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STRATEGIA DOCHODOWA

Strategia Najlepsza strategia Oczekiwany Ryzyko Horyzont
Dochodowa w swojej grupie zysk inwestycyjny
wg. Gazety Parkiet

OPIS STRATEGII

Strategia dedykowana gtéwnie rynkowi dtuznemu z niewielka ekspozycja na rynek akcyjny poprzez wykorzystanie
funduszy ze Skarbiec FIO. Maksymalne zaangazowanie w fundusze akcyjne i mieszane moze siega¢ 30%.
W skrajnych przypadkach zarzadzajacy moze ograniczy¢ ryzyko inwestycyjne poprzez redukcje funduszy
akcyjnych az do 0%. Liczba dostepnych funduszy w strategii: 16.

DLA KOGO?
Dla Klienta konserwatywnego oczekujgcego stopy zwrotu poréwnywalnej z funduszami stabilnego wzrostu,
akceptujgcego umiarkowane ryzyko inwestycyjne. Sugerowany horyzont inwestycyjny - powyzej 3 lat

EFEKT SELEKC]I NA WYNIK W STRATEGII ALOKACJA NA DZIEN 29.03.2024

Skarbiec Krétkoterminowy 0% -
Skarbiec Konserwatywny -0% -

Skarbiec Obligacja 0% -

Skarbiec Matych i Srednich Spétek 0% = - Skarbiec Konserwatywny 1%

- Skarbiec Spotek Wzrostowych 3%

Skarbiec Akcja -0% 7 Skarbiec Akcja 10%
I sabicc Matych i Srednich Spotek 10%
Skarbiec Spétek Wzrostowych -0,1%
P g - Pozostate 14%
P skarbiec obligacja 31%
Procent
- Skarbiec Krétkoterminowy 45%
WYNIKI ALOKACJA
Okresy 2019 2020 2021 2022 2023 2024 fundusze akcyjne i mieszane fundusze dtuzne
(aktualnie 28%) (aktualnie 72%)
Strategia 461% 13,82% -1,41% -11,40% 14,79% 2,63%
min  modelowa  max min  modelowa  max
Benchmark** 195% 4,73% 060% -9,07% 14,74% 2,25% ‘
Alfax** 266% 9,09% -2,02% -233% 0,05% 0,39% 0% 15% 30% 70% 85% 100%

**] 0% Skarbiec Akcja, 10% Skarbiec Matych i Srednich Spétek, 40% Skarbiec Krétkoterminowy, 40% Skarbiec Obligacja.
*** Rdznica procentowa miedzy wynikiem strategii a wynikiem benchmarku.



W marcu br. wszystkie modelowe strategie wypracowaty dodatnie stopy zwrotu, tj.. Zrownowazona
Globalna 0,62%, Agresywna Globalna 0,53%, Agresywna 0,41%, Ptynnosciowa 0,29%, Zrownowazona
0,28%, Dochodowa 0,25%, Absolute Return 0,15%. W ubiegtym miesigcu dwie strategie wypracowaty
dodatnig stope zwrotu wzgledem benchmarku, tj. Ptynnosciowa 0,01% i Absolut Return 0,15%.

Marzec zakonczyt | kwartat 2024 roku, w ktérym wzrosty zaréwno indeksy akcji, rentownosci papieréw
skarbowych, ztoto oraz indeks dolara, co stanowi rzadko spotykang zbieznos¢. Pomimo utrzymywania
restrykcyjnej polityki monetarnej przez gtéwne banki centralne na Swiecie, indeksy akcji w marcu
ustanowity swoje historyczne rekordy notowan. W marcu w ujeciu geograficznym relatywna site nad
rynkami akcji krajow rozwijajacych sie pokazaty rynki rozwiniete. Taki obraz Swiatowych parkietéw jest
pochodng wielu czynnikéw.

Po pierwsze, restrykcyjna polityka monetarna w USA wptywa na wysoki koszt finansowania w USD dla
krajow i spotek z rynkdw rozwijajacych sie, ktory w otoczeniu mocnego USD negatywnie przektada sie na
wyniki spofek, realizujgcych przychody w walutach lokalnych.

Po drugie, trwajaca obecnie rewolucja technologiczna (Al) jest udziatem spotek z rynkdw rozwinietych.
Poczatkowe stadium rozwoju sztucznej inteligencji daje korzysci waskiemu gronu spétek dysponujacym
technologia i produktami, ktdre inne spotki nabywaja w celu tworzenia i trenowania wiasnych modeli. Z
czasem wptyw Al rozleje sie na szersze spektrum branz i spétek, umozliwiajac im rozwéj nowych
produktéw i ustug. Proces podnoszenia wydajnosci pracy w zwigzku ze sztuczng inteligencja juz sie
rozpoczat i bedzie sie intensyfikowat, stad wptyw Al na wyniki spétek bedzie procesem wieloletnim.

Poprawiajace sie otoczenie makro i dynamiki PKB gtéwnych gospodarek na Swiecie przybliza scenariusz
no landing, co bedzie kolejnym argumentem przemawiajgcym za relatywna sitg equity vs. fixed Income.
Dlatego obraz rynkéw akcji w marcu byt pozytywny. W przypadku amerykanskich indekséw wzrosty w
marcu wyniosty: 1,79% dla Nasdaq Composite; 3,1% dla S&P 500; 2,08% dla Dow Jones oraz 3,39% dla
Russell 2000. Surowcowy indeks Bloomberg'a CRB wzrdst w marcu o 5,53% m/m, zamykajac | kwartaf na
10% plusie, z uwagi na rekordowe poziomy na zfocie i wzrosty na rynku ropy naftowej. Europejskie
parkiety pokazaty relatywna site na tle amerykanskich odpowiednikdw i wzrosty w marcu o: 3,65% w
przypadku STOXX Europe 600; 4,61% w przypadku DAX; 3,51% w przypadku CAC40; 6,66% w przypadku
FTSEMIB; 10,73% w przypadku IBEX oraz 4,23% w przypadku brytyjskiego FTSE100. Krajowe indeksy w
marcu byty relatywnie stabsze, pomimo dalszych wzrostéw sektora bankowego, a WIG-Banki wzrést o
5,4%. Przyczyna byta przecena spofki LPP SA, z uwagi na raport i otwarcie krétkiej pozycji w akcjach LPP
przez Hindenburg Research LLC, ktéry zarzucit spétce prowadzenie biznesu w Rosji, pomimo oficjalnego
komunikatu o wycofaniu sie tego kraju. Ponad 14% przecena LPP w marcu zdjeta z performance WIG20
ok. 1% oraz ok. 0,7% z WIG'u. Krajowa walute, ktéra w marcu zyskata zaréwno wobec USD i EUR wspierata
postawa RPP, ktéra nie widzi obecnie pola do obnizek stép procentowych, co przy prognozowanych
obnizkach przez EBCi FOMC w tym roku i trwajgcych obnizkach w CEE, zwieksza relatywng atrakcyjnos¢
inwestycyjng PLN. Krajowy indeks szerokiego rynku WIG i blue chipéw WIG20 wzrosty w marcu
odpowiednio 0 0,98% i 0,74% r/r. Wzrosty kontynuowaty mniejsze spofki, a mwIG40 i swiG80 zyskaty
odpowiednio o 1,40% i 1,63%. Akcje z koszyka rynkéw wschodzacych, mierzone indeksem MSCI
Emerging Markets wzrosty w marcu o 2,18%. Marzec przyniost odbicie na rynku tajwanskim i koreanskim,
ktére wzrosty odpowiednio o 9,01% i 5,95%. Zwyzki kontynuowaty parkiety w Indiach i RPA rosnac
odpowiednio 0 1,39% i 2,72%, a przecena -2,49% byta udziatem MSCI Brazil. Ryzyko korekty na rynkach
akcyjnych rosnie, z uwagi na rosnace rentownosci Treasuries oraz trwajace konflikty zbrojne w Europie
Srodkowo-Wschodniej i na Bliskim Wschodzie i mozliwe negatywne implikacje wynikajace z rozwoju
wydarzen na frontach.

Rentownosci 10-letnich Treasuries w marcu br. spadty z 4,25% do 4,20%, niemieckich 10-letnich Bundéw
2 2,41% do 2,298%, a polskich 10-letnich SPW wzrosty z 5,32% do 5,44%. Mocne dane z amerykanskiej
gospodarki, rynku pracy oraz wzrost CPI za luty, wptynety na spadek rynkowych oczekiwan dotyczacych
obnizek stép przez FOMC, co wypchneto w Srodku miesigca rentownosci Treasuries i wptyneto
negatywnie na rynki bazowe i CEE. W rejonie CEE obnizki stép kontynuowaty banki centralne Wegier i
Czech. Nieoczekiwanej przez rynek pierwszej w cyklu obnizki dokonat SNB, obnizajac gtéwna stope do
1,50% z1,75%.

W minionym miesigcu w modelowych portfelach dokonaliSmy zmian selekcyjnych w ramach subfunduszy
akcyjnych. PrzewazyliSmy mate spétki na rynku polskim kosztem blue chipdw.



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
poszczegoélnych Subfunduszy, ktérych jednostki uczestnictwa stanowig aktywa Portfela Funduszy, w.tym
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajduja 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 3/7
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 Market Opportunities kategoria A a/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



- 26 LAT 2

SKARBIEC TFI SKARBIEC
NA RYNKU |,
@ 4 17 LAT
N\ UStUGI ZARZADZANIA
— AKTYWAMI
6,2 MLD ZL @
SUMA Y
AKTYWOW TFI ==
50 NAGROD
| WYROZNIEN
OD 2000 R.
105 TYSIECY

AKTYWNYCH \\ « @))

KLIENTOW TFI .

/ 1500
'/ KLIENTOW
FIRMOWYCH W TFI




