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Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalgczone roczne polaczone
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie
finansowe”) Skarbiec — Global Funds
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,Fundusz”), zarzadzanego przez
Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych
S.A. (,Towarzystwo”):

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Funduszu na dziefi
31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z operacji
oraz zmian w aktywach netto za rok obrotowy
zakoficzony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy

z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowoséci
(,Ustawa o rachunkowogci” ~ tekst jednolity
Dz. U. z2018 r., poz. 395 z péZn. zm.) oraz

przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

jest zgodne co do formy i tredei
z chowigzujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie

Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy

o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rada Bieglych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do postanowiefi ustawy z
dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydaliémy z dniem 20 kwietnia
2018 T.

Przeprowadzili$my badanie rocznego
polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu, ktore zawiera:

polaczone zestawienie lokat oraz polaczony
bilans na dziefi 31 grudnia 2017 1.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 1.:

polaczony rachunek wyniku z operacji;

polaczone zestawienie zmian w aktywach
netto; oraz

wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego.

(,Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U, z 2017
I., poz. 1089) a takze Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szezegblowych wymogbw dotyczacych
ustawowych badan sprawozdath finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie
UE” — Dz. U, UE L158). Nasza odpowiedzialnosé
zgodnie z KSB zostala dalej opisana w sekeji
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, kt6re uzyskaliémy
sg wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Jeste$my niezalezni od Funduszu zgodnie

z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(-Kodeks IFAC") przyjetym uchwalami Krajowej

Nasze podejscie do badania

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajgc
istotno$é i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczegOlnoécei rozwazyliémy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osaddw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia
zaloZefi oraz rozwazenia wystapienia przyszlych
zdarzen, ktére z natury sa niepewne, Odnie§lismy
si¢ rowniez do ryzyka obejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérdd innych
spraw — rozwazyliémy czy wystapily dowody na
stronniczoéé Zarzadu, ktéra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

Na zakres naszego badania mial wplyw przyjety
poziom istotnoéci. Badanie zaprojektowane
zostalo w celu uzyskania racjonalnej pewnoéci czy
sprawozdanie finansowe jako caloéé nie zawiera
istotnego znieksztalcenia. Znieksztalcenia moga
powstaé na skutek oszustwa lub bledu.
Znieksztalcenia sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore
wedlug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczace podezas naszego badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres.
Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy si¢ w kontekécie naszego badania

Rady Bieglych Rewidentéw oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do naszego badania sprawozdan finansowych

w Polsce. Wypehiliémy nasze inne obowiazki
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z
wymogami niezalezno$ci okre§lonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu
UE.

lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.,

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustaliliémy progi ilosciowe dla istotnoéei, w tym
ogoblng istotnoéé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz

z czynnikami jakoSciowymi umozliwily nam
okreélenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasieg procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalcef, zaréwno indywidualnie,
jak i lacznie na sprawozdanie finansowe jako
calosé.

Koncepcja istotnoéci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym
wszystkie opinie, o§wiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania s3 wyrazane z uwzglednieniem
jakoéciowego i warto$ciowego poziomu istotnosci
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawodowym osadem bieglego rewidenta.

sprawozdania finansowego jako caloéci oraz przy
formutowaniu naszej opinii oraz
podsumowaliémy nasza reakcje na te rodzaje
ryzyka. W przypadku badania sprawozdania
finansowego Funduszu nie uznaliémy zadnej
sprawy za bardziej znaczaca od innych,
ocenianych jako standardowe, w kontekscie
naszego badania.
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Cdpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie {inansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej

i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz z obowigzujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedna aby umozliwi¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnoéci Funduszu do kontynuowania
dzialalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja
dzialalnoéci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dzialalnosci jako podstawy rachunkowoéci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokonac¢ likwidacji Funduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalnoéci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dzialalnoéci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci.
Czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowej.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako calogé
nie zawiera istotnego znicksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
nasza opinie. Racjonalna pewno$é jest wysokim
poziomem pewnofci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znicksztalcenia moga powstawaé na skutek
oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwadé, ze pojedyneczo ub
lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do
przysziej rentownosci Funduszu ani efektywnosei
lub skutecznoéci prowadzenia jej spraw przez
Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przyszloéci.

Podezas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktére s
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko

niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wicksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczyé zmowy, falszerstwa, celowych
pominigé, wprowadzenia w blad lub obejscia
kontroli wewnetrzne;j;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie

w danych okolicznoéciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznoéci
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

oceniamy odpowiednioéé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnoéé
szacunkow ksiggowych oraz powigzanych
ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat odpowitednioéci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnoéei jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodéw badania, czy istnieje istotna
niepewno$é zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére moga poddawaé w znaczaca
watpliwosé zdolnoéé Funduszu do kontynuacji
dzialalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnigje istotna niepewno$é, wymagane jest od
nas zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu bieglego
rewidenta na powigzane ujawnienia w
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sprawozdanin finansowym lub, jezeli takie
ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy
naszg opini¢. Nasze wnioski sa oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania bieglego
rewidenta, jednakze przyszle zdarzenia lub
warunki mogg spowodowaé, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dzjalalnosci;

oceniamy ogdlna prezentacje, strukture

1 zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstaws transakcje

i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng
prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu
odnoénie, migdzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustalefi badania, w tym wszelkich
znaczycych slaboéci kontroli wewnetrznej, ktére
zidentyfikujemy podczas badania.

Skladamy Komitetowi Audytu odwiadczenie,
ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw

etycznych dotyczacych niezaleznoéci oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére moglyby byé racjonalnie uznane za
stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznoéci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy

o zastosowanych zabezpieczeniach.

Spoéréd spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktore byly
najbardziej znaczjce podezas badania
sprawozdania finansowego za bieigcy okres

i dlatego uznali$émy je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna byé komunikowana

w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby
racjonalnie oczekiwaé, Ze negatywne
konsekwencje przewazylyby korzysci dla interesu
publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnoéci

Na inne informacje sklada si¢ sprawozdanie

z dzialalnoéci Funduszu za rok obrotowy
zakoniczony 31 grudnia 2017 r. (,Sprawozdanie
z dzialalnogci™),

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny
za sporzadzenie Sprawozdania z dzialalnodei
zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorezej s zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu

spelnialo wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Sprawozdania z
dzialalnocei.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Sprawozdania z dzialalnosci,

i czynigc to, rozwazenie czy nie jest ono istotnie
niesp6jne ze sprawozdaniem finansowym, z
naszy wiedza uzyskang w trakcie badania, lub
w inny sposOb wydaje sie byé istotnie

znieksztalcone. Jezeli, na podstawie wykonanej
pracy stwierdzimy istotne znieksztalcenie
Sprawozdania z dzialalnoéci, jeste§my
zobowigzani poinformowaé o tym w naszym
sprawozdaniu z badania, Naszym obowigzkiem
zgodnie z wymogami Ustawy o bieglych
rewidentach jest réwniez wydanie opinii czy
Sprawozdanie z dzialalnoéci zostalo
sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest
zgodne z informacjami zawartymi w rocznym
sprawozdaniu finansowym,

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z
dzialalnosci Funduszu, ktére Towarzystwo
przygotowalo dla kazdego Subfunduszu
osobno:

zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
art. 49 Ustawy o rachunkowoséci;

jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto o$wiadczamy, ze w §wietle wiedzy

o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podezas
naszego badania nie stwierdziliSmy

w Sprawozdaniu z dzialalno$ci Funduszu
istotnych znieksztalcen.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacyi

Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowiazujacych regulacji
ostrozno$ciowych okreélonych w odrebnych
przepisach,

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w
sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz przestrzega
obowigzujacych regulacji ostroznoéciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb
niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 1. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.
U. z 2018 1. poz. 56).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganin
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formulujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace
informujemy, Ze nie stwierdziliémy przypadkéw
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od
dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych,

okreélonych w przepisach wymienionych

powyzej, ktdre mialyby istotny wplyw
na sprawozdanie finansowe.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza

i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace
badaniem sprawozdat finansowych, ktére
swiadezyliémy na rzecz Funduszu sg zgodne z
prawem i przepisami obowigzujacymi w Polsce
oraz ze nie Swiadezyli$my ushug niebedacych
badaniem, ktore sa zakazane na mocy art. 5 ust.1
Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy

o bieglych rewidentach.

W badanym okresie §wiadczyliémy na rzecz
Funduszu ustuge przegladu sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwea
2017T.

Zostali$my wybrani do badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu uchwala nr
1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Towarzystwa z dnia 27 czerwea
2017 r, Sprawozdanie finansowe Funduszu
badamy po raz pierwszy.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegltego rewidenta, jest Tomasz Ortowski.

]/W’L Crliourvnt
Tomasz Orlowski
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 12045

Warszawa, 20 kwietnia 2018 r,
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Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku
Szanowni Paristwo,

Przekazujemy Pafistwu list Zarzgdu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz roczne sprawozdanie finansowe
Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (do dnia 30 listopada 2017 roku JPMorgan Asset Management
Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwatty) za okres od 01 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku.

W 2017 rok rynki finansowe weszly jeszcze w nastrojach ksztattowanych przez zwycigstwo Donalda Trumpa i wiare w powrdt inflacji.
Jednak juz w picrwszych tygodniach optymizm na rynkach finansowych zaczal zanikaé. Rozpoczat sig proces odwracania tzw. »lrump
trades”, czyli inwestycji opartych na oczekiwaniu wyzszej inflacji i szybszego wzrostu. Z jednej strony stato si¢ tak za sprawg niskiej
skutecznosci administracji USA, z drugiej przyczyna byl spadek inflacji. Byt on co prawda zwiazany w znacznej mierze z wygasnigciem
efektu bardzo niskiej bazy, jednak rynki finansowe ocenity, ze moze to odsungé w czasie zaostrzenie polityki pieniginej. Szczegdlnie
wyraznic wida¢ bylo to w Stanach Zjednoczonych. Po trwajgcych od wyboréw prezydenckich wzrostach rentownogci obligacji, pod koniec
grudnia 2016 zaczely sig one stabilizowaé. Dziesigcioletni papier po osiggnigciu maksymalnej rentownosci 2,6% zaraz na poczatku roku byt
notowany w styczniu i lutym w okolicach 2,4%. W Strefie Euro rentownosci rosly przez caly styczen, w przypadku dziesigcioletnich
obligacji niemieckich osiagajac prawie 0,5%, napedzane obawami o redukcje skali skupu aktywéw przez EBC. Jednak juz w lutym spadia
ona ponownie do poziomu z poczatku roku czyli 0,2%. Az do kofica pierwszego p6trocza 2017 roku poruszata si¢ ona w tym przedziale.

Takze na rynkach akcji poczatek roku byl okresem malejacych oczekiwan inflacyjnych i wigkszego sceptycyzmu co szybszego wzrostu
gospodarczego. Po wzrodcie indekséw o ponad 5% trwajgcym nieprzerwanie-od wyboréw, S&P500 w pierwszym miesigeu roku praktycznie
nie zmienil wartosci. Podobnie bylo w przypadku indekséw Europy Zachodniej. Zupelnie inaczej zachowaly sig natomiast rynki
wschodzace.

W miarg jak roslo rozczarowanie poczynaniami nowego prezydenta Stanéw Zjednoczonych, kapital coraz taskawszym okiem spogladat na
pozostajace w nielasce gietdy krajow rozwijajacych si¢. W styczniu indeks MSCI Emerging Markets zyskat ponad 7%, a w catym
pierwszym péiroczu bylo to niemal 20%. To ponad dwa razy wyzszy wzrost niz w przypadiu indeksu MSCI World opartego na spotkach z
rynkéw rozwinigtych

Jednym z powodéw, dla kiérych rynki wschodzace rosty znacznie szybeiej niz rozwinigte byla sytuacja na rynku walutowym. Oczekiwania
co do wyzsze] inflacji w Stanach Zjednoczonych wspieraly przez cale drugie péirocze 2016 walute tego kraju. Indeks kursu dolara wazony
obrotami handlowymi, DXY, umocnit si¢ w tym okresie o 7%. Na poczatku 2017 sytuacja ulegla zmianie. Coraz. mnigjsze przekonanie, ze
Rezerwa Federalna bedzie zdecydowanie podnosita stopy procentowe zbieglo sig w czasie z doéé nieoczekiwanym sygnalem, ze EBC
przymierza si¢ do zakenczenia ultra luznej polityki pienigznej. Indeks DXY spadt o prawie 7%, za samo euro umocnilo si¢ w stosunku do
USD o ponad 8%.

Optymizm na rozwini¢te rynki akcji powré6cit w marcu wraz z klgska populistéw w Holandii. Tak naprawde jednak przelomem byto
zwycigstwo proeuropejskiego kandydata na prezydenta Francji, Macrona, w kwietniowych wyborach. Powstrzymanie fali WZrostowej
populizmu zostalo potwierdzone zdecydowana wygrana jego partii w czerwcowych wyborach parlamentarnych. Trwajace przez maj i
czerwiec wzrosty na rozwinigtych rynkach akeji zakoficzyly si¢ wyrazng korekts pod koniec czerwca, ktérej poczatek dato zalamanic na
amerykafiskim rynku spélek technologicznych.

Polski rynek akgji, po bezbarwnym drugim pétroczu 2016 roku na poczatku 2017 zostat czgsciowo uwolniony od niepewnosei zwigzanej z
reformg OFE oraz kredytami frankowymi. Korzystny dla rynku obrét sprawy w obu przypadkach zbiegl sie w czasie ze wzrostem
zainteresowania rynkami wschodzacymi ze strony zagranicznych inwestoréw. W pierwszym pélroczu WIG zyskal 17,9%, przy czym
bardziej wzrosty notowania duzych spélek niz matych i §rednich, co stanowi istotng zmiang w stosunku do poprzednich kwartatow,

Krajowy rynek obligacii skarbowych podazat za rynkami bazowymi. Rada Polityki Pienieznej zdecydowanie opowiadata sie za utrzymaniem
luinej polityki pienigznej, co w polgczeniu z dobrym sentymentem w stosunku do rynkéw wschodzgcych przyczynito sig do spadku
rentownosel. Dziesigeioletnia obligacja skarbowa byla przejsciowo notowana z rentownoscia w okolicy 3,15% wobec 3,95% pod koniec
stycznia.

Udziat inwestoréw zagranicznych w tym ruchu nie byl jednak zbyt duzy, Wsparciem byly za to zaskakujaco dobre wyniki budzetu, ktéry po
pierwszych szesciu miesigcach byt zréwnowazony i wedtug zapowiedzi rzadu, deficyt nie powinien przekroczy¢ 2,5% PKB na koniec roku.
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Takze wzrost gospodarczy okazat si¢ by¢ wyzszy od oczekiwaf, w I kwartale wyniost 4% r/r. Tak dobry wynik byl tym bardziej
zaskakujgcy, Zze miat migjsce jeszcze bez widocznego przyspieszenia w inwestycjach.

W lipcu 2017 roku jednym z najbardziej znaczgcych zjawisk na rynkach finansowych bylo umocnienie si¢ euro, ktére w tylko tym jednym
miesigcu zyskalo w stosunku do USD 3,6%. Byla to kontynuacja aprecjacji z pierwszej potowy roku. Za lipcowym ruchem staly wypowiedzi
Mario Draghi’ego na konferencji w Sintrze, ktére uswiadomity inwestorom, iz to w strefie euro wzrost rentownosci moze okazaé sie wy#szy
niz

w Stanach Zjednoczonych i to mimo, e za oceanem zbliza si¢ juz moment rozpoczgcia redukeji bilansu banku centralnego, a EBC bedzie
kontynuowat QE co najmniej do wrzesnia 2018. Cho¢ szef europejskiego banku centralnego probowat potem lagodzié wydzwigk swoich
stow,

a lipcowy komunikat po posiedzeniu Rady EBC okazat sig bardzo ,,got¢bi”, rynki na dobre przyjety do wiadomosci, ze sytuacja gospodarcza
strefy euro ulegla duzo wigkszej niz oczekiwano poprawie i daje to rosnace pole do zaostrzania polityki pienigznej. Natomiast w Stanach
Zjednoczonych faza wzrostowa cyklu koniunkturalnego zbliza si¢ do nieuchronnego korica, za$ Fed zrealizowat juz czesé swojego programu
zwigkszania restrykcyjnodci polityki monetarnej.

Sierpiefi przynidst ogélne pogorszenie nastrojéw, migdzy innymi z narastaniem konfliktu dyplomatycznego na linii USA - Korea Péinocna.
Zwlaszeza dla curopejskich rynk6éw akeji pierwsze dwa miesiace drugiego péirocza nie byty najlepszym okresem, nasilily sig bowiem obawy
o skutki aprecjacji euro. W efekcic przejécia rynkéw w tryb ,,risk off* rentownosci papieréw o dziesigcioletnim terminie wykupu spadty w
Niemezech z 0,6% do 0.3%, za$ w Stanach Zjednoczonych z 2,4% do niewiele ponad 2% na poczatku wrzesnia. Punktem zwrotnym bylo
wrzesniowe posiedzenie FOMC, ktéry ogtosit szczegély programu redukeji bilansu Fed. Od tego momentu rentownodci amerykariskich
obligacji zaczely rosnaé, tak aby na koniec roku zblizy¢ si¢ do 2,5%. Whrew oczekiwaniom w strefic euro wzrosty rentownodci obligacji
mialy znacznie mniejsza skalg. Ogloszenie przez EBC w paidzierniku redukcji skali skupu zostalo wrecz odebrane jako golebie.
Geopolityka takze nie miata wigkszego wplywu na rentownosci papieréw emitowanych przez kraje nalezace do wspdlnego obszaru
walutowego. Ani zamicszanie wokél referendum separatystycznego w Katalonii ani problemy ze sformowaniem nowego rzady w
Niemczech nie zmienily nastawienia inwestoréw. Znacznie silniej rynki obligacji, zwlaszcza amerykanski, reagowaly na rozwazania kto
zastgpi Janct Ycllen na stanowisku szefa FOMC. Po wzroscic rentownosci zwigzanym z obstawianiem przez rynek ,jastrzebi” jako bardziej
prawdopodobnych kandydatéw, ogloszony na poczatku listopada wybér Jerome’a Powella uspokoit inwestoréw.

Na przelomic paZdzicrnika i listopada powrdcita tez sprawa kursu euro. Po deprecjacji wspdlnej waluty zwigzanej z ogloszeniem  taperu”,
europejskie gieldy odnotowaly silne, acz krotkotrwale wzrosty, zakoficzone przez ruch kurséw walutowych. Wspéina waluta powrécita
bowiem do aprecjacji wspierana coraz lepszymi danymi z europejskiej gospodarki. Dodatkowo, USD bylo pod presja probleméw z
uchwaleniem reformy podatkowej w Stanach Zjednoczonych. Chwilowe umecnicnic amerykanskiej waluty przyczynito si¢ takZe do korekty
na rynkach wschodzacych, kiére sa ujemnic skorelowane z sitg USD. Poniewaz jednak przez wigkszosé roku dolar tanial, kurs walutowy
wspieral gieldy i obligacje tych paristw. Indeks MSCI Emerging Markets zyskat w drugim pélroczu 14,6%. Analogiczny indeks dla rynkéw
rozwinigtych wzrést o 8,8%.

W grudniu wydarzeniem o najwigkszym znaczeniu bylo uchwalenie reformy podatkéw proponowanej przez Donalda Trumpa. Wsparla ona
amerykariskie gieldy i przyczynita si¢ do wzrostu rentownosci. Rynki wschodzgee zachowaly sig relatywnie stabiej, co bylo zwigzane z
naptywem kapitatu do drozejacych aktywéw amerykanskich i obawg o umocnienie USD.

Polski rynek obligacji przez cale drugic péirocze charakteryzowata niewielka zmiennosé. Swictne makro, zaskakujaco dobry budzet i
konsekwentnie ,,golgbia™ retoryka RPP uodpornity go na wplyw wahar na $wiatowych rynkach. Mialo o tex negatywny aspekt, gdyz polskie
papiery nie uczestniczyly w hossic na wschodzgcych rynkach obligacji. Lepicj wypadt warszawski parkiet. WIG zyskal 4,5%, przede
wszystkim dzigki powrotowi do lask inwestorow ,bluc chipéw” — WIG20 wzr6st bowiem o 7%, za$ zaréwno mWIG40 jak i sWIGS0
odnotowaly straty w omawianym okresie,

Ubiegly rok okazat sig niezwykle udany dla wigkszosci klas aktywow. Rynki wykotrzystaly unikalng sytuacje, w ktrej moenemu wzrostowi
gospodarczemu towarzyszyla niska inflacja. Dzigki temu mozliwe byly wzrosty zarowno na rynkach akcji jak i obligacji. Indeks akeji
rynkéw rozwinigtych MSCI wzrdst w ciggu ubieglego roku o 20%, podobny indeks liczony dla rynkéw wschodzacych o 34%.
Amerykanskic obligacje daty stope zwrotu 2,3%. Z kolei agregat obligacji krajéw rynkéw wschodzacych wyemitowanych w twardych
walutach dat zarobi¢ 9,6%. Z synchronicznego wzrostu gospodarczego korzystaly takze rynki surowcow, indeks metali przemystowych
wzrést w 2017 o 28%, ropa Brent o ponad 20% i nawet zloto zyskalo 13%. Wyjatkiem byly zboza, to jednak klasa aktywéw gdzie pierwsze
skrzypce graja kwestie podazowe zwigzane bardzo mocno z pogoda.
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W 2017 roku Skarbiec TFI SA poszerzyt swojg ofertg produktows o jeden fundusz inwestycyjny zamknigty. W maju nastapila zmiana nazwy
i polityki inwestycyjnej Funduszu SmartFIZ Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego. Nowy Fundusz Skarbiec Absolute Return Akcji
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety to autorski Fundusz absolute return o skoncentrowanym portfelu akcyjnym i wysokiej plynnogci. Réwniez
w maju uruchomione zostaly kategoria BIZ certyfikatéw inwestycyjnych funduszy: Skarbiec Absolute Return Akcji Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty, Skarbiec Absolute Return Globalnych Obligacji Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Skarbiec MultiAsset Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty.

W lipcu wruchomiona zostata kategoria B jednostek uczestnictwa Subfunduszu Skarbiec Rynkéw Surowcowych.

Z dniem 1 grudnia 2017 roku, fundusz parasolowy dziatajacy dotychczas pod nazwg Skarbiec - JPMorgan Asset Management Funds Polska
SFIO, zmienit nazwe na Skarbiec - Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty. Wchodzace w sklad funduszu pigé
subfunduszy: JPMorgan - Emerging Markets Opportunities Fund Polska zmienil nazwg na Skarbiec - Emerging Markets Opportunities;
JPMorgan - Global High Yield Bond Fund Polska zmienil nazwe na Skarbiec - Global High Yield Bond; JPMorgan - Global Income Fund
Polska zmienit nazwe na Skarbiec - Global Income, JPMorgan - Highbridge US STEEP Fund Polska zmienit nazwe na Skarbiec Highbridge
US STEEP; JPMorgan - Global Strategic Bond Fund Polska, zmieni nazwe na Skarbiec Global Strategic Bond. Z dniem 15 stycznia 2018
roku subfundusz Skarbiec Highbridge US STEEP zmienit nazwe na Skarbiec US STEEP oraz w dniu 02 marca 2018 roku subfundusz
Skarbiec US STEEP zmienit nazwe na Skarbiec Global Select Equity. Subfundusz Skarbiec Global Strategic Bond w dniu 02 marca 2018
roku zmienil nazwe na Skarbiec Global Bond Opportunities.

Subfundusze w dalszym ciggu kontynuuja swoje strategie inwestycyjne polegajace na lokowaniu od 65 do 100% aktywéw w subfundusze
zarzadzane przez JP Morgan Asset Management. Z dniem 29 grudnia 2017 roku rozpoczgla sie likwidacja pozostatych trzech subfunduszy:
Skarbiec JPMorgan Europe Strategic Dividend Fund Polska, Skarbiec JPMorgan Global Healthcare Fund Polska oraz Skarbiec JPMorgan
Global Macro Opportunities Fund Polska. Dodatkowo, 30 listopada 2017 roku zostala zmieniona ich nazwa, odpowiednio na Skarbiec -
Europe Sirategic Dividend, Skarbiec - Global Healthcare oraz Skarbiec - Global Macro Opportunities.

W zalaczeniu przekazujemy Pafistwu péiroczne, polaczone sprawozdanie finansowe Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (dawnigi JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty),
zarzgdzanego przez SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., w skiad ktérego wchodza: Subfundusz Skarbiec Emerging
Markets Opportunities, Subfundusz Skarbiec Global Bond Opportunities, Subfundusz Skarbiec Global High Yield Bond, Subfundusz
Skarbiec Global Income, Subfundusz Skarbiec Global Select Equity.

Subfundusz Skarbiec Emerging Markets Opportunities* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggngt stope zwrotu na poziomie
19,45%**,

Subfundusz Skarbiec Global Bond Opportunities® w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stopg zwrotu na poziomie 2,42%**
Subfundusz Skarbiec Global High Yield Bond* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie 5,62%%¥%.
Subfundusz Skarbiec Global Income* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggngl stope zwrotu na poziomie 9,02%%*,

Subfundusz Skarbiec Global Select Equity* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnal stope zwrotu na poziomie 11,80%%%,

Informacje zawarte w zalaczonym sprawozdaniu dotyczace skiadu portfela inwestycyjnego, struktury kosztéw oraz rezultatoéw operacii

finansowych, pozwola Pafistwu w petni poznaé¢ kierunki polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Fundusz w 2017 roku.
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* Subfundusz wydzielony w ramach Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dawniej JPMorgan Asset
Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty)

*% Zmiana wartodci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w okresie 01.01.2017-31.12.2017. Do wyliczenia podanej rentownosci brano pod
uwage wycene jednostki uczestnictwa Subfunduszu z dnia 01.01.2017131.12.2017.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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LISTOPADA 2017 ROKU SKARBIEC - JPMORGAN ASSET
MANAGEMENT FUNDS POLSKA SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY)

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

Fundusz Skarbiec — Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (do dnia 1 grudnia 2017 roku
Skarbiec - JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty) (dalej
Jako ,,Fundusz”) zostal zarejestrowany w dniu 26 listopada 2013 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod
numerem RFi 924. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi
subfunduszami, w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjoymi (tekst jedn.: Dz.U. z 2018 roku, poz. 56) (dalej jako ,Ustawa™), w
ramach ktérego na dzien 31 grudnia 2017 roku wydzielono nastgpujace Subfundusze:

1. Subfundusz Skarbiec - Emerging Markets Opportunities (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz
JPMorgan - Emerging Markets Opportunities Fund Polska),

2. Subfundusz Skarbiec - Global Select Equity (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan —
Highbridge US STEEP Fund Polska, od dnia 01 grudnia 2017 roku do dnia 14 stycznia 2018 roku
Subfundusz Skarbiec Highbridge -~ US STEEP, od 15 stycznia 2018 roku do dnia 01 marca 2018
Subfundusz Skarbiec - US STEEP ),

3. Subfundusz Skarbiec - Global Bond Opportunities (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan —
Global Strategic Bond Fund Polska, od dnia 01 grudnia 2017 roku do dnia 01 marca 2018 roku Subfundusz
Skarbiec - Global Strategic Bond),

4. Subfundusz Skarbiec - Global High Yield Bond (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan —
Global High Yield Bond Fund Polska),

5. Subfundusz Skarbiec - Global Income (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Global
Income Fund Polska),

Fundusz i Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokre§lony. Wszystkie Subfundusze majg jedna kategorie
jednostek uczestnictwa.

W dniu 29.12.2017 nastapito otwarcie likwidacji ponizszych subfunduszy:
- Skarbiec JPMorgan Global Healthcare

- Skarbiec JPMorgan Global Macro Opportunities

- Skarbiec JPMorgan Europe Strategic Dividend

Dane poréwnawcze zostaly dostosowane.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzqdzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie,
przy ul. Lecha Kaczyfiskiego 26 (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 60640), zwane
dalej ,, Towarzystwem”.

Podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu jest ProService Finteco
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12A.

Badanie polyczonego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, ul. Lecha Kaczyniskiego 14.

Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem Funduszu jest dlugotrwaty wzrost wartosci aktywéw Subfunduszy w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Cele inwestycyjne poszczegdlnych Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy.

3. Fundusz i Subfundusze nie gwarantuja osiagnigcia celu inwestycyjnego.

Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostala opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych kazdego z Subfunduszy.

SKARBIEC — GLOBAL FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY

2



Ograniczenia inwestycyjne

L.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaly opisane w wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowigzuja ograniczenia zawarte w Ustawie.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania finansowego

1.

Polaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2017 roku, za okres od dnia 1
stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i
Subfunduszy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, Y. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego.

Zgodnie z art. 8 ust. 2 pkt.1 Statutu Skarbiec — Giobal Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, Subfundusz moze ulec rozwigzaniu jezeli Wartoéé Aktywéw Netto Subfunduszu spadnie ponizej
10 min 24

W okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 27 czerwca 2017 roku oraz od 28 wrzesnia 2017 roku do
dnia bilansowego Wartosé Aktywéw Netto dla Subfunduszu Skarbiec - Global Bond Opportunities, byla
nizsza niz 10 min zt, pomimo to Towarzystwo nie podjelo decyzji o rozwiazaniu Subfunduszu.

Od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Warto$é
Aktywéw Netto dla Subfunduszu Skarbiec — Global Select Equity, byla nizsza niz 10 mh 2z}, pomimo to
Towarzystwo nie podjeto decyzji o rozwigzaniu Subfunduszu. W zwiazku z powyiszym, Zarzad
Towarzystwa sporzadzit polaczone sprawozdanie finansowe przy zatoZeniu kontynuacji dziatalnosei przez
Subfundusz.

Od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Wartosé
Aktywéw Netto dla Subfunduszu Skarbiec — Global Income, byla nizsza niz 10 min zi, pomimo to
Towarzystwo nie podjelo decyzjii o rozwigzaniu Subfunduszy W zwigzku z powyzszym, Zarzad
Towarzystwa sporzadzit polgczone sprawozdanie finansowe przy zalozeniu kontynuacji dziatalnoéci przez
Subfundusz.

Sprawozdanie to nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny oraz klasyfikacji aktywéw
i pasywéw, kiore moglyby okazaé sie konieczne, gdyby sprawozdanie zostato sporzadzone przy braku
zatozenia kontynuacji dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusze.

Ze wzgledu na charakter i istotnosé pozycji informacje zawarte w polaczonym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysiacach zlotych.

SKARBIEC — GLOBAL FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ, INWESTYCYINY OTWARTY
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II. POLACZONY BILANS

POLACZONY BILANS 2017-12-31 2016-12-31 [

|. Aktywa 117 514 58 391
1} Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 456 1581
2) Naleznosci 440 186
3) Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu - -
|__4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- diuzne papiery wartoéciowe - -
5) Sldadniki lokat nlenotowane na aktywnym rynku, w tym: 112 618 56 624

- dluzne papiery warlo§ciowe - -
8} Nieruchomoéci = =
7) Pozostate akiywa - -
Il. Zohowigzanla 1219 900
1) Zobowigzania wiasne subfunduszy 1219 900

2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu - -
lll. Aktywa netto {1 - Il) 116 295 57 491
IV. Kapitat funduszu 107 685 57 668
1} Kapital wplacony 478 871 354 305
2) Kapital wyplacony (wielkoéé ujemna) -3711786 -206 637
V. Dochody zatrzymane -7 759 -7 056
1) Zakumulowane, nlerozdysponowane przychody z lokat netio 5 946 -4 480
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zyek (sirata) ze zbycia Iokat -1 813 -2 676
V1. Wzrost (spadek) wartoscl lokat w odnissieniu do ceny nabycla 16 359 64879
Vil. Kapltat funduszu i zakumulowany wynlk z operacji (IV+V+i-v1} 116 295 57 491

(*) Dane poréwnawcze zostaly dostosowane.

Niniejszy potaczony bilans nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowia integralng czgé¢ polaczonego sprawozdania

finansowego.

SKARBIEC — GLOBAL FUNDS SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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IIIL. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

2017-01-01 - 2017-12-31

2016-01-01 - 2016-12-31 [

L. Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodei

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostale

li. Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgeych dysirybude
Oplaty dia depozyiariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowogci

Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Usilugi prawne

Ushigi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszly zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo roznic kursowych

Pozostale

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo
|25 NOSZLY

V. Koszty funduszu netto (li-lll

V. Przychody z lokat netto {[-IV

VI. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata)

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

- 2 tytutu ré2nic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny iokat, w tym:

- 2 bytuhu r6znic kursowych

VII. Wynik z operacjl {V+-VI)

(*) Dane poréwnawcze zostaly dostosowane.

Niniejszy potaczony rachunek wyniku z operacii nalezy analizowaé Iacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi

Jjednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy,
sprawozdania finansowego.

ktére stanowig integralng cz¢$¢ polaczonego

SKARBIEC — GLOBAL FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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IV. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

’ELAGZDNE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 2017-01-01 - 2017-12-31 _2016-01-01 - 2076-12-31 (51|
1. Warlog¢ aktywdw netio na koniec poprzedniego okresu 57 491 77 430
Sprawozdawczego
2. Wynik = operacji za okres sprawozdawczy 8777 6718

a) przychody z lokat netio -1 466 -1165
b) zrealizowan zysk (strata) ze zbycia lokat 763 -62
€) wzrost (spadek) niezreallzowanego zysku (straty) z wyceny iokat 9480 7945
3. Zmiana w akiywach netto z tytutu wyniku z operagj 8777 6718

4, DﬁMucla dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - -
&) z przychodéw z lokat netto =

b} ze zreallzowanego ku ze zbycla lokat -
¢} 7 przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie Sprawozdawczym (razem) 50 027 -26 666
a) zmiana kapitatu wptaconego {powigkszenie kapitaiu) 124 566 42 782

b) zmiana kapitaiu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu) -74 539 -69 448

8. Lagczna zmiana aktywéw netto w okresie Sprawozdawezym (3-4+-5) 58 B804 -10 948
| 7. Wartogé aktywéw nistto na konieg Okresu Sprawozdawczego 116 295 57 491
8. Srednia wartoéé a netto w okresie g rawozdawczym 89 063 64 788

(*) Dane por6wnawcze Zostaly dostosowane,

SKARBIEC — GLOBAL FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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SKARBIEC - GLOBAL FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpis osoby sporzadzajgce] sprawozdanie:

!

Pawet Witkowski

Menadzer Wydziafu Sprawozdawczego
Departament Adminisiracji i Wyceny Aklywow
ProService Finfeco Sp. z 0.0.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Ewa Radkowska-Swigtor: Bartosz Jozefiak // /
Prezes Zarzgdu Skarbiec TF! S.A. chprezes Za f: du — | Zastepca Prezesa Zarzqdu

ub Kocjal sZ-1asel
ceprezes Zarzadu Skarbiec TFI S.A éz/k)n,_ Skarb

¢ TFI S.A

904 /4
Krzysztof Czerkas

nek Zarzadu Skarbiec TFi S.A Czlonek Zarzadu Skarbiec TFI S.A

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Grzegorz Wedrychowicz

Czlonek Zarzadu
ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku

SKARBIEC - GLOBAL FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY



Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z pelniong funkcjg depozytariusza na rzecz:
Skarbiec Global Funds SFIO (Fundusz)

Z wydzielonymi subfunduszami:

- Subfundusz Skarbiec - Emerging Markets Opportunities,
- Subfundusz Skarbiec - Global Bond Opportunities,

- Subfundusz Skarbiec - Global High Yield Bond,

- Subfundusz Skarbiec - Global Income,

- Subfundusz Skarbiec - Global Select Equity,

dziatajgc na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzagdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), o$wiadcza, iz dane dotyczace standéw aktywéw Funduszu, wtymw szczegdlnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierdw wartosciowych oraz pozytkow
z tych aktywoéw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgdzonym na dziefi
31 grudnia 2017 za okres od 01 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym.

W imieniu mBank S.A..

koordynator
Departament Ustug Powierniczych

Izabela Bab%ﬁgk

Sporzadzit (a): Anna Markiewicz



SKARBIEC

SPRAWOZDANIE Z DZIAEALNOSCI
Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(do dnia 30 listopada 2017 roku JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty),

Subfundusz Skarbiec Emerging Markets Opportunities

(do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Emerging Markets Opportunities Fund Polska)

Zgodnie z przepisami art. 49 ust. 2b ustawy o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994 roku, zuwzglednieniem art. 105
Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z 19 grudnia 2012 roku, uzupehiajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolniefi, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dZwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. U. UE L 83 z 22.03.2013 r.),

Zarzad Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére to Towarzystwo zarzadza Skarbiec Global Funds
Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym (,Fundusz”), Subfundusz Skarbiec Emerging Markets Opportunities
(--Subfundusz”) przedkiada sprawozdanie z dziatalno$ci za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2017 r.

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYINYCH PODJETYCH W 2017 ROKU ORAZ PRZEGLAD PORTFELA
SUBFUNDUSZU NA KONIEC 2017 ROKU

W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonywat odkupu oraz zbycia jednostek uczestnictwa, szczegélowe dane majduja
si¢ we wstgpie do sprawozdania finansowego.

Na dzien 31 grudnia 2017 1, 96,01% aktywéw Subfunduszu bylo ulokowane w jednostce JPMorgan Emerging Markets
Opportunities Fund C, a pozostate 3,99% bylo w gotéwee.

W 2017 roku Subfundusz utrzymywat alokacje powyzej 90% nabywajac i zbywajac jednostki JPMorgan - Emerging Markets
Opportunieties Bond Fund w zaleznosci od wplywow i wyplywéw érodkéw na Subfunduszu.

Proces inwestycyjny Subfunduszu bedzie kontynuowany w kolejnych okresach.
B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ SUBFUNDUSZ W 2017 ROKU

Na koniec okresu sprawozdawczego w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2016 r. warto§é aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa Subfunduszu wzrosta 0 19,43% w ujeciu rocznym do kwoty 137,93 zt. Na dziefi 31 grudnia 2017 r. wartos$é
kapitalu Subfunduszu (tj. saldo kapitatu wplaconego i wyplaconego) wyniosta 54.247 tysigcy zt, a wynik z operacji wyni6st
6.237 tysiecy =1,

()] CZYNNIKIRYZYKA

Subfundusz jest narazony na ryzyko inwestycyjne, a w szczegélnosci ryzyko kredytowe zwigzanie z trwalg lub okresowg
utratg zdolno$ci emitenta papier6w wartoéciowych do wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowigzan a co za tym idzie spadku
cen papieréw wartosciowych przez niego wyemitowanych i obnizenia wartosci lokat. Do ryzyk nalezy réwniez mozliwosé
ograniczonej plynnofci tytuléw uczestnictwa JPM Emerging Markets Opportunities oraz opéZnienie realizacji zlecen
odkupienia jednostek Subfunduszn. Dodatkowo istnieje réwniez ryzyko kontrahenta zwigzane z opéZniona realizacja zlecen
oraz ryzyko operacyjne dotyczace blednego rozliczenia transakeji i bledéw ludzkich.

ul.



SKARBIEC

odkupienia jednostek Subfunduszu. Dodatkowo istnieje réwniez ryzyko kontrahenta zwiazane z opdzniong realizacja zlecen
oraz ryzyko operacyjne dotyczace blednego rozliczenia transakcji i bledéw ludzkich.

D) ISTOTINE ZMIANY INFORMACJI WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE, KTORE NIE
ZOSTALY UWZGLEDNIONE W OKRESOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W minionym okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjuymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), ktére nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku

4

Ewa Radkowska-Swieton

Jakub Kocjan

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
SKARBIEC TFI S.A. SKARBIEC TFI S.A.
7/
v/"/k/ i
Dariusz Easek [ Tdcek Janiuk Krzysziof Czerkas
Czonek Zarzadu zlonek Zarzadu . Czonek Zarzadu

SKARBIEC TFI 5.A. IEC TF1 S.A. SKARBIEC TFI S.A.



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(do dnia 30 listopada 2017 roku JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty),

Subfundusz Skarbiec - Global Select Equity

(do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Highbridge US STEEP Fund Polska, od dnia 01 grudnia 2017
roku do dnia 14 stycznia 2018 roku Subfundusz Skarbiec Highbridge - US STEEP, od 15 stycznia 2018 roku do dnia 01
marca 2018 Subfundusz Skarbiec - US STEEP )

Zgodnie z przepisami art. 49 ust. 2b ustawy o rachunkowoéci z 29 wrzeénia 1994 roku, zuwzglednieniem art. 105
Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z 19 grudnia 2012 roku, uzupehiajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnieti, og6lnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosei,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. U. UE L 83 z22.03.2013 1.),

Zarzad Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére to Towarzystwo zarzadza Skarbiec Global Funds
Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Otwartym (,Fundusz”), Subfundusz Skarbiec Global - Select Equity
(,»Subfundusz”) przedklada sprawozdanie z dziatalnosci za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2017 r.

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYJNYCH PODJETYCH W 2017 ROKU ORAZ PRZEGLAD PORTFELA
SUBFUNDUSZU NA KONIEC 2017 ROKU

W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonywat odkupu oraz zbycia jednostek uczestnictwa, szezegélowe dane znajdujg
si¢c we wstepie do sprawozdania finansowego.

Na koniec roku 92,74% aktywéw Subfunduszu bylo ulokowane w jednostce JPMorgan Highbridge US STEEP Fund C, a
pozostate 7,26% bylo w gotdwce.

W 2017 roku Subfundusz utrzymywat alokacje powyzej 90% nabywajac i zbywajac jednostki JPMorgan Highbridge US
STEEP Fund w zalezno$ci od wplywoéw i wyplywow srodkow na Subfunduszu.

B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ SUBFUNDUSZ W 2017 ROKU

Na koniec okresu sprawozdawczego w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2016 r. warto$é aktywow netto na Jjednostke
uczestnictwa Subfunduszu wzrosta o 11,80% ujgciu rocznym do kwoty 128,15 zi Na dziefi 31 grudnia 2017 r. warto$é
kapitalu Subfunduszu (t. saldo kapitatu wptaconego i wyplaconego) wyniosta 4.348 tysiecy zt, a wynik z operacji wyni6st 524
tysiecy zl.

O CZYNNIKI RYZYKA

Subfundusz jest narazony na ryzyko inwestycyjne, a w szczegéhosci ryzyko kredytowe zwiazanie z trwals lub okresowa
utrata zdolnosci emitenta papieréw wartosciowych do wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowigzan a co za tym idzie spadku
cen papieréw wartosciowych przez niego wyemitowanych i obnizenia wartosci lokat. Do ryzyk nalezy réwniez mozliwosé
ograniczonej plynnosci tytuléw uczestnictwa JPM Global Select Equity oraz opéznienie realizacji zlecen odkupienia jednostek
Subfunduszu. Dodatkowo istnieje réwniez ryzyko kontrahenta zwigzane z op6zniong realizacja zlecen oraz ryzyko operacyjne
dotyczace blednego rozliczenia transakeji i bledéw ludzkich.

ul.



D) ISTOTNE ZMIANY INFORMACTT WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE, KTORE NIE
ZOSTALY UWZGLEDNIONE W OKRESOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W minionym okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami

inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzefi (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), ktére nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku

tﬂﬂ"M | s "/%’ :

Ewa Radkowska-Swigton Bartosz Jozéfiak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu, Wiceprezes Zarzadu
SKARBIEC TFI §.A. I Zastgpca esa Zjarzadu SKARBIEC TFI S.A.

SKARBIEC TFVS.A.

/4
L

s k Krzysztof Czerkas
Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
SKARBIEC TFI S.A. SKARBIEC TFI §.A.

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna z siedziba w Warszawie, ul. Lecha Kaczyfiskiego 26, 00--609 Warszawa, tel. 22 521 30 00,
fax 22 521 30 80, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarcry Krajowego Rejestru Sadowego, rejestr przedsiehiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego — KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383. Kapital zaktadowy wynosi 6 050 505,00 zlotych i wptacoeny jest w catosci.



SKARBIEC

SPRAWOZDANIE Z DZIAELALNOSCI

Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(do dnia 30 listopada 2017 roku Skarbiec - JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyezny Fundusz
Inwestyeyjny Otwarty),

Subfundusz Skarbiec Global Bond Opportunities

(do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Global Strategic Bond Fund Polska,
od dnia 01 grudnia 2017 roku do dnia 01 marca 2018 roku Subfundusz Skarbiee - Global Strategic Bond)

Zgodnie z przepisami art. 49 ust. 2b ustawy o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 roku, zuwzglednieniem art. 105
Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z 19 grudnia 2012 roku, uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnieni, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dZwigni finansowej, przejrzystosei i nadzoru (Dz. U. UE L 83 z 22.03.2013 r.),

Zarzad Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére to zarzadza Skarbiec Global Funds Specjalistycznym
Funduszem Inwestycyjnym Otwartym (,Fundusz”), Subfundusz Skarbiec Global Bond Opportunities (,,Subfundusz)
przedkiada sprawozdanie z dziatalnosci za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2017 r.

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYINYCH PODIETYCH W 2017 ROKU ORAZ PRZEGLAD PORTFELA
SUBFUNDUSZU NA KONIEC 2017 ROKU

W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonywat odkupu oraz zbycia jednostek uczestictwa, szczegblowe dane znajdujg
si¢ we wstepie do sprawozdania finansowego.

Na dziefi 31 grudnia 2017 r. 94,58% aktywéw Subfunduszu bylo ulokowane w jednostce JPMorgan Global Strategic Bond
Fund C, a pozostate 5,42% bylo w gotéwce.

W 2017 roku Subfundusz utrzymywat alokacj¢ powyzej 90% nabywajac i zbywajac jednostki JPMorgan Global Strategic
Bond Fund w zaleznosci od wplywow i wyplyw6w srodkéw na Subfunduszu.

Proces inwestycyjny Subfunduszu bgdzie kontynuowany w kolejnych okresach.
B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ SUBFUNDUSZ W 2017 ROKU

Na koniec okresu sprawozdawczego w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2016 r. wartoéé aktywow netto na jednostke
uczestnictwa Subfunduszu wzrosta o 2,41% w ujeciu rocznym do kwoty 109,35 zt. Na dzien 31 grudnia 2017 r. wartosé
kapitatu Subfunduszu (4j. saldo kapitalu wplaconego i wyplaconego) wyniosta 5.803 tysigcy zl, a wynik z operacji wyniést 267
tysiecy zl.

C) CZYNNIKI RYZYKA

Subfundusz jest narazony na ryzyko inwestycyjne, a w szczegélnosci ryzyko kredytowe zwigzanie z trwalg lub okresowg
utraty zdolno$ci emitenta papieréw wartociowych do wywiazywania si¢ z zaciagnietych zobowiazar oraz ryzyko obnizenia
ratingu inwestycyjnego emitenta, a co za tym idzie spadku cen papieréw wartosciowych przez niego wyemitowanych. Do
ryzyk nalezy réwniez mozliwo$¢ ograniczonej plynnosé tytutéw uczestnictwa JPM Global Bond Opportunities oraz op6znienie
realizacji zleceri odkupienia jednostek Subfunduszu. Dodatkowo istnieje réwniez ryzyko kontrahenta Zwigzane z opdZniong
realizacjg zlecen oraz ryzyko operacyjne dotyczace blednego rozliczenia transakeji i bledéw ludzkich.

ul.
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D) ISTOTNE ZMIANY INFORMACJI WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE, KTORE NIE
ZOSTALY UWZGLEDNIONE W OKRESOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W minionym okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami

inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozpotzadzeti (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), ktére nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku
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Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Lecha Kaczynskiego 26, 00--609 Warszawa, tel. 22 521 30 00,
fax 22 521 30 80, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, rejestr przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego — KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383. Kapitat zaktadowy wynosi 6 050 505,00 zlotych i wptacony jest w catosci.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(do dnia 30 listopada 2017 roku JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty),

Subfundusz Skarbiec Global High Yield Bond

(do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Global High Yield Bond Fund Polska)

Zgodnie z przepisami art. 49 ust. 2b ustawy o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994 roku, z uwzglednieniem art. 1035
Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z 19 grudnia 2012 roku, uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. U. UE L 83 z22.03.2013 1.),

Zarzgd Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére to Towarzystwo zarzadza Skarbiec Global Funds
Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym (,Fundusz”), Subfundusz Skarbiec Global High Yield Bond (,,Subfundusz™)
przedkiada sprawozdanie z dziatalnosci za okres 1 stycznia — 31 grodnia 2017 r.

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYJNYCH PODJETYCH W 2017 ROKU ORAZ PRZEGLAD PORTFELA
SUBFUNDUSZU NA KONIEC 2017 ROKU

W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonywat odkupu oraz zbycia jednostek uczestnictwa, szczegélowe dane znajduja
si¢ we wstepie do sprawozdania finansowego.

Na koniec roku 97,09% aktyw6éw Subfunduszu byto ulokowane w jednostce JPMorgan Global High Yield Bond Fund C, a
pozostale 2,81% bylo w gotdwce.

W 2017 roku Subfundusz utrzymywat alokacje powyzej 90% nabywajac i zbywajac jednostki JPMorgan Global High Yield
Bond Fund w zaleznofci od wpltywéw i wyplywéw srodkéw na Subfunduszu. Proces inwestycyjny Subfunduszu bedzie
kontynuowany w kolejnych okresach.

B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ SUBFUNDUSZ W 2017 ROKU

Na koniec okresu sprawozdawczego w porownaniu do dnia 31 grudnia 2016 r. warto§¢ aktywéw netto na Jjednostke
uczestnictwa Subfunduszu wzrosla o 5,61% w ujeciu rocznym do kwoty 119,18 zk. Na dziefi 31 grudnia 2017 r. wartosé
kapitatu Subfunduszu (tj. saldo kapitatu wplaconego i wyplaconego) wyniosta 35.450 tysigcy zi, a wynik z operacji wyniost
1.534 tysigey zl.

C) CZYNNIKIRYZYKA

Subfundusz jest narazony na ryzyko inwestycyjne, a w szczegélnosci ryzyko kredytowe zwigzanie z trwalg lub okresowg
utratg zdolnosci emitenta papieréw wartosciowych do wywiazywania sig z zaciagnietych zobowigzari oraz ryzyko obnizenia
ratingu inwestycyjnego emitenta, a co za tym idzie spadku cen papieréw wartosciowych przez niego wyemitowanych. Do
ryzyk nalezy réwniez mozliwos$¢ ograniczonej plynnosé tytutéw uczestnictwa JPM Global High Yield Bond oraz opdznienie
realizacji zlecei odkupienia jednostek Subfunduszu. Dodatkowo istnieje réwniez ryzyko kontrahenta Zwigzane z opdzniona
realizacja zlecen oraz ryzyko operacyjne dotyczace blednego rozliczenia transakeji i bledéw ludzkich.



D) ISTOTNE ZMIANY INFORMACJI WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE, KTORE NIE
ZOSTALY UWZGLEDNIONE W OKRESOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W minionym okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami
inwestycyjaymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzeri (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz.U.L 174, 1.7.2011, p.1), ktdre nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku
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Sadowego — KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383. Kapitat zakfadowy wynosi 6 050 505,00 ztotych i wptacony jest w catosci.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
Skarbiec Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(do dnia 30 listopada 2017 roku JPMorgan Asset Management Funds Polska Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty),

Subfundusz Skarbiec Global Income

(do duia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Global Income Fund Polska)

Zgodnie z przepisami art. 49 ust. 2b ustawy o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 roku, z uwzglednieniem art. 105
Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z 19 grudnia 2012 roku, uzupehiajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnie, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dZwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. U. UE L 83 2 22.03.2013 1),

Zarzad Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére to zarzadza Skarbiec Global Funds Specjalistycznym
Funduszem Inwestycyjnym Otwartym (,Fundusz”), Subfundusz Skarbiec Global Income (,,Subfundusz™) przedklada
sprawozdanie z dziatalnosci za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2017 r.

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYINYCH PODJETYCH W 2017 ROKU ORAZ PRZEGLAD PORTFELA
SUBFUNDUSZU NA KONIEC 2017 ROKU

W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonywat odkupu oraz zbycia jednostek uczestnictwa, szczegolowe dane znajduja
si¢ we wsicpie do sprawozdania finansowego.

Na koniec rokn 91,9% aktyw6w Subfunduszu bylo ulokowane w jednostce JPMorgan Global Income Fund C, a pozostale
8,9% bylo w gotéwce.,

W 2017 roku Subfundusz utrzymywat alokacjg powyzej 90% nabywajac i zbywajac jednostki JPMorgan Global Income Fund
w zalezmosci od wplywdw i wyplywoéw rodkéw na Subfunduszu

B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ SUBFUNDUSZ W 2017 ROKU

Na koniec okresu sprawozdawczego w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2016 r. wartosé aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa Subfunduszu wzrosla o 9,01% w ujeciu rocznym do kwoty 115,54 zt. Na dzien 31 grudnia 2017 r. wartosé
kapitatu Subfunduszu (1. saldo kapitaln wplaconego i wyptaconego) wyniosta 7.847 tysiecy zk, a wynik z operacji wynidst 215
tysiecy zi.

&) CZYNNIKI RYZYKA

Subfundusz jest narazony na ryzyko inwestycyjne, a w szczeg6lnosci ryzyko kredytowe zwiazanie z trwala lub okresowg
utrata zdolnosci emitenta papieréw wartoéciowych do wywigzywania si¢ z zaciagnietych zobowigzar oraz ryzyko obnizenia
ratingu inwestycyjnego emitenta, a co za tym idzie spadku cen papieréw warto$ciowych przez nicgo wyemitowanych. Do
ryzyk nalezy réwniez mozliwo$¢ ograniczonej plynnosé tytutéw uczestnictwa JPM Global Income Fund oraz op6inienie
realizacji zlecen odkupienia jednostek Subfunduszu. Dodatkowo istnieje réwniez ryzyko kontrahenta zwiazane z opb&zniong
realizacja zlece oraz ryzyko operacyjne dotyczace blednego rozliczenia transakcji i bledéw ludzkich.

D) ISTOTNE ZMIANY INFORMACJI WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE, KTORE NIE
ZOSTALY UWZGLEDNIONE W OKRESOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
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W minionym okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzenh (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), ktore nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2018 roku
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Sadowego — KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383. Kapitat zakladowy wynosi 6 050 505,00 ztetych | wplacony jest w catodci.



