zaangażowanie w wybranych subfunduszach akcyjnych.

Paweł Regulski
Zarządzający

Dariusz Świniarski
Zarządzający



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
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5/7

4/7

4/7
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