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Informacja reklamowa

Komentarz do wyniku w grudniu 2025 roku

Wyniki subfunduszu
Fundusz Skarbiec Value odnotowat w grudniu spadek o 0,17% na tle benchmarku, ktéry wzrést
w tym czasie +2%. W catym roku 2025 fundusz zyskat 40,1% na tle 17,9% wzrostu benchmarku.

Grudzien 2025 na Wall Street przyniést subtelng, ale znaczaca zmiane w dynamice rynku, gdzie
sektory value - tradycyjnie postrzegane jako stabilne i niedowartosciowane - zaczely przyciagac
wieksza uwage inwestoréw w obliczu korekty w akcjach wzrostowych. W kontekscie catego
roku, ktéry zamknat sie solidnymi zyskami dla wiekszosci indekséw, grudzieh zaznaczyt sie
rotacja kapitatu: ze spotek technologicznych w kierunku bardziej defensywnych i cyklicznych
branz, takich jak finanse, materiaty czy przemyst. Ta zmiana sentymentu byta napedzana
obawami o przewartosciowanie Al i tech, rosnacymi stopami procentowymi oraz oczekiwaniami
na fagodniejsza polityke Fed w 2026. Inwestorzy value, poszukujacy spétek z niskimi
wskaznikami P/E i wysokimi dywidendami, znalezli w tym okresie okazje, ktére kontrastowaty
Z wczesniejsza dominacja growth. S&P 500 zakonczyt miesiac niemal ptasko, spadajac o 0,05%
do poziomu 6845,50, ale rocznie zyskat 16,39%. Dow Jones, bardziej zorientowany na value,
urost 0 0,73% w grudniu, zamykajac rok wzrostem 0 12,97%.

Decyzja Rezerwy Federalnej z grudnia dziatata jak katalizator, ale nie w sposob typowy dla
prostego ,risk-on". Fed obnizyl stopy w grudniu, jednak przekaz byt jednoczesnie wyraznie
warunkowy, a gtosowanie podzielone, co rynek odczytat jako sygnat ostroznosci i mozliwej
pauzy w kolejnych ruchach. W efekcie nie nastapita automatyczna, szeroka re-ratingowa fala na
najdrozszych aktywach, tylko raczej powrdt do selekcji: spétki o wysokiej ,duracji” zyskéw nie
dostaly bezwarunkowej premii, natomiast segmenty bardziej wrazliwe na cykl i jednoczesnie
tansze wzglednie do rynku zaczety przejmowac pateczke.

Najciekawszy zwrot grudnia dotyczyt jednak utilities i szerzej energetyki w kontek$cie boomu
data center. W 2025 roku rynek coraz wyrazniej dochodzit do wniosku, ze ograniczeniem
rozwoju Al nie jest wytacznie dostep do chipdw czy powierzchni serwerowni, ale przede
wszystkim energia oraz zdolno$¢ sieci do przyjecia nowych obciazen. Reuters opisywat
przesuniecie Big Tech w strone strategii ,all of the above” - obok OZE rosnie znaczenie gazu
i atomu jako zrédet stabilnych dla zasilania centréw danych. Réwnolegle pojawiaty sie konkretne
przykfady kontraktowania mocy pod rozbudowe data center - jak rozszerzenie wspétpracy
NextEra Energy z Google Cloud w celu dodania nowych mocy w USA. Takie informacje dla
inwestora value maja szczegdlng wage: pokazuja, ze popyt ma charakter ,twardy”, kontraktowy
i dlugoterminowy, a wiec potencjalnie zdolny do przetozenia sie na stabilne przeptywy i wzrost
bazy aktywoéw regulowanych u wybranych spétek uzytecznosci publicznej.

Dodatkowy fundament pod te teze dostarczaty dane i prognozy popytu na energie. Reuters
cytowat prognoze EIA o rekordowej konsumpcji energii w USA w 2025 i 2026, wskazujac jako
istotny czynnik m.in. popyt ze strony centréw danych (w tym pod Al). Dla rynku oznaczato to
stopniowa zmiane postrzegania utilities: z ,defensywnego” segmentu dywidendowego w
kierunku sektora, ktéry moze mie¢ przed soba wieloletni cykl inwestycyjny, a przy tym dziata w
rezimie regulacyjnym zapewniajacym wieksza przewidywalnos¢ zwrotu niz w wielu branzach
wzrostowych.

W 2026 potencjalne dalsze obnizki sto procentowych przez FED powinny wspiera¢ zachowanie
sie spéfek cyklicznych ze starej ekonomii.

Pozycjonowanie i strategia

W odréznieniu od standardowych produktéw typu value koncentrujacych sie na typowo
dywidendowych sektorach (m.in. nieruchomosci, telekomunikacja, uzytecznos¢ publiczna),
polityka inwestycyjna funduszu Skarbiec Value opiera sie na dwoch filarach: na dywidendach
oraz na skupach akcji wiasnych, co znaczaco poszerza wszechs$wiat inwestycyjny. Co wiecej,
konstruujac portfel Funduszu dazymy do tego, aby kazdy segment gospodarki miat swoich
reprezentantéw w portfelu, co idac dalej eliminuje ryzyko koncentracji sektorowej. Fundusz ze
wzgledu na charakterystyke swoich skfadowych (spétki wyptacajace dywidende oraz
prowadzace skupy akcji wiasnych) ma sektorowo najszersze spektrum inwestycyjne sposrdéd
funduszy zagranicznych Skarbca.

Spotki, ktorych poszukujemy przy doborze skifadnikéw do portfela Funduszu musza
charakteryzowac sie sp6jna i konsekwentnie realizowang polityka wynagradzania akcjonariuszy.
Uniwersum inwestycyjne funduszu Skarbiec Value obejmuje spotki, charakteryzujace sie
rosngcym catkowitym dochodem dla akcjonariuszy obejmujacym dywidendy oraz skupy akcji
wiasnych.
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Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Value 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
infromacje dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA, w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusz nie gwarantuje realizacji
okre$lonego 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, s3 wynikiem inwestycyjnym
osiggnietym w konkretnym okresie historycznym. Tabela optat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio obcigzajacym
dochdéd 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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