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Komentarz do wyniku w czerwcu 2025 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Top Brands zamknat czerwiec z wynikiem zblizonym do zera (-0,4%) wobec
benchmarku, ktéry wzrést w tym czasie o +3,8%.

Czerwiec uptynat na rynkach gietdowych pod znakiem kontynuacji dobrej passy z maja. Globalni
inwestorzy z zapartym tchem $ledzili wydarzenia natury geopolitycznej, zwtaszcza jesli chodzi o
bilateralne negocjacje handlowe pomiedzy USA a poszczegélnymi partnerami handlowymi.
Szczegdlnie istotnym wydarzeniem byfa londyniska runda rozméw pomiedzy USA a Chinami
(9-10 czerwca), ktérej celem byto wypracowanie zasad dotyczacych eksportu towarédw z Chin.
Drugim kluczowym wydarzeniem, ktére pozytywnie przetozyto sie na zachowanie subsektora
débr dyskrecjonalnych jak sektor motoryzacyjny (ze szczegélnym uwzglednieniem ,nogi
elektrycznej”) byt przetom dotyczacy zasad regulujacych eksport metali ziem rzadkich z Chin do
USA (26-27 czerwca), docelowo usuwajac waskie gardfa wczesniej paralizujace produkcje.
Pomimo braku finalizacji rozméw pomiedzy dwoma mocarstwami w postaci oficjalnego traktatu/
umowy handlowej, inwestorzy zakofczyli czerwiec z optymizmem patrzac w przysztos¢ w
kontekscie ,Dnia Wyzwolenia” z poczatku kwietnia br.

W minionym miesigcu widoczna byta kontynuacje trendéw z poprzednich okreséw, polegajaca na
ucieczce kapitatu w strone ,bezpiecznych przystani”. Spétki, ktérych modele biznesowe, nie s3
ewidentnie narazone na ryzyka natury geopolitycznej (m.in. przedstawiciele segmentu
Jozrywki” elektronicznej, spétki charakteryzujace sie silnymi markami), znajdowaty sie w
centrum zainteresowania Swiatowych inwestoréw i byty miejscem do ucieczki kapitatu. W tym
samym czasie, przedsiebiorstwa ,uzaleznione” chociazby czesciowo od tego, co wydarzy sie w
najblizszym czasie na arenie negocjacji handlowych, pozostawali w nietasce Swiatowego
kapitatu.

Dodatkowo, podobnie jak w poprzednich miesigcach, inwestorzy podchodzili do segmentu débr
dyskrecjonalnych oraz débr pierwszej potrzeby w sposéb punktowy, uzalezniony od czynnikéw
idiosynkratycznych w odniesieniu do poszczegdlinych spétek. Idealnym przyktadem na
Lfundamentalizm” inwestoréw w odniesieniu do débr dyskrecjonalnych jest spétka Nike, ktéra
podata wyniki finansowe lepsze od oczekiwan (fakt, ze poprzeczka byta bardzo przez rynek
nisko zawieszona) oraz podzielita sie z inwestorami komentarzem, co do pierwszych
pozytywnych efektéw zmienionej strategii rozwoju. Jak mozna sie domysli¢, pomimo tego, ze
sp6tka nalezy do grona spétek dyskrecjonalnych ze sporym ryzykiem geopolitycznym,
inwestorzy pozytywnie zareagowali na sprawozdanie oraz oczekiwania zarzadu.

Najblizsze tygodnie powinny uptyna¢ pod znakiem wynikéw kwartalnych za 2-gi kwartat
biezacego roku, gdzie inwestorzy beda szukali komentarzy dotyczacych biezacej sytuacji
biznesowej oraz aktualizujacych (w wybranych przypadkach) oczekiwania, co do kolejnych
kwartatéw. Wchodzac w lipiec nie mozemy jednak zapomnie¢, iz dwustronne negocjacje
handlowe pomiedzy USA a poszczegélnymi partnerami handlowymi nadal trwaja, a 90-dniowe
zamrozenie wyzszych cef koriczy swdj bieg 9 lipca. Do czasu ogtoszenia podpisania bilateralnych
umoéw handlowych, mozemy spodziewac sie podwyzszonej zmiennosci na rynkach.

Pozycjonowanie i strategia

Portfel lokuje aktywa w akcje spdtek zagranicznych charakteryzujacych sie ugruntowana
pozycja rynkowa oraz silnymi przewagami konkurencyjnymi. Zdecydowanie ponad potowa
aktywow ulokowana jest w USA a reszta spétek prowadzi dziatalnos$¢ na rynkach rozwinietych.
W zwigzku z tym, Ze globalne, rozpoznawalne marki mozemy znaleZ¢ praktycznie w kazdym
sektorze, dywersyfikacja sektorowa jest w tym funduszu bardziej dostrzegalna. Spétki te moze
nie rosng tak szybko i intensywnie w ujeciu nominalnym jak przedsiebiorstwa
wyselekcjonowane do portfela Skarbiec Spétek Wzrostowych, ale to wiasnie dzieki selekcji
globalnych lideréw w swoich branzach charakteryzujacych sie silnymi przewagami
konkurencyjnymi, ktérych biznesy rosng relatywnie szybciej niz catej branzy, ryzyko
inwestycyjne portfela rozumiane przez jego zmienno$¢ 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 zardwno w krétkim jak i dtugim 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 s3 to spotki dziatajace globalnie, charakteryzujace sie silng i
rozpoznawalnym brandem, dzieki czemu osiggaja 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
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 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¢ instrumentow 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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