© sKARBIEC

Bartosz Szymanski

zarzadzajacy
funduszami akcyjnymi

Michat Cichosz

zarzadzajacy funduszami
akcyjnymi

Paulina
Brandstatter

zarzadzajaca funduszami
akcyjnymi

Skarbiec Top Brands

poziom ryzyka 5
05.06.2025

Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w maju 2025 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Top Brands zamknat maj z zyskiem na poziomie +10,62% wobec benchmarku,
ktéry wzrdst w tym czasie o +5,53%.

W maju inwestorzy skupieni na segmencie marek konsumenckich obserwowali rosnacy
rozdzwiek miedzy odpornoscia podmiotéw o globalnej skali a stabnaca dynamika wydatkéw
gospodarstw domowych w Stanach Zjednoczonych. Dane Departamentu Handlu pokazaty
zaledwie symboliczny wazrost sprzedazy detalicznej w kwietniu (0,1% m/m), co potwierdza
ostroznos¢ nabywcéw po wczesniejszym okresie ,zakupowego przyspieszenia” wywotanego
awizowanymi taryfami na dobra importowane. Réwnoczes$nie majowa ankieta University of
Michigan sygnalizowata stabilizacje nastrojéw konsumenckich, ale bez wyraznego impulsu
wzrostowego.

Popyt na dobra szybkorotujace pozostaje relatywnie nieelastyczny - potwierdzity to wyniki
Coca-Cola, ktéra odnotowata 3-procentowy wzrost wolumendw przy 6-procentowej poprawie
miksu cenowego. Zarzad zwrdécit uwage, ze konsumenci w Ameryce Péinocnej wybieraja
mniejsze formaty opakowan i napoje bezcukrowe, ale nie rezygnuja z marek gtéwnych, co
pozwolito utrzyma¢ marze brutto mimo presji kosztowej. W segmencie produktéw codziennego
uzytku Procter & Gmble odnotowat jedynie jednoprocentowy wzrost sprzedazy organicznej,
niemal w catosci wygenerowany podwyzkami cen. Wolumen pozostaje pfaski, co potwierdza, ze
gospodarstwa domowe przesuwajq zakupy w strone dyskontéw.

Gastronomia odczuta wyrazniejsze spowolnienie. Starbucks zanotowat wzrost Sredniej wartosci
paragonu, jednak ruch w poréwnywalnych placéwkach w USA obnizyt sie, a marza operacyjna
spadta o ponad sze$¢ punktéw procentowych. Spétka przyznaje, ze rosngce ceny menu
osiggnety moment, w ktérym wrazliwo$¢ popytu staje sie widoczna nawet w kluczowych
osrodkach miejskich.

W branzy odziezowo - sportowej dynamika popytu jest wyraznie stabsza. Nike - po kwartale ze
spadkiem przychodéw o dziewie¢ procent - obnizylo prognozy i zapowiedziato linie obuwia
ponizej 100USD, by odebra¢ udziaty rynkowe i zacheci¢ do odnowienia rotacji w sklepach
partnerskich. Strategia ta podkresla zjawisko trading-down obserwowane w catym segmencie
débr dyskrecjonalnych.

Tto geopolityczne nie ufatwia budowania projekcji popytu. Majowe porozumienie
amerykansko-chinskie obnizyto taryfe wzajemng do 10% na okres dziewiecdziesieciu dni, co
uspokoito logistyke importu sprzetu AA i obuwia, ale nie usuwa ryzyka ich ponownego
podwyzszenia przed sezonem back-to-school. W konsekwencji czes$¢ sieci detalicznych
kontynuuje taktyke zwiekszonych zapaséw defensywnych, co moze wypacza¢ odczyty
zamowien hurtowych w nadchodzacych miesigcach.

Podsumowujac, maj potwierdzit, ze sita marek globalnych wcigz pozwala przerzuca¢ czesc
inflacji na konsumenta, lecz granica akceptowalnosci cenowej na rynku amerykanskim staje sie
coraz bardziej widoczna. Zarzady firm z segmentu consumer brands bedg zmuszone szukaé
réwnowagi miedzy utrzymaniem marzy a zachowaniem wolumendéw.

Pozycjonowanie i strategia

Portfel lokuje aktywa w akcje spdtek zagranicznych charakteryzujacych sie ugruntowana
pozycja rynkowa oraz silnymi przewagami konkurencyjnymi. Zdecydowanie ponad potowa
aktywoéw ulokowana jest w USA a reszta spéfek prowadzi dziatalno$¢ na rynkach rozwinietych.
W zwigzku z tym, ze globalne, rozpoznawalne marki mozemy znalez¢ praktycznie w kazdym
sektorze, dywersyfikacja sektorowa jest w tym funduszu bardziej dostrzegalna. Spétki te moze
nie rosng tak szybko i intensywnie w ujeciu nominalnym jak przedsiebiorstwa
wyselekcjonowane do portfela Skarbiec Spdtek Wzrostowych, ale to witasnie dzieki selekcji
globalnych liderow w swoich branzach charakteryzujacych sie silnymi przewagami
konkurencyjnymi, ktérych biznesy rosng relatywnie szybciej niz catej branzy, ryzyko
inwestycyjne portfela rozumiane przez jego zmienno$¢ 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 diugim 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 sg to spotki dziatajgce globalnie, charakteryzujace sie silng i
rozpoznawalnym brandem, dzieki czemu osiggajg 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 dokumentach zawierajacych kluczowe
infromacje 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
dochdéd 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 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 lub 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 zwigzku 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 aktywoéw, 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 spadkéw 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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