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Informacja reklamowa

Komentarz do wyniku w sierpniu 2026 roku

Fundusz Skarbiec Value odnotowat w sierpniu niewielki wzrost o +0.2% na tle benchmarku, ktéry
wzrést w tym czasie 0 2.2%.

Sierpiel przynidst dalszy wzrost amerykanskiego rynku akcji, ale jego struktura byta mniej
jednoznaczna niz sugerujg indeksy. S&P 500 zyskat 2.7%, Nasdaq Composite 3.9%, a Dow Jones
Industrial Average 1.3%. Ostatni miesigc przyniost odbudowe apetytu na ryzyko w amerykanskich
spoétkach wzrostowych. Oznacza to, ze w samym sierpniu przewage odzyskaty spétki wzrostowe,
cho¢ w caty 2026 r. rotacja w strone value pozostaje nadal bardzo wyrazna.

Patrzac sie na ostatni miesiac przez pryzmat wynikéw kwartalnych oraz zachowanie
poszczegdlnych spdtek (zwiaszcza z segmentu memory) w ujeciu YTD, mozna stwierdzi¢, ze
oczekiwania inwestoréw poszybowaty bardzo mocno w gére a kara za ,niedowiezienie”
oczekiwan inwestoréw (czesto nieuzasadnienie wysokich) byta bardzo sroga, pomimo
przekroczenia rynkowego konsensu! W segmencie pamieci, fundamentalna zmiana charakteru
spoétek z cyklicznych na duzo bardziej stabilne i przewidywalne trwa w najlepsze. Po Micronie,
ktéry ostatnie wyniki kwartalne podat w czerwcu jednoczesnie zwiekszajac wolumenu produkgiji
objetej umowami dtugoterminowymi, Sandisk poszedt t3 sama droga. Po dobrych wynikach
kwartalnych (przekroczenie wifasnych prognoz oraz konsesusu rynkowego), Zarzad podzielit sie
inwestorami efektami dotychczasowych dziatan podejmowanych w kontekscie zwiekszania liczby
oraz wartosci uméw dtugoterminowych. Obecnie podpisane umowy, ktérych sredni czas trwania
wynosi ponad 4 lata, zapewniajg spotce odbiér 50% wolumeny produkcji w 2027 roku oraz 2/3
wolumenu w 2028 roku przy marzy brutto na poziomie zblizonym do 80%! Dzieki temu
Lwidocznos¢” i przewidywalnos¢ biznesu wydtuza sie z ok. 4 miesiecy do 4 lat! Dodatkowo, w
czasie niedawnego Investors Day, zarzad zapowiedziat zwrot akcjonariuszom 100% nadwyzkowe;j
gotéwki po sfinansowaniu potrzeb operacyjnych oraz inwestycyjnych.

W sektorze przemystowym bardzo dobre wyniki zaraportowat Deere & Company. Przychody
wzrosty 0 5% do 12.6 mld USD, a zysk netto o 7% do 1.38 mld USD, czyli 5.1 USD na akcje.
Stabos¢ segmentu duzych maszyn rolniczych zostata z nawigzka skompensowana przez
dziatalnos$¢ budowlana i lesng, ktdrej zysk operacyjny zwiekszyt sie 0 84%. Zarzad podnidst dolng
granice catorocznej prognozy zysku netto do 4.8 mld USD i ocenit, ze 2026 rok moze wyznaczac
dno cyklu maszyn rolniczych.

Bardzo dobry kwartat zaraportowat MetLife. Skorygowany zysk wzrést o 15% do 1.6 mid USD,
skorygowany EPS o 20% do 2.4 USD, a skorygowany ROE osiagnat 17%. Sp&tka zwrdcita
akcjonariuszom ponad 1,1 mid USD poprzez dywidendy i skup akcji, a jednoczesnie oglosita nowy
program odkupu o wartosci 3 mld USD, dodatkowy wobec okoto 400 min USD niewykorzystanej
wczesniejszej autoryzacji. Jest to jeden z czytelniejszych sierpniowych przyktadéw potaczenia
rozsadnej wyceny, wysokiej rentownosci kapitatu oraz realnego zmniejszania liczby akji.

W handlu detalicznym Best Buy odnotowat wzrost sprzedazy poréwnywalnej o 4,1% oraz wzrost
skorygowanego EPS o 15% do 1,47 USD. Zarzad podnidst catoroczng prognoze skorygowanego
EPS do 6,70-6,90 USD. W kwartale spdtka wyptacita 203 min USD dywidend i odkupifa akcje za 36
min USD, deklarujac okoto 300 min USD skupu w catym roku.

Sierpiel przynidst dalsze poszerzenie hossy poza najwieksze spétki technologiczne, a segment
value wspieraly solidne wyniki przedsiebiorstw przemystowych, ubezpieczycieli, sieci handlowych
i REIT-6w oraz konsekwentna polityka dywidend i skupu akcji wtasnych. Szczegélnie istotne byty
informacje z subsektora pamieci; wieloletnie umowy obejmujace gwarantowane wolumeny,
minimalne poziomy cenowe i zobowigzania typu take-or-pay zwiekszyly przewidywalnos¢
przeptywdéw pienieznych producentéw DRAM, NAND i pamieci masowych. Sentyment pozostaje
jednak nadal podatny na napiecia na Bliskim Wschodzie oraz oczekiwania dotyczace polityki Fed,
co moze skutkowa¢ podwyzszonym poziomem zmiennosSci w najblizszych tygodniach.
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Pozycjonowanie i strategia

W odréznieniu od standardowych produktéow 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 wszechswiat 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
skladowych (sp&tki wyptacajace dywidende oraz prowadzace skupy akcji witasnych) ma sektorowo
najszersze spektrum inwestycyjne sposréd funduszy zagranicznych Skarbca.

Spokki, ktérych poszukujemy przy doborze skfadnikdéw do portfela Funduszu musza charakteryzowac
sie spéjng i konsekwentnie realizowang polityka wynagradzania akcjonariuszy. Uniwersum
inwestycyjne funduszu Skarbiec Value obejmuje spétki, charakteryzujace sie rosnacym catkowitym
dochodem dla akcjonariuszy obejmujacym dywidendy oraz skupy akcji wiasnych.

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 charakteryzowac¢ duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem.
Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikdw w przysztosci, s 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

Z inwestycjg w Subfundusz zwiazane jest ryzyko rynkowe wynikajace z faktu inwestowania przez Subfundusz wiekszosci swoich
aktywow w akcje emitowane przez spétki publiczne, z czym wigza sie okreSlone kategorie ryzyka charakterystyczne dla danego rodzaju
papieréw wartosciowych oraz dla dokonywania inwestycji na rynkach zagranicznych. Ceny papieréw wartosciowych i innych
instrumentéw na gietdzie lub rynku, na ktérym sg notowane, w wiekszym lub mniejszym stopniu podlegaja zmianom w zaleznosci od
ogdlnej sytuacji na rynku, czyli od stanu koniunktury gietdowej. Pogorszenie sie koniunktury gietdowej moze prowadzi¢ do spadku cen
wiekszosci notowanych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych, co z kolei moze wptywa¢ na spadki wartosci jednostek
uczestnictwa.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk zwigzanych z inwestycja w Subfundusz znajduja sie w prospekcie informacyjnym Funduszu,
w czesci dotyczacej Subfunduszu, w punkcie opisujgcym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu.
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