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Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w grudniu i catym 2024 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Top Brands zamknat miesiagc z wynikiem na poziomie -2,9% wobec
benchmarku, ktéry spadt w tym czasie -2,7%.

W ujeciu rynkowym, grudzien byt stosunkowo spokojnym miesigcem, zwiaszcza jesli poréwnamy
go do listopadowe]j powyborczej euforii i entuzjastycznego przyjecia przez inwestoréw wyniku
wyboréw prezydenckich w USA. Mozna powiedzieé, ze Swiety Mikotaj byt w tym roku
stosunkowo oszczedny oraz wybidrczy, jesli chodzi o podarki dla inwestoréw. Szeroki S&P500
zamknat miesiac ze strata na poziomie -2,1%, Nasdaq Composite wzrdst w grudniu o +1,4% a
paneuropejski Stoxx 600 zamknaf ostatni miesigc roku ze stratg na poziomie -1,1%.

Ostatni miesiagc roku nie byt szczegoélnie obfity w wydarzenia mocno wspierajace zaréwno
segment consumer discretionary jak i consumer staples. Warto jednak wspomnie¢ o wynikach
sprzedazowych amerykanskiego ,Swieta konsumpcjonizmu”, czyli okresu Black Friday Cyber
Monday, ktéry jest Swietnym papierkiem lakmusowym stany amerykanskiego konsumenta.
Catkowita sprzedaz detaliczna: Przekroczyta 75 miliardéw dolaréw w okresie od Black Friday do
Cyber Monday, co oznacza 5% wzrost w pordwnaniu do roku poprzedniego. Konsumenci
wykazali odpornos¢ pomimo presji ekonomicznych, takich jak inflacja, co przyczynito sie do
solidnych wynikow sprzedazy w sezonie S$Swigtecznym. Wyrazne jednak wida¢ spore
dysproporcje pomiedzy kanatami sprzedazy online vs. offline. Kanaty online dominowaty pod
wzgledem wzrostu, co podkres$la trwajaca zmiane w kierunku zakupéw cyfrowych. Sprzedaz w
sklepach stacjonarnych pozostaje istotna, ale stoi w obliczu rosnacej presji ze strony e-
commerce z dynamika roczng bliska zera.

W tym miejscu warto pokusi¢ sie o krétkie podsumowanie minionego roku. Na wyniki funduszu
Skarbiec Top Brands w 2024 roku duzy wplyw (zwtaszcza w pierwszej potowie roku) miafa
ekspozycja na spdiki dziatajace w segmencie consumer discretionary, stabo$¢ klienta
europejskiego oraz chinskiego bardzo mocno data sie we znaki spéfki dziatajacym w sektorze
débr luksusowych. Druga potowa roku to mocne zachowanie innowacyjnych spétek dziatajacy w
branzy konsumenckiej, ktére nie baty sie rzuci¢ wyzwania tuzom w segmencie modowym débr
dyskrecjonalnych. Swoje ,pie¢ groszy” do wynikéw Funduszu dotozyty takze spdtki z segmentu
communication, ktére w swoich segmentach juz teraz w bardzo klarowny sposéb korzystaja z
dobrodziejstw osiagniet sztucznej inteligencji.

Patrzac na 2025, nalezy zada¢ pytanie o kondycje klienta detalicznego na rynku amerykariskim
w obliczu wydarzen natury geopolitycznej (objecie prezydentury przez Donalda Trumpa) oraz
zmian jakosSciowych i iloSciowych zachodzacych w sposobie konsumpcji towaréw i ustug (online
vs. offline). Przed nami okres wzmozonych dziatan po stronie ,makro” ze strony politykéw,
majacych na celu wsparcie amerykanskiego konsumenta oraz po stronie ,mikro” ze strony
przedsiebiorstw, majacych na celu dostosowanie swoich bizneséw do zmieniajacych sie
preferencji konsumenta, ktéry w USA jak nigdzie indziej na Swiecie, ,zawsze ma racje”.

Zbierajac najwazniejsze czynniki na nowy rok uwazamy, ze mocne fundamenty oraz mozliwosci
zastosowania narzedzi Al w szerokiej gospodarce powinny da¢ wielu firmom na Swiecie spory
impuls na przyspieszenie dynamiki zyskéw i poprawy marz w swoich biznesach. Jest to aspekt,
ktéry nie jest naszym zdaniem wyceniony przez analitykéw i bedzie stanowi¢ Zrddto
pozytywnych niespodzianek na kolejnych kilku sezonach wynikéw kwartalnych. Otoczeniu
gospodarczemu i samym spétkom réwniez, poméc powinny takze planowane deregulacje oraz
zmiany podatkowe, ktére zapowiadane s3 ze strony prezydenta Donalda Trumpa i jego
biznesowego Dream Teamu. Sadzimy, ze w trakcie roku powinniSmy zobaczy¢ 7000 pkt na
indeksie S&P 500. Pierwsza pofowa roku bedzie mocna, natomiast potem mozemy byc¢
Swiadkami korekty wzrostéw w drugiej jego czesci.

Pozycjonowanie i strategia

Portfel lokuje aktywa w akcje spdtek zagranicznych charakteryzujacych sie ugruntowana
pozycja rynkowg oraz silnymi przewagami konkurencyjnymi. Zdecydowanie ponad potowa
aktywow ulokowana jest w USA a reszta spétek prowadzi dziatalnos¢ na rynkach rozwinietych.
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W zwiazku z tym, ze globalne, rozpoznawalne marki mozemy znalez¢ praktycznie w kazdym
sektorze, dywersyfikacja sektorowa jest w tym funduszu bardziej dostrzegalna. Spétki te moze
nie rosng tak szybko i intensywnie w ujeciu nominalnym jak przedsiebiorstwa
wyselekcjonowane do portfela Skarbiec Spétek Wzrostowych, ale to wiasnie dzieki selekg;ji
globalnych lideréw w swoich branzach charakteryzujacych sie silnymi przewagami
konkurencyjnymi, ktérych biznesy rosng relatywnie szybciej niz catej branzy, ryzyko
inwestycyjne portfela rozumiane przez jego zmiennosS¢ jest na nizszym poziomie niz w
przypadku Skarbiec Spétek Wzrostowych.

Konsekwentnie wierzymy w filozofie dziatania i strategie, ktéra naszym zdaniem jest w stanie
zapewni¢ znaczacy sukces biznesowy zaréwno w krétkim jak i dtugim terminie. Fundusz
realizuje strategie inwestowania tematycznego w spétki wygrywajace w swoich segmentach.
Inwestujac w firmy B2C oraz B2B skupiamy sie na obszarach takich jak rozrywka, wygoda, dobra
luksusowe, transport, nowoczesny przemyst czy finanse, ktére biznesowo wygrywaja dzieki
swojej marce. Niejednokrotnie s3 to spétki dziatajace globalnie, charakteryzujace sie silng i
rozpoznawalnym brandem, dzieki czemu osiagaja ponadprzecietne wyniki w swoich branzach.
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Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Top Brands 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$¢ Aktywow Netto Subfunduszu moze
sie charakteryzowa¢ duzg zmiennoscia wynikajaca ze skfadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem. Prezentowane
wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysziosci, s3 wynikiem inwestycyjnym osiggnietym w
konkretnym okresie historycznym. Tabela optat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio obcigzajagcym dochdd 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 trwala lub czasowa utratg 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 obrét, moze negatywnie wptywac na wartos$¢ aktywoéw Subfunduszu.

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

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

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig nabywania przez Subfundusz Instrumentéw Pochodnych W zwiazku z tym, ze Subfundusz moze
nabywa¢ Instrumenty Pochodne, pojawia sie dodatkowe ryzyka, w tym niewlasciwego zabezpieczenia, oznaczajace, ze zyski na
Instrumencie Pochodnym nie zrekompensujg strat na aktywie zabezpieczanym.

Inne istotne ryzyka Subfundusz stosuje strategie alokacji aktywdéw, ktéra zaktada, ze udziat czesci akcyjnej (akcje oraz instrumenty o
wysokim ryzyku inwestycyjnym) w Aktywach Netto Subfunduszu wynosi co najmniej 66%. Oznacza to, ze nawet w okresach
dekoniunktury na rynku akcji w skfad 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 spadkdw wartosci Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk znajduja sie w prospekcie informacyjnym Funduszu w czes$ci dotyczacej Subfunduszu w
punkcie opisujacym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu.
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