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Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w marcu 2025 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Nowej Generacji zamknat marzec ze strata na poziomie -15,2% wobec
benchmarku, ktéry spadt w tym czasie o0 -4,6%.

Ostatni miesigc pierwszego kwartatu biezacego roku uptynat inwestorom pod znakiem spadkéw
po obu stronach Oceanu Atlantyckiego. Rynek amerykanskich oraz europejski kontynuowaty
swoéj marsz na potudnie zamykajac marzec ze stratami na poziomie odpowiednio: -5,8% dla
S&P500, -8,2% dla Nasdag Composite oraz -4,2% dla paneuropejskiego Stoxx 600.

Marzec to miesigc oczekiwania na wykrystalizowanie sie oficjalnej polityki handlowej nowej
amerykanskiej administracji, przerywany ,frywolng” aktywnos$cia Prezydenta Trumpa na
platformie spotecznosciowej X.com. W tym czasie indeks Economic Policy Uncertanity rosnie do
poziomdéw wyzszych niz po atakach z wrzesnia 2001 roku czy krachu finansowych z 2008 roku
(jedynym momentem w ostatnich 30 latach, kiedy indeks byt wyzszy od obecnego jest okres
pierwszych covidowych miesiecy w 2020 roku). Zaréwno inwestorzy indywidualni jak i
profesjonalni w zdecydowanej wiekszosci ,zwineli” bycze obozy i przeniesli sie do niedZzwiedziej
gawry w oczekiwaniu na oficjalne stanowisko amerykanskiej administracji, co do polityki
handlowej. W przypadku inwestoréw indywidualnych, poziom niedZzwiedzich odczytéw siegnat
wysokiego levelu z jesieni 2022 roku, ktéry zapoczatkowat dwa bardzo mocne lata na
amerykanskim rynku akcji. W przypadku inwestoréw profesjonalnych, w marcu kontynuowali oni
ucieczke m.in. z szeroko rozumianego sektora technologicznego oraz débr dyskrecjonalnych
uciekajac w strone domniemanych bezpiecznych przystani, takich jak banki czy spéfki z sektora
healthcare. W tym momencie nalezy podkresli¢ fakt, ze w ujeciu historycznym, pozycjonowanie
fund manageréw w sektorze techowym w odniesieniu do $redniej z ostatnich 20 lat jest na
poziomie -2 odchylen standardowych, a po drugiej strony barykady s3 spétki z sektora utilities
oraz banki (odchylenie standardowe na poziomie odpowiednio +2 oraz +1,5)!

W marcu 2025 roku na amerykanskim rynku kapitalowym nadal trwata aktywna debata na
temat inwestycji w infrastrukture Al, z uwzglednieniem zaréwno potencjalnych korzysci, jak i
wyzwan zwigzanych z tym dynamicznie rozwijajacym sie sektorem. Uwzgledniajac negatywny
sentyment i nastawienie do rynkéw akcyjnych w minionym miesiacu, ,g6re” w tej dyskusji wzieli
zwolennicy teorii braku zasadnosci koniecznosci ponoszenia tak wysokich naktadéw
kapitatowych zwigzanych z rozbudowa infrastruktury Al, co w skrécie przetozyto sie na mocna
przecene zwtaszcza mniejszych spétek z ekosystemu zwigzanego infrastrukturg chmurowa oraz
Al.

Trudno w tym momencie oddzieli¢ wydarzenia natury geopolitycznej od ptaszczyzny
fundamentalnej zwilaszcza, ze z dzisiejszej perspektywy cta zapowiedziane w czasie ,Dnia
Wyzwolenia” (02.04) s3 sprawa nie tylko kontrowersyjna, ale przede wszystkim Swieza. Dos¢
powiedzie¢, ze w godzinach porannych polskiego czasu (03.04) Tajlandia zapowiedziata che¢
negocjacji z USA Swiezo natozonych cet w wysokosci 36%. Naszym zdaniem wydarzenia
ostatnich godzin, s3 bardzo niewysublimowanym zaproszeniem ze strony Prezydenta Trumpa
do stolu negocjacyjnego, a przystfowiowa negocjacyjna ,piteczka” jest obecnie po stronie
partneréw handlowych USA.

Wielkimi krokami zblizamy sie do kolejnego okresu raportowania wynikéw finansowych za
pierwszy kwartat biezacego roku (pierwsze wyniki spdtek finansowych sptyng juz 11.04). Bedzie
to czas bardzo ciekawy z dwdch wzgleddw. Po pierwsze, inwestorzy dostang informacje
dotyczace warunkdw biznesowych, w ramach ktérych przyszio spétkom funkcjonowaé na
poczatku roku, kiedy to poziom niepewnosci po stronie klientéw detalicznych i biznesowych juz
byt podniesiony. Po drugie, wszyscy uczestnicy rynku beda oczekiwali na komentarze zarzadéw
méwiace o wplywie Swiezo wprowadzonych cet na ich modele biznesowe i ewentualnej
koniecznosci rewizji zatozen biznesowych na nadchodzace kwartaty. Biorac pod uwage wysoki
poziom niepewnosci, co do warunkéw biznesowych, w ktérych przyjdzie funkcjonowaé spétkom
ze wszystkich sektoréw, nalezy oczekiwa¢ podniesionej zmiennosci na rynkach.

Pozycjonowanie i strategia

Skarbiec Nowej Generacji korzysta ze strukturalnych zmian zachodzacych w spofeczenstwach
zaréwno krajow rozwinietych, jak i rozwijajacych do identyfikacji spétek o trwatych przewagach
konkurencyjnych i sprzyjajacym otoczeniu biznesowym. Sztuczna inteligencja, automatyzacja
pracy, starzejace sie spoteczenstwo, choroby cywilizacyjne czy zmiany behawioralne kolejnych
pokolen, to wybrane przykfady trendéw, ktére umozliwiajg catym branzom wzrost wyzszy niz
ogd6t gospodarki. Zidentyfikowane trendy przektadaja sie na wage w portfelu takich branz jak
nowoczesny przemyst i technologia, ochrona zdrowia czy szeroko rozumiana farmacja.
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Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Nowej Generacji wydzielony w ramach SKARBIEC FIO. Wymagane prawem informacje dotyczace Subfunduszu, w
tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajdujg sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i dokumentach zawierajacych
kluczowe informacje 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 srodkdw. Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duzg zmiennoscig wynikajacg ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci, sg wynikiem
inwestycyjnym osiggnietym w konkretnym okresie historycznym. Tabela optat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio
obcigzajacym 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 trwafa lub czasowa utrata przez emitentéw papierdw 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 dtuznych 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, moze negatywnie wplywac na warto$¢ aktywdéw Subfunduszu.

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

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

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

Inne istotne ryzyka Subfundusz stosuje strategie alokacji Aktywdéw, ktéra zaktada, ze udziat czesci akcyjnej wynosi minimum 66%
Aktywoéw Subfunduszu. 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 giefdzie, do wahan i spadkéw wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk znajdujg sie w prospekcie informacyjnym Funduszu w cze$ci dotyczacej Subfunduszu w
punkcie opisujgcym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu.
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