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Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w marcu 2024 roku

Wyniki subfunduszu

Po dwdch miesigcach bardzo mocnego i szerokiego momentum spotek w segmentach
technologicznych napedzanych sezonem publikacji wynikéw, marzec byt miesigcem nieréwnym
dla réznych subsegmentéw w branzy. Styczen i luty cechowat sie silnym zachowaniem spétek
srednich i mniejszych, natomiast marzec stat pod znakiem nadganiania stép zwrotéw przede
wszystkim przez najwieksze spétki technologiczne ktére zachowywaty sie stabiej w poprzednich
tygodniach. Fundusz w marcu bo bardzo mocnych dwéch pierwszych miesigcach kwartatu
odnotowat korekte o 1,79% na tle benchmarku, ktéry wzrést w minionym miesiacu o 1,75%.
Duza przewaga zbudowana przez fundusz w dwdch pierwszych miesigcach spowodowata ze na
koniec | kwartatu fundusz zyskat +17,68% od poczatku roku. Benchmark urést w tym czasie o
+10,03%.

W ujeciu sektorowym najwiekszy pozytywny wptyw na osiggniete wyniki miaty wybrane spétki
z sektora pétprzewodnikéw. Na drugim koncu spektrum z ujemnym wptywem na marcowe
wyniki znalazty sie spétki z segmentu software.

Rynkowo tradycyjnie w trzecim miesigcu kwartatu nie byto juz zbyt wielu informacji ze spétek,
poniewaz swoje raporty kwartalne publikowata juz zaledwie ostatnia garstka spotek.
Negatywnie inwestoréw zaskoczyfo kilka spotek softwarowych, ktére opublikowaty prognozy
roczne ponizej oczekiwan inwestoréw. Pamieta¢ nalezy jednak, ze podobna sytuacje
obserwowalismy rok temu, gdzie wiele firm starato sie ustawi¢ sobie niska poprzeczke
oczekiwan na reszte roku i tym samym zrobi¢ miejsce na pozytywne niespodzianki w kolejnych
kwartatach. W ubiegtym roku jak sie péZniej okazato nastepne kwartaty faktycznie przyniosty
podwyzki prognoz z niskiego poziomu i byly motorem lepszego zachowani kurséw spétek z tej
grupy. Nadchodzace kwartaty beda dla spétek SaaS-owych stanowi¢ coraz tatwiejsza baze ze
wzgledu na nizsze dynamiki z ubiegtego roku.

Najbardziej oczekiwanym wydarzeniem marca w branzy technologicznej byt pokaz nowej
generacji chipéw dla Al od Nvidii. ,Ojciec chrzestny” Al czyli Jensen Huang stanat na wysokosci
zadania i dostarczyt argumentéw na to, ze widzimy dopiero zaledwie poczatki inwestycji w
architekture oraz aplikacje Al. Nowo pokazana architektura daje mozliwosci 30 -krotnego
szybszego generowania tokendéw Al przy 4-krotnie szybszej predkosci trenowania modeli Al
Poza tym dostarcza przy tym bardzo duze oszczednos$ci w poborze energii, ktéra jest gtéwnym
waskim gardtem w adopcji narzedzi do Al. Z najwazniejszych informacji przekazanych przez
prezesa Nvidii warto wskazac¢ kontynuacje inwestycji w Al przez najwieksze spoiki ,chmurowe”,
silny popyt ze strony segmentu Enterprise oraz plany utworzenia wtasnych narodowych
systeméw Al przez wiele krajéow. Dodatkowo istotnym dla ogdlnej debaty o szerokosci
praktycznego uzycia Al byta informacja ze juz blisko 40% chipéw Al Nvidii jest wykorzystywana
na tzw ,inferencing” czyli faze generowania koncowych decyzji przez Al, a nie tylko faze
trenowania modeli. To wskazuje, ze uzytecznos¢ modeli Al juz na tym etapie daje wiele
biznesowych zastosowan. Na przestrzeni miesigca kolejne puzzle uktadanki z informagiji
branzowych wskazywaly na to, ze rewolucja Al jest nie tylko wieksza, ale rozlewa sie szerzej
niz do tej pory oczekiwali tego ciggle nieco sceptyczni inwestorzy.

Kwiecien powinien przenie$¢ uwage rynku na rozpoczynajacy sie w potowie miesigca sezon
wynikéw za | kwartat, ktéry powinien da¢ nowe katalizatory dla inwestoréw po relatywnie
spokojniejszym i ubozszym w informacje ze spétek ubiegtym miesigcu.

Pozycjonowanie i strategia

Trend digitalizacji przedsiebiorstw, przenoszenia oprogramowania i mocy obliczeniowej do tzw.
chmury jest we wczesnej fazie rozwoju, a potencjat wzrostu jego wartosci na najblizej 5-7 lat
jest ponad 3-krotny. Droga i mozliwosci, przed ktérymi stoja innowacyjne firmy mozna
poréwnac do np. 2009 roku i Sciezki rozwoju branzy e-commerce na $wiecie. Oczywiscie, liderzy
rozwigzan w wybranych segmentach prawdopodobnie zyskajg jeszcze wiecej a my bedziemy
sie stara¢ wybiera¢ do portfeli wiasnie tych najlepszych, ktérzy beda w stanie rozwija¢ swoje
biznesy w tempie dwucyfrowym niezaleznie od cyklu gospodarczego.
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Konsekwentnie wierzymy w filozofie i strategie, ktéra naszym zdaniem jest w stanie zapewni¢
znaczacy sukces zardwno w krdtkim jak i dtugim terminie. Postawi¢ na lideréw wzrostu,
innowacji i efektywnosci ROIC. Na tych, ktérzy s3 najsilniejszymi okazami bedacymi ciagle o
krok przed innymi w przysfowiowym oceanie inwestycji. W nowo rozwijajacych sie i
zdobywajacych site sektorach oraz branzach, ktére strukturalnie beda spychac i pozerac te
stabsze i starsze. Robimy to konsekwentnie inwestujac w lideréw biznesowych wygrywajacych
w branzach i niszach, ktére same s3 skazane na biznesowy sukces.
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Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Spétek Wzrostowych wydzielony w ramach SKARBIEC FIO. Wymagane prawem informacje dotyczace Subfunduszu,
w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i kluczowych informacjach dla
inwestora dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA, w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusz nie gwarantuje realizacji
okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych Srodkéw.Wartos¢ Aktywéw Netto
Subfunduszu moze sie charakteryzowaé duzg zmiennoscig wynikajgca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem.
Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci, s wynikiem inwestycyjnym
osiagnietym w konkretnym okresie historycznym. Tabela optat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio obcigzajacym
dochéd z inwestycji dostepne s3 pod numerem infolinii: (22) 588 18 43, w serwisie skarbiec.pl.

Opisy ryzyk
Ryzyka majace istotne znaczenie dla Subfunduszu, ktére nie s3 odpowiednio uwzglednione przez wskaznik:

Ryzyko kredytowe Ryzyko zwigzane z trwatg lub czasowa utrata przez emitentéw papieréw wartosciowych zdolnosci do
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. W skfad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu
kredytowego emitenta przez agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen diuznych papieréw wartosciowych emitenta.
Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentéw moze
w efekcie powadzi¢ do spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa.

Ryzyko ptynnosci Ograniczona ptynnos¢ instrumentéw finansowych zwigzana z niskimi obrotami na gietdzie lub rynku, na ktérym
dokonywany jest obrdt uniemozliwiaja dokonanie zakupu lub sprzedazy duzego pakietu papieréw wartosciowych czy instrumentéw w
krétkim czasie bez znacznego wptywu na cene, w efekcie ograniczona ptynnos¢ moze negatywnie wptywac na mozliwe do uzyskania
ceny, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkéw wartosci jednostki uczestnictwa.

Ryzyko kontrahenta Istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscia niewywigzania sie kontrpartnerow Subfunduszu ze zobowigzan
wynikajacych z zawieranych przez Subfundusz uméw, co moze prowadzi¢ do spadku aktywéw Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig nabywania przez Subfundusz Instrumentéw Pochodnych W zwigzku z tym, ze Subfundusz moze
nabywac Instrumenty Pochodne, pojawig sie dodatkowe ryzyka, w tym niewtasciwego zabezpieczenia, oznaczajace, ze zyski na
Instrumencie Pochodnym nie zrekompensujg strat na aktywie zabezpieczanym.

Ryzyko operacyjne Istnieje ryzyko wystapienia strat zwigzanych z btedna lub opdzniona realizacja transakcji w wyniku
nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedéw ludzkich, btedéw systeméw, a takze w wyniku zdarzeh zewnetrznych.

Inne istotne ryzyka Subfundusz stosuje strategie alokacji Aktywdw, ktéra zaktada, ze udziat czesci akcyjnej wynosi minimum 66%
Aktywow. Oznacza to, ze nawet w okresach dekoniunktury na rynku akcji w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu beda wchodzi¢
akcje oraz inne instrumenty o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Moze to prowadzi¢, wobec utrzymujacej sie dekoniunktury na gietdzie, do
wahan i spadkéw wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk znajduja sie w prospekcie informacyjnym Funduszu w czesci dotyczacej Subfunduszu w
punkcie opisujacym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu.
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