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Rodzaje surowcow

Istniejg rozne podziaty surowcow, np.:
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Rodzaje surowcow © sKaRrBIEC

Pod katem inwestycyjnym dzielimy je w zasadzie, w nastepujgcy sposob

METALE

SZLACHETNE

PRZEMYStOWE




Budowanie funduszy surowcowych © SKARBIEC

Budowa funduszu surowcowego to potgczenie:

regulacji (KNF, statut, rejestr),

strategii inwestycyjnej (kontrakty, ETF-y, akcje spotek),

zarzadzania ryzykiem,

dystrybucji i obstugi inwestorow.

To proces wymagajacy zarowno wiedzy prawnej, jak i gtebokiego zrozumienia procesow zachodzacych na
rynkach w kontekscie surowcow.

Wyrozniamy fundusze:

aktywnie zarzadzane (FIO/SFIO) — zarzadzajacy decyduje o sktadzie portfela, klasie i rodzaju nabywanych
aktywow w ramach ograniczen statutowych

pasywnie zarzadzane (Exchange Traded Funds) — fundusze notowane na gietdzie odwzorowujgce konkretny
indeks surowcowy

zdywersyfikowane — zarowno pod katem uzycia instrumentow finansowych (kontrakty, ETF-y, akcje), jak i
rodzajow surowcow (metale, energetyka, surowce rolne)

tematyczne (np. energetyczne, metali szlachetnych, agro itp.)

akcyjne (sektorowe) — inwestujgce w akcje spotek produkcyjnych, wydobywczych czy przetworczych
surowe (indeksowe) — inwestujgce bezposrednio w surowce poprzez kontrakty terminowe lub inne
Instrumenty pochodne



Fundusze surowcowe na polskim rynku © SKARBIEC

Oferta funduszy surowcowych na polskim rynku jest bardzo ograniczona. Z grubsza
mozna jg podzielic na 2 grupy:

TEMATYCZNE/METALI SZLACHETNYCH:
ZDYWERSYFIKOWANE:

Zrédto: BHP Billiton 6
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Kluczowe parametry funduszu surowcowego w ofercie Skarbiec TFI

) ) © SsKARBIEC
Skarbiec Rynkow Surowcowych - charakterystyka

Ptynny portfel oparty o ETF-y oraz akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne
instrumenty udziatowe.

wykorzystaniu potencjatu rynku surowcow, oczekujgcym wysokiego zysku z inwestycji

dﬂ@ Rekomendowany inwestorom zainteresowanym dtugoterminowym oszczedzaniem przy
I akceptujgcym wysokie ryzyko inwestycyjne

@ Inwestycje w rynki towarowe. Ekspozycja na wszystkie grupy surowcow.

O| {T{T Dla klientow pragnacych zdywersyfikowac¢ swoj portfel, poszukujacych nowych
== okazji inwestycyjnych.

() Rekomendowany majacym co najmniegj 5-letni horyzont inwestycyjny

Y Benchmark: 90% Bloomberg Commodity Index Grupa w Analizach Online:
q\;\rll_b_' + 10% WIBID O/N rynku surowcéw pozostate




Kluczowe parametry funduszu surowcowego w ofercie Skarbiec TFI s ELCU:-

SKARBIEC

RYNKOW
SUROWCOWYCH

Dane na 31 stycznia 2026 | Wynik poziom ryzyka
_ ; Wielkos¢ subfunduszu

MtD 9,42% |1j 2 ’; 3/ o |:j n /\?; 86 min PLN

3M 16,48% nizsze ryzyko wyzsze ryzyko Wartosé jednostki uczestnictwa
oM 24,16% 66,2 PLN

12M 25,16% @ ?:r?;:i;:]:rc;lj:j 10.2021 g;: ata stala za zarzadzanie
24M 30,34%

36M 17,43%

48M 28,77%

60M 69,54%

YTD 9,42%
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Wyniki osiagniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotow. sr6dio: Skarbiec T



Kluczowe parametry funduszu surowcowego w ofercie Skarbiec TFI

SKARBIEC
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RYNKOW
SUROWCOWYCH

85 PLN ® Fundusz @ Benchmark
73PLN
Wyniki
okres wyniki benchmark okres wyniki benchmark
1 miesiac 94% 7.0% 2019 -4,4% 6.3%
3 miesigce 16,3% 11.3% 2020 -17.7% -16,7%
1 rok 26,5% 16.5% 2021 27.9% 36,9%
3 lata 17.1% 6.6% 2022 16.1% 13.9%
5lat 69,5% 57.9% 2023 -9,4% -12.6%
10 Iat 33.1% 37.5% 2024 -1,0% 0.2%
YTD 9,4% 7.04% 2025 19,9% 12,6%
25 PLN
2021 2022 2023 2024 2025
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Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotoéw. Zrodto: Skarbiec TFI



Kluczowe parametry funduszu surowcowego w ofercie Skarbiec TFI

SKARBIEC
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Ao
Aktywa
Struktura portfela w podziale na grupy surowcow (przeskalowana do 100% ekspozycja portfela

na rynek surowcow poprzez tytuly uczestnictwa).

s U Ro w co wvc H Udziat w aktywach brutto, dane na 30.01.2026
sektor udziat

Surowce Energetyczne 43.4%

Surowce Rolng 14,0%
Top 10

Metale Szlachetne 19,2%
Dane na 30.12.2025

o _ _ Metale Przemysfowe 23.4%
najwieksze pozycje w portfelu udziat
ISHARES DIVERSIFIED COMMODITY SWAP UCITS ETF 14.8%
INVESCO BLOOMBERG COMMODITY UCITS ETF 14.7%
UBS ETF CMCI COMPOSITE SF UCITS ETF 140%  typ udziat ekspozycjanarynek
surowcow z uwzglednieniem 93,5%
UBS IRL FUND SOLUTIONS PLC - BLOOMBERG COMMODITY CMCI SF UCITS ETF 12.8% Tytyty Uczestnictwa 57.9% instrumentéw pochodnych
BENP PARIBAS EASY ENERGY & METALS ENHANCED ROLL UCITS ETF 11.4% Akcje 33.5%
GLENCORE PLC 4,2% Gotdwka i ekwiwalenty 8.5%
VANECK VECTORS GOLD MINERS UCITS ETF 3.7%
GLOBAL X COPPER MINERS UCITS ETF 3.4%
FRANCO-NEVADA CORP 3.0%
EQUINOR ASA 2.6%
10

Zrodto: Skarbiec TFI



Perspektywy

Naptywy do funduszy surowcowych w zesztym roku przekroczyty 90 mld dolarow
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Zrédto: Bloomberg, Skarbiec TF
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Perspektywy

W roku 2026 oczekujemy dodatnich stop
zwrotu z inwestycji w surowce

Spodziewamy sie kontynuacji wzrostow cen
ztota wywotanych miedzy innymi obawami
o zbyt ekspansywng polityke fiskalna
I monetarng w USA.

Miedz bedaca jednym z krytycznych metali
przy rozwoju technologii bedzie mierzy¢ sie
z wieloletnimi deficytami majgcymi zasadniczy
wptyw na jej ceny.

Traktujemy rope jako geopolityczny hedge
w deglobalizujgcym sie swiecie jednoczesnie
nie wykluczamy, ze OPEC+ powroci do
ograniczenia skali produkgcji w drugiej potowie
roku.

Zrédto: Bloomberg, Skarbiec TF

135

125

115

105

95

85

75

65

55

2020

2021

Bloomberg Commodity Index

2022

2023

2024

© sKARBIEC

2025

12



Perspektywy Ztoto © SKARBIEC

W cyklu obnizek stop procentowych w USA i postepujacej dedolaryzagji...

6 Stopy procentowe FED Rezerwy zlota bankéw centralnych
C
(o]
5 s 3
&
s 36
4 —
35
3 34
5 33
32
1
31
0 30
2021 2022 2023 2024 2025 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

ponadnormatywny popyty funduszy pasywnych ztota i bankow centralnych powinien sie utrzymywac

o0 Zakupy ztota przez banki centralne Zakupy funduszy pasywnych
115
§ 450 ?
400 E\ 105
350 2 o5
300 =
250 85
200 75
150
65
100
all ||||| 1114 -
0 “““““ - C = s s === ‘l“ = - s s 45
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 13

Zrédto: Bloomberg, Skarbiec TF



Perspektywy Miedz © SKARBIEC

Perspektywa deficytu surowca wynikajagca z probleméw podazowych...
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Perspektywy Miedz - ograniczona podaz © skarsiec

JP Morgan szacuje, ze najwazniejszym zrodtem nowej podazy (1.2 min tpa) bedzie Argentyna
Naktady inwestycyjne w mld USD

. . 4Q Copper Production Changes (Select Companies)
Global Mining Capex (Real, US$ billions)
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Zrodho: Jefferies



Perspektywy © sKaRBIEC

Miedz - systematyczny wzrost kosztow wydobycia

Uwarunkowania geologiczne majg kluczowy wptyw na koszty wydobycia miedzi
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Podsumowanie © SKARBIEC

KATEGORIA PERSPEKTYWA CZYNNIKI RYNKOWE

METALE PRZEMYStOWE WZROST podaz, transformacja
DtUGOTERMINOWY energetyczna, rozwoj Al

METALE SZLACHETNE ~ WZROST SZCZEGOLNIE geopolityka, inflacja

W OKRESACH
NIEPEWNOSCI
ENERGETYKA WYSOKA ZMIENNOSC  konflikty, polityka
energetyczna, rozwdj Al
ROLNICTWO MIESZANA pogoda, podaz, koszty

transportu, regulacje
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PYTANIA? © sKARBIEC
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Nota prawna © sKARBIEC

Komentarz zostat przygotowany na podstawie informacji publicznie dostepnych i zrédet uznanych przez Skarbiec TFI za
wiarygodne, ale Skarbiec TFl nie gwarantuje i nie moze zapewnic o ich doktadnosci, kompletnosci i wiarygodnosci. Niniejszy
komentarz ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji
inwestycyjnej. Dane podane w komentarzu nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentow w
rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg forma swiadczenia doradztwa podatkowego, ani
pomocy prawnej. Wszystkie prezentowane opinie sg opiniami wtasnymi Skarbiec TFl. Pomimo dotozenia nalezytej starannosci
przy sporzadzaniu niniejszego komentarza SKARBIEC TFI nie moze zapewnié, ze prezentowane opinie okazg sie trafne, a
sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie, w szczegolnosci w stosunku do okreslonych instrumentéw finansowych. Opinie Skarbiec
TFl moga sie zmienia¢, bez obowigzku kazdorazowego informowania o tym fakcie. Skarbiec TFI, jego pracownicy, cztonkowie
witadz ani podmioty dominujgce i stowarzyszone z Skarbiec TFl nie ponoszga jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za dziatania lub
zaniechania podjete na podstawie ninigjszego komentarza, w szczegdlnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie
niniejszego komentarza ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrédtem danych sg obliczenia witasne.

Skarbiec TFI S.A. podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Niniejszy materiat nie stanowi materiatlu marketingowego, ani reklamowego, nie stuzy podnoszeniu umiejetnosci
sprzedazowych, ani budowaniu relacji. Materiat ma wytacznie charakter edukacyjny, dotyczy konkretnych produktow
inwestycyjnych.
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Dziekuje za poswiecony czas!
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