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1. Wstęp 

W okresie 6 miesięcy trwającym od 1.01.2026 do 30.06.2026 Grupa Kapitałowa Skarbiec Holding S.A. („Grupa”, 

„Grupa Skarbiec”) osiągnęła, na poziomie skonsolidowanym, 86 040 tys. PLN przychodów. Skonsolidowany zysk 

netto Grupy w tym okresie wyniósł 25 119 tys. PLN. 

W pierwszym półroczu roku obrotowego 2026 Grupa Skarbiec kontynuowała realizację kluczowych inicjatyw 

strategicznych mających na celu dalsze umacnianie jej pozycji rynkowej. 

Kluczowe osiągnięcia Grupy Skarbiec w pierwszym półroczu roku obrotowego 2026 
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2. Grupa Kapitałowa Skarbiec Holding S.A  

Do Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding należą trzy spółki: spółka Skarbiec Holding S.A. jako jednostka dominująca 
(„Spółka”, „Emitent”) oraz spółki zależne Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Skarbiec TFI S.A.) 
i Noble Securities S.A. (Noble Securities S.A.) 
 

Jednostka Siedziba Zakres działalności 
30 

czerwca 
2026 

31 
grudnia 

2025 

30 
czerwca 

2025 

Konsolidowane   100% 100% 100% 

Jednostka zależna: 
SKARBIEC 
Towarzystwo 
Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. 
(Skarbiec TFI S.A.) 

Warszawa Zarządzanie funduszami inwestycyjnymi 
 

100% 
 

100% 
 

100% 

Jednostka zależna: 
Noble Securities S.A.  

Warszawa 
Działalność maklerska związana z 

rynkiem papierów wartościowych i 
towarów giełdowych 

100% 100% 100% 

Źródło: Spółka  

3. Informacje dla inwestorów  

Akcje Spółki Skarbiec Holding S.A. (Skarbiec Holding, Spółka) są notowane na Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Warszawie S.A. od 18 listopada 2014 roku. Kapitalizacja Spółki na 30 czerwca 2026 r. wynosiła 241 miliony 
złotych wobec 182 milionów złotych na 30 czerwca 2025 r. 

W dniu 18 grudnia 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spółki podjęło decyzję o zmianie okresu obrotowego 

Spółki na zgodny z rokiem kalendarzowym. Rok obrotowy rozpoczynający się 1 lipca 2024 trwał do 31 grudnia 

2025 r. Od 1 stycznia 2026 roku rok finansowy Spółki jest zbieżny z rokiem kalendarzowym. 

Dane 30.06.2026 (6M) 30.06.2025 (6M) 31.12.2024 (6M) 

Liczba akcji 6 817 838 6 817 838 6 817 838 

Wartość nominalna 1 akcji 0,80 PLN 0,80 PLN 0,80 PLN 

Cena akcji na zamknięciu 35,40 PLN 26,70 PLN 22,50 PLN 

Dywidenda wypłacona w okresie 6 miesięcy 0 PLN 0 PLN 0 PLN 

Wskaźnik P/E 3,19 3,21 5,19 

Wskaźnik P/BV 0,77 0,77 0,75 

Maksymalna cena akcji w okresie 6 miesięcy 
(PLN) 

38,20 PLN 27,80 PLN 24,00 PLN 

Minimalna cena akcji w okresie 6 miesięcy 
(PLN) 

26,90 PLN 20,40 PLN 20,30 PLN 

Kapitalizacja spółki na koniec okresu 241 351 465 PLN 182 036 275 PLN 153 401 355 PLN 

Źródło: Spółka na podstawie serwisu Bloomberg, wskaźnik P/E obliczony w oparciu o zysk netto za okres 12 miesięcy  
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Wskaźnik P/E (Cena/Zysk) na koniec czerwca 2026 wyniósł 3,19 wobec 3,21 na koniec czerwca 2025 r. Wskaźnik 

P/BV (Cena/Wartość Księgowa) wynosił 0,77 na koniec czerwca 2026 roku wobec 0,77 na koniec czerwca 2025 

r. 

Na dzień 30 czerwca 2026 kurs akcji Skarbiec Holding S.A. wyniósł 35,40 PLN. Oznacza to wzrost ceny akcji o 33% 

w porównaniu z kursem na koniec czerwca 2025 roku oraz o 57% w stosunku do kursu z dnia 31 grudnia 2024 

roku.  

W okresie od lipca 2025 roku do czerwca 2026 kurs akcji Skarbiec Holding S.A. wykazał wyższą stopę zwrotu niż 

indeks szerokiego rynku WIG oraz indeks sWIG80. Natomiast w okresie 6 miesięcy 2026 roku kurs Skarbiec 

Holding S.A osiągnął niższą stopę zwrotu od powyższych indeksów. 

Poniższy wykres przedstawia porównanie kursu akcji Skarbiec Holding S.A. do indeksu WIG i sWIG80. 

 
Źródło: Spółka na podstawie serwisu Bloomberg 

Skonsolidowane przychody z tytułu wynagrodzenia stałego za zarządzenie funduszami wyniosły 30 149 tys. PLN 

w okresie 6 miesięcy zakończonym 30 czerwca 2026 roku, wobec 25 962 tys. PLN za okres od 1 stycznia 2025 

roku do 30 czerwca 2025 roku. 

Skonsolidowane przychody z tytułu wynagrodzenia zmiennego za zarządzanie wyniosły 27 466 tys. PLN w okresie 

6 miesięcy zakończonym dnia 30 czerwca 2026 roku, wobec 3 721 tys. PLN w analogicznym, 6-miesięcznym 

okresie zakończonym 30 czerwca 2025 roku. 

Skonsolidowane przychody z tytułu działalności maklerskiej wyniosły 25 715 tys. PLN w okresie 6 miesięcy 

zakończonym dnia 30 czerwca 2026 roku, wobec 8 334 tys. PLN w okresie od przejęcia tj. 17 kwietnia 2025 do 30 

czerwca 2025 roku. 
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4. Opis czynników i zdarzeń mających znaczący wpływ na działalność Spółki i 

osiągnięte wyniki finansowe oraz omówienie perspektyw rozwoju rynków 

działalności Spółki w najbliższym roku obrotowym  

4.1.  Otoczenie makroekonomiczne i rynkowe w okresie od dnia 1 stycznia 2026 do dnia 

30 czerwca 2026 roku  

W pierwszym półroczu 2026 roku gospodarka światowa rozwijała się w umiarkowanym tempie, pozostając pod 

wpływem podwyższonej niepewności geopolitycznej oraz wzrostu cen surowców energetycznych. 

Międzynarodowy Fundusz Walutowy obniżył prognozę wzrostu światowego PKB na 2026 rok do 3,1%, wobec 

3,3% w roku poprzednim. Jednocześnie prognozowana inflacja światowa wzrosła do 4,4%. Gospodarka Stanów 

Zjednoczonych pozostawała wspierana przez stabilny rynek pracy oraz utrzymującą się siłę konsumpcji 

prywatnej. W strefie euro aktywność gospodarcza utrzymywała się na umiarkowanym poziomie. Według 

czerwcowych projekcji Europejskiego Banku Centralnego wzrost PKB strefy euro w 2026 roku miał wynieść 0,8%, 

przy inflacji na poziomie 3,0%. Polska gospodarka kontynuowała ożywienie obserwowane w poprzednim roku. 

Według projekcji Narodowego Banku Polskiego wzrost PKB w 2026 roku miał wynieść 3,7%, wobec 3,6% w 2025 

roku. Proces dezinflacji obserwowany w poprzednich latach uległ wyhamowaniu, jednak dynamika cen 

pozostawała pod kontrolą. W czerwcu 2026 roku inflacja CPI wyniosła 2,5% r/r, natomiast inflacja bazowa po 

wyłączeniu cen żywności i energii 3,0% r/r. Na rynkach finansowych pierwsze półrocze 2026 roku przebiegało 

pod wpływem napięć geopolitycznych oraz oczekiwań dotyczących polityki pieniężnej głównych banków 

centralnych. W czerwcu 2026 roku Europejski Bank Centralny podniósł podstawowe stopy procentowe o 25 

punktów bazowych, wskazując na wzrost ryzyk inflacyjnych związanych ze wzrostem cen energii. Pomimo 

podwyższonej zmienności na światowych rynkach finansowych główne rynki akcji kontynuowały wzrosty. Indeks 

S&P 500 wzrósł w pierwszym półroczu 2026 roku o 9,3%, osiągając na koniec czerwca poziom 7 486,46 pkt. 

Krajowy rynek akcji zachowywał się jeszcze lepiej. Indeks WIG wzrósł w analizowanym okresie o 15,7%, osiągając 

na dzień 30 czerwca 2026 roku poziom 135 646,96 pkt, natomiast indeks największych spółek WIG20 zyskał 

12,7%, kończąc półrocze na poziomie 3 587,42 pkt. Na rynku długu obserwowano większą ostrożność 

inwestorów. Rentowność amerykańskich 10-letnich obligacji skarbowych wzrosła z 4,18% na koniec 2025 roku 

do 4,23% na koniec czerwca 2026 roku. W Polsce wzrost rentowności był silniejszy. Rentowność 10-letnich 

obligacji skarbowych wzrosła z 5,15% do 5,30%, co odzwierciedlało wpływ podwyższonej niepewności 

geopolitycznej oraz zmian oczekiwań dotyczących przyszłej ścieżki inflacji i stóp procentowych. Jednocześnie kurs 

EUR/PLN wzrósł z 4,22 do 4,30, natomiast kurs USD/PLN z 3,59 do 3,76, co oznaczało osłabienie złotego 

odpowiednio o około 2,0% wobec euro oraz 4,8% wobec dolara amerykańskiego w analizowanym okresie. Wzrost 

wartości amerykańskiej waluty był wspierany również przez umocnienie indeksu dolarowego. Podsumowując, 

pierwsze półrocze 2026 roku przebiegało w warunkach umiarkowanego wzrostu gospodarczego, stabilizującej 

się inflacji oraz podwyższonej niepewności geopolitycznej. Pomimo mniej sprzyjającego otoczenia zewnętrznego 

polska gospodarka utrzymywała relatywnie wysoką dynamikę wzrostu, a krajowy rynek akcji kontynuował bardzo 

dobre wyniki osiągnięte w 2025 roku. 

4.2.  Rozwój krajowego rynku funduszy inwestycyjnych w okresie od dnia 1 stycznia 

2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku. 

Wartość aktywów zarządzanych przez polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych osiągnęła na koniec czerwca 

2026 wartość 475,8 mld zł. W okresie od końca grudnia 2025 roku do końca czerwca 2026 roku wartość aktywów 
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zarządzanych przez polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych wzrosła o 41,1 mld zł. Najwyższy wzrost 

aktywów, sięgający 15,3 mld zł odnotowała grupa funduszy dłużnych. W pozostałych grupach funduszy najwyższy 

wzrost aktywów charakteryzowały fundusze akcyjne (+10,6 mld zł), PPK (+7,8 mld zł), mieszane (+6,6 mld zł), 

aktywów niepublicznych (+1,6 mld zł) oraz absolutnej stopy zwrotu (+599 mln zł). W stosunku do stanu z końca 

grudnia 2025 roku, spadły aktywa funduszy aktywów surowcowych o 1,45 mld zł. 

4.3.  Zmiany aktywów w funduszach zarządzanych przez Skarbiec TFI S.A. w okresie od 

dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku 

W okresie od końca grudnia 2025 roku do końca czerwca 2026 roku aktywa funduszy zarządzanych przez Skarbiec 

TFI wzrosły o 680,6 mln zł. W omawianym okresie, wzrost aktywów, sięgający 522,76 mln zł odnotowała grupa 

funduszy akcyjnych, dłużnych (+100,16 mln zł), surowcowych (+40,62 mln zł) oraz mieszanych (+30,76 mln zł). W 

stosunku do stanu z końca grudnia 2025 roku spadły aktywa funduszy rynku niepublicznego o 13,18 mln zł i ten 

spadek był związany z likwidacją funduszy, które do tej grupy należały, oraz funduszy absolutnej stopy zwrotu o 

513 tys. zł. 

4.4.  Otoczenie regulacyjne 

W okresie od stycznia 2026 roku do końca czerwca 2026 roku nie nastąpiły istotne zmiany otoczenia 

regulacyjnego Spółki oraz Skarbiec TFI i Noble Securities. 

Przedmiotem zainteresowania organów nadzoru oraz rynku kapitałowego jest w dalszym ciągu zamierzony 

sposób wypełniania przez spółki publiczne obowiązków sprawozdawczych określonych w art. 49b ust. 1 i art. 55 

ust. 2b ustawy o rachunkowości oraz obowiązków sprawozdawczych wynikających z art. 8 Rozporządzenia UE 

2020/852 o taksonomii. Obecnie procedowane są zmiany harmonogramu wdrożenia tych obowiązków. W dniu 

26 lutego br., w ramach pakietu legislacyjnego Omnibus I, Komisja Europejska przedstawiła projekt dyrektywy 

Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniającej dyrektywy 2006/43/WE, 2013/34/UE, 2022/2464 i 2024/1760 w 

odniesieniu do niektórych wymogów dotyczących sprawozdawczości przedsiębiorstw w zakresie 

zrównoważonego rozwoju i należytej staranności COM(2025), mający na celu m.in. zmniejszenie obciążeń dla 

jednostek wynikających ze sporządzania sprawozdawczości zrównoważonego rozwoju, w tym znaczące 

zawężenie zakresu jednostek podlegających ww. wymogowi. 

W dniu 8 grudnia 2025 r. w ramach trilogów między Radą UE, Parlamentem Europejskim i Komisją Europejską 

osiągnięto wstępne porozumienie polityczne w zakresie ww. projektu dyrektywy. Porozumienie przewiduje m.in. 

opcję umożliwiającą państwom członkowskim zwolnienie z raportowania za 2025 i 2026 r. jednostek z pierwszej 

fali, które znajdą się poza nowym zakresem jednostek zobowiązanych do sporządzania sprawozdawczości 

zrównoważonego rozwoju. 

Powyższe złagodzenie zakresu obowiązywania będzie miało wpływ również na Grupę, poprzez prawdopodobne 

zupełne zwolnienie z obowiązków sprawozdawczych w tym zakresie. 

W 2026 r. prowadzone były prace legislacyjne zmierzające do implementacji dyrektywy AIFMD II, która 

wprowadza istotne zmiany dotyczące działalności zarządzających funduszami inwestycyjnymi oraz funduszy 

UCITS. Kluczowe obszary obejmują nowe wymogi w zakresie zarządzania płynnością funduszy, outsourcingu 

funkcji, raportowania nadzorczego oraz działalności funduszy udzielających pożyczek. Implementacja dyrektywy 

AIFMD II będzie wiązała się dla Skarbiec TFI ze wzrostem kosztów dostosowawczych i operacyjnych związanych 
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z zarządzaniem płynnością funduszy, raportowaniem nadzorczym i nadzorem nad outsourcingiem, przy 

jednoczesnym stworzeniu możliwości rozwoju nowych produktów inwestycyjnych. 

Proces legislacyjny ustawy o osobistych kontach inwestycyjnych (OKI) został zakończony – ustawa została 

podpisana przez Prezydenta i opublikowana w Dzienniku Ustaw w dniu 18 sierpnia 2026 roku, a nowe przepisy 

zaczną obowiązywać 1 stycznia 2027 roku. Ustawa wprowadza do polskiego systemu prawnego nowy, 

dobrowolny rachunek inwestycyjny dla osób fizycznych, odrębny od rachunków IKE i IKZE. W swoim założeniu 

OKI będzie rachunkiem indywidualnym – aktywa może gromadzić na nim wyłącznie jedna osoba fizyczna, która 

ukończyła 18 lat. Aktywa w ramach OKI zgodnie z ustawą obejmą m.in. środki pieniężne na rachunku bankowym, 

środki pieniężne i należności na rachunku pieniężnym w podmiocie prowadzącym działalność maklerską, 

obligacje będące skarbowymi papierami oszczędnościowymi, jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego, 

papiery wartościowe będące przedmiotem obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do alternatywnego 

systemu obrotu oraz będące przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub 

wniosku o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu, instrumenty finansowe niebędące papierami 

wartościowymi, będące przedmiotem obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do alternatywnego 

systemu obrotu. 

Zgodnie z ustawą, dochody z aktywów zgromadzonych na OKI nie będą podlegały opodatkowaniu podatkiem od 

zysków kapitałowych, tylko będą podlegały nowemu podatkowi od wartości aktywów zgromadzonych na koncie 

inwestycyjnym. Podstawą opodatkowania będzie suma średnich wartości aktywów zgromadzonych na 

wszystkich OKI podatnika w danym roku podatkowym, ustalana na podstawie dziennych wycen aktywów. Do 

podstawy opodatkowania wliczane będą także wpłaty dokonywane na konto. Projektowane rozwiązania wpłyną 

na ofertę produktową spółek należących do Grupy, tj. Skarbiec TFI i Noble Securities.  

4.5.  Opis działalności i istotnych dokonań w okresie od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 

30 czerwca 2026 roku. 

Do głównych dokonań grupy kapitałowej Emitenta, zrealizowanych bezpośrednio przez Emitenta lub przez spółki 

zależne w okresie 6 miesięcy, od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku zaliczyć można:  

1. osiągnięcie przez fundusze zarządzane przez Skarbiec TFI bardzo dobrych stóp zwrotu, w wielu 

przypadkach przewyższających przypisane im benchmarki, co przełożyło się m.in. na wypracowanie 

przychodów z tytułu opłaty zmiennej w wysokości 27,5 mln zł w pierwszym półroczu 2026, 

2. znaczące zwiększenie liczby klientów korzystających z platformy inwestycyjnej Skarbiec24. Wartość 

aktywów obsługiwanych za pośrednictwem platformy Skarbiec24 wzrosła na koniec czerwca 2026 roku 

do ponad 1 224 mln zł,  

3. złożenie do KNF wniosku oraz uzyskanie zgody na zmianę limitów kosztów ponoszonych przez 

subfundusze w ramach parasola Skarbiec FIO, 

4. rozpoczęcie przygotowań do rozszerzenia oferty produktowej o ETF, 

5. rozpoczęcie przygotowań do rozszerzenia funkcjonalności platformy Skarbiec24 o produkty innych TFI, 

6. Skarbiec Value z nagrodą ALFA za 2025 rok oraz pozycją nr 1 w rankingu analizy.pl z maja 2026, Skarbiec 

Nowej Generacji w top 10 rankingu Analizy.pl, 

7. utrzymanie wysokiej aktywności Noble Securities na rynku kapitałowym, w szczególności w obszarze 

organizacji i dystrybucji emisji obligacji korporacyjnych, 

8. dalszy rozwój działalności dystrybucyjnej i poszerzanie oferty instrumentów inwestycyjnych dostępnych 

dla klientów Noble Securities, 

9. rozszerzenie aktywności w obszarze rynku akcji,  
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10. uruchomienie nowego serwisu internetowego Noble Securities, prezentującego w nowej, 

uporządkowanej strukturze pełną ofertę Spółki dla klientów indywidualnych, instytucjonalnych, 

korporacyjnych oraz uczestników rynku TGE. Nowy serwis zwiększa dostępność oferty, analiz i 

rekomendacji oraz wiedzy eksperckiej i materiałów edukacyjnych, a także ułatwia klientom korzystanie 

z usług Noble Securities w kanałach cyfrowych, 

11. zdobycie przez Noble Securities dwóch nagród „Platynowy Megawat 2025”, przyznanych w czerwcu 

2026 roku za aktywność na Towarowej Giełdzie Energii. Otrzymane wyróżnienia potwierdzają znaczącą 

i wieloletnią pozycję Noble Securities w pośrednictwie w obrocie na rynkach prowadzonych przez TGE, 

12. wzmocnienie pozycji Noble Securities w segmencie finansowania przedsiębiorstw, w szczególności z 

branży nieruchomości i deweloperskiej, poprzez realizację kolejnych projektów finansowania oraz 

obecność podczas Forum Rynku Nieruchomości 2026 w Sopocie. Działania wspierały rozwój relacji z 

przedsiębiorstwami oraz pozycjonowanie Noble Securities jako partnera w pozyskiwaniu kapitału 

poprzez rynek obligacji i akcji. 

Inne istotne zdarzenia w Grupie Kapitałowej: 

W I półroczu roku obrotowego 2026 nie miały miejsca inne istotne zdarzenia w Grupie Kapitałowej.  

4.6.  Zdarzenia jakie nastąpiły po zakończeniu pierwszego półrocza roku obrotowego, do 

dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji 

Nie wystąpiły takie zdarzenia. 

5. Sytuacja finansowa i majątkowa Grupy Skarbiec Holding 1.01.2026-

30.06.2026  

5.1.  Sytuacja finansowa Grupy Skarbiec Holding S.A. 

Rok obrotowy Spółki dominującej Skarbiec Holding S.A. od 2026 roku pokrywa się z rokiem kalendarzowym. 

Skonsolidowane przychody ze sprzedaży usług osiągnęły 86 040 tys. PLN w pierwszej połowie 2026 roku, w 

stosunku do 40 096 tys. PLN osiągniętych w porównawczym okresie od stycznia do czerwca 2025. 

Skonsolidowane przychody z tytułu wynagrodzenia stałego za zarządzenie funduszami inwestycyjnymi wyniosły 

30 149 tys. PLN w okresie 6 miesięcy zakończonym 30 czerwca 2026 roku, wobec 25 962 tys. PLN za okres od 1 

stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku. 

Skonsolidowane przychody z tytułu wynagrodzenia zmiennego za zarządzanie wyniosły 27 466 tys. PLN w okresie 

6 miesięcy zakończonym dnia 30 czerwca 2026 roku, wobec 3 721 tys. PLN w analogicznym, 6-miesięcznym 

okresie zakończonym 30 czerwca 2025 roku. 

Skonsolidowane przychody z tytułu działalności maklerskiej wyniosły 25 715 tys. PLN w okresie 6 miesięcy 

zakończonym dnia 30 czerwca 2026 roku, wobec 8 334 tys. PLN w okresie od przejęcia tj. 17 kwietnia 2025 do 30 

czerwca 2025 roku. 

Skonsolidowany zysk netto wypracowany przez Grupę Emitenta w okresie 6 miesięcy roku obrotowego 2026 

wyniósł 25 119 tys. PLN wobec 32 181 tys. PLN zysku netto w okresie 6 miesięcy zakończonym 30 czerwca 2025 

roku. 
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Dane w tys. zł 
01.01.2026-

30.06.2026 (6M) 
01.01.2025-

30.06.2025 (6M) 
01.07.2024-

31.12.2024 (6M) 

Przychody ze sprzedaży usług 86 040 40 096 72 150 

Koszty operacyjne 70 960 47 333 44 486 

Zysk brutto ze sprzedaży 15 080 -7 237 27 664 

EBITDA (zysk z działalności operacyjnej + amortyzacja) 19 987 26 291 28 782 

Zysk (strata) z działalności operacyjnej  15 411 23 382 27 181 

Zysk (strata) brutto  31 606 33 608 30 389 

Zysk (strata) netto  25 119 32 181 24 436 

Źródło: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding za okres 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 do dnia 30 

czerwca 2026 roku.  

 

Głównymi czynnikami mającymi wpływ na rezultaty finansowe Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding w roku 

obrotowym były:  

• wyniki inwestycyjne osiągnięte przez fundusze zarządzane w Skarbiec TFI, 

• wzrost średnich aktywów pod zarządzaniem funduszy detalicznych związany z utrzymaniem sentymentu 

inwestycyjnego na świecie, 

• konsolidacja domu maklerskiego Noble Securities.  

 

Osiągnięte przez Grupę wyniki finansowe znalazły odzwierciedlenie w poziomie kluczowych wskaźników 

rentowności. Rentowność netto w okresie 6 miesięcy 2026 r. wyniosła 29,2%, wobec 80,3% w analogicznym 

okresie 2025 r. Na poziom wskaźnika w okresie porównawczym istotny wpływ miał jednorazowy zysk z tytułu 

okazjonalnego nabycia Noble Securities. Po wyłączeniu wpływu zdarzeń jednorazowych rentowność netto w 

pierwszym półroczu 2025 r. wyniosła 10,5%. 

 

Włączenie Noble Securities do Grupy wpłynęło na strukturę generowanych wyników oraz sposób kształtowania 

się poszczególnych poziomów rentowności. Działalność domu maklerskiego generuje istotną część wyniku 

ekonomicznego w obszarze działalności finansowej, w szczególności poprzez efektywne zarządzanie i lokowanie 

środków pieniężnych. W konsekwencji wkład Noble Securities w wynik Grupy jest w większym stopniu widoczny 

poniżej poziomu wyniku operacyjnego. 

 

Jednocześnie działalność Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych pozostaje podstawowym źródłem rentowności 

operacyjnej Grupy. W pierwszym półroczu 2026 r. TFI osiągnęło wysokie wskaźniki rentowności, potwierdzając 

silną kondycję podstawowej działalności operacyjnej i stanowiąc stabilny fundament wyników Grupy. Odmienna 

charakterystyka domu maklerskiego sprawia natomiast, że na poziomie skonsolidowanym rentowność 

operacyjna jest niższa niż wynikałoby to z samodzielnych wyników segmentu zarządzania funduszami. 

 

Na poziom wskaźnika ROA wpływa również struktura bilansu Noble Securities. Istotną część aktywów domu 

maklerskiego stanowią należności od banków związane ze środkami pieniężnymi klientów, które odpowiadają 

obecnie za około 62%–74% aktywów Grupy. Konsolidacja tych pozycji zwiększa sumę bilansową Grupy, a tym 

samym bazę aktywów wykorzystywaną do kalkulacji ROA, co wpływa na obniżenie wartości tego wskaźnika w 

porównaniu z okresami sprzed konsolidacji domu maklerskiego. 
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Wybrane wskaźniki rentowności prezentuje poniższa tabela: 

 

Wskaźniki rentowności 
01.01.2026-

30.06.2026 (6M) 
01.01.2025-

30.06.2025 (6M) 
01.07.2024-

31.12.2024 (6M) 

Rentowność sprzedaży (%)  17,5% -18,0% 38,3% 

Rentowność operacyjna (%)  17,9% 58,3% 37,7% 

Rentowność brutto (%)  36,7% 83,8% 42,1% 

Rentowność netto (%)  29,2% 80,3% 33,9% 

Rentowność aktywów – ROA (%) 6,0% 6,9% 13,5% 

Rentowność kapitału własnego – ROE (%)  27,5% 27,2% 15,5% 

Algorytmy wyliczania wskaźników: 

Rentowność sprzedaży = zysk brutto ze sprzedaży / przychody ze sprzedaży usług 

Rentowność operacyjna = zysk działalności operacyjnej / przychody ze sprzedaży usług 
Rentowność brutto = zysk brutto / przychody ze sprzedaży usług 
Rentowność netto = zysk netto / przychody ze sprzedaży usług 
Rentowność aktywów (ROA) = zysk netto za 12 miesięcy/ średnioroczny stan aktywów ogółem 
Rentowność kapitału własnego (ROE) = zysk netto za 12 miesięcy/ średnioroczny stan kapitałów własnych 

5.2.  Sytuacja majątkowa Grupy Skarbiec Holding  

W roku 2026 odnotowano spadek aktywów Grupy o 333 404 tys. zł wobec stanu na 30.06.2025. Spadek sumy 
bilansowej jest efektem zmiany salda środków pieniężnych klientów Noble Securities S.A. 

Dane w tys. zł 
Stan na 

30.06.2026 
Stan na 

31.12.2025 
Stan na 

30.06.2025 

Aktywa razem 1 101 873 1 093 222 1 435 378 

Aktywa trwałe  77 163 79 041 78 949 

Aktywa obrotowe, w tym:  1 024 710 1 014 181 1 356 429 

  Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe należności 81 746 122 704 143 979 

  Środki pieniężne klientów 693 252 683 963 1 062 494 

Pozostałe środki pieniężne i ich ekwiwalenty 63 505 67 749 88 426 

  Aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez 
wynik finansowy 

186 207 139 765 61 530 

Kapitał własny  313 307 287 800 237 225 

Kapitał podstawowy Emitenta  5 454 5 454 5 454 

Zobowiązania i rezerwy, w tym: 788 566 805 422 1 198 153 

Zobowiązania wobec klientów 696 317 711 908 1 118 914 

Źródło: Spółka 

Największy udział w strukturze bilansu na koniec roku obrotowego miały według stanu na 30.06.2026 należności 

od banków z tytułu środków pieniężnych klientów stanowiące 62,92% sumy aktywów. Są to środki pieniężne 

klientów nabytej w kwietniu 2025 spółki zależnej Noble Securities oraz Skarbiec TFI. Aktywa finansowe 

wyceniane w wartości godziwej stanowią 16,90% aktywów na dzień 30.06.2026 wobec 4,29% na dzień 

30.06.2025.  
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Dane w % 
Struktura aktywów 
30.06.2026 

Struktura aktywów 
31.12.2025 

Struktura aktywów 
30.06.2025  

 

AKTYWA        

Rzeczowe aktywa trwałe 0,32% 0,29% 0,17%  

Aktywa trwałe z tytułu prawa do użytkowania 0,85% 0,84% 0,67%  

Relacje z klientami 0,40% 0,43% 0,34%  

Systemy IT wytworzone przez dom maklerski 0,30% 0,32% 0,26%  

Pozostałe wartości niematerialne 1,47% 1,51% 1,19%  

Wartość firmy 3,28% 3,31% 2,52%  

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym 
koszcie 

0,03% 0,03% 0,02%  

Aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez 
inne całkowite dochody 

0,11% 0,08% 0,05%  

Rozliczenia międzyokresowe długoterminowe 0,01% 0,01% 0,01%  

Aktywa z tytułu podatku odroczonego 0,18% 0,29% 0,24%  

Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 
należności długoterminowe 

0,06% 0,13% 0,03%  

Aktywa trwałe razem 7,00% 7,23% 5,50%  

Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 
należności krótkoterminowe 

7,42% 11,22% 10,03%  

Należności z tytułu podatku dochodowego 0,00% 0,00% 0,00%  

Aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez 
wynik finansowy, w tym: 

16,90% 12,78% 4,29%  

  Instrumenty pochodne przeznaczone do obrotu 0,53% 0,79% 0,59%  

Należności od banków z tytułu środków pieniężnych 
klientów 

62,92% 62,56% 74,02%  

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 5,76% 6,20% 6,16%  

Aktywa obrotowe inne niż aktywa trwałe lub grupy do 
zbycia zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaży 
razem 

93,00% 92,77% 94,50%  

Aktywa trwałe zaklasyfikowane jako przeznaczone do 
sprzedaży 

0,00% 0,00% 0,00%  

Aktywa obrotowe razem 93,00% 92,77% 94,50%  

SUMA AKTYWÓW 100,00% 100,00% 100,00%  

Źródło: Spółka 

 

 

Dominującym źródłem finansowania działalności Grupy jest kapitał własny, który stanowił na dzień 30.06.2026 

28,43 % sumy bilansowej. Zobowiązania wobec klientów stanowiące 63,19% pasywów są powiązane z saldem 

środków pieniężnych ulokowanych przez klientów. Grupa w ostatnim roku, podobnie do poprzednich lat, nie 

korzystała z zewnętrznych źródeł finansowania. 
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Dane w % 
Struktura 
pasywów 
30.06.2026 

Struktura 
pasywów 
31.12.2025 

Struktura 
pasywów 
30.06.2025  

 

KAPITAŁY WŁASNE I ZOBOWIĄZANIA        

Kapitał podstawowy 0,49% 0,50% 0,38%  

Pozostałe kapitały własne 6,84% 6,46% 4,92%  

Zyski zatrzymane, w tym: 21,05% 19,35% 11,23%  

    Zysk/(strata) netto 2,28% 9,80% 2,24%  

Skumulowane inne całkowite dochody 0,04% 0,02% 0,00%  

Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki 
dominującej razem 

28,43% 26,33% 16,53%  

Kapitał własny ogółem 28,43% 26,33% 16,53%  

Rezerwy długoterminowe 1,68% 1,64% 1,21%  

Zobowiązania z tytułu leasingu 0,63% 0,51% 0,40%  

Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 0,00% 0,00% 0,00%  

Rozliczenia międzyokresowe długoterminowe 0,01% 0,01% 0,01%  

Zobowiązania długoterminowe i rezerwy razem 2,32% 2,15% 1,60%  

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 
zobowiązania handlowe 

3,59% 2,49% 2,08%  

Zobowiązania wobec klientów 63,19% 65,12% 77,95%  

Zobowiązania z tytułu podatku dochodowego 0,09% 0,76% 0,00%  

Zobowiązania z tytułu leasingu  0,25% 0,34% 0,29%  

Rezerwy krótkoterminowe 0,71% 0,96% 0,52%  

Zobowiązania finansowe wyceniane w wartości godziwej 
przez wynik finansowy 

0,00% 0,00% 0,00%  

Pozostałe zobowiązania i rozliczenia międzyokresowe 
krótkoterminowe 

1,42% 1,86% 1,03%  

Zobowiązania krótkoterminowe inne niż zobowiązania 
wchodzące w skład grupy przeznaczonych do sprzedaży 
razem 

69,25% 71,53% 81,87%  

Zobowiązania krótkoterminowe i rezerwy razem 69,25% 71,53% 81,87%  

Zobowiązania razem 71,57% 73,67% 83,47%  

SUMA KAPITAŁÓW WŁASNYCH I ZOBOWIĄZAŃ 100,00% 100,00% 100,00%  

Źródło: Spółka 

 

Według stanu na 30.06.2026 kluczowe wskaźniki płynności Grupy utrzymują się na wysokim poziomie, co 

pokazuje poniższa tabela: 
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Wskaźniki płynności Stan 30.06.2026 Stan 31.12.2025 Stan 30.06.2025 

Wskaźnik bieżącej płynności finansowej 1,3 1,3 1,2 

Wskaźnik płynności przyspieszonej 1,3 1,3 1,2 

Wskaźnik środków pieniężnych 1,0 1,0 1,0 

Źródło: Spółka 
 
Algorytmy wyliczania wskaźników: 
Wskaźnik bieżącej płynności finansowej = aktywa obrotowe / zobowiązania krótkoterminowe 
Wskaźnik płynności przyspieszonej = (aktywa obrotowe - zapasy - rozliczenia międzyokresowe czynne) / zobowiązania krótkoterminowe 
Wskaźnik środków pieniężnych = środki pieniężne i ich ekwiwalenty / zobowiązania krótkoterminowe 

5.3.  Sytuacja finansowa Skarbiec Holding S.A. 

Rok obrotowy Skarbiec Holding S.A. od 2026 roku pokrywa się z rokiem kalendarzowym. 

Jednostkowe przychody ze sprzedaży usług osiągnęły 1 767 tys. PLN w roku obrotowym 2026, w stosunku do 

1 628 tys. PLN osiągniętych w trakcie porównawczego okresu 6 miesięcy 2025 roku. W 2026 roku spółka zależna 

Emitenta, Skarbiec TFI wypłaciła dywidendę w wysokości 49 922 tys. PLN, o 6 922 tys. PLN więcej niż w roku 2025. 

Jednostkowy zysk netto wypracowany przez Emitenta w okresie 6 miesięcy roku 2026 wyniósł 49 718 tys. PLN 

wobec 42 049 tys. PLN zysku netto w okresie 6 miesięcy zakończonym 30 czerwca 2025. 

Dane w tys. zł 
01.01.2026-

30.06.2026 (6M) 
01.01.2025-

30.06.2025 (6M) 
01.07.2024-

31.12.2024 (6M) 

Przychody ze sprzedaży usług 1 767 1 628 0 

Koszty operacyjne -3 199 -4 015 -1 935 

Zysk brutto ze sprzedaży -1 432 -2 387 -1 935 

EBITDA (zysk z działalności operacyjnej + amortyzacja) -710 -1 717 -2 131 

Zysk (strata) z działalności operacyjnej  -1 376 -2 388 -2 331 

Zysk (strata) brutto  49 757 42 049 -1 021 

Zysk (strata) netto  49 718 42 049 -1 021 

Źródło: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Skarbiec Holding za okres 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 do dnia 30 czerwca 2026 roku. 

Głównymi czynnikami mającymi wpływ na rezultaty finansowe Skarbiec Holding w roku obrotowym były:  

• wypłata dywidendy przez Skarbiec TFI, 

• udostępnianie platformy Skarbiec24 na rzecz Skarbiec TFI, 

• świadczenie usług holdingowych na rzecz Skarbiec TFI.  
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Osiągnięte przez Spółkę wyniki finansowe znalazły odzwierciedlenie w kluczowych wskaźnikach efektywności. 

Wskaźnik ROA za ostatnie 12 miesięcy wyniósł 22,2% wobec 23,6% w okresie 12 miesięcy zakończonym 30 

czerwca 2025. Natomiast wskaźnik ROE wyniósł 22,5% w okresie 12 miesięcy od 1 lipca 2025 do 30 czerwca 2026 

wobec 24,0% w okresie 12 miesięcy trwającym od 1 lipca 2024 do 30 czerwca 2025. Wybrane wskaźniki 

rentowności prezentuje poniższa tabela: 

 

Wskaźniki rentowności 
01.01.2026-

30.06.2026 (6M) 
01.01.2025-

30.06.2025 (6M) 
01.07.2024-

31.12.2024 (6M) 

Rentowność sprzedaży (%)  -81,0% -146,6% - 

Rentowność operacyjna (%)  -77,9% -146,7% - 

Rentowność brutto (%)  2815,9% 2582,9% - 

Rentowność netto (%)  2813,7% 2582,9% - 

Rentowność aktywów – ROA (%) 22,4% 23,0% -0,8% 

Rentowność kapitału własnego – ROE (%)  22,7% 23,4% -0,8% 

Algorytmy wyliczania wskaźników: 

Rentowność sprzedaży = zysk brutto ze sprzedaży / przychody ze sprzedaży usług 

Rentowność operacyjna = zysk działalności operacyjnej / przychody ze sprzedaży usług 
Rentowność brutto = zysk brutto / przychody ze sprzedaży usług 
Rentowność netto = zysk netto / przychody ze sprzedaży usług 
Rentowność aktywów (ROA) = zysk netto za 12 miesięcy/ średnioroczny stan aktywów ogółem 
Rentowność kapitału własnego (ROE) = zysk netto za 12 miesięcy/ średnioroczny stan kapitałów własnych 

5.4.  Sytuacja majątkowa Skarbiec Holding  

W roku obrotowym 2026 odnotowano wzrost aktywów o 49 289 tys. zł wobec stanu na koniec czerwca 2025. 
Wzrost sumy bilansowej jest wynikiem otrzymania dywidendy od Spółki zależnej. 

Dane w tys. zł 
Stan na 

30.06.2026 
Stan na 

31.12.2025 
Stan na 

30.06.2025 

Aktywa razem 248 365 199 484 199 076 

Aktywa trwałe  130 275 130 498 131 487 

Aktywa obrotowe, w tym:  118 090 68 986 67 589 

Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe należności 50 739 4 921 4 239 

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 902 2 275 11 587 

Aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez 
wynik finansowy 

61 937 60 797 0 

Kapitał własny  246 205 196 487 196 054 

Kapitał podstawowy Emitenta  5 454 5 454 5 454 

Zobowiązania i rezerwy, w tym: 2 160 2 997 3 022 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 
zobowiązania handlowe 

661 640 717 

Źródło: Spółka 
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Największy udział w strukturze bilansu według stanu na 30.06.2026 miały inwestycje w jednostki zależne 

stanowiące 48,64% sumy aktywów wobec 60,68% na dzień 30.06.2025. Aktywa finansowe wyceniane w 

wartości godziwej stanowią 24,94% aktywów na dzień 30.06.2026 wobec 15,71% na dzień 30.06.2025.  

Dane w % 
Struktura aktywów 

30.06.2026 
Struktura aktywów 

31.12.2025 
Struktura aktywów 

30.06.2025  

 

AKTYWA        

Rzeczowe aktywa trwałe 0,03% 0,07% 0,10%  

Wartości niematerialne 3,77% 4,75% 5,01%  

Inwestycje w jednostkach zależnych 48,64% 60,56% 60,68%  

Należności i pożyczki 0,00% 0,00% 0,00%  

Należności finansowe 0,00% 0,00% 0,25%  

Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Aktywa z tytułu podatku odroczonego 0,02% 0,04% 0,00%  

Aktywa trwałe razem 52,45% 65,42% 66,05%  

Aktywa obrotowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Należności z tytułu dostaw i usług i pozostałe należności 20,43% 2,47% 2,13%  

Należności z tytułu bieżącego podatku dochodowego 0,00% 0,00% 0,00%  

Należności finansowe krótkoterminowe 0,21% 0,50% 10,30%  

Pożyczki 0,00% 0,00% 0,00%  

Aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez 
wynik finansowy 

24,94% 30,48% 15,71%  

Pochodne instrumenty finansowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Pozostałe krótkoterminowe aktywa finansowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1,97% 1,14% 5,82%  

Aktywa trwałe zaklasyfikowane jako przeznaczone  0,00% 0,00% 0,00%  

do sprzedaży 0,00% 0,00% 0,00%  

Aktywa obrotowe inne niż aktywa trwałe lub grupy do 
zbycia klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaży 
razem 

47,55% 34,58% 33,95%  

Aktywa obrotowe razem 47,55% 34,58% 33,95%  

SUMA AKTYWÓW 100,00% 100,00% 100,00%  

Źródło: Spółka 

 



GRUPA KAPITAŁOWA SKARBIEC HOLDING SPÓŁKA AKCYJNA 
SPRAWOZDANIE ZARZĄDU Z DZIAŁALNOŚCI 

GRUPY KAPITAŁOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A. 
za okres 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 do dnia 30 czerwca 2026 roku  

 

 

18 

 

Dominującym źródłem finansowania działalności Spółki jest kapitał własny, który stanowił na dzień 30.06.2026 

99,13 % sumy bilansowej. Zobowiązania z tytułu dostaw i usług stanowią 0,27% pasywów. Spółka w ostatnim 

roku, podobnie do poprzednich lat, nie korzystała z zewnętrznych źródeł finansowania. 

Dane w % 
Struktura 
pasywów 

30.06.2026 

Struktura 
pasywów 

31.12.2025 

Struktura 
pasywów 

30.06.2025  

 

Kapitał podstawowy 2,20% 2,73% 2,74%  

Akcje własne 0,00% 0,00% 0,00%  

Pozostałe kapitały własne 77,44% 75,63% 75,78%  

Zyski/(straty) zatrzymane, w tym:  19,50% 20,14% 19,96%  

    Zysk/(strata) netto 20,02% 21,08% -0,51%  

Kapitał własny ogółem 99,13% 98,50% 98,48%  

Zobowiązania długoterminowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Zobowiązania z tytułu leasingu  0,00% 0,00% 0,29%  

Pozostałe zobowiązania 0,00% 0,00% 0,00%  

Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 0,00% 0,00% 0,00%  

Pozostałe rezerwy 0,01% 0,01% 0,01%  

Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Zobowiązania długoterminowe razem 0,01% 0,01% 0,29%  

Zobowiązania krótkoterminowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 
zobowiązania handlowe 

0,27% 0,32% 0,36%  

Zobowiązania z tytułu bieżącego podatku dochodowego 0,00% 0,00% 0,00%  

Kredyty, pożyczki, inne instrumenty dłużne 0,00% 0,00% 0,00%  

Zobowiązania z tytułu leasingu  0,00% 0,00% 0,29%  

Pochodne instrumenty finansowe 0,00% 0,00% 0,00%  

Pozostałe rezerwy krótkoterminowe 0,27% 0,32% 0,15%  

Pozostałe zobowiązania i krótkoterminowe rozliczenia 
międzyokresowe 

0,09% 0,29% 0,16%  

Zobowiązania krótkoterminowe inne niż zobowiązania 
wchodzące w skład grup przeznaczonych do sprzedaży 
razem 

0,86% 1,49% 1,23%  

Zobowiązania krótkoterminowe i rezerwy razem 0,86% 1,49% 1,23%  

Zobowiązania razem 0,87% 1,50% 1,52%  

SUMA KAPITAŁÓW WŁASNYCH I ZOBOWIĄZAŃ 100,00% 100,00% 100,00%  

Źródło: Spółka 
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Według stanu na 30.06.2026 kluczowe wskaźniki płynności Grupy utrzymują się na wysokim poziomie. Spadek 

wskaźnika środków pieniężnych wynika z ulokowania środków w płynnych jednostkach uczestnictwa funduszy 

dłużnych. Kluczowe wskaźniki płynności prezentuje poniższa tabela: 

Wskaźniki płynności Stan 30.06.2026 Stan 31.12.2025 Stan 30.06.2025 

Wskaźnik bieżącej płynności finansowej 55,2 23,2 27,7 

Wskaźnik płynności przyspieszonej 55,2 23,2 27,7 

Wskaźnik środków pieniężnych 2,3 0,8 4,7 

Źródło: Spółka 
 
Algorytmy wyliczania wskaźników: 
Wskaźnik bieżącej płynności finansowej = aktywa obrotowe / zobowiązania krótkoterminowe 
Wskaźnik płynności przyspieszonej = (aktywa obrotowe - zapasy - rozliczenia międzyokresowe czynne) / zobowiązania krótkoterminowe 
Wskaźnik środków pieniężnych = środki pieniężne i ich ekwiwalenty / zobowiązania krótkoterminowe 

6. Opis czynników i nietypowych zdarzeń mających znaczący wpływ na 

działalność emitenta i jego sprawozdanie finansowe  

W okresie objętym sprawozdaniem z działalności Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding S.A. spółka holdingowa 

oraz podmioty z jej Grupy nie odnotowały wpływu czynników lub zdarzeń o nietypowym charakterze, które 

mogłyby w sposób znaczący wpływać na działalność Emitenta lub jego sprawozdania finansowe. 

7. Ocena możliwości realizacji zamierzeń inwestycyjnych, w tym inwestycji 

kapitałowych, w porównaniu do wielkości posiadanych środków, z 

uwzględnieniem możliwych zmian w strukturze finansowania tej 

działalności  

Grupa finansuje nakłady kapitałowe ze środków własnych. Grupa rozwija przy usługowym wsparciu firm 

zewnętrznych projekt platformy transakcyjno-sprzedażowej Skarbiec24. 

8. Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju  

Spółka w roku 2026 nie prowadziła badań naukowych. Działalność rozwojowa obejmowała ciągłą optymalizację 

procesów operacyjnych prowadzących do zwiększenia ich efektywności i wdrażanie nowych usług, narzędzi oraz 

procesów. W związku z realizacją projektów polegających na wytwarzaniu własnych aplikacji biznesowych, w 

2025 roku Spółka zależna po raz pierwszy skorzystała z przewidzianej przepisami ulgi podatkowej na działalność 

badawczo-rozwojową.  
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9. Wskazanie akcjonariuszy posiadających bezpośrednio lub pośrednio przez 

podmioty zależne co najmniej 5% ogólnej liczby głosów na walnym 

zgromadzeniu emitenta na dzień przekazania raportu kwartalnego wraz ze 

wskazaniem liczby akcji posiadanych przez te podmioty, procentowego 

udziału tych akcji w kapitale zakładowym, liczby głosów z nich wynikających 

i procentowego udziału tych akcji w ogólnej liczbie głosów na walnym 

zgromadzeniu, a także wskazanie zmian w strukturze własności znacznych 

pakietów akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu 

kwartalnego 

Opis akcjonariuszy posiadających bezpośrednio lub pośrednio przez podmioty zależne co najmniej 5% ogólnej 
liczby głosów na walnym zgromadzeniu Emitenta znajduje się w nocie numer 24.1.3 Dodatkowych Not 
Objaśniających do niniejszego Skonsolidowanego Raportu za I półrocze roku obrotowego. 

10. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnień do nich przez 

osoby zarządzające i nadzorujące emitenta na dzień przekazania raportu 

kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od 

przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrębnie dla każdej z tych 

osób 

Na dzień 30 czerwca 2026 roku Prezes Zarządu Emitenta, Pan Piotr Szulec posiadał 9 438 akcji Emitenta. Pozostali 

członkowie organów Emitenta nie posiadali akcji Emitenta.  

11.  Wskazanie postępowań toczących się przed sądem, organem właściwym 

dla postępowania arbitrażowego lub organem administracji publicznej  

Do daty publikacji niniejszego Sprawozdania, Emitent jest stroną dwóch postępowań sądowych, o ustalenie 

istnienia stosunku pracy oraz o wynagrodzenie, w których łączna wartość przedmiotu sporu wynosi ok 456 tys. 

złotych. Emitent nie był stroną żadnych postępowań toczących się przed sądem, organem właściwym dla 

postępowania arbitrażowego albo organem administracji publicznej istotnych dla jego sytuacji majątkowej, 

finansowej oraz wyniku finansowego. 

Spółka zależna Emitenta – Skarbiec TFI jest stroną siedmiu postępowań toczących się przed sądem pracy z byłymi 

pracownikami w tym dwóch z byłymi Członkami Zarządu Spółki Emitenta. 

Spółka zależna Noble Securities S.A. jest pozwanym w sprawach sądowych, których przedmiotem są roszczenia 

związane z oferowaniem obligacji. Noble Securities S.A. postanowił utworzyć rezerwy związane z tymi sprawami, 

które na dzień 30 czerwca 2026 r. wynosiły 6,1 mln zł. Skarbiec Holding S.A., na datę nabycia tj. 17 kwietnia 2025, 

rozpoznał rezerwę na sprawy sądowe Noble Securities S.A. w toku i oczekiwane, która wyniosła 16,5 mln zł. 

Uwzględniono eliminację zmian rezerwy na sprawy sądowe domu maklerskiego po dacie nabycia. 
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12.  Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub 

jednostkę od niego zależną z podmiotami powiązanymi na innych 

warunkach niż rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami 

określającymi charakter tych transakcji  

Szczegółowe informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub jego jednostkę zależną z podmiotami 

powiązanymi znajdują się w Nocie nr 28 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitałowej 

Skarbiec Holding S.A. za okres 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku. 

Wszystkie transakcje pomiędzy Grupą, a podmiotami powiązanymi były transakcjami zawartymi na warunkach 

rynkowych, a ich charakter i warunki wynikały z bieżącej działalności operacyjnej. 

13.  Informacje o zaciągniętych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym 

umowach dotyczących kredytów i pożyczek, o udzielonych w danym roku 

obrotowym pożyczkach oraz o udzielonych i otrzymanych w danym roku 

obrotowym poręczeniach i gwarancjach, ze szczególnym uwzględnieniem 

poręczeń i gwarancji udzielonych jednostkom powiązanym emitenta. 

W okresie 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku Emitent lub spółka od niego 

zależna: 

• nie zaciągały, nie podpisywały nowych oraz nie wypowiadały istniejących umów dotyczących kredytów 

i pożyczek, 

• nie otrzymały lub nie udzielały poręczeń kredytu, pożyczki lub gwarancji, zarówno podmiotom 

zewnętrznym jak również powiązanym w stosunku do Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding S.A. 

14.  Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami finansowymi wykazanymi w 

raporcie półrocznym a wcześniej publikowanymi prognozami wyników na 

dany rok  

Decyzją Zarządu Emitent nie sporządzał prognoz wyników finansowych za okres 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 
2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku stanowiącym pierwsze półrocze roku obrotowego Emitenta. 

15.  Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotycząca zarządzania zasobami 

finansowymi 

Głównym celem zarządzania kapitałem własnym Spółki i Spółek zależnych jest utrzymanie bezpiecznych 

wskaźników kapitałowych, a w przypadku Noble Securities S.A. również wskaźników płynności, które wspierałyby 

działalność operacyjną, zwiększałyby wartość dla jej akcjonariuszy i jednocześnie pozwalałyby utrzymać 

wymagania kapitałowe narzucone przepisami prawa. Na dzień 30 czerwca 2026 roku, 31 grudnia 2025 roku oraz 

30 czerwca 2025 roku wymagane przepisami prawa wymogi kapitałowe zostały dotrzymane. 
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Zgodnie z obowiązującymi towarzystwa funduszy inwestycyjnych przepisami spółka zależna Skarbiec TFI jest 

zobowiązana do utrzymywania kapitałów własnych na określonym poziomie, a zakres dopuszczalnych inwestycji 

jest mocno ograniczony. 

Zgodnie z obowiązującymi domy maklerskie przepisami Spółka zależna Noble Securities S.A. jest zobowiązana do 

utrzymywania funduszy własnych oraz zasobów płynności na określonych poziomach regulacyjnych, 

kalkulowanych zgodnie z przepisami Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 

listopada 2019 r. w sprawie wymogów ostrożnościowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniającego 

rozporządzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014, jak również Ustawy 

o obrocie instrumentami finansowymi. 

W okresie sprawozdawczym Emitent lub jego spółka zależna Skarbiec TFI lokowały nadwyżki finansowe w lokaty 

bankowe. Emitent lub jego spółka zależna Skarbiec TFI posiadają również jednostki uczestnictwa zarządzanych 

przez Skarbiec TFI funduszy i subfunduszy nabyte w ramach procesu tworzenia tych subfunduszy lub w procesie 

lokowania krótkoterminowych nadwyżek gotówkowych. Spółka zależna Noble Securities S.A. lokuje nadwyżki 

finansowe na oprocentowanych rachunkach bieżących. 

W okresie objętym sprawozdaniem Emitent wykorzystywał własne zasoby kapitałowe do finansowania bieżącej 

działalności i nie korzystał z zewnętrznych źródeł finansowania. 

Dotychczas nie wystąpiły żadne trudności z regulowaniem zobowiązań Emitenta i w bieżącej ocenie Emitenta nie 

istnieje znaczące ryzyko powstania zagrożeń w tym zakresie. 

16.  Inne informacje, które zdaniem emitenta są istotne dla oceny jego sytuacji 

kadrowej, majątkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz 

informacje, które są istotne dla oceny możliwości realizacji zobowiązań 

przez emitenta 

W ocenie Emitenta nie ma innych niż wskazane w niniejszym Skonsolidowanym Raporcie za I półrocze roku 
obrotowego informacji, mogących mieć wpływ na ocenę możliwości realizacji zobowiązań przez Emitenta. 

17. Wskazanie czynników, które w ocenie emitenta będą miały wpływ na 

osiągnięte przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego 

półrocza 

Ogólne czynniki wpływające na wyniki operacyjne i finansowe 

Na wyniki operacyjne i finansowe Grupy wpływają w głównej mierze czynniki związane z koniunkturą na rynkach 

finansowych (a więc także z sytuacją gospodarczą kraju) oraz nastrojami inwestycyjnymi panującymi na tym 

rynku. Poniżej zaprezentowane zostały ogólne czynniki mające wpływ na działalność Grupy: 

• sytuacja gospodarcza w Polsce i na świecie, w tym dynamika zmian PKB i poziom inflacji,  

• oszczędności gospodarstw domowych i ich dystrybucja, 

• poziom stóp procentowych oraz oprocentowanie lokat bankowych, 

• polityka rządowa w zakresie zasad funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE), regulacje 

dotyczące Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych (TFI), 
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• sytuacja na rynku pieniężnym i kapitałowym oraz jej wpływ na wyniki inwestycyjne oraz stopy zwrotu z 

funduszy zarządzanych przez Grupę, 

• sytuacja geopolityczna na świecie, w tym m.in. wojna na Bliskim Wschodzie, wojna rosyjsko-ukraińska, 

• aktywność uczestników Towarowej Giełdy Energii, 

• pozycja konkurencyjna Grupy, 

• funkcjonowanie PPK i innych programów zabezpieczenia emerytalnego w Polsce. 

 

Zarząd Emitenta uważa, że czynniki ogólne miały i będą mieć wpływ na działalność gospodarczą, wyniki 

operacyjne i finansowe, sytuację finansową oraz perspektywy rozwojowe Grupy. W odniesieniu do całego 

segmentu towarzystw funduszy inwestycyjnych sytuacja w tym zakresie kształtowała się w sposób zróżnicowany. 

W części towarzystw, zwłaszcza będących częścią dużych grup bankowych, zanotowano znaczące napływy do 

zarządzanych przez nie funduszy dłużnych. 

Jednocześnie, Zarząd Emitenta zwraca uwagę na inne ryzyka i zagrożenia związane z działalnością Emitenta i jego 

Grupy mogące mieć wpływ na sytuację finansową Emitenta, które zostały opisane w punkcie 17 niniejszego 

Sprawozdania, a także w Nocie nr 31 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitałowej 

Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesięcy od dnia 1 lipca 2024 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku. 

Najważniejszymi z tych ryzyk są konflikty zbrojne na Ukrainie oraz Bliskim Wschodzie oraz ich wpływ na sytuację 

geopolityczną oraz rynki paliw płynnych. 
 

Szczególne czynniki wpływające na wyniki operacyjne i finansowe 
 
Szeroka oferta produktowa funduszy 
 

Skarbiec TFI zarządza bogatą paletą funduszy i subfunduszy. Posiadanie w ofercie zarówno funduszy akcji, 

mieszanych i alternatywnych oraz funduszy pieniężnych, obligacji, pozwala Grupie oferować usługi dostosowane 

do aktualnie panujących potrzeb rynkowych. Grupa rozwija produkty emerytalne i systematycznego 

oszczędzania. 

 

Wyniki inwestycyjne 

W okresie od stycznia 2026 do czerwca 2026 zarządzane przez Skarbiec TFI S.A. fundusze rynku kapitałowego 

skierowane do szerokiego grona inwestorów, wypracowały atrakcyjne wyniki inwestycyjne. W przypadku 

zarządzanych funduszy akcyjnych inwestujących na rynkach zagranicznych w zdecydowanej większości 

wygenerowane stopy zwrotu były wyższe od stóp zwrotu ich benchmarków, analogicznie jak w przypadku 

funduszy inwestujących na polskim rynku. Wśród funduszy dłużnych jeden fundusz osiągnął stopy zwrotu 

powyżej benchmarku.  

 

Pobranie opłaty zmiennej 

Poza opłatą stałą obliczaną jako procent od aktywów pod zarządzaniem Skarbiec TFI może pobierać także w 

wybranych funduszach opłatę zmienną zależną od wyników inwestycyjnych w relacji do benchmarków funduszy. 

Skarbiec TFI w 2026 pobrał wynagrodzenie zmienne w wysokości 27,5 mln zł, a rezerwa na wynagrodzenie 

zmienne na dzień 30.06.2026 wyniosła 136,2 mln zł. Wynagrodzenie zmienne pobierane przez fundusze 

zarządzane przez Skarbiec TFI jest wysoce zmienna i niepewna, a potencjalne wynagrodzenie zmienne zależy od 

osiągniętych przez fundusze wyników inwestycyjnych w relacji do benchmarku funduszy.   

 

Perspektywy rozwoju działalności emitenta w kolejnym roku obrotowym 

Na wyniki finansowe osiągane przez Emitenta mogą mieć wpływ następujące niepewne czynniki związane z 

zarządzaniem funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentów finansowych: 
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1. Sytuacja makroekonomiczna i proponowane zmiany legislacyjne w Polsce oraz sytuacja makroekonomiczna 

na rynkach zagranicznych w krajach, w których fundusze Skarbiec TFI S.A. lokują swoje aktywa, która wpływa 

na sprzedaż netto (saldo wpłat i umorzeń) produktów inwestycyjnych oferowanych przez spółki z grupy 

kapitałowej Emitenta oraz na wyniki inwestycyjne funduszy zarządzanych przez Skarbiec TFI, a w 

konsekwencji na wielkość aktywów pod zarządzaniem, wielkość przychodów oraz wyniki finansowe 

Emitenta. Sytuacja makroekonomiczna jest pochodną m.in. wzrostem inflacji, poziomem stóp procentowych 

kształtowanym przez banki centralne w celu obniżenia inflacji i niestabilną sytuacją geopolityczną na świecie, 

głównie za sprawą trwającej wojny rosyjsko-ukraińskiej i sytuacji na Bliskim Wschodzie. 

2. Sytuacja na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie oraz na międzynarodowych rynkach 

finansowych, w tym zagranicznych rynkach giełdowych (USA), która wpływa na skłonność klientów do 

inwestowania w fundusze inwestycyjne, wielkość aktywów pod zarządzaniem w spółkach grupy kapitałowej 

Emitenta, a w konsekwencji na wielkość przychodów i wyniki finansowe Emitenta.  

3. Sytuacja na rynku surowców i Towarowej Giełdzie Energii, która wpływa na skłonność klientów do 

generowania obrotów za pośrednictwem Noble Securities S.A. 

4. Osiągane wyniki inwestycyjne, nominalnie oraz na tle konkurencji, które mają wpływ na dokonywanie przez 

klientów wyboru funduszy inwestycyjnych oraz towarzystwa nimi zarządzającego, a w konsekwencji na 

wielkość aktywów pod zarządzaniem w spółkach grupy kapitałowej Emitenta, wielkość przychodów i wyniki 

finansowe Emitenta. Osiągane wyniki inwestycyjne mają również wpływ na możliwość pobrania i wysokość 

pobieranego przez Towarzystwo wynagrodzenia zmiennego za zarządzanie. 

5. Wpływ zmian regulacyjnych na sposób i koszty działalności operacyjnej dystrybucji. 

6. Wprowadzanie na rynek nowych produktów, ich wpływ na strukturę sprzedaży i osiągane wyniki 

inwestycyjne.  

 

Szczegółowe omówienie czynników ryzyka związanych z działalnością Emitenta i jego Grupy Kapitałowej znajduje 
się w Raporcie Rocznym za okres od dnia 1 lipca 2024 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku, zatwierdzonym i 
opublikowanym w dniu 28 kwietnia 2026 roku. 

18.  Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunków prowadzenia 

działalności, które mają istotny wpływ na wartość godziwą aktywów 

finansowych i zobowiązań finansowych jednostki, niezależnie od tego, czy 

te aktywa i zobowiązania są ujęte w wartości godziwej czy w skorygowanej 

cenie nabycia (koszcie zamortyzowanym). 

W I półroczu roku obrotowego zakończonym dnia 30 czerwca 2026 roku Emitent nie identyfikował zmian w 

sytuacji gospodarczej i warunkach prowadzenia działalności, które mogłyby mieć istotny wpływ na wartość 

godziwą aktywów finansowych i zobowiązań finansowych Emitenta. 

Warszawa, dnia 28 września 2026 roku 

 

     

PIOTR SZULEC  RADOSŁAW SOLAN  

Prezes Zarządu  Członek Zarządu 
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19.  Oświadczenia Zarządu 

 

Oświadczenie Zarządu Skarbiec Holding S.A. 

 

Oświadczenie Zarządu Spółki dotyczące prawdziwości i rzetelności sporządzenia półrocznego sprawozdania 

finansowego oraz sprawozdania Zarządu z działalności Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding S.A. 

Reprezentując Zarząd Spółki Akcyjnej Skarbiec Holding z siedzibą w Warszawie zgodnie oświadczamy, że według 

naszej najlepszej wiedzy, skrócone śródroczne sprawozdanie finansowe Spółki oraz śródroczne  skonsolidowane 

sprawozdanie finansowe Grupy za okres 6 miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku i 

dane porównywalne za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 lipca 

2024 do dnia 31 grudnia 2024 roku oraz dane porównywalne na dzień 31 grudnia 2025 sporządzone zostały 

zgodnie z obowiązującymi zasadami rachunkowości i odzwierciadlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny 

sytuację majątkową i finansową Spółki i Grupy oraz osiągnięte wyniki finansowe. 

Oświadczamy ponadto, że sprawozdanie Zarządu z działalności Grupy Kapitałowej Skarbiec Holding S.A. zawiera 

prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Spółki i Grupy, w tym opis podstawowych zagrożeń i ryzyka. 

Warszawa, dnia 28 września 2026 roku 

 

 

     

PIOTR SZULEC  RADOSŁAW SOLAN  

Prezes Zarządu  Członek Zarządu 
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Oświadczenie Zarządu Spółki dotyczące firmy audytorskiej przeprowadzającej przegląd półrocznego 

sprawozdania finansowego 

Reprezentując Zarząd Spółki Skarbiec Holding S.A. z siedzibą w Warszawie zgodnie oświadczamy, że: 

1. Firma audytorska dokonująca przeglądu śródrocznego, skróconego sprawozdania finansowego Spółki oraz 

przeglądu śródrocznego, skróconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres 6 

miesięcy od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku tj. Grant Thornton Polska Prosta Spółka 

Akcyjna  z siedzibą w Poznaniu została wybrana zgodnie z przepisami prawa oraz że firma ta oraz członkowie 

zespołu wykonującego przegląd spełniali warunki konieczne do sporządzenia bezstronnego i niezależnego 

sprawozdania z badania, zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa, standardami wykonywania zawodu i 

zasadami etyki  zawodowej, 

2. Spółka przestrzega obowiązujących przepisów związanych z rotacją firmy audytorskiej i kluczowego biegłego 

rewidenta oraz obowiązkowymi okresami karencji, 

3. Spółka posiada politykę w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz politykę w zakresie świadczenia na rzecz 

Spółki przez firmę audytorską, podmiot powiązany z firmą audytorską lub członka jego sieci, usług 

niebędących badaniem. 

 

Warszawa, dnia 28 września 2026 roku 

 

 

     

PIOTR SZULEC  RADOSŁAW SOLAN  

Prezes Zarządu  Członek Zarządu 
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