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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia SKARBIEC Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

PrzeprowadzilisSmy badanie zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2016 roku SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), z siedziba
w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A, na ktére skladaja si¢ wprowadzenie do polaczonego
sprawozdania finansowego, potaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2016 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji oraz potaczone zestawienie zmian
w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
(,,zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkow
Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem™)
zarzadzajacy Funduszem i reprezentujgcy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy:

— Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA,

- Subfundusz Instrumentéw Dhuznych SKARBIEC — OBLIGACIJA,

—  Subfundusz Diuznych Papierow Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
— Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Wschodzacych,

—  Subfundusz SKARBIEC —III FILAR,

—  Subfundusz Zréwnowazony SKARBIEC — WAGA,

~  Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCJA,

— Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities,

— Subfundusz SKARBIEC - GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK (do dnia
14 pazdziernika 2015 roku: Subfundusz SKARBIEC — Akcji Nowej Europy),

- Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Surowcowych,

—  Subfundusz SKARBIEC — Top Brands,

~  Subfundusz SKARBIEC - MALYCH I SREDNICH SPOLEK,
- Subfundusz SKARBIEC — Spoétek Wzrostowych,

—  Subfundusz SKARBIEC — LOKACYJNY,
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— Subfundusz SKARBIEC - MARKET NEUTRAL,
— Subfundusz SKARBIEC - Rynkéw Rozwinietych,
— Subfundusz SKARBIEC — Obligacji Globalnych (,,Subfundusze™),

sprawozdania finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za
kontrole wewngtrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego

niezawierajacego istotnego znieksztafcenia spowodowanego oszustwem
lub bledem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosé¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zataczonym polgczonym sprawozdaniu finansowym
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardow Badania przyjetymi uchwalg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z pézniejszymi zmianami (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowe;j”). Standardy
te wymagajg przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyska¢ wystarczajagca pewnosé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur shuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrzne) Towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
Jak réwniez oceng ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
Jest przez bieglego rewidenta, zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli
wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem
Jakosciowego i warto$ciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem
bieglego rewidenta.
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Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zalgczone pofaczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidfowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy,

— Jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do uczestnikéw Funduszu

Nasza opinia z badania zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji
Zarzadu Towarzystwa skierowanej do uczestnikow Funduszu (,,List Towarzystwa™).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(-rozporzadzenie”) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa
Jest zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spelnial wymagania przewidziane
w rozporzadzeniu.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zalaczonego polaczonego
sprawozdania finansowego, zapoznanie sig z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje
W nim zawarte uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 rozporzadzenia iczy sa one zgodne
z informacjami zawartymi w zalaczonym polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
oraz zbadanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep
1 rozporzadzenia i s3 zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym pofaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu oraz zbadanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.
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Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalgczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolgczono oswiadczenie Depozytariusza
oraz zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.

Warszawa, dnia 29 marca 2017 roku
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SKARBIEC inwestycyjne

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2016 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

Fundusz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,JFundusz”) zostal zarejestrowany w dniu
13 lipca 2007 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 310. Fundusz jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jedn.: Dz.U. z
2014 roku, poz. 157 z p6zn. zm.) (dalej jako ,,Ustawa™), w ramach ktérego na dzie 31 grudnia 2016 roku
funkcjonowaly nastepujace Subfundusze:

SUBFUNDUSZ PIENIEZNY SKARBIEC — KASA,
SUBFUNDUSZ INSTRUMENTOW DLUZNYCH SKARBIEC — OBLIGACJA,
SUBFUNDUSZ DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC —- RYNKOW WSCHODZACYCH,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - III FILAR,

SUBFUNDUSZ ZROWNOWAZONY SKARBIEC — WAGA,

SUBFUNDUSZ AKCJI SKARBIEC — AKCJA,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MARKET OPPORTUNITIES,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — TOP BRANDS,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC ~ MALYCH I SREDNICH SPOLEK,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — LOKACYINY,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MARKET NEUTRAL,

SUBFUNDUSZ SKARBIEC —- RYNKOW ROZWINIETYCH,

17. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — OBLIGACHI GLOBALNYCH.

W ramach Funduszu zostal réwniez wydzielony SUBFUNDUSZ SKARBIEC — VALUE, jednak na dzien
31 grudnia 2016 roku nie zostat uruchomiony.
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Fundusz i Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.

Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA, Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC — OBLIGACJA,
Subfundusz Dluznych Papierow Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY, Subfundusz SKARBIEC —
LOKACYINY oraz Subfundusz SKARBIEC — OBLIGACJI GLOBALNYCH oferuja dwie kategorie Jednostek
Uczestnictwa, réznigeych si¢ w szczegélnosci wysokoscia pobieranej od nich oplaty za zarzadzanie, wysokoscia
pobieranych oplat manipulacyjnych oraz wysokoscia minimalnych wplat tytulem nabycia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu:

- Subfundusz Pieniezny SKARBIEC — KASA:
1. Jednostki Uczestnictwa A:

a. pierwsza wplata $rodkéw pienigznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 zlotych, a
kazda nastgpna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. stawka oplaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A
Subfunduszu, o ktérej mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczyé¢ 1% srodkéw
wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.

2. Jednostki Uczestnictwa B:

a. pierwsza wplata $rodkéw pienigznych przez osobe uprawniona do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 000 zlotych, a
kazda nastgpna wptata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B nie sa pobierane oplaty
manipulacyjne
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- Subfundusz Instrumentéw Dhuznych SK ARBIEC — OBLIGACIA:

1. Jednostki Uczestnictwa A:

a. pierwsza wplata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 zlotych, a
kazda nastgpna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. stawka oplaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A
Subfunduszu, o ktorej mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczyé 2% srodkow
wplacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.

2. Jednostki Uczestnictwa B:

a. pierwsza wplata srodkéw pieniginych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 000 ziotych, a
kazda nastgpna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B nie sa pobierane oplaty
manipulacyjne

- Subfundusz Diuznych Papieréw Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY:

1. Jednostki Uczestnictwa A:

a. pierwsza wplata érodkéw pienieznych przez osobe uprawniona do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 zlotych, a
kazda nastepna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. stawka oplaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A
Subfunduszu, o ktorej mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczy¢ 2% srodkow
wplacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.

2. Jednostki Uczestnictwa B:

a. pierwsza wplata érodkéw pienigznych przez osobe uprawniona do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 000 zlotych, a
kazda nastepna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B nie sg pobierane oplaty
manipulacyjne

- Subfundusz SKARBIEC — LOKACYJNY:

1. Jednostki Uczestnictwa A:

a. pierwsza wplata $rodkéw pienigznych przez osobg uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 1 000 zlotych, a
kazda nastgpna wplata Uczestnika — nie mniej niz 100 zlotych;

b. stawka oplaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A
Subfunduszu, o ktérej mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5% $rodkéw
wplacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa Kategorii A.

2. Jednostki Uczestnictwa B:

a. pierwsza wplata érodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 000 zlotych, a
kazda nastepna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B nie sg pobierane oplaty
manipulacyjne

- Subfundusz SKARBIEC — OBLIGACJI GLOBALNYCH:

1. - Jednostki Uczestnictwa A:

a. pierwsza wplata $rodkéw pienigznych przez osob¢ uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 500 zlotych, a kazda
nastgpna wplata Uczestnika — nie mniej niz 100 ziotych;

b. stawka oplaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A
Subfunduszu, o ktérej mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczyé 5,5% Srodkow
wplacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.

2. Jednostki Uczestnictwa B:

a. pierwsza wplata Srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek
Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 000 zlotych, a
kazda nastgpna wplata Uczestnika — nie mniej niz 50 zlotych;

b. przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B nie sa pobierane oplaty
manipulacyjne

Pozostale Subfundusze oferuja jedna kategori¢ Jednostek Uczestnictwa.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie,
przy ulicy Nowogrodzkiej 47A (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 60640), zwane
dalej ,, Towarzystwem™.

Podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksiag rachunkowych Subfunduszu jest ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pulawskiej 436.

Badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy zostaly poddane
badaniu przez Emst & Young Audyt Polska spélka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w
Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszy.

2. Cele inwestycyjne poszczeg6lnych Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy.

3. Fundusz i Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia celu inwestycyjnego.
Specjalizacja Funduszu

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

Ograniczenia inwestycyjne

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

2. Fundusz i Subfundusze obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie.
Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania finansowego

1. Polaczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku, za okres od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
1 Subfunduszy w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego.

W okresie od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 14 lipca 2016 roku Warto$é¢ Aktywéw Netto Subfunduszu
SKARBIEC — RYNKOW WSCHODZACYCH byla nizsza niz 10 mln zl, pomimo to Towarzystwo nie
podjgto decyzji o rozwigzaniu Subfunduszu. W zwiazku z powyzszym, Zarzad Towarzystwa sporzadzit
Jjednostkowe sprawozdanie finansowe przy zalozeniu kontynuacji dzialalnoéci przez Subfundusz. Od dnia
15 lipca 2016 roku do dnia sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu przewyzszala 10 min zl, w zwigzku z tym przestala wystepowaé przestanka likwidacji
subfunduszu. Sprawozdanie to nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny oraz klasyfikacji
aktywow i pasywow, ktére moglyby okazac si¢ konieczne, gdyby sprawozdanie zostalo sporzadzone przy
braku zatozenia kontynuacji dzialalnoéci przez Subfundusz.

W okresie od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 25 lutego 2016 roku Warto$¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu
SKARBIEC — OBLIGACJI GLOBALNYCH byla nizsza niz 10 min zl, pomimo to Towarzystwo nie
podjelo decyzji o rozwigzaniu Subfunduszu. W zwiazku z powyzszym, Zarzad Towarzystwa sporzadzil
Jjednostkowe sprawozdanie finansowe przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz. Od dnia
26 lutego 2016 roku do dnia sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Wartosé Aktywow
Netto Subfunduszu przewyzszata 10 min zi, w zwigzku z tym przestala wystgpowa¢ przestanka likwidacji
funduszu. Sprawozdanie to nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny oraz klasyfikacji
aktywOw i pasywow, ktére moglyby okazac sie konieczne, gdyby sprawozdanie zostalo sporzadzone przy
braku zalozenia kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz.

Sprawozdanie to nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny oraz klasyfikacji aktywow
ipasywow, ktore moglyby okaza¢ si¢ konieczne, gdyby sprawozdanie zostalo sporzadzone przy braku
zatozenia kontynuacji dzialalnoéci przez Fundusz i Subfundusze.

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

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY 'PM
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II. POLACZONY BILANS

%

Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 31.12.2016 r. 31.12.2015 r.

I. Aktywa 2240 158 2 686 038

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 163 910 88 850
2. Naleznosci 6139 50 423

3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu 45 996 0

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w

tym: 1355108 1812 749

- dluzne papiery wartosciowe 335611 581773

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,

w tym: 669 005 734 016

- dluzne papiery warto$ciowe 558 280 556 640

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

II. Zobowiazania, w tym 69 147 227 263

- zobowigzania wlasne subfunduszy 69 147 227 263

- zobowiazania proporcjonalne 0 0

ITI. Aktywa netto (I - IT) 2171011 2 458 775

IV. Kapital Funduszu 1014 839 1386 841

1. Kapitat wplacony 31 828 554 30 245 060

2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -30 813 715 -28 858 219

V. Dochody zatrzymane 913 692 858 576

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat

netto 424 506 446 591

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany

zysk (strata) ze zbycia lokat 489 186 411985

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do

ceny nabycia 242 480 213 358

VII. Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z

operacji (IV + V+/-VI) 2171011 2 458 775
Niniejszy polaczony bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem oraz zataczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowia integralng cze$é polaczonego sprawozdania
finansowego.
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III. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji (w tys. PLN) 01.01.2016 - 31.12.2016 r. | 01.01.2015 - 31.12.2015 r.
I. Przychody z lokat 50 924 92 901
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 15 969 24 477
2. Przychody odsetkowe 31225 61517
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 3516 6 466
5. Pozostale 214 441
II. Koszty Funduszu 73 009 90 686
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 68 737 83 730
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 1139 1570
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 504 554
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ushugi prawne 0 0
9. Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 502 2914
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1676 946
13. Pozostale 451 972
I11. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty Funduszu netto (II - ITI) 73 009 90 686
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -22 085 2215
VLI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 106 323 -52 754
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 77 201 27 159
- z tytuhi réznic kursowych: 73 880 78 173
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
wyceny lokat, w tym: 29 122 -79 913
-  tytuhu réznic kursowych: -25 182 -5 635
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) 84 238 -50 539

Niniejszy polaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi
Jjednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralna czg$¢ potaczonego

sprawozdania finansowego.

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
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IV.  POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto (w tys. PLN) :111021 22(;) 1166 ; ; 11.'1021.'22;]1155 ;

I. Zmiana warto$ci aktywéw netto:

1. Warto$é aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu 2 458 775 2 842 591

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 84 238 -50 539
a) przychody z lokat netto . -22 085 2215
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 77 201 27 159
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 29122 -79913

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 84 238 -50 539

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem), w tym: 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0

S. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -372 002 -333 277
a) zn_liana kapitalu wp{gconego (powigkszenie kapitatu z tytutu 1 583 494 2 348 002

zbytych jednostek uczestnictwa)
b) pnlana_kapttam wyplaco_nego (zmniejszenie kapitatu z tytutu -1 955 496 2681 279

odkupionych jednostek uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (2.1

+-22 +/-3- 4 +/- 5) -287 764 -383 816

7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 2171011 2458775

8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 2252249 2867134

Niniejsze polaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem oraz
zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowia integralna czesé

potgczonego sprawozdania finansowego.

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Inne informacje niz wskazane w polaczonym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby
w istotny spos6b wplyna¢ na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Funduszu i ich zmian:

Zgodnie z art. 219 ust. 1a Ustawy w okresie sprawozdawczym oraz na date bilansowa stan zatrudnienia oraz
polityka wynagrodzen Towarzystwa wygladata nastepujaco:

Liczba zatrudnionych pracownikéw w Towarzystwie na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosila 42 osoby, w tym
23 objete Polityka Wynagrodzen w SKARBIEC TFI S.A., w rozumieniu art. 47a ust. 1 Ustawy.

Calkowita kwota wynagrodzenn wyplaconych przez Towarzystwo pracownikom w okresie sprawozdawczym
wyniosta 8.043.769,34 zI, w tym: wynagrodzenie stale 6.009.758,73 zl oraz wynagrodzenie zmienne
2.034.010,61 zt. Catkowita kwota wynagrodzeri wyplaconych przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w
art. 47a ust. 1 Ustawy, wyniosta 5.566.556,13 zl.

Podstawa do okreslenia zmiennych skladnikéw wynagrodzen jest ocena wynikow osiggnigtych przez osoby
podlegajace Polityce Wynagrodzen i dang jednostke organizacyjna, w.ktorej sa zatrudnione, w odniesieniu do
ogdlnych wynikow Towarzystwa,

Ogélne wyniki Towarzystwa, funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub unijnego AFI przyjmowane
dla celéw okreslenia zmiennych skfadnikéw wynagrodzen, powinny uwzgledniaé poziom ponoszonego ryzyka,
w szczegblnosei ryzyka plynnoscei, ryzyka kredytowego oraz ryzyka koncentracji, jak réwniez opiera¢ si¢ na
danych ze zbadanych sprawozdan finansowych za rok obrotowy Towarzystwa, funduszu inwestycyjnego,
funduszu zagranicznego lub unijnego AF1.

Podstawg okreslenia wynikéw stanowia dane, z co najmniej dwoch ostatnich lat obrotowych, a w przypadku
0sob podlegajacych Polityce Wynagrodzen zatrudnionych krécej niz dwa lata — dane od momentu nawiazania
zatrudnienia. Wyplata zmiennych skladnikéw wynagrodzen jest finansowana i wyptacana ze srodkéw
Towarzystwa.

W okresie sprawozdawczym nie dokonano przegladu realizacji Polityki Wynagrodzen oraz nie stwierdzono
nieprawidlowosci. Zgodnie z §4 Rozporzadza Ministra Finanséw z dnia 30 sierpnia 2016 r. w sprawie
szczegélowych wymagarn, jakimi powinna odpowiadaé polityka wynagrodzen w towarzystwie funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2016 r., poz. 1487) przeglad polityki wynagrodzen oraz raport z przegladu okreslajacy
stan realizacji polityki wynagrodzen dokonywany bedzie po raz pierwszy w terminie do 31 grudnia 2017 r.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany w przyjetej Polityce Wynagrodzen w Skarbiec TFI
S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje pafistwowe w Towarzystwie:

Od 7 grudnia 2015 roku do 8 stycznia 2016 roku miata miejsce kontrola przeprowadzona przez Komisje
Nadzoru Finansowego dotyczaca przeprowadzania konwersji oraz zamiany jednostek uczestnictwa przez
fundusze parasolowe zarzadzane przez Towarzystwo. W dniu 15 lutego 2016 roku przekazano protokol
pokontrolny. Towarzystwo zastosowalo sie do uwag i wykonalo zalecenia z protokolu, co zostato potwierdzone
28 czerwca 2016 roku.

Od 6 marca 2017 roku ma miejsce kontrola przeprowadzona przez Komisje¢ Nadzoru Finansowego dotyczaca
wypelnienia obowigzkéw w zakresie przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz finasowania terroryzmu. Kontrola
objety jest okres od 1 lipca 2015 roku do 2 marca 2017 roku. Protokot pokontrolny zostanie sporzadzony po
zakonczeniu dziatan Komisji Nadzoru Finansowego.

Od 12 lipca 2016 roku do 18 lipca 2016 roku miata miejsce kontrola Ministerstwa Finanséw dotyczaca
wypehnienia obowiazkéw w zakresie przeciwdzialania praniu pieniedzy oraz finasowania terroryzmu. Kontrola
objety byl okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2016 roku. W protokole pokontrolnym, otrzymanym
przez Towarzystwo 16 sierpnia 2016 roku, zawarto zalecenia dotyczace dokladniejszego badania zrodel
pochodzenia warto$ci majatkowych. '

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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fundusze

SKARBIEC inwestycyjne

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

), Wi lowts

Pawet Witkowski

p-o. Kierownik Wydziatu Sprawozdawczego
Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:
/

L Mo
[

k Rybiec Tomasz Stgd k
zes Zarzadu Skarbiec TFI S.A. Wiceprezes Z/ rzgdu Skarbiec TFI S.A.

R&/ "y Mﬂ%/

Bartosz Jozefiak / tukasz Kedzior
Cztonek Zarzady/ Skarbigc TFI S.A Czfonek Zarzadu Skarbiec TF! S.A

0/

Paiwvet Sujecki iefew
Prezes Zarzadu Czfonek Zarzadu
ProSetvice Agent Transferowy Sp. z 0.0. ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 29 marca 2017 roku

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Warszawa, dnia 29 marca 2017 r.

=]

Oswiadczenie

mBank S.A.. wypelniajgc obowigzki depozytariusza na rzecz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny
Otwarty z wydzielonymi Subfunduszami:

- Akcji SKARB:'C — AKCJA.

- Dluznych Papierow Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,

- SKARBIEC - Rynkow Wschodzgeych,

- SKARBIEC — Il FILAR,

- Pieniezny SKARBIEC — KASA.

- Zrownowazony SKARBIEC — WAGA.

- SKARBIEC — Market Opportunities,

- SKARBIEC - GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK.

- SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH,

- Instrumentow Dhuznych SKARBIEC — OBLIGACIA,

- SKARBIEC - Top Brands,

- SKARBIEC = MALYCH I SREDNICH SPOLEK,

- SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH,

- SKARBIEC - LOKACYJNY,

- SKARBIEC —- MARKET NEUTRAL.

- SKARBIEC — Rynkow Rozwinigtych,

- SKARBIEC - Obligacji Globalnych,

potwierdza zgodnosé¢ danych dotyczgcych standw aktywow Funduszu, w tym w szezegblnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z nich
wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na dzien 31

grudnia 2016 r., za okres od 01 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

wicedyrektor
Departament Nstug Powierniczyen
e F

e

Artur Jqkubowski

Sporzadzil: Lukasz Szydlowski

mBank S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy

B nk l Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000025237, posiadajacy numer identyfikacji podatkowej NIP: 526-021-50-88, o wptaconym w catosci
L kapitale zaktadowym, ktorego wysokos¢ wg stanu na dzier 01.01.2017 1 wynosi 169.120.508 ztotych



fundusze

SKARBIEC inwestycyjne

Warszawa, 29 marca 2017r.
Szanowni Paristwo,

Przekazujemy Panstwu list Zarzadu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz roczne pofaczone sprawozdanie finansowe
SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od 01 stycznia 2016r. do 31 grudnia 2016r.

W pierwszym kwartale 2016 roku uwage inwestordw zaczela przyciggaé sytuacja na rynku surowcéw, w szczeg6inosci energii.
Wraz z uspokojeniem sie nastrojéw wokat chiniskiej gospodarki, jako czynnik wyznaczajacy trendy na znaczeniu zaczeta zyskiwac ropa naftowa.
Po trwajacych do potowy stycznia spadkach ropa zwyzkowata, rosnac o 42% do korica kwartatu. Znaczaco poprawito to sentyment w stosunku
do rynkéw wschodzacych. Z kolei na klimacie inwestycyjnym wokét rynkéw rozwinietych cigzyly stabsze od oczekiwanych dane
makroekonomiczne w szczegolnosci odnoszace sie do strefy euro. Obawy o trwato$¢ ozywienia skionity do zdecydowanej interwencii
Europejski Bank Centralny. Po raz kolejny zostaly obnizone stopy, rozszerzony i wydiuzony w czasie zostal takze program skupu aktywow.
Takze inne banki centralne staraty sig wspiera¢ wzrost. Bank centralny Japonii wprowadzit ujemne oprocentowanie $rodkéw na rachunkach
bankéw komercyjnych. Natomiast Rezerwa Federaina zmienita nieco retoryke na fagodniejsza, co zmniejszyto obawy o negatywny wplyw
wzrostu amerykanskich stop procentowych na globalne rynki.

W Il kwartale 2016 roku najwazniejszym elementem otoczenia ekonomicznego i politycznego dla rynkéw finansowych stat sie Brexit.
Indeksy gieldowe przez pewien czas poruszaly sie zgodnie z najnowszymi wynikami sondazy opinii publicznej w Wielkiej Brytanii.
Wraz z uzyskaniem przewagi przez zwolennikéw pozostania w Unii Europejskiej na tydzieri przed referendum na rynkach instrumentéw
0 wyzszym ryzyku zapanowata euforia, Utrzymata sie ona mimo decyzji Brytyjczykow o wyjéciu ze wspélnoty europejskiej. Najwyraznigj to nie
tyle strach przed konsekwencjami Brexitu ale sama niepewno$é wyniku gtosowania tumita przez diuzszy czas rynki.

Najwigkszymi beneficjentami drozszej ropy naftowej i luzowania polityki pienigznej okazaly sie rynki wschodzace. Indeks MSCI Emerging
Markets zyskat w pierwszym pétroczu 5% i to mimo, ze gietdy Chin tracity. Indeks w Szanghaju spadi o 17%, Hongkong stracit 5,2%. Jednak
wigkszos¢ gietd rynkéw wschodzacych silnie wzrosta. Indeksy w Moskwie, Istambule i Rio de Janeiro wzrosty odpowiednio o 23%, 7,1% i 19%
w omawianym okresie. Niestety nie dat zarobi¢ warszawski parkiet, co miato zwigzek z negatywnymi sygnatami zwigzanymi z nowymi
regulacjami podatkowymi oraz zwigkszong aktywnoscig panstwa. WIG spadt o 3,7%, WIG20 o 5,8%. Nieco lepiej wypadly mafe i Srednie spétki,
mWIG40 spadi 0 4,9%, a sWIG80 zaledwie 0 0,3%.

Na tle rynkéw wschodzacych, rynki rozwiniete wypadty stabiej. Dotyczy to przede wszystkim Japonii. Nikkei225 spadt w pierwszym potroczu
0 18%, co zwiagzane bylo z rozczarowujgcymi danymi z gospodarki, utrzymujacym sie mocnym jenem i przede wszystkim rozczarowaniem
inwestoréw dziataniami rzadu w zakresie stymulacji fiskalnej i stanowiskiem banku centralnego. Takze gietdy Europy Zachodniej nie dafy
zarobi¢. W ciagu dwoch pierwszych kwartatéw Niemiecki DAX stracit 9,9%, paryski CAC40 spadt o 8,6%. Oprécz obaw o gospodarke, nastroje
byly psute przez zagrozenie atakami terrorystycznymi. Wyijatek stanowita, paradoksalnie w $wietle wyniku referendum, gietda w Londynie.
Indeks FTSE100 zyskal 4,2% i byto to w znacznym stopniu zwigzane z bezprecedensowym ostabieniem funta brytyjskiego, ktéry od dnia
referendum do korica pétracza stracit 10,5% do USD i 8,3% do EUR.

Whbrew rosngcym roznicom w stopach procentowych w strefie euro i Stanach Zjednoczonych, amerykariska waluta ostabita sie w stosunku
do euro o prawie 2,3%, przy czym przed samym referendum byto to nawet 5%. Bylo to zwigzane z tagodnigjsza niz oczekiwano retorykg Fedu.
Jednym z efektow takiego rozwoju wypadkéw byt wzrost ceny ziota, ktore zyskato 25%. W jego przypadku znaczenie miata takze oczywiscie
rola jakg kruszec ten odgrywa jako bezpieczne aktywo. Na rynkach towarowych przewazaty wzrosty i zwyzkom ceny ropy i metali szlachetnych
towarzyszyly mniejsze zwyzki cen metali przemystowych i gazu.

Na rynkach dtugu nadal spadaty rentownosci. Dziesiecioletnia niemiecka obligacja skarbowa byta na koniec | péirocza kwotowana po -0,13%,
tylko troche powyzej historycznych miniméw. Takze amerykariskie obligacje zdrozaly. Z uwagi na obnizenie ratingu kredytowego Polski
przez S&P polskie papiery skarbowe wylamaly sie z trendu spadku rentownosci widocznego na rynkach wschodzacych. Jednak
wraz z pojawieniem sie optymizmu i wzrostu apetytu na ryzyko dotaczyly do wzrostéw cen. Suma summarum stopy zwrotu w terminie
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do wykupu pozostaty na poziomie zblizonym do poczatku roku, podczas gdy na rynkach bazowych spadty o okolo 0,8 punktu procentowego.
Wzrosty cen byly obserwowane takze na rynkach obligacji korporacyjnych. Wraz ze wzrostem ceny ropy spadia presja na ceny obligacji
emitentow z sektora naftowego. Spready kredytowe dla obligacji High Yield w Stanach Zjednoczonych spadiy w pierwszej pofowie roku o 1,6%.

W drugiej potowie roku w centrum uwagi inwestoréw  znajdowata sie polityka. Zwyciestwo  zwolennikéw opuszczenia
Unii Europejskiej w brytyjskim referendum uswiadomito uczestnikom rynkow, ze czasy przewidywalnosci w tym obszarze skoriczyly sie.
Zwycigstwo Donalda Trumpa bylo tego potwierdzeniem. Duze znaczenie miala takze polityka pieniezna, a doktadniej spadek zaufania rynkow
do bankéw centralnych zwigzany z brakiem oczekiwanych rezultatéw. Na to wszystko natozyt sie stopniowy wzrost aktywnosci gospodarczej
na $wiecie oraz nieco zaskakujacy powrét inflacji.

Poczatek drugiego potrocza, mimo wakacji, to okres duzej aktywnosci na rynkach. Zaskakujgca decyzja w sprawie Brexitu zakonczyla nerwowe
oczekiwanie i inwestorzy zwrdcili si¢ niespodziewanie w strone ryzykownych aktywéw. Akcje drozaly, za$ rentownosci obligacji zaczety
wzrastac. To drugie bylo po czesci spowodowane oczekiwanym wzrostem inflacji, po czeséci za§ obawami o dalsze poczynania bankéw
centralnych. W szczegélnosci na cenzurowanym znalazt sig EBC, ktéry zaczeto posadzaé o chgé zakonczenia programu luzowania
ilo$ciowego.

Wéréd rynkéw rozwinietych najwicksze wzrosty odnotowat gietda w Tokio, ktéra zyskata w drugim péiroczu ponad 22%. Byt to efekt stabnacego
wobec dolara amerykarnskiego jena. Takze w Europie rynki rozwinigte zwyzkowaly, liderem byt tu niemiecki DAX, ktéry urést o 18,6%.
Relatywnie najstabiej wypadta, co nie budzi zdziwienia, gietda w Londynie ze wzrostem o niecate 10%. Rynki wschodzace jako agregat wypadty
stabiej, MSCI Emerging Markets zyskat 3,4%. Gorzej zachowywaly sie rynki azjatyckie, lepiej wypadta Ameryka Potudniowa i nasz region.
Uwage zwraca takze dynamiczny wzrost indeksu giefdy w Moskwie, ktory urést o 19,2%. Mialo to zwigzek ze wzrostem cen ropy naftowej o
ponad 22%. Na krajowej gieldzie takze obserwowalismy zwyzki, przy czym byly one po raz pierwszy od diuzszego czasu dosé réwnomierne
migdzy indeksami. Nadal najlepsze byly érednie spotki: mMWIGA40 +24% ale rosty takze duze, po uwzglednieniu dywidend WIG20 zyskat ponad
13%. Wraz z uptywem czasu data sig zauwazy¢ relatywnie wigksza sita ,blue chipéw”.

W drugiej potowie roku obligacje na rynkach bazowych tanialy. Rentownosci papieréw dziesiecioletnich wzrosty w Stanach Zjednoczonych z
1,5% do 2,4%, zas w Niemczech z -0,1% do 0,2%. Byt to efekt rosnacej inflacji i oczekiwan co do zaostrzenia polityki pienigznej przez Fed.
Spadki cen diugu rzadowego nie omingly takze polskiego rynku. Rentownosé papieréw dziesigcioletnich osiggneta 3,7% na koniec roku wobec
2,9% na koniec czerwca 2016.

Caly rok okazat sie finalnie udany dia rynkéw akcji. Stato sie tak za przyczyng dwdch silnych impulséw ze strony polityki. Koniec niepewnosci
zwigzanej z Brexitem i zwyciestwo Donalda Trumpa. S&P 500 zyskat 9,5%, DAX wzrést 0 6,9%. Na fali ulgi po referendum i na ostabieniu funta
londyriski FTSE wzrost o 14,4%. Warszawska gietda zyskata 11,4% i nie byla wyjatkiem wsréd rynkéw wschodzgeych. Indeks MSCI EM zyskat
8,6%, co jednak nie oddaje dobrze skali optymizmu, na jego wyniku zacigzyly bowiem Chiny. Indeks CSI300 stracit bowiem 11.3%.
Z kolei w zwigzku z ze zwyzkami cen surowcow rosyjski RTS wzrést o imponujgce 26,6%. Jeszcze wiecej zyskat gtéwny indeks Brazylii: 39%.

Mimo powrotu inflacji takze obligacje na wielu rynkach pozwolily w 2016 osiggnac dobre stopy zwrotu. Mierzone indeksem obligacji wynik
dia papieréw Niemiec to 4%, Japonii 3,2% a Wielkiej Brytanii 10,5%. Jednymi z najstabszych rynkéw obligacji byt polski, gdzie zwrot wyniost
0,3%. W kategoriach realnych z zyskiem 1% takze papiery Stanéw Zjednoczonych nie daty zarobi¢ inwestorom. Znakomicie za to wypadly
obligacje korporacyjne, zaréwno te z ratingiem spekulacyjnym jak i inwestycyjnym. Amerykariskie papiery High Yield przyniosty zwrot 17,4%.

W 2016 roku Skarbiec TFl SA mocno poszerzyt swojg oferte produktowa. W marcu uruchomiona zostata kategoria B jednostek uczestnictwa
Subfunduszu Skarbiec Obligagji Globalnych. W maju, Fundusz Skarbiec JPMorgan Asset Management Funds Polska SFIO powigkszyt sig
0 4 nowe subfundusze: Subfundusz JPMorgan — Global Macro Opportunities Fund Polska, Subfundusz JPMorgan — Global Income Fund
Polska, Subfundusz JPMorgan - Global Healthcare Fund Polska oraz Subfundusz JPMorgan — Europe Strategic Dividend Fund Polska.
Pierwszy z subfunduszy, JPMorgan — Global Macro Opportunities Fund Polska, lokuje od 65% do 100% aktywow w tytuly uczestnictwa
JPMorgan Investment Funds - Global Macro Opportunities Fund, ktéry inwestuje przede wszystkim w kapitatowe papiery warto$ciowe,
instrumenty indekséw towarowych, zamienne papiery wartosciowe, diuzne papiery wartosciowe, depozyty w instytucjach kredytowych
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oraz instrumenty rynku pienieznego. Drugi, JPMorgan — Global Income Fund Polska, lokuje od 5% do 100% aktywow w tytuty uczestnictwa
JPMorgan Investment Funds - Global Income Fund, ktéry inwestuje przede wszystkim w diuzne papiery wartosciowe, kapitatowe papiery
wartosciowe oraz fundusze inwestycyjne rynku nieruchomosci. Trzeci, JPMorgan — Global Healthcare Fund Polska, lokuje od 65% do 100%
aktywow w tytuly uczestnictwa JPMorgan Funds - Global Healthcare Fund, ktory inwestuje przede wszystkim w spdtki z sektora
farmaceutycznego, biotechnologicznego, ustug medycznych, technologii medycznych i nauk medycznych. Czwarty, JPMorgan - Europe
Strategic Dividend Fund Polska, lokuje od 65% do 100% aktywéw w tytuly uczestnictwa JPMorgan Investment Funds - Europe Strategic
Dividend Fund, ktéry inwestuje przede wszystkim w atrakcyjne pod wzgledem rentownoséci dywidendy kapitatowe papiery wartosciowe spétek
europejskich.

W listopadzie, we wspoipracy z mBankiem uruchomiony zostat mFundusze Dobrze Lokujgce Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty;
w skiad ktérego wchodzg trzy subfundusze: mFundusz dla aktywnych, mFundusz dla kazdego i mFundusz dla odwaznych.

W grupie funduszy inwestycyjnych zamknigtych, w marcu, powstal Skarbiec na 5 BIS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych, ktéry inwestycje w pozyczki udzielane spatkom celowym, przy czym finalnym odbiorca finansowania sg podmioty gospodarcze,
ktére w ocenie funduszu charakteryzuja sie zdolnoscig do splaty zobowigzan.

W zalgczeniu roczne, potaczone sprawozdanie finansowe SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zarzgdzanego przez
SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. W skiad Funduszu SKARBIEC FIO wchodza: Subfundusz Akcji Skarbiec-Akgja,
Subfundusz Skarbiec-Top Brands, Subfundusz Dluznych Papieréw Wartosciowych Skarbiec-Depozytowy, Subfundusz Skarbiec-Lokacyjny,
Subfundusz Skarbiec-Ill Filar, Subfundusz Pienigzny Skarbiec-Kasa, Subfundusz Instrumentéw Dtuznych Skarbiec-Obligacja, Subfundusz
Skarbiec-Market Opportunities, Subfundusz Skarbiec-Globalny Matych i Srednich Spélek, Subfundusz Skarbiec-Rynkéw Surowcowych,
Subfundusz Skarbiec-Rynkéw Wschodzacych, Subfundusz Zréwnowazony Skarbiec-Waga, Subfundusz Skarbiec-Matych i $rednich Spotek,
Subfundusz ~ Skarbiec-Spotek Wazrostowych, Subfundusz =~ Skarbiec-Market Neutral, Subfundusz Skarbiec-Rynkéw  Rozwinietych
oraz Subfundusz Skarbiec-Obligacji Globalnych.

Subfundusz Akcji Skarbiec Akcja* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnal stope zwrotu na poziomie 11,08%** dobrze
odzwierciedlajgc nastroje panujgce w 2016 roku na warszawskim parkiecie. Pomimo kiepskiego rozpoczecia roku gléwne indeksy warszawskiej
gietdy zakoriczyly rok na solidnych plusach. Posréd nich zdecydowanie najlepiej zachowywaly sie spotki srednie, ktérych indeks w ujeciu
dochodowym przyniést przeszio dwudziestoprocentowg stope zwrotu. Spéznione wobec szerokiego rynku blue chipy, ktére przez niemal caty
rok ulegaly presji zwigzanej gtéwnie z ryzykiem politycznym dopiero w ciggu ostatnich dwdch miesigcy roku zostaly na nowo docenione przez
inwestorow, a w rezultacie indeks WIG20 osiagnat w ubieglym roku stope zwrotu na poziomie niemal 8%.

Subfundusz Skarbiec Top Brands* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie 2,25%**. Wynik ten jest
pochodng bardzo sfabego zachowania $wiatowych rynkéw akcji w pierwszej polowie roku oraz poprawy koniunktury w drugim pétroczu.
Fundusz inwestowat przede wszystkim w USA i Europie Zachodniej. Akcje spotek w tych regionach doswiadczyly gwaitownych spadkéw
na poczatku roku, co w efekcie przetozylo sie tez na straty subfunduszu w tym okresie. Od drugiego kwartatu sytuacja zaczeta stopniowo sie
poprawiac, a dobra koniunktura utrwalita si¢ w kolejnych kwartatach pomimo niekorzystnych wynikow referendum w sprawie wyjscia Wielkiej
Brytanii z Unii Europejskiej. W konsekwencji drugie pétrocze bylo dla subfunduszu juz znacznie bardziej udane, a osiagniete w tym okresie
zyski przewyzszyly straty z poczatku roku.

Subfundusz Diuznych Papieréw Warto$ciowych Skarbiec Depozytowy* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu
na poziomie: kategoria A 1,10%** i kategoria B 1,75%***. Rynek polskich obligacji skarbowych wiekszosé roku znajdowat sie w trendzie
bocznym. Z jednej strony czynnikiem wplywajgcym na ceny obligacji byta niepewna sytuacja gospodarcza, z drugiej natomiast czynniki
jakoéciowe, jak np. Brexit. W takich warunkach uczestnicy rynku nie sg skionni do ponoszenia ryzyka, czego efektem byl konsekwentnie
rosngcy spread pomiedzy polskimi a niemieckimi obligacjami. Sytuacje drastycznie zmienita wygrana Donalda Trumpa w wyborach
prezydenckich w pierwszej potowie listopada. Rynek bardzo szybko zdyskontowat zapowiedzi prezydenta dotyczace podatkéw, inwestycji
i handlu. Efektem tego byta silna wyprzedaz bezpiecznych obligacji skarbowych na korzysé rynkow akeyjnych.

0 Funduszy Inw

¥l

cyjnych S.A. z siedzibg: ul. Nowogrodzka 47 A, 00-695 Warszawa. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy

MNIF akladowy 6 050 50 totvet

ospodarcz clestrowy Kiko DLUU0B064( NI £ 1-£0-U0-303, Kapitat z adowy ol8 2 Y wplaco




fundusze

SKARBIEC inwestycyjne

Subfundusz Skarbiec Lokacyjny* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stopg zwrotu na poziomie: kategoria A 5,97%**
i kategoria B 7,28%***. Wynik ten jest pochodng wydarzer na globalnych rynkach obligacji korporacyjnych o ratingu subinwestycyjnym,
ktére stanowia najwiekszg pozycje w portfelu subfunduszu. Po silnych spadkach cen w 2015 roku, spowodowanych problemami finansowymi
amerykanskich emitentéw z sektora przemystowego i surowcowego ubiegly roku przyniést kilkunastoprocentowe stopy zwrotu z inwestycji
w tamtejsze obligacje. Jednoczesnie spadek premii za ryzyko widoczny byt réwniez w segmencie europejskich emisji papieréw High Yield.
Najwigkszy wplyw na pozytywne tendencje miat przede wszystkim dynamiczny wzrost cen surowcow (giéwnie ropy naftowej oraz metali
przemystowych), ktéry ograniczyt skale niewyplacalnoéci emitentow z tego sektora. Na powyzsze natozyla sie poprawa globalnej koniunktury
gospodarczej, bardzo mocno widoczna w sektorze przemysiowym. Nie bez znaczenia dla inwestoréw pozostata akomodacyjna polityka
najwigkszych bankéw centralnych. Dodatnig kontrybucje do wyniku subfunduszu zanotowal réwniez portfel papieréw dtuznych,
wyselekcjonowany sposrad emitentow krajowych. Rowniez na krajowym rynku mozna bylo zaobserwowaé tendencje do spadku spreadow
kredytowych, szczegdinie w przypadku obligacji najwigkszych i najbardziej ptynnych emisji.

Subfundusz Skarbiec Il Filar* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie 4,78%** dobrze odzwierciedlajac
nastroje panujgce w 2016 roku na warszawskim parkiecie. Pomimo kiepskiego rozpoczecia roku gléwne indeksy warszawskiej gietdy
zakoriczyly rok na solidnych plusach. Pogréd nich zdecydowanie najlepiej zachowywaly sie spétki srednie, ktérych indeks w ujeciu dochodowym
przynidst przeszio dwudziestoprocentowa stope zwrotu. Spoznione wobec szerokiego rynku blue chipy, ktére przez niemal caly rok ulegaty
presji zwigzanej gtéwnie z ryzykiem politycznym dopiero w ciggu ostatnich dwéch miesiecy roku zostaly na nowo docenione przez inwestorow,
a w rezultacie indeks WIG20 osiagnat w ubieglym roku stopg zwrotu na poziomie niemal 8%. Z uwagi na bardzo niskie rentownosci
instrumentéw diuznych kontrybucja tej czesci portfela byta umiarkowana.

Subfundusz Pienigzny Skarbiec Kasa* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie: kategoria A 1,22%**
i kategoria B 1,64%***. Polityka monetarna prowadzona przez RPP nie ulega zmianom. Wcigz znajdujemy sie na historycznie niskich
poziomach 1,50% a Rada caly rok prowadzita polityke wait-and-see. Jednak odczyty inflacyjne pod koniec roku pokazaty ze okres deflacyjny
powoli mija. Wraz z ustabilizowaniem sie sytuacji politycznej oraz potwierdzeniem trendéw méwiacych o ozywieniu gospodarczym powinna
zakoriczy¢ sig era niskich stop procentowych.

Subfundusz Instrumentéw Diuznych Skarbiec Obligacja* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stopg zwrotu na poziomie:
kategoria A 0,18%** i kategoria B 0,06%***. Z uwagi na statutowg koncentracje subfunduszu na polskich papierach skarbowych wynik jest
w gtowne] mierze skutkiem sytuacji na tym rynku. Po obnizeniu ratingu Polski przez agencje S&P obligacje RP znalazly sie pod presja,
negatywny wplyw miat takze spadek zainteresowania rynkami wschodzacymi jaki panowat na poczatku roku. Sytuacja ta ulegta zmianie
w czerweu, po brytyjskim referendum. Polska stala sie beneficjentem naptywu kapitatu na rynki wschodzace. Pozwolito na osiggnigcie dobrego
wyniku w pierwszym polroczu. Sytuacja ulegta diametrainej zmianie w drugim pélroczu wraz ze wzrostem oczekiwar inflacyjnych na catym
Swiecie i spadkiem wiary w skuteczno$é bankow centralnych. Dodatkowym impulsem do przeceny okazalo sie nieoczekiwane zwyciestwo
Donalda Trumpa, ktore z jednej strony wsparto rynki akgji, z d rugiej zas obnizylo atrakcyjnosé rynkéw wschodzacych,

Subfundusz Skarbiec Market Opportunities* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie 11,21%**.
Osiagnigta stopa zwrotu jest wynikiem spadku cen akeji na poczatku roku oraz wzrostu w kolejnych miesigcach na wielu rynkach. Fundusz
inwestowat przede wszystkim w Polsce (WIG zyskat 11,4%), Europie Zachodniej (niemiecki DAX zwyzkowat 6,9%) i Stanach Zjednoczonych.
Ekspozycja funduszu na sytuacje na rynkach akgji byla niska dzigki zastosowaniu krotkich pozycji w kontraktach futures.

Subfundusz Skarbiec Globalny Matych i $rednich Spétek* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie
2,16%"". Osiagnieta stopa zwrotu jest skutkiem spadku cen akcji w pierwszej pofowie roku oraz wzrostu w kolejnych miesigcach. Fundusz
inwestowat przede wszystkim w Europie Zachodniej (niemiecki DAX zyskat 6,9%, a MDAX zwyzkowat 6,8%) oraz Stanach Zjednoczonych,
Akcje zachodnioeuropejskich spétek tanialy zwlaszcza na poczatku roku oraz pod koniec czerwca, po ogtoszeniu wyniku referendum w Sprawie
wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Z kolei po rozstrzygnigciu wyboréw w USA koncowka roku byta bardzo silna dla gietd.

Subfundusz Skarbiec Rynkéw Surowcowych* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie 8,48%**.
Osiggnieta stopa zwrotu jest efektem silnego odbicia cen szerokiego spectrum surowcéw po kilkuletnim okresie spadkéw. Wptyw na to miata
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przede wszystkim poprawa globalnej koniunktury, w szczegélnoséci w sektorze wytworczym. Najwigksza, pozytywng kontrybucje do wynikow
funduszu miaty metale bazowe, metale szlachetne oraz niektére surowce rolne. Mimo kilkudziesigcioprocentowych wzrostow cen ropy naftowej
i pozostatych surowcéw energetycznych ich kontrybucja do wyniku funduszu byta w najlepszym razie neutralna ze wzgledu na silny efekt
contango, jaki obserwowalismy w ciggu calego ubiegtego roku. Bedacy benchmarkiem dla portfela subfunduszu indeks Thomson Reuters Core
Commodity CRB, stanowiacy koszyk 19 surowcow wzrést w 2016 roku o 10,04%.

Subfundusz Skarbiec Rynkéw Wschodzacych* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie 9,56%**.
Osiagnieta stopa zwrotu jest wynikiem koniunktury gieldowej $wiatowych rynkow wschodzacych, ktére stanowia giéwny przedmiot
zainteresowania Subfunduszu. Szeroki benchmark Swiatowy MSCI Emerging Markets wzrést w tym czasie 8,58% (11,55% to catkowita stopa
zwrotu). Najwigkszy kraj geograficznie w tym indeksie, Chiny zanotowaly wzrost (w USD) 1,1%. Wzrosty w tym okresie odnotowaly takie rynki
jak: South Africa 18,32% (w USD); Indonesia 17,6% {w USD); Brazil 68,72% (w USD).

Subfundusz Zréwnowazony Skarbiec Waga* w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie 3,57%** dobrze
odzwierciedlajac nastroje panujgce w 2016 roku na warszawskim parkiecie. Pomimo kiepskiego rozpoczecia roku gtéwne indeksy warszawskigj
gietdy zakoriczyly rok na solidnych plusach. Posréd nich zdecydowanie najlepiej zachowywaly sie spéiki srednie, ktérych indeks w ujeciu
dochodowym przyniost przeszto dwudziestoprocentowsg stope zwrotu. Spéznione wobec szerokiego rynku blue chipy, ktére przez niemal caty
rok ulegaty presji zwiazanej giéwnie z ryzykiem politycznym dopiero w ciggu ostatnich dwach miesigcy roku zostaty na nowo docenione przez
inwestoréw, a w rezultacie indeks WIG20 osiagnat w ubiegtym roku stope zwrotu na poziomie niemal 8%. Z uwagi na bardzo niskie rentownosci
instrumentéw dtuznych kontrybugja tej czesci portfela byta umiarkowana.

Subfundusz Skarbiec Matych i $rednich Spétek* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie 15,81%**
dobrze cdzwierciedlajgc nastroje panujace w 2016 roku na warszawskim parkiecie w segmencie matych i $rednich spdlek. Te ostatnie okazaty
si¢ bowiem bezapelacyjnym hitem ubiegtego roku. Ich indeks — mWIG40 - w ujeciu dochodowym przyniést przeszio dwudziestoprocentowg
stopg zwrotu. Na tym tle spétki mate (reprezentowane indeksem sWIG80) wypadty blado notujac ,zaledwie” dziesigcioprocentowe zwyzki.
Tak dobre zachowanie akgji mniejszych emitentow nalezy tumaczy¢ ich relatywnie mniejsza (niz w przypadku blue chipéw) ekspozycja
na ryzyka polityczne oraz znacznie poprawiajacymi sie wynikami finansowymi.

Subfundusz Skarbiec Spétek Wzrostowych* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie 3,75%**. Wynik ten
jest pochodng zachowania $wiatowych rynkéw (europejskich: DAX 6,87% (w EUR), CAC40 7.87% (w EUR)). WIG w danym okresie
sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie 11,38% (w PLN). NASDAQ Composite zanotowat wzrost o 8,95%, a S&P500 zmienit sie
0 11,93%. Pomimo stabych wynikéw w pierwszym kwartale drugi kwartat 2016 przyniést odreagowanie na zachodnich parkietach oraz rynku
polskim, co pozwolito na czeéciowe odrobienie strat. Czerwcowy wynik glosowania Brytyjczykéw w referendum na temat wyjscia z Unii
Europejskiej ponownie zachwiat swiatowymi indeksami. Druga polowa roku 2016 byta lepsza dla funduszu i pozwolita odrobi¢ straty.

Subfundusz Skarbiec Market Neutral* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnal stope zwrotu na poziomie -1,56%**.
Wynik jest rezultatem stosunkowo silnego zachowania sig polskiego segmentu blue chips (w drugiej potowie roku), ktdrego pochodne sfuzg
do zabezpieczania ryzyka rynkowego portfela. Podobnie relatywnie stabiej od szerokich indekséw zachowywaly sig sektory technologiczne
poszczegblnych rynkéw. Reprezentanci tych ostatnich stanowity znaczna czeé¢ portfela subfunduszu. W 2016 roku NASDAQ Composite
osiagnat stopg zwrotu o 3 procent nizsza, anizeli S&P500, a niemiecki TechDAX az 0 8% nizszg od glownego DAXa.

Subfundusz Skarbiec Rynkéw Rozwinigtych* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie 2,76%*.
Osiagnigta stopa zwrotu jest wynikiem sytuacji na rynkach krajow, w ktorych lokowane sg aktywa funduszy inwestycyjnych i instytucji
wspélnego inwestowania, w ktére Fundusz lokuje swoje aktywa. Indeks S&P500 zmienit sie o 9,54% (catkowita stopa zwrotu 11,93%),
NASDAQ Composite o 8,95%, a niemiecki DAX o 6,87%. Szeroki benchmark $wiatowy MSCI World wzrést o 7,31%, przy czym benchmark
europejski (MSCI Europe) o 2,63%.

Subfundusz Skarbiec Obligacji Globainych* w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat stope zwrotu na poziomie:
kategoria A 2,82%** i kategoria B 2,54%**** Szeroka dywersyfikacja geograficzna pozwolita na ograniczenie ryzyka specyficznego

varzystwo Funduszy Inwestycyjnych S A. z 5 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy

lowy 6.1 203,- Ziotych, wplacony w calosc




fundusze

SKARBIEC Inwestycyjne

oraz zmniejszenie zmiennosci. Globalne rynki obligacji wiekszos¢ roku pozowaty w trendzie horyzontalnym przy wzglednie wysokiej zmiennosci.
Miniony rok dla funduszu to okres bardzo szybko rosngcych aktywow. Bazujac na czynnikach fundamentalnych alokowalismy portfel w sytuacii
pojawiajgcych sig okazji rynkowych. Jako gtdwny komponent osiggniete; stopy zwrotu nalezy wskaza¢ obligacje denominowane w EUR.

Informacje zawarte w zalgczonym sprawozdaniu dotyczace skiadu portfela inwestycyjnego, struktury kosztéw oraz rezultatéw operaciji
finansowych, pozwolg Panstwu w petni poznaé kierunki polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Fundusz w 2016 roku.
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* Subfundusz wydzielony w ramach SKARBIEC FIO.

** Zmiana wartoéci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w okresie 01.01.2016-31.12.2016. Do wyliczenia podanej rentownoéci brano pod
uwage wycene jednostki uczestnictwa Subfunduszu z dnia 01.01 2016 31.12.2016.

*** Zmiana wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w okresie 07.01.2016-31.12.2016. Do wyliczenia podanej rentownosci brano pod
uwage wyceng jednostki uczestnictwa Subfunduszu z dnia 07.01.2016 i 31.12.2016.

*** Zmiana wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w okresie 01.03.2016-31.12.2016. Do wyliczenia podanej rentownosci brano pod
uwage wyceng jednostki uczestnictwa Subfunduszu z dnia 01.03.2016 | 31.12.2016.
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SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

RAPORT Z BADANIA POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polgczonego sprawozdania finansowego
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach zlotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogolne

W dniu 12 lutego 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydata zezwolenie na utworzenie
SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi Subfunduszami (,,Fundusz”).

W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastepujace Subfundusze:

Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA,

Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC — OBLIGACJA,

Subfundusz Dhuznych Papierow Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
Subfundusz SKARBIEC — Rynkow Wschodzacych,

Subfundusz SKARBIEC —III FILAR,

Subfundusz Zrownowazony SKARBIEC — WAGA,

Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCJA,

Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities,

Subfundusz SKARBIEC —~ GLOBALNY MALYCH 1 SREDNICH SPOLEK (do dnia
14 pazdziernika 2015 roku dzialajacy pod nazwa Subfundusz SKARBIEC — Akcji Nowej
Europy),

Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Surowcowych,
Subfundusz SKARBIEC — Top Brands,

Subfundusz SKARBIEC — MALYCH I SREDNICH SPOLEK,
Subfundusz SKARBIEC — Spétek Wzrostowych,

Subfundusz SKARBIEC — LOKACYJNY,

Subfundusz SKARBIEC - MARKET NEUTRAL,

Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Rozwinietych,

Subfundusz SKARBIEC — Obligacji Globalnych,

Subfundusz SKARBIEC - Value,

zwane dalej razem “Subfunduszami”.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusz SKARBIEC - Value, wydzielony w ramach Funduszu, nie
zostat uruchomiony.

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A.

Czas trwania Funduszu i Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 13 lipca 2007 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych, prowadzonego
przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFI 310.

Fundusz posiada numer NIP: 1070008208 nadany dnia 16 listopada 2007 roku oraz symbol
REGON: 141125726 nadany dnia 25 wrzesnia 2007 roku.

Wylacznym przedmiotem dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem i zasadami
polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.
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SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polgczonego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigeach zlotych)

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusze wyemitowaly nastgpujace jednostki
uczestnictwa:

Subfundusz Pieniezny SKARBIEC — KASA — 736.893,0310 jednostek uczestnictwa,

Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC — OBLIGACJA — 576.552,8290 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz Dhuznych Papierow Wartosciowych SKARBIEC - DEPOZYTOWY -
6.338.650,4520 jednostek uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW WSCHODZACYCH - 1.585.942.2310 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — III FILAR - 890.839,3560 jednostek uczestnictwa,
Subfundusz Zréwnowazony SKARBIEC — WAGA — 420.217,4530 jednostek uczestnictwa,
Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCJA —-993.550,2580 jednostek uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC - MARKET OPPORTUNITIES - 275.118,7320 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK (do dnia
14 pazdziernika 2015 roku dziatajacy pod nazwa Subfundusz SKARBIEC — Akcji Nowej
Europy) — 157.806,6570 jednostek uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH - 1.200.837,0250 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — TOP BRANDS — 187.775,5920 jednostek uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — MALYCH I SREDNICH SPOLEK — 1.763.285,2390 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC - SPOLEK WZROSTOWYCH - 3.330.690,1480 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC — LOKACYJNY —2.001.014,8740 jednostek uczestnictwa,
Subfundusz SKARBIEC - MARKET NEUTRAL — 200.433,9470 jednostek uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC - RYNKOW ROZWINIETYCH - 173.908,5020 jednostek
uczestnictwa,

Subfundusz SKARBIEC - OBLIGACJI GLOBALNYCH - 1.277.805,5850 jednostek
uczestnictwa.

Zbadane polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony
31 grudnia 2016 roku (,,okres sprawozdawczy™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(., Towarzystwo”) z siedzibag w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A. Towarzystwo jest wpisane do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000060640.
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SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polgczonego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach ztotveh)

W sktad Zarzadu Towarzystwa na dzien 29 marca 2017 roku wechodzili:

Marek Rybiec - Prezes Zarzadu
Tomasz Stadnik - Wiceprezes Zarzadu
Bartosz Jozefiak - Czlonek Zarzadu
Lukasz Kegdzior - Cztonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii miaty miejsce nastgpujace zmiany
w skladzie Zarzagdu Towarzystwa:

* wdniu 17 czerwca 2016 roku Pan Piotra Kuba zlozyl rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Towarzystwa z dniem 31 sierpnia 2016 roku,

* wdniu 17 czerwea 2016 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa podjeta uchwale o powolaniu Pana
Tomasza Stadnika do Zarzadu Towarzystwa z dniem 1 wrzesnia 2016 roku.

Depozytariuszem prowadzacym rejestry aktywow Subfunduszy jest mBank S.A. zsiedzibg
w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,,Depozytariusz™).

Agentem transferowym prowadzacym subrejestry uczestnikéw Subfunduszy jest ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pulawskiej 436 (,,Agent Transferowy™).

Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie ksiag rachunkowych Subfunduszy jest Agent
Transferowy.

2. Badanie jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy

Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy za okres sprawozdawczy zostaly zbadane przez
Arkadiusza Krasowskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 10018, dziatajacego w imieniu Ernst
& Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo
ONZ 1, wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod numerem
130. Dzialajgcy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tych
Jednostkowych sprawozdaniach finansowych opinie bez zastrzezen.

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie™) poprzez zsumowanie odpowiednich pozycji sprawozdan
Jednostkowych Subfunduszy.

3. Polaczone sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130,

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 19 lipca 2016 roku
zostala wybrana przez Walne Zgromadzenie Towarzystwa do badania polaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.
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SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polgczonego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach ztotych)

Na podstawie aneksu nr 4 z dnia 2 grudnia 2016 roku do umowy zawartej w dniu 7 sierpnia 2015 roku
z Zarzadem Towarzystwa przeprowadzilismy badanie polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania potaczonego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
0 polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu traktowanym jako calosé. Nasze procedury
nie obejmowaty uzupeiniajgcych informacji, ktére nie maja wplywu na polaczone sprawozdanie
finansowe Funduszu traktowane jako calos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 29 marca 2017 roku wydalismy opinie bieglego rewidenta
bez zastrzezen o nastgpujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia SKARBIEC Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok zakofczony
dnia 31 grudnia 2016 roku SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), z siedziba
w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A, na ktore skladaja si¢ wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016
roku, polgczony rachunek wyniku z operacji oraz polaczone zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku (,,zataczone polgczone
sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkow
Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”)
zarzgdzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy:

— Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA,

— Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC — OBLIGACIJA,

— Subfundusz Dluznych Papierow Warto$ciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
— Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Wschodzacych,

—  Subfundusz SKARBIEC —III FILAR,

- Subfundusz Zrownowazony SKARBIEC — WAGA,

— Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCIJA,

— Subfundusz SKARBIEC - Market Opportunities,

—  Subfundusz SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK (do dnia 14
pazdziernika 2015 roku: Subfundusz SKARBIEC — Akcji Nowej Europy),

—  Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Surowcowych,
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SKARBIEC Fundusz Inwestycyiny Otwarty
Raport z badania polgczonego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach ztotyeh)

—  Subfundusz SKARBIEC — Top Brands,

—  Subfundusz SKARBIEC - MALYCH I SREDNICH SPOLEK,

- Subfundusz SKARBIEC — Spétek Wzrostowych,

—  Subfundusz SKARBIEC — LOKACYJNY,

—  Subfundusz SKARBIEC — MARKET NEUTRAL,

—  Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Rozwinigtych,

~ Subfundusz SKARBIEC — Obligacji Globalnych (,,Subfundusze™),

sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,.ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za
kontrolg wewngtrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa s3 zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe speinialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zatagczonym polaczonym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwalg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z pézniejszymi zmianami (,Krajowe Standardy Rewizji Finansowe;j). Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogdéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyska¢ wystarczajgcg pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
Jak réwniez oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
Jest przez bieglego rewidenta, zarowno 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 zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogdéw prawa i regulacji wyrazane s3 z uwzglednieniem
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Jjakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zalagczone polaczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzief
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— 2zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzgdu Towarzystwa skierowanej do uczestnikow Funduszu

Nasza opinia z badania zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji
Zarzadu Towarzystwa skierowanej do uczestnikéw Funduszu (,,List Towarzystwa”).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(wrozporzadzenie™) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa
jest zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spelnial wymagania przewidziane
w rozporzadzeniu.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zalgczonego polgczonego
sprawozdania finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w
nim zawarte uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep I rozporzadzenia iczy sa one zgodne z
informacjami zawartymi w zalaczonym polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
oraz zbadanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i sg zgodne z informacjami zawartymi w zalagczonym polaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu oraz zbadanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolgczono o$wiadczenie Depozytariusza
oraz zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.”

Badanie pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliSmy w okresie od dnia 16
lutego 2017 roku do dnia 29 marca 2017 roku, w tym w siedzibie ProService Agent Transferowy od
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dnia 27 lutego 2017 roku do dnia 11 marca 2017 roku oraz w siedzibie Towarzystwa od dnia 20 marca
2017 roku do dnia 22 marca 2017 roku.

3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelno$¢ i jasnos¢ zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyl, iz udostgpnit nam
wszystkie dane finansowe Funduszu i Subfunduszy, ksiegi rachunkowe Subfunduszy i inne wymagane
dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien. Otrzymalismy rowniez pisemne oswiadczenie z dnia
29 marca 2017 roku Zarzadu Towarzystwa o:

« kompletnym ujeciu danych w dokumentacji potaczeniowej Funduszu;
e kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszy;

e wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu, oraz

« ujawnieniu w zbadanym potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych
zdarzen, ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zloZenia o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia mogace miec
wplyw na zbadane potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

Jednoczesnie oswiadczamy, ze w trakcie badania polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu nie
nastgpily ograniczenia zakresu badania.

Otrzymalismy stosowne potwierdzenie stanu portfeli inwestycyjnych Subfunduszy od Depozytariusza,
ktére zostaty uzgodnione ze stanem portfeli wykazywanymi w ksiggach rachunkowych Subfunduszy
nadzien 31 grudnia 2016 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza, o ktéorym mowa
w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie™).

Stany jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2016 roku zostaly potwierdzone przez Agenta
Transferowego prowadzacego subrejestry uczestnikéw Subfunduszy.

3.3 Informacje o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato
zbadane przez Arkadiusza Krasowskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 10018, dzialajgcego
w imieniu Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba
w Warszawie, Rondo ONZ 1, firmy wpisanej na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzong przez Krajowa Radg Biegltych Rewidentow pod numerem 130. Dzialajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym potaczonym sprawozdaniu
finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku opini¢ bez zastrzezen. Polaczone
sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato zatwierdzone
na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 29 kwietnia 2016 roku.

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu polgczonego sprawozdania
finansowego oraz oswiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone w dniu 12 maja 2016 roku w Sadzie
Okrggowym w Warszawie.
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Zatwierdzony bilans zamknigcia Subfunduszy na dzien 31 grudnia 2015 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Subfunduszy jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2016 roku.

4.

Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu w latach
2014 - 2016, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w polgczonych sprawozdaniach

finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2016 roku i dnia 31 grudnia 2015 roku.

Lokaty
Aktywa netto

Wynik z operacji

Wskaznik efektywnosci (%)
wynik z operacji x 100

srednia wartos¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym

Poziom kosztéw dziatalnosci do $redniej wartosci
aktywow netto (%)
koszty Funduszu netto x 100

srednia warto$¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny
Od grudnia do grudnia

201

2.070.109
2.171.011

84.238

3,8%

3,3%

(0,6%)
0,8%

2015

2.546.765
2.458.775

(50.539)

(1.8%)

3.2%

(0.9%)
(0,5%)

2014

2.631.974
2.842.591

27.672

1,0%

3.2%

0,0%
(1,0%)
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4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

* Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniost 3.8% w poréwnaniu z (1,8%)
za poprzedni okres sprawozdawczy i 1,0% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku;

+ Stosunek poziomu kosztow dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 3,3% w poréwnaniu z 3,2% za poprzedni okres sprawozdawczy i 3,.2%
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcifo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz i Subfundusze nie sa w stanie kontynuowa¢ dzialalnosci przez co najmniej 12 miesiecy
liczac od dnia 31 grudnia 2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnosci. W szczegolnosci na dzien niniejszego
raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu lub Subfunduszy okreslone w ustawie z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z poZniejszymi zmianami (,ustawa o funduszach inwestycyjnych™) lub statucie
Funduszu.

Jak opisano w punkcie 5. informacji dodatkowej do zbadanego jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu SKARBIEC — Rynkéw Wschodzacych od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia
14 lipca 2016 roku Wartosé¢ Aktywow Netto Subfunduszu SKARBIEC — Rynkéw Wschodzgeych byta
nizsza niz dziesi¢¢ milionéw zlotych, pomimo to Towarzystwo nie podjeto decyzji o rozwigzaniu
Subfunduszu SKARBIEC — Rynkow Wschodzacych. Od dnia 15 lipca 2016 roku do dnia sporzadzenia
jednostkowego sprawozdania finansowego Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu SKARBIEC —
Rynkéw Wschodzacych przewyzszala dziesigé milionéw zlotych, w zwigzku z tym przestala
wystepowac przeslanka likwidacji funduszu. Zgodnie z powyzszymi informacjami, Zarzad
Towarzystwa sporzadzit jednostkowe sprawozdanie finansowe przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci
przez Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Wschodzacych.

Jak opisano w punkcie 5. informacji dodatkowej do zbadanego jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu SKARBIEC — Obligacji Globalnych od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia
25 lutego 2016 roku Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu SKARBIEC — Obligacji Globalnych byta
nizsza niz dziesig¢ milionéw ztotych, pomimo to Towarzystwo nie podjelo decyzji o rozwigzaniu
Subfunduszu SKARBIEC - Obligacji Globalnych. Od dnia 26 lutego 2016 roku do dnia sporzgdzenia
Jjednostkowego sprawozdania finansowego Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przewyzszala
dziesig¢ milionéw zlotych, w zwiazku z tym przestata wystgpowac przestanka likwidacji funduszu.
Zgodnie z powyzszymi informacjami, Zarzad Towarzystwa sporzadzil jednostkowe sprawozdanie
finansowe przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz.

We wprowadzeniu do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, Zze zbadane pofaczone sprawozdanie finansowe
Funduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusze
przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2016 roku i ze nie wystepuja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusze.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletno$é i poprawnosé dokumentacji polaczeniowej

Podczas badania nie stwierdzilismy mogacych mie¢ istotny wptyw na zbadane potaczone sprawozdanie
finansowe Funduszu nieprawidfowosci dokumentacji polaczeniowej, ktére nie zostalyby usuniete,
w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja potaczeniowa.

2. Aktywa, zobowigzania i kapitaly Funduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik z operacji
Funduszu

Struktura aktywow, w tym lokat, zobowigzan i kapitaléw Funduszu oraz charakterystyka pozycji
ksztattujacych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym potaczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywow i zobowiazan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawa o rachunkowosci,

Wykazany stan lokat Subfunduszy jest zgodny z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanym niezaleznie
w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
ze stanem faktycznym zostata potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza Funduszu dotaczonym
do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byta ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedlug wartosci
godziwych. Nasza opinia z badania potaczonego sprawozdania finansowego za okres sprawozdawczy
nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywéw wartosci godziwych.

Wykazany stan kapitatu wptaconego oraz kapitatu wyptaconego Funduszu jest zgodny z dokumentacja
polaczeniows.

3. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu, sporzadzone zostato,
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.

4. List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu
(,,List Towarzystwa”), opisujaca wyniki dziatania Subfunduszy w okresie sprawozdawczym.
Informacje zawarte w tym Liscie Towarzystwa, pochodzace z jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy, sa z nimi zgodne.

5. Uwagi lub wyniki kontroli

Jak opisano w punkcie 7. informacji dodatkowej do zbadanych jednostkowych sprawozdar finansowych
Subfunduszy, od dnia 7 grudnia 2015 roku do dnia 8 stycznia 2016 roku w Towarzystwie miata miejsce
kontrola przeprowadzona przez Komisje Nadzoru Finansowego dotyczaca przeprowadzania konwersji
oraz zamiany jednostek uczestnictwa przez fundusze parasolowe zarzadzane przez Towarzystwo. W
dniu 15 lutego 2016 roku przekazano protokét pokontrolny. Towarzystwo zastosowato si¢ do uwag i
wykonato zalecenia z protokotu, co zostalo potwierdzone dnia 28 czerwca 2016 roku.

Jak opisano w punkcie 7. informacji dodatkowej do zbadanych jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy, od dnia 12 lipca 2016 roku do dnia 18 lipca 2016 roku miala miejsce kontrola
Ministerstwa Finanséw dotyczaca wypelnienia obowiazkéw w zakresie przeciwdzialania praniu
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pienigdzy oraz finansowania terroryzmu. Kontrola objety byt okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2016 roku. W protokole pokontrolnym, otrzymanym przez Towarzystwo dnia 16
sierpnia 2016 roku, zawarto zalecenia dotyczace doktadniejszego badania zrédet pochodzenia wartosci
majatkowych.

Jak opisano w punkcie 7. informacji dodatkowej do zbadanych Jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy, w dniu 6 marca 2017 roku rozpoczela sie kontrola przeprowadzana przez Komisje
Nadzoru Finansowego dotyczaca wypelnienia obowiazkéw w zakresie przeciwdzialania praniu
pienigdzy oraz finansowania terroryzmu. Kontrolg objety jest okres od dnia 1 lipca 2015 roku do dnia 2
marca 2017 roku. Protokét pokontrolny zostanie sporzadzony po zakoriczeniu dziatan Komisji Nadzoru
Finansowego.

6. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych.
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7. Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym nie
zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace wplyw na zbadane
polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego badaniem
nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Fundusz i Subfundusze oraz terminy
1 procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane polaczone sprawozdanie finansowe
Funduszu. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktéw wskazujacych, ze nastapito
naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane potaczone sprawozdanie finansowe
Funduszu.

Warszawa, dnia 29 marca 2017 roku

Kluczowy fieg’ry Rewj?t
4,' Ernst & Young Audyt Poiska

Arkadiusz Krasowski spétka z ograniczona odpowiedziainoscia

Biegly Rewident spétka komandytowa
nr 10018 Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

dzialajacy w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130
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