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Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w maju 2025 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Value zamknat maj z zyskiem na poziomie +14,5% wobec benchmarku, ktéry
wzrdst w tym czasie o +2,78%%.

Indeks S&P 500 Value wzrést o ok. 4%, stabiej niz 6,2% notowane przez szeroki S&P 500, lecz
byt to najlepszy miesieczny wynik segmentu od dwdch lat. Najmocniej w grupie zyskiwaty spétki
uzytecznosci publicznej - XLU zyskat w maju ok. 5,5% - korzystajac z defensywnego profilu i
dyskontowania wieloletniego cyklu inwestycji w amerykanska sie¢ przesytowa.

Maj przynidst wyrazne uspokojenie rynku stép procentowych. Rezerwa Federalna pozostawita
koszt pienigdza bez zmian, podkreslajac, ze inflacja bazowa stopniowo osuwa sie w kierunku
celu banku centralnego, a rynek pracy zaczyna tapa¢ réwnowage po okresie przegrzania. Spadek
rentownosci piecioletnich obligacji skarbowych stworzyt przestrzen do powrotu kapitatu w
strone spdéfek o ugruntowanym modelu biznesowym i stabilnych przeptywach gotédwkowych.
Jednoczesnie w tle pozostawaty szybko zmieniajace sie wektory geopolityczne. Administracja w
Waszyngtonie wydiuzyta dziewiecdziesieciodniowe zawieszenie czesci cef na wybrane towary z
Chin, dajac fancuchom dostaw chwile oddechu, ale juz pod koniec miesigca zasygnalizowano
mozliwos¢ ostrego podniesienia stawek na stal i aluminium, jesli Pekin nie wycofa subsydiéw
eksportowych. Dodatkowym Zzrédtem niepewnosci byt wzrost napiecia w Zatoce Perskiej, ktéry
pchnat notowania ropy wyraznie wyzej i przypomniat inwestorom, ze presja kosztowa moze
powrdéci¢ w najmniej oczekiwanym momencie.

Jesli chodzi o sezon wynikéw spétek w maju, Walmart pokazat, ze skala i rozbudowana oferta
cyfrowa potrafig ochroni¢ sprzedaz nawet w spowolnieniu konsumenckim. Klienci przenosza
coraz wieksza czes$¢ koszyka do kanatu online. FbmeDepot odczuwa naturalne schtodzenie
boomu remontowego, ktdry rozgrzat wiele gospodarstw domowych w czasach pracy zdalnej.
Mimo nizszych wolumendw sprzedazy, firma utrzymata solidng rentownos¢ dzieki lepszemu
zarzadzaniu kategoriami towardéw i ostroznej polityce kosztowej. Jednoczesnie wyraznie widac,
ze klienci odraczajag wieksze projekty, czekajac na bardziej przewidywalne otoczenie stép
procentowych. Target zanotowat stabszy przychdd, ale pozytywnie zaskoczyt rynkowa opinie
poprawg marzy brutto. Pomogfa zmiana struktury sprzedazy - wiekszy udziat kosmetykdw,
artykutéw higienicznych i odziezy codziennej - oraz wyczyszczone zapasy, ktére w zesziym roku
ciazyty wynikom. tacznie majowe wyniki wskazujg, ze firmy value wcigz potrafig generowac
solidne przeptywy pieniezne nawet w okresie podwyzszonej niepewnos$ci - pod warunkiem
sprawne]j kontroli kosztéw i zdolno$ci do szybkiej adaptacji oferty. Energetyka regulowana
korzysta z rosngcego zapotrzebowania na moc, detalisci z rozbudowy kanatéw cyfrowych.

Najblizsze tygodnie uptyng raczej pod dyktando wydarzen geopolitycznych, bo po praktycznie
zakonAczonym sezonie wynikéw wiekszos¢ spotek bedzie w informacyjnym okresie zamknietym
wiec tu nie spodziewamy sie istotnych zmian.

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 dwdch filarach: na dywidendach
oraz na skupach akcji wiasnych, co znaczaco poszerza wszech$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 sktadowych (spétki wyptacajgce dywidende oraz
prowadzace skupy akcji wiasnych) ma sektorowo najszersze spektrum inwestycyjne sposrdd
funduszy zagranicznych Skarbca.

Spotki, ktérych poszukujemy przy doborze skfadnikéw do portfela Funduszu musza
charakteryzowac sie spéjna i konsekwentnie realizowana polityka wynagradzania akcjonariuszy.
Uniwersum inwestycyjne funduszu Skarbiec Value obejmuje spétki, charakteryzujace sie
rosngcym catkowitym dochodem dla akcjonariuszy obejmujacym dywidendy oraz skupy akcji
wiasnych.



© SsKARBIEC Skarbiec Value

poziom ryzyka 4

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
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, 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
Ryzyka majace istotne znaczenie dla Subfunduszu, ktére nie s3 odpowiednio uwzglednione przez wskaznik:

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 wptywu na cene, w efekcie ograniczona ptynnos¢ moze negatywnie wptywac na mozliwe do uzyskania
ceny, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkédw wartosci jednostki uczestnictwa.

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

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.

Inne istotne ryzyka Subfundusz stosuje strategie alokacji aktywdw, ktéra zaktada, ze udziat czesci akcyjnej (akcje i inne udziatowe
papiery wartosciowe, w tym warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru i kwity depozytowe) wynosi co najmniej 66%.
Oznacza to, ze nawet w okresach dekoniunktury na rynku akcji w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu bedg wchodzi¢ akcje oraz
inne instrumenty o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Moze to prowadzi¢, wobec utrzymujacej sie dekoniunktury na gietdzie, do wahan i
spadkdéw wartosci jednostki uczestnictwa.

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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