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Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w grudniu 2025 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Nowej Generacji odnotowat w grudniu spadek o 2% na tle benchmarku, ktéry
wzrést w tym czasie +1,26%. W catym roku 2025 fundusz zyskat 29,5% na tle 18,1% wzrostu
benchmarku.

Grudzied 2025 na Wall Street okazat sie miesigcem umiarkowanej ostroznosci, z lekkimi
spadkami w wiekszosci indeksdw, cho¢ caty rok zamknat sie solidnymi zyskami dzieki boomowi
w sektorze technologicznym i sztucznej inteligencji. Inwestorzy, zmagajac sie z obawami
o inflacje, rosnace koszty energii i potencjalng banke w Al, przesuwali kapitat z drogich akcji
wzrostowych w kierunku bardziej stabilnych sektoréw, takich jak finanse czy energetyka. Mimo
to, rynek pozostat optymistyczny co do diugoterminowych perspektyw, zwtaszcza w kontekscie
obnizek stép procentowych przez Fed i rosnacego zapotrzebowania na innowacje. Indeks S&P
500 zakorczyt miesiac spadkiem o 0,05%, osiagajac wartos¢ 6845,50 punktéw, co dato roczny
wzrost 0 16,39%. Nasdaq Composite, mocno zalezny od tech, stracit 0,5% w grudniu, zamykajac
na poziomie 23 241,99, ale rocznie zyskat 20,36%.

W samym sektorze technologii grudzien byt miesigcem, w ktérym rynek w duzej mierze domykat
pozycjonowanie po silnym roku i jednoczesnie przechodzit na bardziej wymagajacy rezim
wyceny. Nasdaq nie zachowywat sie jak jednolity koszyk ,Al + megacaps” - dominowaty
dywergencje, a kierunek notowan czesciej wynikat z réznic w Sciezkach CAPEX, marzach oraz
wiarygodnosci monetyzacji Al niz z ogdélnego apetytu na ryzyko.

Najistotniejsza zmiana, ktéra wykrystalizowata sie w grudniu, dotyczyta sposobu, w jaki rynek
wycenia sama sztuczna inteligencje. Przez znaczng czes¢ roku premia za Al miata charakter
szeroki: ,liderzy Al" oraz firmy postrzegane jako beneficjenci trendu byty kupowane jako
kategoria, czesto z ograniczong wrazliwoscia na réznice w strukturze kosztéw czy tempie
monetyzacji. Pod koniec roku giéwnie po wynikach i prognozach spétki Oracle dyskusja
przesuneta sie w strone zwrotu z kapitatu i czasu do materializacji efektéw oraz mozliwosci
finansowania ogromnych inwestycji. Dla wielu spétek Al stala sie de facto testem jakosci
alokacji kapitatu: ile kosztuje budowa zdolnosci, jaki jest koszt kraficowy dostarczania ustug, jak
szybko rosnie realna konsumpcja po stronie klientéw i czy wida¢ Sciezke do stabilizacji lub
ekspansji marz w warunkach rosngcych naktadéw. To wifasnie dlatego w grudniu wieksze
znaczenie mialy komentarze zarzadéw dotyczace trajektorii CAPEX, wykorzystania
infrastruktury i jednostkowej ekonomiki ustug niz komunikaty o ,postepie technologicznym”
rozumianym jako sam rozwdéj modeli.

Kierunki na 2026 r. z takiego ukfadu sit prezentuja sie nastepujaco. Po pierwsze,
prawdopodobnie wzrosnie premia za dowody monetyzacji rozumiane bardzo ,operacyjnie”: nie
przez ogdlne deklaracje, lecz przez wskazniki wskazujace na realng konsumpcje, trwatosc
popytu i mozliwo$¢ utrzymania marz mimo kosztownej infrastruktury. Po drugie, energia
i dostep do infrastruktury beda coraz bardziej elementem przewagi konkurencyjnej, a nie
jedynie pozycjg kosztowa - ograniczenia podazy mocy moga bowiem wptywaé na tempo
dostarczania ustug i koszt kraficowy, a wiec bezposrednio na model biznesowy. Po trzecie, rezim
wyceny w technologii bedzie w wiekszym stopniu zalezat od dyscypliny kapitatowej: od tego,
czy spotki potrafig utrzyma¢ wiarygodng Sciezke inwestycji, efektywnie wykorzystywac
zbudowane =zasoby i transparentnie komunikowa¢, kiedy naktady przetoza sie na
znormalizowane przeptywy.

Pozycjonowanie i strategia

SSkarbiec Nowej Generacji korzysta ze strukturalnych zmian zachodzacych w spoteczenstwach
zaréwno krajow rozwinietych, jak i rozwijajacych do identyfikacji spétek o trwatych przewagach
konkurencyjnych i sprzyjajagcym otoczeniu biznesowym. Sztuczna inteligencja, automatyzacja
pracy, starzejace sie spofeczefAstwo, choroby cywilizacyjne czy zmiany behawioralne kolejnych
pokolen, to wybrane przykfady trendéw, ktére umozliwiaja catym branzom wzrost wyzszy niz
ogot gospodarki. Zidentyfikowane trendy przekfadaja sie ha 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, znajduja 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, s3 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

Z inwestycja w Subfundusz zwigzane jest ryzyko rynkowe wynikajace z faktu inwestowania przez Subfundusz wiekszosci swoich
aktywow w akcje emitowane przez spotki publiczne, z czym wigza sie okreslone kategorie ryzyka charakterystyczne dla danego rodzaju
papieréw wartosciowych oraz dla dokonywania inwestycji na rynkach zagranicznych. Ceny papieréw wartosciowych i innych
instrumentéw na giefdzie lub rynku, na ktérym s3 notowane, w wiekszym lub mniejszym stopniu podlegaja zmianom w zaleznosci od
ogolnej sytuacji na rynku, czyli od stanu koniunktury gietfdowej. Pogorszenie sie koniunktury gietdowej moze prowadzi¢ do spadku cen
wiekszosci notowanych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych, co z kolei moze wptywac¢ na spadki wartosci jednostek
uczestnictwa.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk zwigzanych z inwestycja w Subfundusz znajduja sie w prospekcie informacyjnym Funduszu,
w czesci dotyczacej Subfunduszu, w punkcie opisujgcym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu.
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