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Informacja reklamowa 10.06.2026
Komentarz do wyniku w maju 2026 roku

Fundusz Skarbiec Top Brands odnotowat w maju wzrést o 1,74% na tle benchmarku, ktéry
wzrést w tym czasie 3,96%.

W maju 2026 amerykanski rynek akcji kontynuowat silny wzrost napedzany przez sektor
technologiczny i infrastrukture Al. Na tym tle segment débr konsumpcyjnych (Consumer Staples
oraz szerszy Consumer Goods) wyraznie underperformowat. S&P 500 zyskat ok. 5,2%, podczas
gdy sektor konsumencki nalezat do najstabszych, notujac wyniki bliskie zeru lub lekko ujemne.
Gtdwna przyczyna relatywnej stabosci ma charakter fundamentalny, a nie tylko rotacyjny.
Konsumenci w USA i Europie pozostaja pod presja inflacyjna, rosnacych kosztéw zycia oraz
niepewnosci zwigzanej z taryfami celnymi. W efekcie wyraznie preferujg formaty dyskontowe
i value-oriented kosztem wydatkéw discretionary, premium i luksusowych. To strukturalne
Jtrading down" uderza w marze i wolumeny wielu tradycyjnych spétek konsumenckich. Spétki
oferujace podstawowe produkty w atrakcyjnej cenie (Costco, Walmart, wybrane dyskonty)
radzity sobie wyraznie lepiej niz producenci marek premium i kategorii discretionary (odziez,
kosmetyki premium, restauracje, luksus).

Glidwne presje na sektor

Presja inflacyjna i koszty zycia: Mimo spadku inflacji headline, realna sita nabywcza wielu
gospodarstw domowych pozostaje pod presja. Konsumenci ograniczajg wydatki i szukaja
oszczednosci w codziennych zakupach.

Taryfy celne i koszty importu: Wprowadzone lub zapowiadane taryfy (szczegdlnie na towary
z Azji) podnosza koszty wielu produktéw konsumenckich - od elektroniki, przez odziez, po
niektére kategorie FMCG. Spétki z duzymi fancuchami dostaw z Chin i Azji Potudniowo-
Wschodniej odczuwaja to szczegolnie bolesnie.

Ostrozne wydatki i trading down: Konsumenci w coraz wiekszym stopniu wybieraja sklepy
dyskontowe i formaty value (Costco, Walmart, Dollar General, Aldi) kosztem drozszych opcji.
Wydatki na kategorie discretionary, premium i luksusowe s3 odraczane lub ograniczane. To
uderza w marze producentéw marek premium i spdtek z ekspozycja na wyzsze poétki cenowe.

Wydajnos¢ kluczowych spétek - zwyciezcy i przegrani

Costco Wholesale (COST) i Walmart (WMT) - wyrazni beneficjenci trendu trading down. Costco
opublikowato 28 maja bardzo mocne wyniki za Ill kw. FY2026: sprzedaz +11,6% r/r, zysk netto
+15%. Model membership + value proposition dziata doskonale w obecnym srodowisku. Walmart
réwniez pokazat solidne wyniki dzieki sile formatu dyskontowego i omnichannel.

Procter & Gamble (PG), Colgate, Estée Lauder i podobne marki premium - pod wyrazna presja. PG
(wyniki za Il kw. opublikowane w kwietniu) pokazato organic sales +3%, ale z widoczna
staboscia w wybranych kategoriach i presja na mix produktowy. Spétki z ekspozycja na
kosmetyki premium, odziez i dobra luksusowe notowaty stabsze wolumeny i gorszy mix -
konsumenci przechodza na tansze alternatywy lub ograniczaja zakupy.

Maj 2026 pokazat wyrazna polaryzacje wewnatrz sektora konsumenckiego. Spétki oferujace
wartos¢ i dyskont (Costco, Walmart) korzystaja na ostroznosci konsumentéw i trading down,
podczas gdy tradycyjni producenci marek premium i kategorii discretionary borykaja sie z presja
inflacyjng, taryfami i spadkiem wolumenéw. Dla funduszu oznacza to koniecznos¢ bardzo
selektywnego podejscia - mocna preferencja dla lideréw dyskontu i value oraz ostroznos$¢ wobec
spotek z duzg ekspozycja na wyzsze pétki cenowe i dobra discretionary/luksusowe.

W srodowisku dominacji Al i rotacji kapitatu w strone growth, segment konsumencki oferuje
obecnie atrakcyjniejsze okazje selektywne niz szeroka ekspozycje. Jako fundusz pozostajemy
konstruktywni wobec wybranych nazw value i dyskontowych, widzac w nich relatywnie lepszy
profil ryzyko/zysk w obecnym otoczeniu makro i konsumenckim.
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Pozycjonowanie i strategia

Portfel lokuje aktywa w akcje spdtek zagranicznych charakteryzujgcych sie ugruntowana pozycja
rynkowa oraz silnymi przewagami konkurencyjnymi. Zdecydowanie ponad pofowa aktywow
ulokowana jest w USA a reszta spétek prowadzi dziatalnos$¢ na rynkach rozwinietych. W zwigzku z tym,
ze globalne, rozpoznawalne marki mozemy znalez¢ praktycznie w kazdym sektorze, dywersyfikacja
sektorowa jest w tym funduszu bardziej dostrzegalna. Spétki te moze nie rosng tak szybko
i intensywnie w ujeciu nominalnym jak przedsiebiorstwa wyselekcjonowane do portfela Skarbiec
Spétek Wzrostowych, ale to wtasnie dzieki selekcji globalnych lideréw w swoich branzach
charakteryzujacych sie silnymi przewagami konkurencyjnymi, ktérych biznesy rosng relatywnie
szybciej niz catej branzy, ryzyko inwestycyjne portfela rozumiane przez jego zmiennos$¢ 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 zaréwno w krétkim jak i dtugim terminie. Fundusz realizuje
strategie inwestowania tematycznego w spdki wygrywajace w swoich segmentach. Inwestujac
w firmy B2C oraz BZ2B skupiamy sie na obszarach takich jak rozrywka, wygoda, dobra luksusowe,
transport, nowoczesny przemyst czy finanse, ktére biznesowo wygrywaja dzieki swojej marce.
Niejednokrotnie s3 to spétki dziatajace globalnie, charakteryzujace sie silng i rozpoznawalnym brandem,
dzieki czemu osiggaja ponadprzecietne wyniki w swoich branzach.

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 wynikajaca 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
dochéd z inwestycji dostepne s3 pod numerem infolinii: (22) 588 18 43, w serwisie skarbiec.pl.

Opisy ryzyk

Z inwestycja w Subfundusz zwigzane jest ryzyko rynkowe wynikajace z faktu inwestowania przez Subfundusz w akcje i inne udziatowe
papiery wartosciowe (warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru i kwity depozytowe, emitowane przez spétki publiczne),
z czym wigzg sie okreslone kategorie ryzyka charakterystyczne dla danego rodzaju papieréw wartosciowych. Ceny papieréw
wartosciowych i innych instrumentéw na gietdzie lub rynku, na ktérym s3 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 wptywac 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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