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1. Wstep

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2023/2024 Grupa Kapitatowa Skarbiec Holding (Grupa Kapitatowa)
osiaggneta, na poziomie skonsolidowanym, 33 601 tys. PLN przychodow. Skonsolidowana strata netto Skarbiec

Holding wyniosta w tym czasie 107 tys. PLN.

Grupa Skarbiec w II potowie 2023 r. kontynuowata realizacj¢ kluczowych projektow budujacych pozycje rynkowsa
Towarzystwa. W$rdd szeregu rozwigzan biznesowych i produktowych, jednym z wazniejszych przedsigwzig¢ byty
prace zwigzane z wdrozeniem nowej platformy transakcyjno-sprzedazowe;.

Kluczowe dane pierwszego pdtrocza roku obrotowego 2023/2024 pokazuje ponizszy diagram:

© SKARBIEC

Nominacja do

nagrOd\_I.nAl_-FA W Kapitalizacja na
kategorii najlepsze 31.12.2023
Fundusze PPK 2023 r. _

IKZE Skarbiec IKE Skarbiec
Emerytura wsrod Emerytura wsrod
najlepszych najlepszych
w 2023 roku w 2023 roku
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1.1. Informacje dla inwestorow

Akcje Spotki Skarbiec Holding S.A. (Skarbiec Holding, Spoétka) sa notowane na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. od 18 listopada 2014 roku. Kapitalizacja Spotki na 31.12.2023 wynosita 174
miliony ztotych wobec 130 milionéw ztotych na koniec grudnia 2022 r.

W dniu 18 grudnia 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto decyzje o zmianie okresu obrotowego
Spoiki na zgodny z rokiem kalendarzowym. Rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ 1 lipca 2024 bedzie trwat do 31
grudnia 2025 r.

31.12.2023 30.06.2023 31.12.2022
Liczba akcji 6821677 6821677 6821677
Warto$¢ nominalna 1 akcji 0,80 PLN 0,80 PLN 0,80 PLN
Cena akcji na zamknigciu 25,50 PLN 19,15 PLN 19,00 PLN
Dywidenda wyptacona w roku obrotowym 0PLN 0PLN 0PLN
Wskaznik P/E - - -
Wskaznik P/BV 0,99 0,75 0,67
(I\;I)Izils)ymalna cena akcji w roku obrotowym 25,50 PLN 22,40 PLN 32.80 PLN
M inimalna cena akcji w roku obrotowym (PLN) 19,50 PLN 17,60 PLN 17,60 PLN
Kapitalizacja sp 6fki na koniec roku obrotowego 173 952 764 PLN 130 635 115 PLN 129 611 863 PLN

Zrédio: Spotka na podstawie serwisu Bloomberg

Wskaznik P/E (Cena/Zysk) na koniec grudnia 2023 i grudnia 2022 mial ujemna warto$¢. Wskaznik P/BV
(Cena/Wartos$¢ Ksiegowa) wynosil 0,99 na koniec grudnia 2023 roku wobec 0,75 na koniec grudnia 2022 r.

Kurs akcji Skarbiec Holding S.A. wyniost 25,5 PLN na 31.12.2023. Cena akcji Skarbiec Holding S.A. wzrosta o
33% wobec kursu na koniec roku obrotowego na 30.06.2023. Kurs akcji Skarbiec Holding zachowat si¢ w 11
potroczu 2023 roku lepiej niz indeks szerokiego rynku WIG oraz sWIGS80.

Ponizszy wykres przedstawia porownanie kursu akcji Skarbiec Holding S.A. do indeksu WIG i sWIGS80 oraz
konkurencyjnych towarzystw funduszy inwestycyjnych notowanych na GPW.
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Zrédlo: Spotka na podstawie serwisu Bloomberg

Skonsolidowane przychody z wynagrodzenia stalego za zarzadzenie funduszami inwestycyjnymi i portfelami
klientow indywidualnych wyniosty 28 943 tys. PLN w okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 31 grudnia 2023
wobec 25 900 tys. PLN za okres od 01.07.2022 do 31.12.2022. Skonsolidowane przychody z wynagrodzenia
zmiennego za zarzadzanie wyniosty 4 259 tys. PLN w okresie 6 miesi¢gcy zakonczonym dnia 31 grudnia 2023
wobec 1 460 tys. PLN za 6 miesigcy zakonczonych 31 grudnia 2022 roku.

2. Opis czynnikow i zdarzen majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢
Spoiki i osiagniete wyniki finansowe oraz omowienie perspektyw
rozwoju rynkow dziatalnosci Spoiki w najblizszym roku obrotowym

2.1. Otoczenie makroekonomiczne i rynkowe w okresie od dnia 1 lipca
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku

W 2023 r. jednym z kluczowych wydarzen majacych wplyw na potencjat i perspektywy rozwoju polskiej
gospodarki, a takze oceng krajowego rynku przez zagranicznych inwestoréw byla zmiana wiadzy w Polsce, do
ktorej doszto w nastgpstwie pazdziernikowych wyboréw parlamentarnych. Wygrana opozycji, a co za tym idzie
odsunigcie PiS od wtadzy i powotanie rzadu Donalda Tuska zostato pozytywnie przyjete przez rynki kapitatowe.
Byto to tez najwazniejsze wydarzenie roku wedlug 65 proc. uczestnikoéw sondazu CBOS przeprowadzonego w
styczniu 2024 r.

Ukonstytuowanie si¢ nowego rzadu, plany szeregu reform gospodarczych i prawnych i zapowiedz szybkiego
uruchomienia miliardéw euro z Krajowego Planu Odbudowy w spektakularny sposob znalazly odzwierciedlenie
w nastrojach inwestoréw na warszawskiej gietdzie. W grudniu 2023 r. indeks WIG bit kolejne rekordy, a trend
ten utrzymywat si¢ i w kolejnych miesigcach, czemu sprzyjata tez dobra koniunktura na §wiatowych rynkach (w
lutym 2024 r indeks WIG przebit 80 tys. punktow).
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Rownie waznym wskaznikiem majagcym wptyw na oceny perspektyw wzrostu gospodarczego, popyt wewnetrzny
i dynamike rozwoju szeregu przedsigbiorstw byly odczyty inflacji. Zgodnie z danymi GUS ceny towarow i ustug
konsumpcyjnych w grudniu 2023 r. w pordwnaniu z analogicznym miesigcem ub. roku wzrosty o 6,2% (przy
wzroscie cen ustug — o 8,2% i towaréw — o 5,5%). Wzrost cen towardéw i ustug konsumpcyjnych w 2023 r. w
stosunku do roku poprzedniego wyniost 11,4%.

Wsrdd szeregu ryzyk geopolitycznych majacych wplyw na $wiatowa i polska gospodarke nalezy wymienié
konflikty militarne. Kryzys w Strefie Gazy i dzialania wspieranych przez Iran jemenskich rebeliantoéw Huti wigza
si¢ z ograniczeniem przeptywu toward6w na jednym z najwazniejszych morskich szlakéw komunikacyjnych
(Morze Czerwone — Kanat Sueski).

W dalszym ciggu dla sytuacji gospodarczej w Polsce olbrzymie znaczenie ma trwajaca od lutego 2022 roku agresja
zbrojna Federacji Rosyjskiej na Ukraine, w tym kwestie zwigzane z tranzytem towarow rolnych.

W tym kontek$cie warte odnotowania sg wyniki rodzimego rynku akcji w catym 2023 r. W minionym roku, w
ujeciu dolarowym, WIG20 znalazt si¢ na trzecim miejscu podium wsrod 92 gléwnych indekséw na $wiecie,
grupowanych przez Bloomberga, osiagajac imponujaca stopg zwrotu +45,5%. Lepiej poradzity sobie jedynie
wegierski BUX, ktory wzrdost o +49% i zesztoroczny zwycigzca Cypryjski CSE ze wzrostem +56,9%. Tak dobry
rezultat notowanych na GPW spotek to przede wszystkim zastluga wspomnianego juz wczesniej efektu
powyborczego dotadowania. To wlasnie w tym okresie (od 15.10) nasz indeks blue chipow GPW zyskat najwiecej
(30,1% w ujeciu dolarowym) deklasujac inne rynki we wspomnianym zestawieniu.

Analizujac osiggniecia z 2023 roku wyr6zni¢ nalezy dwa sektory: budownictwo i banki. To wlasnie w tych
obszarach mozna bylo zyska¢ najwigcej — odpowiednio az 86,9% i 76,9%. Sektor budowlany swoj rezultat
zawdzigcza gldwnie najwigkszemu skladnikowi tego indeksu, spotce Budimex, ktorego stopa zwrotu wyniosta
ponad 120%. Oprocz czynnikow fundamentalnych stojacych za tym wzrostem (poprawa wynikow czy udane
wejscie na rynki oscienne), istotnym o ile nie wazniejszym okazat si¢ aspekt ptynnosciowy jakim byto
zakwalifikowanie spotki do indeksu MSCI Poland. Ostatecznie jednak, to sektor bankowy, uwzgledniajac jego
znaczacy udzial w indeksach, byt tzw. ,,koniem pociggowym” GPW.

Nie wszystko jednak na poczatku 2023 r. wskazywato na optymizm inwestorow. Patrzac na przebieg wydarzen na
catym globalnym rynku akcji w pierwszych miesigcach 2023 roku wstepnie cigzko trudno byto oprze¢ si¢ wrazeniu
pojawienia si¢ serii wystepowania zjawisk, ktore tudzaco przypominaty wydarzenia z pamigtnego roku 2009. Po
pierwsze, weszliSmy w rok 2023, podobnie jak w rok 2009, z bardzo pesymistycznymi i zalecajagcymi ostrozno$é
prognozami ze strony strategéw bankow inwestycyjnych oraz firm zarzadzajacych aktywami asset management,
co warto podkresli¢, zdarza si¢ wyjatkowo rzadko. Po drugie, analogicznie defensywna postawa byta
uwidoczniona w ankietach zarzadzajacych funduszami, ktdrzy symptomatycznie w maju 2023 mieli najwigksze
przewazenie w obligacyjng cze$¢ portfela liczae od marca 2009. Po trzecie, spoiki gieldowe, niejako w odpowiedzi
na powielane przez media i ,,§wiat inwestycyjny” informacje o nadchodzacej ,,nieuchronnej” recesji opublikowaty
na wiosng minionego roku wyjatkowo ostrozne prognozy catoroczne zeby unikngé potencjalnych rozczarowan
inwestorow w kolejnych kwartatach. Czarne prognozy si¢ nie sprawdzily i w efekcie szereg spotek przez reszte
roku zaskakiwato pozytywnie rynek swoimi wynikami, dajac tym samym paliwo do kolejnych wzrostow.

Stowem roku $wiata inwestycyjnego 2023 byto z pewnoscia ,,Al” oznaczajace sztuczng inteligencje (ang. artificial
inteligence). Ogromng niespodzianka dla rynku byla skala wielomiliardowych inwestycji na $wiecie w
infrastrukture Al widoczng w wynikach i prognozach spétki Nvidia, ktora jest gtéwnym dostawcg chipow
dedykowanych pod architekture Al. W konsekwencji Stato sie to paliwem dla wzrostu na rynkach w przysztych
kwartaty jesli chodzi o wktad i kontrybucje biznesu zwigzanego ze sztuczng inteligencjg w calym tancuchu sektora
technologicznego: poczawszy od procesorow, przez centra przetwarzania danych data centers czy wreszcie po
narzedzia do zarzadzania aplikacjami Al w infrastrukturze chmurowe;.
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2.2. Rozwoj krajowego rynku funduszy inwestycyjnych w okresie od dnia
1.07.2023 do dnia 31.12.2023

Warto$¢ aktywow zarzadzanych przez polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych osiagneta na koniec grudnia
2023 roku warto$¢ 320,2 mld zt. W okresie od konca czerwca do konca grudnia 2023 roku warto$¢ aktywow
zarzadzanych przez polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych wzrosta o 27,9 mld zi. Najwyzszy wzrost
aktywow, siggajacy 16,9 mld zl odnotowala grupa funduszy dluznych. W pozostalych grupach funduszy
najwyzszy wzrost aktywow charakteryzowaly fundusze akcyjne (+3,1 mld zt), mieszane (+2,5 mld zl), aktywow
niepublicznych (+767 mln zt) oraz absolutnej stopy zwrotu (+300 mln zt). W stosunku do stanu z konca czerwca
spadly aktywa funduszy surowcowych (o 97 mln zl). W omawianym okresie znaczny wzrost aktywow pod
zarzagdzaniem, si¢gajacy niemal 4,5 mld zt odnotowaty fundusze zarzadzajace srodkami zgromadzonymi w ramach
Pracowniczych Planéw Kapitatowych.

2.3. Zmiany aktywow w funduszach zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A.
w okresie od dnia 1 lipca 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku

W okresie od konca czerwca do konca grudnia 2023 roku aktywa funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI
wzrosly o 227 mln zt. Najwyzszy wzrost aktywow, siggajacy 194 mln zt odnotowata grupa funduszy akcyjnych.
Wzrost aktywow charakteryzowaly rowniez fundusze dtuzne (+69 min z1), mieszane (+49 mlin zt) oraz PPK (+25
min zt). W stosunku do stanu z konca czerwca spadly aktywa funduszy aktywow niepublicznych (-69 mln z}),
surowcowych (-23 mln zt) oraz absolutnej stopy zwrotu (-17 mln zt).

2.4. Otoczenie regulacyjne

W okresie od konca czerwca do konca grudnia 2023 roku nie nastgpily istotne zmiany otoczenia regulacyjnego
Spotki oraz Skarbiec TFI.

Przedmiotem zainteresowania organ6w nadzoru oraz rynku kapitalowego jest w coraz wickszym stopniu
zamierzony sposob wypelniania przez spolki publiczne obowigzkow sprawozdawczych okreslonych w art. 49b
ust. 1 i art. 55 ust. 2b ustawy o rachunkowosci oraz obowiazkéw sprawozdawczych wynikajacych z art. 8
Rozporzadzenia UE 2020/852 o taksonomii ("ujawnienia taksonomiczne"). Harmonogram raportowania
niefinansowego, zgodny z wymogami CSRD (Dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci przedsigbiorstw w
zakresie zrOwnowazonego rozwoju), wyglada nastepujaco:

Od 1 stycznia 2025 r. (raporty za 2024 r.) wymog dotyczyt bedzie spotek, ktore dotychczas podlegaty pod
obowiagzek publikacji o$wiadczenia lub sprawozdania na temat informacji niefinansowych, tj. jednostek
zainteresowania publicznego, ktdre przez okres dwdch lat (na poziomie jednostki lub grupy, w ktdrej sg jednostka
dominujaca):

« zatrudnialy Sredniorocznie co najmniej 500 pracownikow oraz
* przekraczaty co najmniej jeden prog finansowy: suma bilansowa wynosita minimum 20 min EUR lub przychody
netto ze sprzedazy wynosity minimum 40 mln EUR.

Od 1 stycznia 2026 r. (raporty za 2025 r.) wymog dotyczyl bedzie wszystkich duzych jednostek z rynku
regulowanego, spetiajacych przez dwa lata co najmniej dwa z trzech ponizszych kryteriow:

* suma bilansowa wynoszaca minimum 20 mln EUR
* przychody netto ze sprzedazy wynoszace minimum 40 mln EUR
« §rednioroczne zatrudnienie co najmniej 250 pracownikoéw.

Od 1 stycznia 2027 r. (raporty za 2026 r.) wymog dotyczyt bedzie matych i srednich jednostek notowanych na
rynku regulowanym, spetniajacych przez dwa lata co najmniej dwa z trzech ponizszych kryteriow:
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* suma bilansowa wynoszaca minimum 350 tys. EUR
* przychody netto ze sprzedazy wynoszace minimum 700 tys. EUR
* §rednioroczne zatrudnienie co najmniej 10 pracownikow.

Spoiki te bedg miaty mozliwos¢ opdznienia raportowania o kolejne dwa lata (maksymalnie).

W dniu 16 sierpnia 2023 r. Sejm RP uchwalit ustawe o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z zapewnieniem
rozwoju rynku finansowego oraz ochrony inwestorow na tym rynku. Ma ona dla Skarbiec TFI charakter
porzadkowy, w zakresie ustalenia nowego terminu realizacji zlecen dotyczacych jednostek uczestnictwa, w
zakresie braku dalszego obowigzku weryfikowania ,,czynnos$ci poprawiajacych jakos¢ ustug” wykonywanych
przez dystrybutoréw na rzecz uczestnikow oraz wprowadzenia howego Sposobu rozliczania ustug w zakresie
posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tj. na podstawie ustugi
dystrybucji, o ktorej mowa w art. 32d ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi.

Ustawa zostata ogloszona w Dzienniku Ustaw w dniu 29 sierpnia 2023r. i zostata zaimplementowana w Skarbiec
TFIL.

Od 2 sierpnia 2022 r obowigzuja zmiany aktu delegowanego do dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (MIFID 1), tj. zmiany Rozporzadzenia Delegowanego Komisji ( 2017 565 z dnia 25 kwietnia 2016
r uzupehiajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014 65 /UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkdéw prowadzenia dzialalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy Rozporzadzenie wprowadzone w drodze Rozporzadzenia Delegowanego Komisji ( 2021
1253 z dnia 21 kwietnia 2021 r zmieniajacego rozporzadzenie delegowane ( 2017 565 w odniesieniu do
uwzgledniania czynnikéw, ryzyk i preferencji w zakresie zrownowazonego rozwoju w niektorych wymogach
organizacyjnych i warunkach prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne. Zgodnie z nowym brzmieniem
Rozporzadzenia, podmioty $wiadczace ustugi doradztwa inwestycyjnego lub zarzadzania portfelami beda
zobowigzane do uwzgledniania preferencji klienta w zakresie zrOwnowazonego rozwoju. Obowiazek ten dotyczy
postgpowania podmiotéw $wiadczacych powyzsze ustugi zarowno wobec klientow, jak i potencjalnych klientow
i odnosi si¢ do wyboru klienta lub potencjonalnego klienta dotyczacego tego, czy (oraz w jakim zakresie) do jego
inwestycji nalezy wilaczy¢ jeden ze wskazanych w Rozporzadzeniu instrumentdéw finansowych:

1) instrument finansowy, w odniesieniu do ktorego klient lub potencjalny klient ustala, Ze okreslona
minimalna cze¢$¢ ma zosta¢ zainwestowana w zrownowazone §rodowiskowo inwestycje w rozumieniu
w art 2 pkt 1 Taksonomii.

2) instrument finansowy, w odniesieniu do ktorego klient lub potencjalny klient ustala, ze okreslona
minimalna cz¢$¢ ma zosta¢ zainwestowana w zrownowazone inwestycje w rozumieniu w art 2 pkt 17
SFDR;

3) instrument finansowy, ktory uwzglednia glowne niekorzystne skutki dla czynnikoéw zrownowazonego
rozwoju w przypadku gdy elementy jakosciowe lub iloSciowe wskazujace na to uwzglednienie sg
ustalane przez klienta lub potencjalnego klienta.

Ustalanie preferencji w zakresie zrownowazonego rozwoju bedzie obowigzkowym elementem badania
odpowiedniosci. Nowe wymogi w zakresie zrownowazonego rozwoju moga mieé istotny wplyw na relacje
pomiedzy dystrybutorami a oferujacymi produkty finansowe.

W dniu 1 sierpnia 2022 r weszto w zycie Rozporzadzenie Ministra Finansow zmieniajace rozporzadzenie w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkoéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
Rozporzadzenie w szczegdlnosci wprowadza obowigzek uwzgledniania w dziatalno$ci towarzystw funduszy
inwestycyjnych ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju w rozumieniu SFDR, przez ktore rozumie si¢ sytuacje lub
warunki srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane z zarzgdzaniem, ktore jezeli wystgpig mogtyby mie¢, rzeczywisty
lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na warto$¢ inwestycji. Rozporzadzenie ktadzie nacisk na uwzglednianie
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w dzialalnosci towarzystw funduszy inwestycyjnych ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju w obszarze systemu
nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz dziatania w najlepiej pojetym interesie funduszu inwestycyjnego i
jego uczestnikow Naktada ponadto wymog posiadania specjalistycznej wiedzy w zakresie ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju przez okre§lony personel.

Aktualnie Skarbiec TFI nie posiada produktéw kierujacych si¢ w dziatalno$ci inwestycyjnej kryteriami ESG.
Uruchomienie takiego funduszu wygeneruje szereg obowiazkdéw raportowych po stronie Towarzystwa.

Spotka oraz Skarbiec TFI monitoruja proces legislacyjny ustawy o ochronie 0sdb zgtaszajacych naruszenia prawa,
potocznie zwana ustawa o sygnalistach, ktorej celem jest wdrozenie do polskiego porzadku prawnego Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1937 z 23 pazdziernika 2019 r. w sprawie ochrony osob
zglaszajacych naruszenia prawa Unii (Dz. Urz. UE L 305 z 26.11.2019, str. 17). Zgodnie z projektem ustawy o
sygnalistach przez informacj¢ o naruszeniu prawa nalezy rozumie¢ informacjg, w tym uzasadnione podejrzenie,
dotyczace zaistniatego lub potencjalnego naruszenia prawa, do ktorego doszto lub prawdopodobnie dojdzie w
podmiocie prawnym, w ktorym zglaszajacy uczestniczyl w procesie rekrutacji lub innych negocjacji
poprzedzajacych zawarcie umowy, pracuje lub pracowat, lub w innym podmiocie prawnym, z ktorym zglaszajacy
utrzymuje lub utrzymywat kontakt w kontek$cie zwigzanym z praca lub informacj¢ dotyczaca proby ukrycia
takiego naruszenia prawa. Naruszeniem prawa jest natomiast dziatanie lub zaniechanie niezgodne z prawem lub
majace na celu obejscie prawa dotyczace m.in. ustug, produktéw i rynkéw finansowych.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego opublikowat stanowisko z dnia 14 lutego 2024r dotyczace informacji
publikowanych przez fundusze inwestycyjne. Stanowisko przedstawia oczekiwany przez UKNF sposob realizacji
obowigzkoéw zwigzanych z dokumentami i informacjami publikowanymi przez fundusze inwestycyjne, w oparciu
o ktore inwestorzy podejmuja decyzje zwigzane z ulokowaniem swoich §rodkow w funduszach.

Zgodnie z tym stanowiskiem:

1. Nazwa funduszu powinna odpowiada¢ standardom przewidzianym dla publikacji reklamowych
kierowanych do inwestorow, ktére wymagaja od TFI rzetelnosci, przejrzystosci i niewprowadzania w btagd. UKNF
zwraca uwage, ze szczegblnej ostrozno$ci wymagaja nazwy o charakterze ocennym, warto$ciujacym czy
odwolujacym si¢ do uczué i emocji, np. zawierajace wyrazy ,,bezpieczny”, ,,niskiego ryzyka” itp., ktére moga
sugerowac, ze inwestycja w fundusz jest w 100% bezpieczna, poziom ryzyka niski, a oczekiwane wyniki pewne.
Wybor takiej nazwy TFI musi umiec¢ uzasadni¢ obiektywnymi kryteriami.

2. Zgodnie z ww. stanowiskiem, nazwa funduszu inwestycyjnego sugerujaca polityke inwestycyjng
stosowang przez fundusz, powinna by¢ spojna z faktyczna polityka inwestycyjna przewidziang dla funduszu,
zgodnie z jego statutem oraz informacjami przedstawianymi w materiatach dotyczacych funduszu.

3. Jesli nazwa funduszu sugeruje okres$lony charakter funduszu (np. lokaty w okreslone instrumenty
finansowe, zasi¢g geograficzny inwestycji, kryteria doboru lokat), zdecydowana wigkszo$¢ aktywow funduszu
powinna mie¢ taki charakter (zdaniem UKNF co najmniej 80% wartosci netto aktywow).

4. W tresci stanowiska, UKNF zwraca uwage na doprecyzowanie zapisow dotyczacych polityki
inwestycyjnej, tj.: UKNF oczekuje, ze w statucie funduszu zamieszczony badz doprecyzowany zostanie co
najmniej jeden kluczowy parametr dotyczacy realizowanej polityki inwestycyjnej, co oznacza, ze intencjg nadzoru
nie jest przeniesienie do statutu funduszu wszystkich albo wigkszosci limitow wewnetrznych stosowanych przez
TFI w odniesieniu do r6éznych kategorii lokat, w ktore inwestuje dany fundusz.

UKNF oczekuje dostosowanie si¢ do stanowiska w terminie do dnia 31 grudnia 2024 r.

W dniu 1 stycznia 2024 r. weszto w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 25 wrze$nia 2023 r. w sprawie
okresowych sprawozdan oraz biezacych informacji dotyczacych dziatalnos$ci i sytuacji finansowej towarzystw
funduszy inwestycyjnych, funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych w likwidacji dostarczanych przez
te podmioty Komisji Nadzoru Finansowego. Rozporzadzenie wprowadzito szereg nowych obowiazkoéw w zakresie
dostarczania Komisji Nadzoru Finansowego okresowych sprawozdan i biezacych informacji dotyczacych
dziatalnosci i sytuacji finansowej towarzystwa funduszy inwestycyjnych, funduszu inwestycyjnego i funduszu
inwestycyjnego w likwidacji. Zasadnicza zmiana dotyczy roéwniez formatu przesytanych plikow co wymaga
zastosowania rozwigzan informatycznych do przygotowywania raportow.
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2.5. Opis dzialalnosci i istotnych dokonan w okresie od dnia 1 lipca 2023

do dnia 31 grudnia 2023 roku

Na dzien 31 grudnia 2023 roku spotka zalezna Skarbiec TFI S.A. zarzadzata 38 funduszami i subfunduszami
skierowanymi do szerokiego grona inwestorow, 7 funduszami dedykowanymi oraz portfelami o tacznej
warto$ci aktywow na poziomie 5883,8 mln zt. Na powyzsza sume sktadaja si¢ subfundusze wydzielone w
ramach funduszy Skarbiec FIO, Skarbiec — Global Funds SFIO, Gotowe Strategie SFIO, Skarbiec PPK SFIO,
Skarbiec — TOP Funduszy Stabilnych SFIO, Skarbiec — TOP Funduszy Akcji SFIO oraz fundusze
inwestycyjne zamkniete. W podziale na klasy aktywow w funduszach akcji, mieszanych i alternatywnych
zarzadzane byto 2407,9 mln zt, w funduszach pieni¢znych, obligacji i aktywow niefinansowych: 1611,7 mln
zt. W funduszach dedykowanych zarzadzanych byto 56,4 mln z1, a w portfelach instrumentéw finansowych:
1807,8 mln zt.

Na 31.12.2023 Na31.12.2022 Na31.12.2021
1..Fundusze aktywow.flnansowytfh i nleflnlansowych 4019,6 3 260,70 5 008,70
skierowane do szerokiego grona inwestoréw
w tym:
a) fundusze akcji, mieszane i alternatywne 2407,9 1 844,10 3167,40
b) fl.mc.jusze pieniezne, obligacji i aktywdw 16117 1416,60 1921,30
niefinansowych
2. Fundusze dedykowane 56,4 124,3 227,9
3. Portfele instrumentow finansowych 1807,8 1 395,80 1338,30
tACZNIE AKTYWA POD ZARZADZANIEM SKARBIEC TFI 5 883,8 4780,90 6 655,00

Grupa prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych swoich funduszy w oparciu o
zewngtrzne 1 wewngetrzne kanaty dystrybucji. Grupa planuje rozwdj sieci sprzedazy zardéwno zewnetrznej jak i
wewngtrznej, aby budowac jak najwigkszg i stabilng baze klientdéw. Grupa planuje czynny udzial w rozwoju i
osiggnieciu zamierzonego celu w projekcie Pracowniczych Programéw Kapitatowych.
Do gtownych dokonan grupy kapitalowej Emitenta, zrealizowanych bezposrednio przez Emitenta lub przez spotke
zalezng Skarbiec TFI S.A. w okresie 6 miesiecy, od dnia 1 lipca 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku zaliczy¢
mozna:

1. Uruchomienie nowego produktu oszczednosciowego — Skarbiec Junior,

2. Rozpoczecie procesu optymalizacji oferty produktowe;,

3. Nawigzanie uméw dystrybucyjnych z 3 nowymi agentami,

4. Zawarcie umowy na przejecie zarzadzania funduszem BPS FIO

Zarzad Skarbiec Holding od dnia 1 lipca 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 kontynuowat rozmowy
konsolidacyjne z przedstawicielami wybranych podmiotow z sektora TFI i sektora dystrybutoréw produktow
inwestycyjnych. Wyselekcjonowano matg grupe 3-4 TFI, w przypadku ktoérych kontynuowane przez Zarzad
Skarbiec Holding rozmowy dajg szanse na dojscie do momentu w ktérym bedzie mozna rozpoczaé procesy
due dilligence (prawnego i finansowego).
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Inne istotne zdarzenia w Grupie Kapitalowej:

W I pétroczu roku obrotowego 2023/24 nie miaty miejsca istotne zdarzenia w Grupie Kapitatowe;.

3. Sytuacja finansowa i majatkowa Grupy Skarbiec Holding
1.07.2023-31.12.2023

3.1. Sytuacja finansowa Grupy Skarbiec Holding S.A.

Rok obrotowy Spoétki dominujacej Skarbiec Holding S.A. nie pokrywa si¢ z rokiem kalendarzowym i trwa od 1
lipca do 30 czerwca nastgpnego roku kalendarzowego. W dniu 18 grudnia 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki podjeto decyzj¢ o zmianie okresu obrotowego Spéltki na zgodny z rokiem kalendarzowym. Rok obrotowy
rozpoczynajacy si¢ 1 lipca 2024 bedzie trwat do 31 grudnia 2025 r.

Skonsolidowane przychody z wynagrodzenia statego za zarzadzenie funduszami inwestycyjnymi i portfelami
klientéw indywidualnych wyniosty 28 943 tys. PLN w okresie 6 miesi¢gcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2023
wobec 25 870 tys. PLN za okres od 01.07.2022 do 31.12.2022. Skonsolidowane przychody z wynagrodzenia
zmiennego za zarzadzanie wyniosty 4 259 tys. PLN w okresie 6 miesi¢ecy zakonczonych dnia 31 grudnia 2023
wobec 1 490 tys. PLN za 6 miesigcy zakonczonych 31 grudnia 2022 roku.

Skonsolidowana strata netto wypracowana przez Grupg Emitenta w okresie 1H 2023/2024 wyniosta 107 tys. PLN
wobec 7 111 tys. PLN straty netto w 1H 2022/2023.

1.07.2023-31.12.2023 1.07.2022-31.12.2022

Dane w tys. zt

(6M) (6M)
Przychody ze sprzedazy ustug 33601 27941
Koszty operacyjne -36 812 -34 666
Zysk brutto ze sprzedazy -3211 -6 725
EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja) -2088 -5 764
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -3104 -6778
Zysk (strata) brutto 384 -5035
Zysk (strata) netto -107 7111

Zrédio: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding za okres 6 miesiecy od dnia I lipca 2023 do dnia 31
grudnia 2023 roku.

Gléwnymi czynnikami majacymi wplyw na rezultaty finansowe Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding w roku
obrotowym byty:

e Spadek $rednich aktywow pod zarzadzaniem funduszy detalicznych zwiazany z pogorszeniem sentymentu
inwestycyjnego na $wiecie w 2022 roku (wzrost inflacji, agresywna polityka bankow centralnych, wzrost
obaw o recesj¢, wojna rosyjsko-ukrainska),

e  Obnizenie maksymalnego limitu optaty statej za zarzadzanie w funduszach i subfunduszach otwartych do 2%,

e Zmiany regulacyjne w zakresie mozliwosci i sposobu naliczania optaty zmienne;.

12



GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
- SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

SKARBIEC GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.

za okres 6 miesiecy od dnia 1 lipca 2023 do dnia 31 grudnia 2023 roku

Osiagnigte przez Grupg wyniki finansowe znalazty odzwierciedlenie w kluczowych wskaznikach efektywnosci.
Rentownos$¢ netto w okresie 1H 2023/2024 wyniosta -0,3% w stosunku do -25,5% w 1H 2022/2023. Osiagnigty
wynik netto przetozyt si¢ na ujemny wskaznik ROE.

Wybrane wskazniki rentownosci prezentuje ponizsza tabela:

Wskazniki rentownosci 1.07.2023-31.12.2023 (6M) 1.07.2022-31.12.2022 (6M)
Rentownos¢ sprzedazy (%) -9,6% -24,1%
Rentownos¢ operacyjna (%) -9,2% -24,3%
Rentownos¢ brutto (%) 1,1% -18,0%
Rentownos¢ netto (%) -0,3% -25,5%
Rentownos$¢ aktywow — ROA (%) -0,1% -3,3%
Rentowno$¢ kapitatu wlasnego — ROE (%) -0,1% -3,7%

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy = zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy ustug

Rentownos¢ operacyjna = zysk dziatalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedazy ustug
Rentownos¢ brutto = zysk brutto / przychody ze sprzedazy ustug

Rentownos¢ netto = zysk netto / przychody ze sprzedazy ustug

Rentownos¢ aktywow (ROA) = zysk netto / stan aktywow ogotem na koniec okresu

Rentownos¢ kapitatu wlasnego (ROE) = zysk netto / stan kapitatow wlasnych na koniec okresu

3.2. Sytuacja majatkowa Grupy Skarbiec Holding

W 1H 2023/2024 odnotowano wzrost aktywow Grupy o 2.192 tys. zt

Dane w tvs. 71 Stan na Stan na Stan na
ys. 31.12.2023  30.06.2023 31.12.2022

Aktywa razem 196 163 193 971 212481
Aktywa trwate 51738 48 588 62 540
Aktywa obrotowe, w tym: 144 425 145383 149 941

Zapasy 0 0 0

Naleznosci z tytul’u dostaw i ustug oraz 12 890 9292 9330
pozostate naleznos$ci

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 89 674 102 519 112 613

Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik 41861 33118 27 555
finansowy
Aktywa trwate przeznaczone do 0 0 0
sprzedazy
Kapital wtasny 175231 175338 193 033
Kapital podstawowy Emitenta 5457 5457 5457
Zobowiazania i rezerwy, w tym: 20932 18633 19 448

Rezerwy 135 160 132

Zrédio: Spétka
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Najwigkszy udziat w strukturze bilansu na koniec roku obrotowego miaty wedhlug stanu na 31.12.2023 warto$¢
firmy powstata na nabyciu Skarbiec TFI oraz $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Stanowity one odpowiednio
18,4% i 45,71% w stosunku do 24,00% i 53,00% na dzien 31.12.2022.

Struktura Struktura Struktura

Dane w % aktywow aktywow aktywow
31.12.2023 30.06.2023 | 31.12.2022

AKTYWA

Rzeczowe aktywa trwate 1,23% 1,52% 1,69%
Warto$ci niematerialne 24,48% 22,59% 27,03%
Inwestycje w jednostki zalezne 0,00% 0,00% 0,00%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 0,48% 0,74% 0,52%
Naleznosci finansowe dlugoterminowe 0,00% 0,01% 0,01%
Inne aktywa dlugoterminowe 0,00% 0,00% 0,00%
Aktywa trwale razem 26,38% 25,05% 29,43%
Nale'znoréc‘i z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale 6.57% 4,79% 4,39%
naleznosci

Rozliczenia migdzyokresowe aktywow 0,00% 0,00% 0,00%
Naleznosci finansowe 0,00% 0,22% 0,20%
Aktywa ﬁr_lan_sowe wyceniane w wartosci godziwej 21.34% 17.07% 12.97%
przez wynik finansowy

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 45,71% 52,85% 53,00%
Aktywa obrotowe razem 73,62% 74,95% 70,57%
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0,00% 0,00% 0,00%
SUMA AKTYWOW 100,00% 100,00% 100,00%

Zrédlo: Spétka
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Dominujacym zrédtem finansowania dziatalnosci Grupy jest kapital wlasny, ktory stanowit na dzien 31.12.2023
89,33% sumy bilansowej. Udzial rozliczen migdzyokresowych i rezerw w strukturze pasywow wyniost 0,45%.
Grupa w ostatnim roku, podobnie do poprzednich lat, nie korzystata z zewngtrznych zrodet finansowania.

Struktura pasywow  Struktura pasywow  Struktura pasywow

0,

D 31.12.2023 30.06.2023 31.12.2022
Kapitat podstawowy 2,78% 2,81% 2,57%
Akcje wlasne 0,00% 0,00% 0,00%
Pozostate kapitaty 35,98% 36,39% 33,22%
Zyski zatrzymane 50,57% 51,20% 55,06%
Kapital wlasny ogotem 89,33% 90,39% 90,85%
Rezerwy 0,07% 0,08% 0,06%
ﬁgglcq);z;lv?lzezlga z tytutu leasingu 0,24% 0,53% 0,85%
Zobowiazania dlugoterminowe razem 0,31% 0,61% 0,91%
Zobowigzania z tytuh} dospaw i ushug 9,07% 7.85% 6,94%
oraz pozostate zobowigzania

ggfﬁ;;fjvfgg z tytulu podatku 0,00% 0,00% 0,00%
ﬁﬁ?ﬁg)@zezlga z tytutu leasingu 0,83% 0,79% 0,53%
Rozliczenia migdzyokresowe i rezerwy 0,45% 0,36% 0,77%
Zobowiazania krotkoterminowe razem 10,36% 9,00% 8,24%
Zobowigzania razem 10,67% 9,61% 9,15%
%Edévléﬁfﬁmw WLASNYCHI 100,00% 100,00% 100,00%

Zrédio: Spétka

Wedtug stanu na 31.12.2023 Kluczowe wskazniki ptynno$ci Grupy wykazaly poprawe w poréwnaniu do

31.12.2022, co pokazuje ponizsza tabela:

Wskazniki ptynnosci Stan 31.12.2023 Stan 30.06.2023 Stan 31.12.2022
Wskaznik biezacej ptynnosci finansowe;j 7,1 8,3 8,6
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 71 8,3 8,6
Wskaznik srodkow pienigznych 4,4 5,9 6,4

Zrédio: Spétka

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci przyspieszonej = (aktywa obrotowe - zapasy - rozliczenia miedzyokresowe czynne) / zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik Srodkow pienigznych = srodki pienigzne i ich ekwiwalenty / zobowiqzania krotkoterminowe

15



GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
- SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALN 0sC1

SKARBIEC GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.

za okres 6 miesiecy od dnia 1 lipca 2023 do dnia 31 grudnia 2023 roku

4. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze,
majacych istotny wplyw na skrdocone srédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

W I pélroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku nie wystapity czynniki lub zdarzenia o
nietypowym charakterze, ktore mogly mie¢ znaczacy wplyw na skrocone $roédroczne sprawozdanie finansowe.

5. Opiszmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w wyniku
polaczenia jednostek, uzyskania lub wutraty Kkontroli nad
jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dlugoterminowymi, a
takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnosci oraz
ze wskazaniem jednostek podlegajacych Kkonsolidacji, a w
przypadku emitenta bedacego jednostka dominujaca, ktory na
podstawie obowigzujacych go przepisOw nie ma obowigzku lub
moze nie sporzadzac skonsolidowanych sprawozdan finansowych -
rowniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku
konsolidacji

Opis organizacji grupy kapitalowej Emitenta znajduje si¢ w nocie numer 2 Dodatkowych Not Objasniajacych do
niniejszego Skonsolidowanego Raportu za I potrocze roku obrotowego.

6. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania
wczesniej publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w swietle
wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do
wynikow prognozowanych

Decyzja Zarzadu Emitent nie publikowat prognoz wynikow finansowych za okres od dnia 1 lipca 2023 roku do
dnia 30 czerwca 2024 roku, bgdacy rokiem obrotowym Emitenta.
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7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby
glosOw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych
przez te podmioty, procentowego udzialu tych akcji w Kkapitale
zakladowym, liczby glosow z nich wynikajacych i procentowego
udzialu tych akcji w ogodlnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze wlasnoSci
znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego

Opis akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej
liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta znajduje si¢ w nocie numer 21.1.3 Dodatkowych Not
Objasniajacych do niniejszego Skonsolidowanego Raportu za I pétrocze roku obrotowego.

8. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w
stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej z tych os6b

Stan posiadania akcji Emitenta posiadanych przez cztonkow organow Emitenta na dzien 31 grudnia 2023 roku
znajduje si¢ w nocie numer 24.2. Dodatkowych Not Objasniajacych do niniejszego Skonsolidowanego Raportu za
I pétrocze roku obrotowego.

9. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem,
organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji  publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz
stanowiska emitenta

Do daty publikacji niniejszego Sprawozdania, Emitent nie byl strong zadnych postepowan toczacych si¢ przed
sadem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego albo organem administracji publicznej istotnych dla
jego sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego. Przed Sadem toczy si¢ proces bylego Cztonka
Zarzadu Skarbiec TFI o ustalenie istnienia stosunku pracy w Spotce i zasadzenie wynagrodzenia za pracg.

Spotka zalezna Emitenta jest strong siedmiu postgpowan toczacych si¢ przez sadem pracy z bytymi pracownikami
oraz jest strong jednego postepowania dot. rozliczen z uczestnikiem funduszu na kwote niematerialng.
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10.Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi,
jezeli zostaly zawarte na warunkach innych niz rynkowe, wraz ze
wskazaniem ich wartos$ci, przy czym informacje dotyczace
poszczegolnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedlug rodzaju, z
wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdlnych
transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje
majatkowa, finansowaq i wynik finansowy emitenta

W I pétroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku Grupa Kapitatowa Emitenta nie zawierata
transakcji z podmiotami powigzanymi co zostato opisane w nocie nr 24 Dodatkowych Not Objasniajacych do
niniejszego Skonsolidowanego Raportu za I potrocze roku obrotowego. Wszystkie transakcje pomigdzy Grupa, a
podmiotami powigzanymi byly transakcjami zawartymi na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki
wynikaly z biezacej dziatalnosci operacyjne;.

11.Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od
niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu
gwarancji - 1acznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, jezeli lgczna wartos¢ istniejacych poreczen lub
gwarangcji jest znaczaca

W I pétroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku Emitent lub spétka od niego zalezna nie
udzielaty porgczen kredytu, pozyczki lub gwarancji.

12.Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i
ich zmian, oraz informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiazan przez emitenta

W ocenie Emitenta nie ma innych niz wskazane w niniejszym Skonsolidowanym Raporcie za I poétrocze roku
obrotowego informacji, mogacych mie¢ wptyw na ocen¢ mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta.

13.Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta beda miaty wptyw
na osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej
kolejnego poétrocza

Ogodlne czynniki wplywajace na wyniki operacyjne i finansowe

Na wyniki operacyjne i finansowe Grupy wplywaja w gtdwnej mierze czynniki zwigzane z koniunktura na rynkach
finansowych (a wigc takze z sytuacja gospodarcza kraju) oraz nastrojami inwestycyjnymi panujacymi na tym
rynku. Ponizej zaprezentowane zostaty ogolne czynniki majace wptyw na dziatalno$¢ Grupy:

e sytuacja gospodarcza w Polsce i na $wiecie, w tym dynamika zmian PKB i poziom inflacji,

e  oszczednosci gospodarstw domowych i ich dystrybucja,
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e poziom stop procentowych oraz oprocentowanie lokat bankowych,

e polityka rzagdowa w zakresie zasad funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE), regulacje
dotyczace Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych (TFI),

e sytuacja na rynku pieni¢znym i kapitatowym oraz jej wpltyw na wyniki inwestycyjne oraz stopy zwrotu z
funduszy zarzadzanych przez Grupg,

e sytuacja geopolityczna na $wiecie, w tym m.in. eskalacja konfliktu izraelsko-palestynskiego, wojna rosyjsko-
ukrainska,

e pozycja konkurencyjna Grupy,

e funkcjonowanie PPK i innych programéw zabezpieczenia emerytalnego w Polsce.

Zarzad Emitenta uwaza, ze czynniki ogdlne miaty i beda mie¢ wplyw na dziatalno$¢ gospodarcza, wyniki
operacyjne i finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwojowe Grupy. Zarzad Emitenta zwraca uwagg
na brak istotnego naptywu nowych $rodkéw do funduszy zarzadzanych przez Spotke zalezng w roku obrotowym.
W odniesieniu do calej branzy towarzystw funduszy inwestycyjnych sytuacja w tym zakresie ksztaltowata si¢ w
sposob zroznicowany. W czgséci towarzystw, zwlaszeza bedacych czgsécig duzych grup bankowych, zanotowano
znaczace naptywy do zarzadzanych przez nie funduszy dtuznych.

Jednoczesnie, Zarzad Emitenta zwraca uwage na inne ryzyka i zagrozenia zwigzane z dzialalnos$ciag Emitenta i
jego Grupy mogace mie¢ wplyw na sytuacje finansowg Emitenta, ktore zostaly opisane w punkcie 2.1 niniejszego
Sprawozdania. Najwazniejszymi z tych ryzyk to: wojna rosyjsko-ukrainska oraz sytuacja na Bliskim Wschodzie
wywotana eskalacja konfliktu izraelsko-palestynskiego.

Szczegdlne czynniki wplywajace na wyniki operacyjne i finansowe
Szeroka oferta produktowa funduszy

Skarbiec TFI zarzadza bogatg paleta funduszy i subfunduszy. W roku obrotowym 2023/24 Grupa kontynuowata
porzadkowanie oferty produktowej. Dodatkowo, posiadanie w ofercie zar6wno funduszy akcji, mieszanych i
alternatywnych oraz funduszy pieni¢znych, obligacji i aktywow niefinansowych, pozwala Grupie oferowac ustugi
dostosowane do aktualnych potrzeb rynkowych.

Wyniki inwestycyjne

Wiekszo$¢ funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. i skierowanych do szerokiego grona inwestorow,
uzyskato znaczaco dodatnie wyniki inwestycyjne w 2023 r., w wielu przypadkach znaczaco lepsze od stop zwrotu
ich benchmarkow. Fundusze dtuzne osiagnety stopy zwrotu na poziomie ok. 8% w przypadku funduszy o nizszym
poziomie ryzyka stopy procentowej i ok. 11% w przypadku funduszy podejmujacych wyzsze ryzyko stopy
procentowej. W przypadku funduszy akcyjnych zakres stop zwrotu byt znaczaco szerszy: od ok. 8% do ok. 49% i
zalezny od realizowanej strategii inwestycyjnej, przy czym w przypadku funduszy podejmujacych wysokie ryzyko
inwestycyjne poprzez inwestycje w akcje matych i §rednich spotek oraz spotek wzrostowych, osiggaty wyniki
zblizone lub znacznie przekraczajace 40%.

Pobranie oplaty zmiennej

Poza oplata stalg obliczang jako procent od aktywow pod zarzadzaniem Skarbiec TFI moze pobiera¢ takze w
wybranych funduszach optate zmienng zalezng od wynikéw inwestycyjnych. Naliczanie i pobor optaty zmiennej,
w wyniku zmian regulacyjnych, ulegto znaczacej zmianie w II potowie 2022 r. Od dnia 1 stycznia 2024 roku, za
wyjatkiem kilku funduszy o mniejszym znaczeniu dla wynikow Grupy Skarbiec, wdrozono zmiany w okresie
odniesienia stanowigcego podstawe do poréwnania wynikéw benchmarku i wynikéw danego subfunduszu lub
funduszu. Zmiana ta w istotnym stopniu zwieksza potencjal generowania oplaty zmiennej za zarzadzanie
funduszami inwestycyjnymi, zaleznej od wynikéw inwestycyjnych.

Perspektywy rozwoju dzialalnosci emitenta w kolejnym roku obrotowym
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Na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta moga mie¢ wptyw nastgpujace niepewne czynniki zwigzane z
zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych:

4,

Sytuacja makroekonomiczna i proponowane zmiany legislacyjne w Polsce oraz sytuacja makroekonomiczna
na rynkach zagranicznych w krajach, w ktorych fundusze Skarbiec TFI S.A. lokuja swoje aktywa, ktora
wplywa na sprzedaz netto (saldo wptat i umorzen) produktéw inwestycyjnych oferowanych przez spoiki z
grupy kapitatlowej Emitenta oraz na wyniki inwestycyjne funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI, a w
konsekwencji na wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem, wielko$¢ przychodow oraz wyniki finansowe
Emitenta. Sytuacja makroekonomiczna jest pochodna m.in. wzrostem inflacji, poziomem stop procentowych
ksztaltowanym przez banki centralne w celu obnizenia inflacji i niestabilng sytuacja geopolityczng na §wiecie,
glownie za sprawa trwajacej wojny rosyjsko-ukrainiskiej i eskalacji konfliktu izraelsko-palestynskiego.
Sytuacja na Gieldzie Papierow WartoSciowych w Warszawie oraz na migdzynarodowych rynkach
finansowych, w tym zagranicznych rynkach gietdowych (USA), ktoéra wptywa na sktonnos¢ klientow do
inwestowania w fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem w spoétkach grupy kapitatlowe;j
Emitenta a w konsekwencji na wielko$¢ przychodéw i wyniki finansowe Emitenta.

Osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie oraz na tle konkurencji, ktére maja wptyw na dokonywanie przez
klientow wyboru funduszy inwestycyjnych oraz towarzystwa nimi zarzadzajacego, a w konsekwencji na
wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem w spotkach grupy kapitatlowej Emitenta, wielko$¢ przychoddéw i wyniki
finansowe Emitenta. Osiggane wyniki inwestycyjne majg rowniez wptyw na mozliwo$¢ pobrania i wysoko$¢
pobieranego przez Towarzystwo wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie.

Wptyw zmian regulacyjnych na sposob i koszty dziatalnosci operacyjnej dystrybucji.

Szczegdtowe omoédwienie czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalnoscia Emitenta i jego Grupy Kapitalowej
znajduje si¢ w Raporcie Rocznym za okres od dnia 1 lipca 2022 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku,
zatwierdzonym i opublikowanym w dniu 24 pazdziernika 2023 roku.

14.

Wi

Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunkow
prowadzenia dziatalnosci, ktore maja istotny wplyw na wartos¢
godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki,
niezaleznie od tego, czy te aktywa i zobowigzania sg ujete w wartosci
godziwej czy w skorygowanej cenie nabycia (koszcie
zamortyzowanym).

pétroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku Emitent nie identyfikowat zmian w

sytuacji gospodarczej i warunkach prowadzenia dziatalnosci, ktére moglyby mie¢ istotny wpltyw na wartos$¢

godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych Emitenta.
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Warszawa, dnia 26 marca 2024 roku

Elektronicznie podpisany
H przez Piotr Szulec
Piotr Szulec 5 2na052 1308ss

+01'00"

PIOTR SZULEC KRzYSzZTOF FABRYKIEWICZ

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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15. Oswiadczenia Zarzadu

Oswiadczenie Zarzadu Skarbiec Holding S.A.

Oswiadczenie Zarzadu Spoélki dotyczace prawdziwosci i rzetelnosci sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding S.A.

Reprezentujac Zarzad Spotki Akcyjnej Skarbiec Holding z siedziba w Warszawie zgodnie o$wiadczamy, ze
wedlug naszej najlepszej wiedzy, §rodroczne, skrocone sprawozdanie finansowe Spoiki oraz Srédroczne, skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres 6 miesiecy od dnia 1 lipca 2023 roku do dnia 31 grudnia
2023 roku i dane poréwnywalne za okres od dnia 1 lipca 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku sporzadzone
zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciadlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spotki i Grupy oraz osiagnig¢te wyniki finansowe.

Oswiadczamy ponadto, ze sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A.
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggni¢¢ oraz sytuacji Spotki i Grupy, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Warszawa, dnia 26 marca 2024 roku

Elektronicznie podpi
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GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
- SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

SKARBIEC GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.

za okres 6 miesiecy od dnia 1 lipca 2023 do dnia 31 grudnia 2023 roku

Oswiadczenie Zarzadu Spoélki dotyczace firmy audytorskiej przeprowadzajacej przeglad polrocznego
sprawozdania finansowego

Reprezentujac Zarzad Spotki Skarbiec Holding S.A. z siedzibg w Warszawie zgodnie oswiadczamy, ze:

1. Firma audytorska dokonujaca przegladu $rodrocznego, skroconego sprawozdania finansowego Spotki oraz
przegladu $rodrocznego, skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres 6
miesi¢cy od dnia 1 lipca 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku tj. Grant Thornton Polska P.S.A. z siedziba
w Poznaniu zostala wybrana zgodnie z przepisami prawa oraz ze firma ta oraz czlonkowie zespotu
wykonujacego przeglad spetniali warunki konieczne do sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego
sprawozdania z badania, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, standardami wykonywania zawodu i
zasadami etyki zawodowej,

2. Spolka przestrzega obowiazujacych przepisow zwigzanych z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego
biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

3. Spolka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie §wiadczenia na rzecz
Spotki przez firme audytorska, podmiot powigzany z firma audytorska lub czlonka jego sieci, ushug
niebedacych badaniem.

Warszawa, dnia 26 marca 2024 roku

Elektronicznie podpisany przez Piotr

Piotr Szulec s
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