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Informacja reklamowa
Komentarz do wyniku w lipcu 2025 roku

Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Value zamknat lipiec z zyskiem na poziomie +6,14% wobec benchmarku, ktéry
wzrést w tym czasie o +0,33%.

Wyniki spétek za 2Q w segmencie spétek Value byty catkiem niezte. Dobrze wybrzmiaty banki:
duze instytucje przebity oczekiwania, a komentarze CFO podkreslaty zaskakujaco zdrowa
kondycje gospodarstw domowych i stabilizacje kosztéw ryzyka. JPMorgan pokazat 15 mld USD
zysku netto i solidng kontrybucje bankowosci inwestycyjnej/tradingu, Bank of America zamknat
kwartat na 7,1 mld USD zysku, a Citi poprawit rentownos$¢ przy jednoczesnym zwrocie kapitatu
do akcjonariuszy. To nie byt jedynie ,beat” na EPS - to byfa narracja o realnym popycie i odbiciu
aktywnosci transakcyjnej. Rynek odczytat to jako dowdd, ze sektor finansowy wchodzi w druga
potowe roku na bardziej stabilnej bazie przychodowe;.

W przemysle 3M zaskoczyto pozytywnie, podnoszac prognoze na caty rok po wzroscie marz i
lepszym przeptywie gotéwki; Honeywell réwniez ,pobit" konsensus i podniést guidance,
wskazujac na trwaty popyt w automatyce i lotnictwie. Kolej Union Pacific potwierdzita poprawe
wolumendw i cen, co wpisuje sie w teze, ze logistyka po okresie normalizacji znéw zarabia na
dyscyplinie kosztowej i miksie.

W materiatach obraz zréznicowany: Nucor dowidzt wzrost r/r i sygnalizuje mocne obtozenie hut,
cho¢ ostrzega o pewnej kompresji marz w Il kw.; Cleveland-Cliffs poprawit operacyjnie i
ograniczyt strate, ale wcigz pracuje nad optymalizacjg footprintu i kontraktéw. To sektor, w
ktérym polityka handlowa bywa wiatrem w zagle - i jednoczesnie Zzrédiem zmiennosci - dlatego
rynek nagradza przede wszystkim tempo ciecia kosztéw i przewidywalnos¢ przeptywoéw
pienieznych.

W energii z kolei wielcy pokazali site skali. Exxon Mobil przebit prognozy zysku dzieki wyzszej
produkcji i niskim kosztom wydobycia, a Chevron dofozyf rekordowg produkcje (m.in. 1 min boe/d
w Permianie), cho¢ z wynikami pod presja cen ropy - i jednocze$nie utrzymat hojny zwrot
kapitatu. Dla inwestoréw ,value” to wazny sygnat: nawet przy miekszym otoczeniu cenowym
spotki z niskim kosztem baryiki i dyscypling bilansu potrafig dostarcza¢ gotdéwke i dividendy/
buybacki.

Osobny akapit nalezy sie electric utilities: tu sezon potwierdzit, ze Al realnie podbija popyt na
moc. Constellation pobito konsensus, chwali sie dtugoterminowymi kontraktami z Big Techem i
bardzo wysoka dyspozycyjnoscia floty jadrowej; Vistra podniosta Sciezke EBITDA na 2026 r.,
argumentujac, ze zapotrzebowanie rosnie ,jak w latach 90." przez centra danych. Takie wyniki i
guidance cementuja teze, ze modernizacja sieci i kontrakty pod DC stana sie dla czesci spéfek
regulowanych oraz wytwércéw nowa, wieloletnig noga wzrostu.

Sumuijac, lipiec zbudowat dla ,value” lepsze tto fundamentalne: banki potwierdzity stabilnos¢
popytu i odbicie opfat/handlu, wybrane konglomeraty przemystowe poprawity marze i guidance,
a energia pokazata, ze skala i koszt jednostkowy potrafig ochroni¢ przeptywy nawet przy
stabszej cenie surowca. Jednoczesnie nigdzie nie zniknety czynniki ryzyka - stopy, cfa, bazowe
poréwnania - dlatego rynek przenosi premie wyceny do spétek z przewidywalnym cash flow,
twarda dyscypling kapitatowa i czytelnym backlogiem. W tym sensie ,value” ma dzi$ wtasng
historie wzrostu.

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 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 sktadowych (spétki wyptacajace dywidende oraz
prowadzace skupy akcji wrasnych) ma sektorowo najszersze spektrum inwestycyjne sposréd
funduszy zagranicznych Skarbca.

Spotki, ktorych poszukujemy przy doborze skifadnikéw 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 akgji
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
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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