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Informacja reklamowa

Komentarz do wyniku w kwietniu 2026 roku

Fundusz Skarbiec Value odnotowat w kwietniu wzrost o 22.9% na tle benchmarku, ktéry wzrést
w tym czasie 0 6.3%.

Kwiecien byt miesigcem, w ktérym amerykanski rynek akcji zachowywat sie znacznie lepiej, niz
sugerowatby sam kontekst geopolityczny. S&P500 wzrost w kwietniu o 10.5%, Nasdaq
Composite 0 15.3%, Russell 2000 o 12,3%, a indeks rownowazony S&P 500 o 6.0%. To wazne
rozréznienie: rynek byt szeroki, ale nadal silnie ciggniety przez najwieksze spétki wzrostowe.
Segment value uczestniczyt w odbiciu, jednak nie byt jego liderem — Russell 2500 Growth zyskat
12.9%, a Russell 2500 Value ,jedyne” 10.4%.

Z perspektywy inwestora kwiecien nie byt wiec prosta historig ,rotacji do tanich spétek”. Byt
raczej testem tego, ktére przedsiebiorstwa potrafia generowac¢ wolne przeptywy pieniezne,
wyptacac¢ dywidendy, skupowac akcje wtasne i jednoczesnie nie ostabiac bilansu. To wiasnie ta
kombinacja pozostaje naszym podstawowym filtrem inwestycyjnym.

Najwazniejszym czynnikiem geopolitycznym pozostawat konflikt wokét Iranu i Ciesniny Ormuz.
W kwietniu rynek musiat dyskontowac ryzyko zaktdécen w przeptywie okoto jednej pigtej
Swiatowych dostaw ropy i gazu, a ropa typu Brent w trakcie miesigca przekraczat 126 USD za
barytke, zanim cofnat sie w okolice 114 USD. To miato dwa przeciwstawne skutki: wspierato
sektor energii, ale jednoczesnie pogarszato perspektywe inflacyjna dla konsumentéw, przemystu
oraz bankéw centralnych. Drugim kluczowym czynnikiem byta polityka pieniezna. Fed utrzymat
stopy procentowe bez zmian, a skok cen energii utrudniat szybszy powrét do tagodzenia polityki
monetarnej. Rynek akcji potrafi zy¢ z wyzszymi stopami, jesli zyski rosng, ale dla spétek value ma
to szczegblne znaczenie: firmy o stabilnym cash flow i umiarkowanym zadiuzeniu s3
premiowane, natomiast wysoka dywidenda finansowana napietym bilansem staje sie coraz mniej
atrakcyjna.

W defensywnych spétkach konsumenckich kwiecien pokazat bardziej mieszany obraz. Procter &
Gamble zwiekszyt sprzedaz netto o 7%, organicznie o 3%, wyptacit 2.5 mld USD dywidend
i przeprowadzit ponad 600 min USD skupu akcji. Spétka podniosta dywidende 70. rok z rzedu, co
podkresla jej jakos¢, ale tez przypomina, ze méwimy raczej o ,quality value” niz o glebokiej okazji
wycenowej. PepsiCo zaraportowato wzrost przychodéw netto o 8.5%, w tym organicznie o 2.6%,
oraz wzrost core EPS o 9%, podtrzymujac jednoczesnie polityke zwrotu gotdwki akcjonariuszom.

Istotne z punktu widzenia zachowania wybranych skfadowych portfela Funduszu, byly wyniki
kwartalne hyperscalerséw, ktére s3 swoistym papierkiem lakmusowym, jesli chodzi tempo
rozwoju oraz adopcje rozwigzan infrastrukturalnych zwigzanych ze sztuczng inteligencja.
Zwiekszane naktady kapitatowe niezbedne do ,obstuzenia” rosnacego zapotrzebowania ha moc
obliczeniowa, miaty swdj pozytywny wptyw na spofki z kolejnych ,warstw” fancucha wartosci
zZwigzanego z centrami danych (pamie¢, fotonika, zrédfa energii wytwarzanej lokalnie [,za
miernikiem"]).

Podsumowujac, kwiecien byt miesigcem umiarkowanych wzrostéw sektora value. Inwestorzy
koncentrowali swoje dziatania na spétkach charakteryzujacych sie realnymi aktywami, biezagcymi
przeptywami operacyjnymi oraz wieksza odpornos¢ na wzrost inflacji. W obliczu nadal
nierozwigzanej sytuacji geopolitycznej i dziatan zbrojnych prowadzonych na Bliskim Wschodzie,
inwestorzy nadal beda premiowali przewidywalnos¢ i odpornos¢ przeptywoéw oraz faworyzowali
sp&tki o stabilnych strumieniach gotéwki, konserwatywnej strukturze finansowania oraz
konsekwentnej polityce zwrotu kapitatu.
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Pozycjonowanie i strategia

W odréznieniu od standardowych produktéw typu value koncentrujgcych sie na typowo
dywidendowych sektorach (m.in. nieruchomosci, telekomunikacja, uzyteczno$¢ 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
sktadowych (spétki wypfacajace dywidende oraz prowadzace skupy akcji wiasnych) ma sektorowo
najszersze spektrum inwestycyjne sposrdd funduszy zagranicznych Skarbca.

Spéiki, ktérych poszukujemy przy doborze sktadnikdéw do portfela Funduszu musza charakteryzowac
sie spojng 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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