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Informacja reklamowa

Komentarz do wyniku w maju 2025 roku
Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Spétek Wzrostowych zyskat w maju +18,23% wobec benchmarku, ktéry
wzrdst w tym czasie +8,20%.

W maju na bardzo dobre wyniki wptyneto kilka czynnikéw. Po pierwsze, mieliSmy rozpoczecie
negocjacji handlowych USA z Chinami oraz otwarcie biznesowe dla amerykanskiego Al na kraje
Bliskiego Wschodu. To dato impuls do cieplejszego spojrzenia na perspektywy otoczenia
geopolitycznego. Pamietajmy réwniez, ze w poprzedni miesigc fundusze na catym Swiecie
wchodzity z wyjatkowo wysokim niedowazeniem akcji amerykanskich oraz sektora
technologicznego.

Z czynnikéw fundamentalnych duzo ulgi i paliwa do wzrostéw dat takze sezon wynikéw
kwartalnych, gdzie najbaczniej obserwowane spétki technologiczne zapowiedziaty kontynuacje
i przyspieszenie inwestycji w infrastrukture Al pomimo wczesniejszych obaw inwestoréw o
spowolnienie przez sytuacje zwigzang z taryfami.

Microsoft zapowiedziat, ze nakfady kapitatowe na infrastrukture obliczeniowa wzrosng w roku
fiskalnym 2026 do ponad 55 md USD, przy czym tempo wydatkéw bedzie ,sekwencyjnie rosngc
w kazdym kwartale”, gtéwnie dzieki rozbudowie wtasnych centréw danych pod trening i
inferencje modeli. Z kolei Meta po raz drugi w tym roku podniosta widetki tegorocznego CAPEX,

prognozujgc 64-72 md USD na serwery GPU, blisko 10 mld USD powyzej szacunkdw analitykdw.
Najbardziej oczekiwanym raportem kwartalnym ze spéfek gietdowych byty pod koniec miesiaca
wyniki i prognozy z Nvidii. Pomimo niedawnego zakazu sprzedazy zaawansowac chipéw na
rynek chinski i odpisu ich wartosci, Nvidia zdotata pobi¢ oczekiwania analitykdw dzieki bardzo
silnemu popytowi w pozostatych regionach Swiata. Pozytywnie réwniez inwestorzy odebrali
sygnaty o szybszym skalowaniu produkcji nowej generacji chipéw Blackwell w ostatnich
tygodniach, na co inwestorzy nerwowo czekali od kilku miesiecy.

Uspokajajace byty tez w wiekszosci dla rynku wyniki i komentarze odnosnie prognoz spétek z
segmentu software, gdzie pomimo niepewnego otoczenia makro, widocznos¢ nowych
kontraktéw oraz retencji dotychczasowych klientéw jest obiecujaca.

Najblizsze tygodnie uptyna raczej pod dyktando wydarzen geopolitycznych, bo po praktycznie
zakonczonym sezonie wynikow wiekszos¢ spétek bedzie w informacyjnym okresie zamknietym
wiec tu nie spodziewamy sie istotnych zmian.

Pozycjonowanie i strategia

Trend digitalizacji przedsiebiorstw, przenoszenia oprogramowania i mocy obliczeniowej do tzw.
chmury jest we wczesnej fazie rozwoju, a potencjal wzrostu jego wartosci na najblizej 5-7 lat
jest ponad 3-krotny. Droga i mozliwosci, przed ktérymi stoja innowacyjne firmy mozna
poréwnac do np. 2009 roku i Sciezki rozwoju branzy e-commerce na Swiecie. Oczywiscie, liderzy
rozwigzan w wybranych segmentach prawdopodobnie zyskajg jeszcze wiecej a my bedziemy
sie stara¢ wybiera¢ do portfeli wtasnie tych najlepszych, ktérzy beda w stanie rozwija¢ swoje
biznesy w tempie dwucyfrowym niezaleznie od cyklu gospodarczego.

Konsekwentnie wierzymy w filozofie i strategie, ktéra naszym zdaniem jest w stanie zapewnic
znaczacy sukces zaréwno w krdtkim jak i dtugim terminie. Postawi¢ na lideréw wzrostu,
innowacji i efektywnosci ROIC. Na tych, ktérzy s3 najsilniejszymi okazami bedacymi ciagle o
krok przed innymi w przysfowiowym oceanie inwestycji. W nowo rozwijajacych sie i
zdobywajacych site sektorach oraz branzach, ktére strukturalnie beda spychac i pozerac te
sfabsze i starsze. Robimy to konsekwentnie inwestujac w lideréw biznesowych wygrywajacych
w branzach i niszach, ktére same s3 skazane na biznesowy sukces.
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Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Spétek Wzrostowych 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.Warto$¢ Aktywow
Netto Subfunduszu moze sie charakteryzowaé duza zmiennoscig wynikajaca ze skfadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikow 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
Ryzyka majace istotne znaczenie dla Subfunduszu, ktére nie s3 odpowiednio uwzglednione przez wskaznik:

Ryzyko kredytowe Ryzyko zwigzane z trwatg lub czasowa utrata 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 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 obrét uniemozliwiaja dokonanie zakupu lub sprzedazy duzego pakietu papieréw wartosciowych czy instrumentéw w
krétkim czasie bez znacznego wplywu na cene, w efekcie ograniczona ptynnos¢ moze negatywnie wptywac na mozliwe do uzyskania
ceny, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkéw wartosci jednostki uczestnictwa.

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

Ryzyko zwigzane 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.

Ryzyko operacyjne Istnieje ryzyko wystapienia strat zwigzanych z bftedna lub opdéZniong realizacja transakcji w wyniku
nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedéw ludzkich, bledow systemdw, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych.
Inne istotne ryzyka Subfundusz stosuje strategie alokacji Aktywoéw, ktéra zakfada, ze udziat czesci akcyjnej wynosi minimum 66%
Aktywdw. Oznacza to, ze nawet w okresach dekoniunktury na rynku akcji w sktad 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.

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