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1. Wstep

Pierwsze potrocze roku obrotowego 2021/2022 byto pozytywne dla Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding (Grupa
Kapitatowa) i jej interesariuszy. Grupa osiagneta dobre wyniki finansowe realizujac zysk skonsolidowany 13 629
tys. Spotka zalezna Skarbiec TFI SA (Spotka zalezna) kontynuowata realizacje nowych kluczowych projektow:
oferowanie pracowniczych planow kapitatowych i rozwo6j ustugi asset management.

W prezentacji i ocenie naj§wiezszych wynikow Skarbiec Holding, podobnie jak i w poprzednich kwartatach,
niezwykle istotne jest szerokie spojrzenie na otoczenie rynkowe, w ktorym musiala funkcjonowaé cata
gospodarka. Niepewno$¢ zwigzana z wcigz trwajaca pandemig koronawirusa, jej finalnym wplywem na
funkcjonowanie catego sektora gospodarczego, wysoka inflacja, wahania kursu zlotego czy niekorzystna sytuacja
na rynku dlugu wymagaly podejmowania szeregu trudnych decyzji zaréwno po stronie menedzerow
zarzadzajacych firmami, jak i Klientow korzystajacych z ofert poszczegdlnych spotek, w tym z obszaru ushug
finansowych.
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Kluczowe dane pierwszego potrocza roku 2021/2022:

© SKARBIEC

Najlepsze TFI
2020 roku Kapitalizacja na
31.12.2021

Najlepsze TFI Lider 2020 roku
w Polsce w Nagroda Alfa 2020 w rankingu
2020 roku w kategorii TFI zarzadzajgcych PPK

1.1. Informacje dla inwestorow

Akcje Spotki Skarbiec Holding S.A. (Skarbiec Holding, Spoétka) sa notowane na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. od 18 listopada 2014 roku. Kapitalizacja Skarbca na koniec 2021 roku wyniosta
205,3 miliony ztotych wobec 173,3 milionéw na koniec grudnia 2020 r. W dniu 29.12.2021 r. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie spotki podjeto decyzje o przeznaczeniu zysku za rok obrotowy konczacy si¢ 30.06.2021 r. na kapitat
Zapasowy.

Sytuacja na GPW w II pélroczu 2021 roku.

Powrot gospodarek panstw wysokorozwinietych w tym USA i1 UE na $ciezkg wzrostu gospodarczego zaowocowat
bardzo dobra koniunkture na rynkach akcji. W nastgpstwie wzrostu popytu konsumpceyjnego i inwestycyjnego
spotki notowane na gieldach papieréw wartoSciowych na §wiecie poprawialty w 2021 swoje wyniki finansowe.
Sprzyjato to wzrostowi indekséw gietdowych. Do 30 listopada 2021 r. ceny akcji zagregowane w MSCI USA
Index wzrosty o 21 proc. Indeks S&P 500 w USA zyskat 28% w 2021 gtéwnie w okresie styczen 2021 — wrzesien
2021. Indeks spotek europejskich MSCI Europe Index zwyzkowat w tym okresie o ok 25%. W Polsce indeks
WIG wzrost w 2021 o0 21,5%, indeks WIG20 o ponad 1% a mWIG40 powyzej 33%.
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Dane na temat akcji Skarbiec Holding S.A..:

Dane 31.12.2021 30.06.2021
Liczba akeji 6 821 677 6 821 677
Warto$¢ nominalna 1 akcji 0,80 PLN 0,80 PLN
Cena akcji na zamknieciu 30,10 PLN 35,50 PLN
Dywidenda wyptacona w roku 0 PLN 0 PLN
obrotowym

Wskaznik P/E 3,80 3,96
Wskaznik P/BV 1,01 1,27
Maksymalna cena akcji w roku

i (ELR) 38,00 PLN 46,10 PLN
Minimalna cena akcji w roku obrotowym 27.00 PLN 21,40 PLN
(PLN)

Kapitalizacja spotki na koniec roku 205 332 477 PLN 242 169 533
obrotowego PLN

Zrédlo: Spétka na podstawie serwisu Bloomberg

Wskaznik P/E (Cena/Zysk) na koniec 2021 roku wyniost 3,8 wobec 3,96 na koniec czerwca 2021 r. Wskaznik
P/BV (Cena/Warto$¢ Ksiggowa) wynosit 1,01 na koniec 2021 roku wobec 1,27 na koniec czerwca 2021 r. Na

zmian¢ wskaznikéw wyceny wplynat wzrost kapitatow wiasnych oraz nizszy wynik netto w porownywalnym
okresie Skarbiec Holding S.A.

Kurs akceji Skarbiec Holding S. A. wynio6st na 30 grudnia 2021 roku 30,10 zt, co oznacza spadek kursu w drugim
potroczu o 15%. Ceny akcji Skarbiec Holding zachowaty si¢ w drugim pdétroczu 2021 roku podobnie jak spotki
poréwnywalne oraz gorzej niz indeks szerokiego rynku WIG, ktéry w drugiej potowie 2021 roku wzrost o 5%

Ponizszy wykres przedstawia poroéwnanie kursu akcji Skarbiec Holding S.A. do indeksu WIG i sWIG80 oraz
konkurencyjnych towarzystw funduszy inwestycyjnych notowanych na GPW.
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Zrédio: Spétka na podstawie serwisu Bloomberg

2. Opis czynnikéw i zdarzen majacych znaczacy wplyw na dzialalno$é Spolki i osiagniete
wyniki finansowe oraz omodwienie perspektyw rozwoju rynkow dzialalnosci Spotki w
najblizszym roku obrotowym

2.1. Otoczenie makroekonomiczne w okresie od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31
grudnia 2021 roku

W 2021 r. Polska i $wiat nadal zmagaty si¢ z kolejnymi falami pandemii COVID-19. Rosto tez napigcie na
arenie migdzynarodowej (pogarszajace si¢ relacje Rosji i Ukrainy i narastajaca koncentracja wojsk rosyjskich
na granicy z Ukraing, trwajaca wojna handlowa USA-Chiny oraz sankcje wobec Iranu i zagrozenie aneksja
Taiwanu przez Chiny). Polska prowadzita spér z Unig Europejska dotyczacy kwestii praworzadnosci, ktory
na koniec 2021 r. zaowocowat zablokowaniem $rodkéw unijnych na realizacje tzw. Krajowego Planu
Odbudowy. Polska byta tez w sporze z Czechami odnos$nie przysztosci kopalni wegla brunatnego i elektrowni
w Turowie, co zaowocowalo na koniec 2021 karami ze strony UE. W 2021 r. wskutek rozwijania akcji
szczepien, w wickszo$ci krajow rozwinigtych mniej byto ofiar $miertelnych a przebieg pandemii
wywotywanych przez kolejne mutacje wirusa SARS 2-COV2 byt tagodniejszy niz w 2020 r. Przedsigbiorstwa
i spoteczenstwa nauczyly si¢ funkcjonowac z kolejnymi falami ograniczen zwiazanymi z pandemiag COVID-
19. Ograniczenia te wprowadzano i uchylano w ciagu 2021 r. wraz z wybuchami i ustgpowaniem kolejnych
fal pandemii COVID-19.

1 lutego 2021 r. Rada UE przyjela rozporzadzenie ustanawiajace Instrument na rzecz Odbudowy i
Zwickszania Odpornosci. Instrument o wartosci 672,5 mld EUR, bedacy kluczowym elementem narzedzia
stuzacego odbudowie gospodarki — Next Generation EU. Pomoze on panstwom cztonkowskim radzi¢ sobie z
gospodarczymi i spolecznymi skutkami pandemii COVID-19. Instrument na rzecz Odbudowy i Zwigkszania
Odpornosci ma tez zapewni¢ wsparcie transformacji ekologicznej i cyfrowej, co sprawi, ze gospodarki panstw
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UE stang si¢ bardziej zrownowazone i odporne. Aby otrzymac wsparcie z instrumentu, panstwa UE musza
przedstawic¢ spojny pakiet projektow, reform i inwestycji w szesciu obszarach polityki:

e transformacja ekologiczna (odwr6t od brudnej energii)

e transformacja cyfrowa

e inteligentne, zrownowazone i inkluzywne wzrost i zatrudnienie

e spoOjnosc¢ spoleczna i terytorialna

e zdrowie i odpornos¢

e polityki na rzecz nastgpnego pokolenia, w tym edukacja i umiejetnosci.

W UE trwato w 2021 roku wdrazanie programu Next Generation . Polska ma uzyska¢ z niego $rodki na tzw.
Krajowy Plan Odbudowy.

Rosnagce zdolnosci adaptacyjne spoleczenstw i przedsigbiorstw w panstwach wysokorozwinigtych do
funkcjonowania w warunkach pandemii COVID-19, trwajace programy stymulacji fiskalnej (w UE program Next
Generation) i tagodna polityka monetarna do II kwartalu 2021 r. spowodowaty powr6t gospodarek szeregu panstw
na $ciezke wzrostu gospodarczego. W 2021 r. wszystkie kraje UE oraz USA odnotowaty wzrost gospodarczy. W
Polsce wzrost ten byl rowny 5,7 % r/r 1 byl identyczny, jak wzrost w Stanach Zjednoczonych. Wyzsza dynamika
wzrostu PKB r/r mogg si¢ pochwali¢ Szwecja i Francja (po +7%. 1/r) oraz Wtochy (+6,3% 1/r), ale i bardziej od
nas odlegte geograficznie panstwa: Filipiny (+5,9 %. r/r), Tajwan (+6,28 % 1/r.) oraz Chiny (+8,1 %. 1/r).

W 2021 r. w gospodarce $wiatowej powoli odbudowywano tancuchy dostaw zaktécone wskutek pandemii
COVID-19 cho¢ proces ten byt relatywnie wolny. W gospodarce polskiej i panstw wysoko rozwinigtych w
2021 r. odnotowano wzrost konsumpcji i spadek bezrobocia. W Polsce w wielu sektorach gospodarki
odnotowano brak ragk do pracy, co bylo spowodowane kryzysem demograficznym (starzenie si¢
spoteczenstwa) i niekompensowane w petni doptywem wykwalifikowanych imigrantow z innych krajow.

Wzrost popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego w gospodarce UE (w tym polskiej), USA oraz w innych
krajow rozwinigtych , wzrost cen no$nikow energii (skutek napie¢ geopolitycznych oraz polityki odchodzenia
szeregu krajéw od brudnej energii i zwigzany z tym wzrost kosztéw emisji CO2) oraz utrzymujace si¢
zaburzenia w globalnych tancuchach dostaw spowodowaty w 2021 r. wzrost inflacji. W Polsce na koniec
2021 r. ceny towarow i ushug konsumpcyjnych byty $rednio o 8 % wyzsze niz rok wczeéniej,. Wérod panstw
OECD wyzsza inflacj¢ odnotowano jedynie w Estonii 1 na Litwie. Wzrost inflacji w 2021 r. spowodowat w
szeregu krajach zaostrzenie polityki monetarnej (podwyzki stdop procentowych przez banki centralne,
ograniczanie przez FED w USA i EBC w UE programu skupu aktywow). W 2021 r. cykl podwyzek stop
procentowych rozpoczgta tez w Polsce Rada Polityki Pieni¢zne;.

Powrot gospodarek panstw wysokorozwinietych, w tym USA i UE, na §ciezke wzrostu gospodarczego
zaowocowal bardzo dobra koniunkturg na rynkach akcji. W nastepstwie wzrostu popytu konsumpcyjnego i
inwestycyjnego spotki notowane na gietdach papieroéw wartoSciowych na §wiecie poprawialy w 2021 r. swoje
wyniki finansowe. Sprzyjato to wzrostowi indekséw gieldowych. Do 30 listopada 2021 r. ceny akcji
zagregowane w MSCI USA Index wzrosty o 21 %. Indeks S&P 500 w USA wzrést w 2021 r. o 28 %r.,
glownie w okresie styczen — wrzesien. Indeksy gietd w Europie wzrosty w 2021 r. przecigtnie o 25% (MSCI
Europe Index). W Polsce indeks WIG wzrost w 2021 r. o0 21,5 %, indeks WIG20 o ponad 14 % a mWIG
powyzej 33 %.

Zaostrzenie polityki monetarnej w II potowie 2021 r. spowodowalo wzrost rentownosci obligacji na calym
swiecie. W IV kwartale 2021 r. pojawita si¢ zwickszona zmienno§¢ na rynkach akcji i okresy spadkéw
gtéwnych indeksow gieldowych. Zapowiedz ograniczania programu skupu aktywow przez FED 1 EBC oraz

8
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cyklu podwyzek stop procentowych przez wspomniane Banki Centralne spowodowalo aprecjacj¢ dolara i
euro. Wskutek tego nastapit odwroét od walut lokalnych rynkow wschodzacych. Przetozylo si¢ to na indeksy
gieldowe — ostatecznie MSCI Emerging Markets Index spadt w 2021 r. 0 2,5 %. Na 3-procentowym minusie
znalazly si¢ tez obligacje rynkow wschodzacych. Beneficjentami sytuacji, jaka uksztaltowata si¢ swiatowych
rynkach kapitalowych w IV kwartale 2021 r., byly akcje spélek tradycyjnej ekonomii (spotki typu ,,value”
gtéwnie banki i spotki surowcowe ) oraz rynki surowcowe (no$niki energii, Zywnos¢, metale).

2.2. Rozwoj krajowego rynku funduszy inwestycyjnych w okresie od dnia 1 lipca 2021
roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

Wartos¢ aktywow zarzadzanych przez polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych osiagneta na koniec grudnia
2021 301,5 mld zt i od konca czerwca 2021 roku spadta o 6,6 mld zl. Najwyzszy wzrost aktywoéw odnotowata
grupa funduszy akcyjnych. Warto$¢ ich aktywdw na koniec grudnia siggneta 39,95 mld zt, co oznacza wzrost o
4,20 mld zt w okresie pdétrocznym. Znaczace naptywy odnotowaty réwniez fundusze tworzone na potrzeby
osbstugi pracowniczych planow kapitatowych (aktywa wzrosty o 2,07 mld zl, do poziomu 6,51 mld zt). W
pozostatych grupach funduszy wzrost aktywow byt udzialem funduszy mieszanych (+923 mln zt, do poziomu
37,96 mld zt) oraz surowcowych (+673 mlin zt, do poziomu 2,74 mld zt). W omawianym okresie w znacznym
stopniu spadty aktywa najwigkszej kateogrii funduszy na polskim rynku, tj. funduszy dluznych. Byto to poktosiem
rosnacych stop procentowych, co wplyngto negatywnie na ich stopy zwrotu. Aktywa tej kategorii obnizyly si¢ o
17,36 mld zt, osiagajac na koniec roku warto$§¢ 101,47 mld zt. Zmniejszenie aktywow byto rowniez udziatem
funduszy absolutnej stopy zwrotu (-120 mln zt, do poziomu 6,35 mld z}).

2.3. Zmiany aktywow w funduszach zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. w okresie
od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

W drugim potroczu 2021 roku Skarbiec TFI odnotowalo spadek wartosci aktywow pod zarzadzaniem o 156 min
zt, na co ztozyt si¢ spadek aktywow netto w zarzadzanych funduszach w kwocie 630 mln zt oraz wzrost aktywow
w ustudze zarzadzania aktywami o 474 min zt. Tendencje, ktore dotknely caly rynek, odbity si¢ rowniez na
naptywach do funduszy Skarbiec TFI. W omawianym okresie wzrosty aktywa funduszy ,,wysokomarzowych”, na
ktore sktadaja si¢ fundusze akcyjne i mieszane (tacznie o 105 min zl, do poziomu 3,21 mld zt), funduszu
surowcowego (0 47 mln zt, do poziomu 154 mln zl) a takze aktywa subfunduszy utworzonych do obstugi PPK
(+11 mln zt, do poziomu 25 min zt). Najwigkszy spadek aktywow byt udzialem funduszy dtuznych, ktoérych
aktywa na przestrzeni drugiego potrocza 2021 roku zmniejszyty si¢ 0 667 mln z1 i osiagnety na koniec roku wartos¢
1,62 mld zt. Uszczupleniu ulegly rowniez aktywa funduszy absolutnej stopy zwrotu (o 73 mln zt, do poziomu 53
mln zt) oraz aktywow niepublicznych (o 53 min zt, do poziomu 248 min zt).

2.4. Otoczenie regulacyjne

W pierwszej potowie roku obrotowego, trwajacego od 1 lipca 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku miaty miejsce,
Iub kontynuowano ich wdrazanie, zmiany prawa krajowego jak i prawa Unii Europejskiej majace znaczenie dla
otoczenia regulacyjnego Spoiki.

W styczniu 2019 r. w zycie weszlo rozporzadzenie Ministra Finansow w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie FIO i SFIO. Zgodnie z rozporzadzeniem, o ktorym mowa w
zdaniu poprzednim, poczawszy od 2019 roku maksymalne state optaty za zarzadzanie funduszami maja ulegac
obnizeniu. W roku 2020, wynosily maksymalnie 3%. W roku 2022 natomiast maksymalna wysoko$¢
wynagrodzenia stalego towarzystwa za zarzadzanie funduszami nie b¢dzie mogta by¢ wyzsza niz 2,00% wartosci
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aktywow netto danego funduszu w skali roku. Presja na obnizenie stawek za zarzadzanie dotyczy¢ bedzie przede
wszystkim funduszy dtuznych.

Z dniem 30 listopada 2019 r. weszty w Zycie rowniez zmiany w ustawie o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spotkach publicznych oraz w
ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi; najwazniejsze
zmiany dotyczace dziatalno$ci towarzystw funduszy inwestycyjnych obejmuja m.in.: zmian¢ definicji legalnej
oferty publicznej papierow wartosciowych, zmiany w zakresie koniecznosci sporzadzania prospektu emisyjnego
lub memorandum informacyjnego przy kazdej kolejnej ofercie publicznej papieréw warto§ciowych, przy czym
brak zmiany w zakresie niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamknigtych, wprowadzenie nowych zasad
nabywania przez osoby fizyczne -certyfikatow niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamknietych,
wprowadzenie uprawnienia dla KNF do uznania za podmiot dominujacy podmiotu, ktory nie spelnia ustawowej
definicji podmiotu dominujacego, jezeli podmiot taki wywiera znaczacy wplyw na dziatalno$¢ towarzystwa
funduszy inwestycyjnych, wprowadzenie obowiazku posiadania przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych
polityki dotyczacej zaangazowania w spotki publiczne, wprowadzenie obowigzku posiadania i publikowania przez
towarzystwo zarzadzajace funduszem dokonujacym inwestycji w spotki publiczne polityki dotyczacej
zaangazowania, opisujacej w jaki sposob zaangazowanie akcjonariuszy spolek publicznych jest uwzgledniane w
strategii inwestycyjnej funduszu, wprowadzenie obowiagzku sporzadzania i publikowania przez towarzystwo
funduszy inwestycyjnych co roku sprawozdania z realizacji polityki dotyczacej zaangazowania, wprowadzenie
podziatu zadan w ramach zarzadu towarzystwa funduszy inwestycyjnych, poprzez wyodrgbnienie w zarzadzie
towarzystwa funkcji: czlonka zarzadu nadzorujacego system zarzadzania ryzykiem, czlonka zarzadu
nadzorujacego podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych portfeli inwestycyjnych funduszy i portfeli
(zakaz taczenia powyzszych funkcji z funkcja prezesa zarzadu i miedzy sobg), wprowadzenie obowiazku
zatwierdzenia podziatu kompetencji pomi¢dzy cztonkow zarzadu towarzystwa funduszy inwestycyjnych przez
rad¢ nadzorcza towarzystwa, wprowadzenie obowigzku uzyskania zgody KNF na powotanie czlonka zarzadu
odpowiedzialnego za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych portfeli funduszy i portfeli oraz za
system zarzadzania ryzykiem, wprowadzenie obowiazku przekazania przez towarzystwo funduszy
inwestycyjnych do KNF informacji o podziale kompetencji w zarzadzie towarzystwa wedlug stanu na dzien
wejscia w zycie ustawy. Ponadto Rozporzadzenie stanowi, ze Towarzystwo, identyfikujac procesy, uwzglednia w
ramach tych proceséw takze czynnosci zwigzane z dzialalnoscig prowadzong przez towarzystwo powierzone do
wykonywania podmiotom, o ktérych mowa w art. 45a ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych. Towarzystwo
powinno posiada¢ system regularnego monitorowania proceséw, umozliwiajacy ich skuteczng kontrole i staty
dostep do informacji przetwarzanych w ramach tych procesow oraz zapewniajacy biezacy nadzor nad
czynno$ciami wykonywanymi w ich ramach, w tym takze nad czynno$ciami, ktéorych wykonanie zostalo
powierzone podmiotom, o ktorych mowa w art. 45a ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych. Plan utrzymania
ciagloéci dziatania oraz plany awaryjne powinny by¢ wprowadzone w odniesieniu do procesow kluczowych i
krytycznych.

W/w zmiany spowodowaty konieczno$¢ rozszerzenia zakresu upowaznienia ustawowego dla Ministra Finansow
do okreslenia w akcie wykonawczym zarowno szczegoétowych kryteriow w zakresie spetniania przez cztonkow
zarzadu i rady nadzorczej towarzystwa wymogu posiadania nieposzlakowanej opinii, wiedzy, kompetencji i
doswiadczenia, jak rowniez trybu i warunkow postgpowania towarzystw w zakresie utrzymywania i doskonalenia
wiedzy i1 kompetencji ww. oséb. W zwigzku z powyzszym, w dniu 27 listopada 2020 roku weszlo w zycie
Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjny. Na jego
podstawie, najpdzniej w dniu 31 maja 2021 r. cztonkowie zarzadu Spoétki powinni spetnia¢ wymogi okreslone w
art. 42 ust. 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w
tym posiada¢ zgody Komisji Nadzoru Finansowego, o ktéorych mowa w art. 42b ust. 1 ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Jednoczesnie, w dniu 28 maja 2021 r. zostalo ogloszone rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej zmieniajace rozporzadzenie w sprawie okreslenia innych termindéw wykonania niektdrych
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obowigzkow sprawozdawczych i informacyjnych. Na mocy Rozporzadzenia zmieniajacego w rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 7 kwietnia 2020 r. w sprawie okreSlenia innych termindéw wykonania niektorych
obowiagzkow sprawozdawczych i informacyjnych dodano § 12a, zgodnie z ktérym: ,,Termin okreslony w art. 39
ust. 1 ustawy z dnia 16 pazdziernika 2019 r. o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentoéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektdrych
innych ustaw, w zakresie dostosowania prowadzonej przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych dziatalnosci do
przepisu art. 42b ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, przedtuza si¢ do dnia 30 wrzesnia 2021 r.”. Tym samym, w dniu 1 pazdziernika 2021 r.,
towarzystwo funduszy inwestycyjnych powinno posiadaé¢ cztonka zarzadu nadzorujacego system zarzadzania
ryzykiem w towarzystwie oraz czlonka zarzadu nadzorujacego podejmowanie decyzji inwestycyjnych
dotyczacych portfeli inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez towarzystwo lub portfeli, w sktad ktorych
wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych, zarzadzanych przez towarzystwo, powotanych za
zgoda Komisji Nadzoru Finansowego.

W dniu 14 wrzesnia 2020 roku na stronie Rzadowego Centrum Legislacyjnego opublikowano projekt ustawy o
zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
Projektowana ustawa dokonuje transpozycji do polskiego systemu prawnego dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/1160 z dnia 20 czerwca 2019 r. zmieniajacej dyrektywy 2009/65/WE i
2011/61/UE w odniesieniu do transgranicznej dystrybucji prowadzonej przez przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania oraz umozliwia stosowanie bezposrednio uzupetniajacego powyzsza dyrektywe rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1156 z dnia 20 czerwca 2019 r. w sprawie ulatwienia transgranicznej
dystrybucji przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 345/2013, (UE) nr
346/2013 i (UE) nr 1286/2014 (Dz. Urz. UE L 188 z 12.7.2019, str. 55). Ustawa o zmianie ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz niektorych innych ustaw weszta
w zycie 31 sierpnia 2021 r. i ma na celu ulatwienie prowadzenia dziatalno$ci transgranicznej przez
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania, takie jak fundusze inwestycyjne i alternatywne fundusze
inwestycyjne. Wprowadza jasne zasady wycofania si¢ przez fundusz inwestycyjny z dziatalnosci prowadzonej w
innym panstwie UE, jednolite wymagania dotyczace informacji reklamowych kierowanych do inwestorow.
Dodatkowo nowelizacja ma zapewni¢ wigksza ochrone inwestoré6w i utatwi¢ dostep do informacji na temat
przepisdéw krajowych, dotyczacych informacji reklamowych.

W dniu 5 listopada 2020 r. Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA) opublikowat przettumaczone
na jezyki urzedowe panstw cztonkowskich Wytyczne dotyczace optat za wyniki w UCITS i niektérych rodzajach
AFI. W ramach dokumentu ESMA przedstawia stanowisko dotyczace zasad naliczania wynagrodzenia zmiennego
w przypadku UCITS (takich jak np. polskie FIO) oraz czesci sposrod alternatywnych funduszy inwestycyjnych
(AIF) typu otwartego, ktorych tytuty uczestnictwa dystrybuowane sg wéroéd inwestoréw detalicznych (obejmuje
to m.in. polskie SFI10).

W ramach wytycznych, ESMA odnosi si¢ do pigciu zagadnien dotyczacych sposobu naliczania i pobierania
wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie funduszami: 1) metody obliczania wynagrodzenia zmiennego; 2)
spdjnosci pomiedzy modelem obliczania wynagrodzenia zmiennego a celem inwestycyjnym, a takze polityka i
strategig inwestycyjna funduszu; 3) czestotliwo$ci i daty ustalania wynagrodzenia zmiennego; 4) mozliwoS$ci
naliczania wynagrodzenia zmiennego w przypadku uzyskania ujemnej stopy zwrotu; 5) obowiazku ujawniania
inwestorom informacji odno$nie modelu stosowanego przy obliczaniu wynagrodzenia. Wynikajace z Wytycznych
zasady naliczania i pobierania wynagrodzenia, b¢da znajdowaty zastosowanie od dnia 1 stycznia 2022 r. Oznacza
to, ze pierwsza roczna krystalizacja zgodna z Wytycznymi nastapi na koniec 2022 r., a pierwszy pelny 5-letni
okres odniesienia konczy si¢ 31 grudnia 2026 r.

W dniu 31 grudnia 2020 r. opublikowano rozporzadzenie Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej
zmieniajace rozporzadzenie z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, zgodnie z ktorym glowna metoda wyceny instrumentéw finansowych powinna by¢ wycena
rynkowa pochodzaca z aktywnego rynku (1 poziom hierarchii wartosci godziwej). W sytuacji braku ceny
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rynkowej, przedmiotowe rozporzadzenie zezwala na szacowanie wartosci godziwej modelem opartym o parametry
rynkowe obserwowalne bezposrednio i posrednio, tj. uwzgledniajacym np. ceny obligacji tego samego emitenta,
emitentow z tej samej branzy, tego samego rynku, wysokosci stop procentowych przy ustalaniu stopy
dyskontowania przysztych przeplywéw z wycenianego instrumentu (2 poziom hierarchii godziwej). W
wyjatkowych przypadkach - i pod rygorem dodatkowych ujawnien - dopuszczalna jest wycena w oparciu o model
oparty o dane nicobserwowalne (3 poziom hierarchii wartosci godziwej). Rozporzadzenie wprowadza ponadto
zasade kazdorazowego uzgadniania z depozytariuszem modelu wyceny instrumentu finansowego.

W dniu 29 marca 2021 r. Rada Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie przyjeta nowe zasady tadu
korporacyjnego dla spotek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW — . Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW
20217. Jest to kolejna wersja zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktorym od 2002 roku podlegaja spotki notowane
na Gléwnym Rynku GPW. Dobre Praktyki 2021 weszty w zycie 1 lipca 2021 r. Zgodnie z oczekiwaniami
uczestnikow rynku, w nowych Dobrych Praktykach znalazly si¢ zagadnienia z obszaru ESG, m. in. kwestie
ochrony klimatu, zrdwnowazonego rozwoju, réznorodnosci w sktadzie organow spotek i rownosci wynagrodzen.
Na dobry fad korporacyjny duzy wplyw ma sposob traktowania akcjonariuszy, stad tez nowe zasady odnoszace
si¢ do sposobu podziatu zysku, emisji akcji z wylaczeniem prawa poboru, czy tez skupu akcji wiasnych. Duza
uwagg poswigcono jak najlepszemu przygotowaniu walnego zgromadzenia, wskazujac termin na przesytanie przez
akcjonariuszy projektow uchwal, a takze procesowi zglaszania kandydatur na cztonkéw rad nadzorczych i
powolywania ich do sktadu rady, zgodnie z wymaganiami okre$lonymi przez przepisy prawa w stosunku do
czlonkow komitetu audytu, jak i polityka réznorodnosci przyjeta w wyniku stosowania odpowiedniej zasady
Dobrych Praktyk. Skarbiec Holding S.A. poinformowala o stanie stosowania przez spotke zasad zawartych w
Zbiorze Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021 w dniu 30 lipca 2021 r.

W dniu 30 kwietnia 2021 r. ogloszona zostata ustawa o zmianie ustawy o przeciwdziataniu praniu pieni¢dzy oraz
finansowaniu terroryzmu oraz niektorych innych ustaw. W ramach zmian do przedmiotowej ustawy przewidziano
m.in. zmian¢ definicj¢ beneficjenta rzeczywistego, rozszerzenie ustawowej definicji terminu ,,osoba zajmujaca
eksponowane stanowisko polityczne”, rozszerzenie obowigzku stosowania srodkow bezpieczenstwa finansowego
wobec dotychczasowych klientow instytucji obowigzanych, zmiany dotyczace okolicznosci uwzglednianych
przez instytucje obowigzane podczas stosowania srodkow bezpieczenstwa finansowego wobec klientow, a takze
wprowadzenie obowigzku odnotowywania przez instytucje obowiazane rozbieznosci pomigdzy informacjami
zgromadzonymi w Centralnym Rejestrze Beneficjentow Rzeczywistych a informacjami o beneficjentach
rzeczywistych klienta ustalonymi przez instytucj¢ obowigzana w zwiazku ze stosowaniem $rodka bezpieczenstwa
finansowego obejmujacego identyfikacj¢ tozsamosci beneficjenta rzeczywistego.

W dniu 20 lipca 2021 r. na stronie internetowej Rzadowego Centrum Legislacji zostal opublikowany projekt
ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego oraz ochrony
inwestoréw na tym rynku. Projektowane zmiany zaktadaja m.in. nowelizacj¢ ustawy o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w tym zakltadaja odejscie od wprowadzonej w lipcu
2019 roku dematerializacji certyfikatoéw inwestycyjnych niepublicznych FIZ. Projektowana zmiana przepisow
zaktada, ze uczestnikami niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamknietych beda osoby fizyczne, osoby
prawne i jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej wskazane w ewidencji uczestnikow
funduszu jako posiadacze certyfikatdéw inwestycyjnych. Proponuje si¢, by artykul 123 ustawy, nakladajacy
obowiazek rejestracji certyfikatow w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie, zostal zmieniony w ten sposob, ze certyfikaty inwestycyjne niepublicznych FIZ beda
zapisywane w ewidencji uczestnikow prowadzonej co do zasady przez towarzystwo zarzadzajace funduszem. Co
istotne, prawa z certyfikatow inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego zamknigtego, ktory nie jest publicznym
funduszem inwestycyjnym zamknigtym powstang z chwila dokonania zapisu w ewidencji uczestnikow funduszu
i przyshugiwac beda osobie w niej wskazanej jako posiadacz certyfikatu.

W dniu 17 grudnia 2021 r. zaczg¢ta obowiazywaé Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1937 z
dnia 23 pazdziernika 2019 r. w sprawie ochrony osob zglaszajacych naruszenia prawa Unii. Wsrod
najwazniejszych z obowigzkow zwigzanych z ochrong sygnalistow natozonych na przedsigbiorstwa w zwigzku z
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wejsciem w zycie przedmiotowej dyrektywy wymieni¢é nalezy: utworzenie wewngtrznych, poufnych i
bezpiecznych kanatéw przyjmowania zgloszen od sygnalistow oraz poinformowanie o nich pracownikow i
partnerow biznesowych; wskazanie 0s6b odpowiedzialnych za weryfikacje zgtaszanych naruszen; podejmowanie
dzialan wyjasniajacych oraz przekazywanie sygnaliscie informacji zwrotnych, zar6wno o przyjeciu zgloszenia jak
i 0 podjetych w zwigzku z nim dzialaniach; udost¢pnienie pracownikom i partnerom biznesowym informacji na
temat wewnetrznych oraz zewnetrznych mozliwosci zglaszania naruszen.

2.5. Opis dzialalnosci i istotnych dokonan w okresie od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia
31 grudnia 2021 roku

Na dzien 31 grudnia 2021 roku spotka zalezna Skarbiec TFI S.A. zarzadzala 36 funduszami i subfunduszami
skierowanymi do szerokiego grona inwestorow, 8 funduszami dedykowanymi oraz portfelami o tacznej wartosci
aktywoOw na poziomie 6 655,0 mln zt. Na powyzsza sumg¢ sktadaja si¢ subfundusze wydzielone w ramach funduszy
Skarbiec FI10, Skarbiec — Global Funds SFIO, mFundusze Dobrze Lokujace SFIO, Skarbiec PPK SFIO, Skarbiec
— TOP Funduszy Stabilnych SFIO, Skarbiec — TOP Funduszy Akcji SFIO oraz fundusze inwestycyjne zamknigte.
W podziale na klasy aktywow w funduszach akcji, mieszanych i alternatywnych zarzadzane byto 3 167,4 min zt,
w funduszach pienieznych, obligacji i aktywéw niefinansowych: 1 921,3 miln zt. W funduszach dedykowanych
zarzadzanych byto 227,9 min zt, a w portfelach instrumentéw finansowych: 1 338,3 miln zt.

na 31.12.2021 na 31.12.2020 na 31.12.2019

1. Fundusze aktywow.ﬁnansowy?h i nleﬁr}ansowych 50087 49592 31495
skierowane do szerokiego grona inwestorow

w tym:

a) fundusze akcji, mieszane i alternatywne 31674 2501,9 1 548,0

. b) fundusze pieni¢zne, obligacji i aktywow 19213 24573 1601.5

niefinansowych
2. Fundusze dedykowane 227.9 140,8 140,6
3. Portfele instrumentow finansowych 13383 1 086,5 346,2
LACZNIE AKTYWA POD ZARZADZANIEM
SKARBIEC TFI 6 655,0 6 186,4 3 636,2

Grupa prowadzi dystrybucj¢ jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych swoich funduszy w oparciu o
zewngetrzne 1 wewnetrzne kanaty dystrybucji. Grupa planuje rozwdj sieci sprzedazy zarowno zewngtrznej jak i
wewnetrznej, aby budowac jak najwigksza i stabilng baze¢ klientow. Grupa planuje czynny udziat w rozwoju i
osiagnieciu zamierzonego celu w projekcie Pracowniczych Programow Kapitatowych.

Do gtownych dokonan grupy kapitatowej Emitenta, zrealizowanych bezposrednio przez Emitenta lub przez spotke
zalezng Skarbiec TFI S.A. w okresie 6 miesigcy, od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku zaliczy¢
mozna:

e Reorganizacj¢ modelu sprzedany i produktow - poszukiwanie nowych grup i typoéw Klientow z wysokimi i
stabilnymi aktywami (JST, uczelnie wyzsze),

e Rozw¢j PPK i ustugi AM

e Kontynuacj¢ projektow informatyzacji TFI w tym Projektu Modernite (system transakcyjny dla funduszy
rynkow kapitatowych); Zakonczono I etapu tego Projektu

e  Zakonczenie restrukturyzacji funduszy nieruchomosciowych i dedykowanych.
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e  Przeniesienie do Skarbiec TFI S.A prowadzenie spraw kadrowo-ptacowych

e Rozwdj sieci dystrybucji partnerskiej — nowi dystrybutorzy oferujacy produkty Skarbiec TFI,

e  Wprowadzenie nowych produkty emerytalnych oraz dokonanie modyfikacji istniejacych tak aby posiadac
petna game¢ produktow dtugoterminowych dajacych stala relacje Klienta z firma i mozliwos¢ przyszitego
cross-sell.

Inne istotne zdarzenia w Grupie Kapitalowej:

W dniu 11.01. 2022 r. Rada Nadzorcza Spotki podje¢ta uchwalg o powotaniu Pana Piotra Szulec na Prezesa Zarzadu
Spoiki oraz Pana Marka Wedrychowskiego jako Czlonka Zarzadu Spotki z dniem 12.01.2022 oraz Pana Jacka
Fijatkowskiego z dniem 25.01.2022r na stanowisko cztonka Zarzadu Spoéiki r.

Perspektywa na nastepne potrocze roku obrotowego od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30
czerwca 2022 roku.

Wszystkie prognozy co do sytuacji finansowej Skarbiec TFI S.A Spoélki sa obarczone znaczgca
niepewnoscia.

Rok 2022 uptynie zapewne pod znakiem rozpoczgtej 24 lutego 2022 wojny rosyjsko-ukrainskiej, innych
napi¢¢ geopolitycznych oraz kontynuacji pandemii COVID-19 oraz probleméw gospodarki chinskiej.

Agresja Rosji na Ukraing 1 trwajgca od 24 lutego 2022 r. wojna mi¢dzy tymi panstwami powoduje
wzrost niepewnos$ci w gospodarce. Na rynkach papierow wartoSciowych mamy do czynienia ze
zwigkszong zmienno$cig ksztattowang przez komunikaty z frontu rosyjsko-ukrainskiego. Rosng ceny
no$nikdw energii, surowcoéw tj. metale oraz zywnosci, co moze skutkowaé jeszcze wyzszg inflacja,
ktora i tak osiagnegta w 2021 relatywnie wysoki poziom przed rosyjska agresja na Ukraing. Wojnie
rosyjsko-ukrainskiej towarzysza sankcje gospodarcze szeregu krajow wobec Rosji i wycofywaniu si¢
szeregu krajow ze wspotpracy. Po agresji Rosji na Ukraing, dzialalno$¢ na terenie Rosji ograniczaja lub
wrecz zaprzestaty koncerny dzialajace w skali globalnej. Wojna rosyjsko-ukrainska poglebia takze
zapoczatkowane w 2020 1. przez pandemi¢ COVID-19 problemy globalnych tancuchow dostaw. Nalezy
si¢ liczy¢ z utrudnieniami dostaw z Ukrainy i Rosji zywnosci i rud metali (m.in pszenicy, kukurydzy,
jeczmienia, oleju stonecznikowego. rudy zelaza, niklu i palladu). Pojawig si¢ problemy zwigzane z
dostawami z Ukrainy gazow technicznych (neon). Rosna ceny nawozéw sztucznych co moze
dodatkowo oddziatywac na wzrost cen zywnosci. Niejasna pozostaje kwestia rosyjskiego eksportu ropy,
gazu i wegla.

Wspomniany wzrost cen nosnikow energii i surowcow bedzie oddziatywaé proinflacyjne i bedzie
pogarsza¢ wyniki przedsiebiorstw zwiekszajac ich koszty. Poglebi to zagrozenie inflacyjne w §wiatowe;j
gospodarce, jakie pojawito si¢ w II potowie 2021 . Poglebiajace si¢ zagrozenie nadal rosnacej inflacji
pogtebi zapoczatkowane w 2021 zaostrzanie przez banki centralne polityki monetarnej. Z drugiej strony
wojna na terytorium Ukrainy moze negatywnie oddziatywac¢ na nastroje konsumenckie i ostabia¢ popyt
na niektore wyroby i ustugi. Dazenie do uniezaleznienia si¢ od rosyjskich dostaw ropy, i gazu moze
spowolni¢ w Europie proces odchodzenia od energetyki opartej o wegiel. Moze przejsciowo nawet
wzrasta¢ wydobycie tego surowca w niektorych panstwach UE.

Bezpieczne waluty, takie jak dolar lub frank szwajcarski, mogg si¢ zatem umacniac a cena zlota moze
dalej rosnac¢. Eskalacja konfliktu rosyjsko-ukrainskiego moze takze prowadzi¢ do deprecjacji ztotego w
stosunku do walut obcych (USD, EUR, frank szwajcarski). Wojna rosyjsko-ukrainska dla takich panstw
jak Polska moze oznacza¢ wzrost premii za ryzyko. Rentownos$¢ polskich obligacji moze rosng¢, co
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moze negatywnie oddzialywac na sktonnos¢ do inwestycji oraz utrudnia¢ programy stymulacji fiskalne;j.
Z wojna rosyjsko-ukrainska wiaze si¢ tez problem uchodzcéw z Ukrainy, glownie kobiet i dzieci.
Przewazajg czg¢$¢ tych osob w liczbie okolo 2 mln osob naptyneta w okresie 24 luty 2022 — 14 marca
2022 do Polski. Nie do konca wiadomo jak w UE begdzie wyglada¢ kwestia relokacji uchodzcow i
kwestia srodkéw pomocowych dla Polski przeznaczonych na wsparcie dla uchodzcéw z UE i innych
krajow. Wciaz nierozstrzygniecie jest spor Polski z UE dotyczace odblokowania srodkow z Krajowego
Funduszu Odbudowy (Polska nie akceptuje mechanizmy uruchamiania $rodkéow z tego Funduszu
uzaleznionego od przestrzegania zasad praworzadnosci).

Innym ogniskami zapalnymi na $wiecie obok Ukrainy sa Azja (spor Rosja : Japonia o Wyspy Kurylskie)
1 Bliski Wschod. Napigte wskutek wojny handlowej sg rowniez stosunki USA-Chiny, a oba mocarstwa
walcza o wplywy na Tajwanie. Waszyngton ostrzegl Pekin przed jednostronng zmiang status terytorium
tej wyspy. Problemy geopolityczne poglegbia zacie$nianie wspotpracy rosyjsko-chinskiej.

W odniesieniu do pandemii COVID-19 , migracja z objetej wojng Ukrainy moze, jak zaznaczono
wczesniej, powodowaé wzrost zachorowan. Eksperci z MFW ostrzegaja, ze mozemy by¢ swiadkami
pojawienia si¢ odpornych na szczepionki wariantow koronawirusa, co moze oznaczaé powrét
lockdownow. Jesli pandemia COVID-19 utrzyma si¢ w kolejnych latach, globalny PKB moze si¢
zmnigjszy¢ o skumulowane 5,3 biliona dolaréw w ciagu najblizszych pigciu lat . Gtéwnym priorytetem
polityki powinno by¢ zapewnienie, ze 40 proc. populacji w kazdym kraju jest w pelni zaszczepione do
tego roku i 70 proc. do potowy 2022 roku. Do tej pory w krajach o niskim dochodzie w pehni
zaszczepionych jest mniej niz 5 proc. populacji.

Zaktocenia tancucha dostaw odegraly kluczowa role w zahamowaniu globalnego ozywienia
gospodarczego na przelomie 2021/2022 roku. Utrudnienia w Zegludze i brak kontenerow, a takze
gwaltowny wzrost popytu po zlagodzeniu ograniczen zwigzanych z pandemig, powodowaly, ze
producenci walczg o komponenty i surowce. Producenci samochodéw zmniejszyli produkcje z uwagi
na braki w wyposazeniu posrednim, zwlaszcza w potprzewodnikach. Niedobory dostaw sg tagodzone
przez spadek kosztow transportu i wzrost eksportu chipow, eksperci spodziewajg si¢, ze waskie gardia
w dostawach be¢da nadal cigzy¢ na wzroscie w 2022.

Problemy z tancuchami dostaw bedg jak zaznaczono poglebiane przez wojne rosyjsko-ukrainska.
Sytuacja w tym zakresie nie ulegnie poprawie w 2022 roku. Nie wczesniej niz w 2023 roku zostang
uruchomione nowe mozliwosci transportu oceanicznego lub tancuchy dostaw zostang dostosowane do
nearshoringu - praktyki przenoszenia dziatalnosci gospodarczej z powrotem do pobliskiego kraju.

Ozywienie gospodarcze w Chinach po pandemii COVID-19 jest hamowane przez dzialania Pekinu
wobec jego gigantow technologicznych, w tym Alibaby i Tencent, bardzo zadtuzonych firm z branzy
nieruchomosci, takich jak Evergrande i Kaisa oraz prywatnego przemystu edukacyjnego.

Duzym wyzwaniem dla $wiatowej gospodarki pozostanie rowniez niech¢¢ Chin do porzucenia strategii
,»zero-COVID”, ktora utrzymywata kraj w izolacji przez ponad rok i doprowadzita do drakonskich
restrykcji po pojawieniu si¢ nawet jednego przypadku koronawirusa.

Fundusze zarzadzane przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie s3 w znaczgcym
stopniu wyeksponowane na ukrainskie spotki lub na spotki w ktérym rynek ukrainski odgrywa role
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dominujacg. Skarbiec TFI S.A nie zatrudnia tez pracownikoéw z Ukrainy, ktorzy z racji rozwoju sytuacji
nie mogliby wykonywa¢ swych obowigzkow (pobdr do wojska, brak internetu i wszelakiej tacznosci
przy pracy zdalnej). Skarbiec TFI S.A skutecznie od 2020 funkcjonuje w systemie pracy hybrydowej co
ograniczenia wptyw pandemii COVID-19 na funkcjonowanie Spétki w tym na proces zarzgdzania
funduszami inwestycyjnymi.

W odniesieniu do polskiego rynku kapitalowego mozliwy jest odptyw kapitatu zwlaszcza zagranicznego
o ile konflikt rosyjsko-ukrainski bedzie ulegal eskalacji (nastepne uderzenia na miasta ukrainskiego
kolejnych rzutow rosyjskich dywizji, realne grozby uzycia broni biologicznej lub chemicznej przez
Rosje lub nawet taktycznej broni jadrowej). Nadziejom na pokdj towarzyszy wzrost indeksow a
zalamywaniu si¢ rozmow 1 grozbom eskalacji konfliktu ich spadek. W scenariuszu eskalacji konfliktu
ceny akcji prawdopodobnie przesung si¢ z obecnego zakresu korekty w obszar bessy. Wyjatkiem sa
ceny akcji firm realizujagcych dostawy dla wojska, w tym producentéw broni, ktére moga rosngé. W/w
czynniki makroekonomiczne i polityczne mogg negatywnie oddziatywaé na wysoko$¢ optaty od wyniku
pobieranej przez Skarbiec TFI z tytulu zarzgdzania funduszami.

Zabezpieczajace ryzyko kursowe fundusze zarzadzane przez Skarbiec TFI S.A. b¢dg musiaty zwigkszac
depozyty zabezpieczajace.

Wskutek podwyzszonej zmienno$ci na rynkach finansowych i na rynkach surowcow, w funduszach
zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. mozna spodziewaé si¢ wzrostu ilosci zlecen odkupu jednostek
uczestnictwa lub ich konwersji. Wzrost ilo$ci roznorodnych operacji bedzie dla Skarbiec TFI S.A.
wyzwaniem operacyjnym, na ktoére Skarbiec TFI S.A jest przygotowany. W przypadku Funduszy,
koncentrujacych swoje inwestycje na rynkach zagranicznych, Skarbiec TFI S.A nie dostrzega trudnosci
ptynnos$ciowych. W przypadku z kolei funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. aktywnych na
rynku akcji Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie ryzyko plynnosciowe jest wyzsze, przy
czym obecnie nie wystepuje bezposrednie zagrozenie dla plynnosci funduszy i realizacji zlecen
odkupienia..

Z agresja Rosji na Ukraine zwigzany jest wzrost ryzyka w obszarze bezpieczenstwa cyfrowego
Podobnie jak w przypadku innych panstw NATO, takze w odniesieniu do Polski prawdopodobne sg
ataki rosyjskich stuzb specjalnych na systemy transakcyjne i ewidencyjno-rozliczeniowe Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie, Krajowego Depozytu Papieroéw Wartosciowych oraz systemy
rozliczeniowe dzialajagce w bankach i innych instytucjach finansowych w Polsce i zagranica. Z tego
powodu w Skarbiec TFI S.A. obowigzuje w chwili obecnej alert zwigzany z bezpieczenstwem
cyfrowym.

W wyniku agresji Rosji na Ukraing wzrastajg tez wymagania wobec Skarbiec TFI S.A. zwigzane z
przestrzeganiem nowych wymogow zwigzanych z praniem brudnych pieniedzy (nowe listy sankcyjne
wobec 0s0b powigzanych z administracja rosyjska i rosyjskimi oligarchami oraz separatystycznymi
regionami Luganska i Doniecka).

O ile beda realne perspektywy na zakonczenie konfliktu rosyjsko-ukrainskiego sytuacja na rynkach
kapitatlowych powinna si¢ nieco uspokoi¢. Beneficjentami obecnej sytuacji politycznych i zjawisk
makroekonomicznych moga by¢ fundusze inwestujace w akcje przedsi¢biorstw tradycyjnej ekonomii
(akcje firm typu value w tym banki, dostawcy energii oraz firmy zbrojeniowe i firmy zajmujace si¢
cksploatacjg kopalin ) oraz fundusze surowcowe. Zaostrzanie polityki monetarnej — efekt rosngce;j
inflacji — moze pogtebia¢ problemy funduszy dluznych zapoczatkowane w 2021 roku. Nalezy si¢ liczy¢
z kontynuacja odptywu $rodkoéw z tych funduszy w 2022. Z drugiej strony, w nastepstwie dokonanych
podwyzek stop procentowych, rosng¢ moze atrakcyjno$¢ funduszy inwestujacych w obligacje
krotkoterminowe.
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3. Sytuacja finansowa i majatkowa Grupy Skarbiec Holding w I pélroczu 2021/2022
(1.07.2021-31.12.2022

3.1. Sytuacja finansowa Grupy Skarbiec Holding S.A.

Rok obrotowy Spotki dominujacej Skarbiec Holding S.A. nie pokrywa si¢ z rokiem kalendarzowym i trwa od 1
lipca do 30 czerwca nastgpnego roku kalendarzowego. W zwiazku z powyzszym na dzien 31 grudnia 2021 roku
Grupa sporzadzita srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy od dnia 1
lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku oraz zawiera dane porownawcze za okres 6 miesigcy od dnia 1 lipca
2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz dane na dzien 31 czerwca 2020
.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy ustug osiagnety w I polroczu wartos¢ 63 217 tys. PLN, w stosunku do
96 780 tys. PLN osiagnigtych w I poiroczu poprzedniego roku obrotowego. Skonsolidowane przychody z
wynagrodzenia stalego za zarzadzenie funduszami inwestycyjnymi i portfelami klientéw indywidualnych
wyniosty w okresie 6 miesiecy zakonczonych dnia 31 grudnia 2021 roku 47 351 tys. PLN, w stosunku do 37 706
tys. PLN za 6 miesi¢cy zakoniczonych dnia 31 grudnia 2020 roku. Skonsolidowane przychody z wynagrodzenia
zmiennego za zarzadzanie wyniosty w okresie 6 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2021 roku 14 977 tys.
PLN, w stosunku do 57 513 tys. PLN za 6 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2020 roku. Skonsolidowany
zysk netto wypracowany przez Grup¢ Emitenta w okresie 6 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2021 roku
wyniost 13 629 tys. PLN w porownaniu do 40 465 tys. PLN w okresie 6 miesi¢cy zakonczonych dnia 31 grudnia

2020 roku.

01.07.2021 - 01.07.2020 -

Dane w tys. zt 31.12.2021 31.12.2020
(6M) (6M)

Przychody ze sprzedazy ustug 63217 96 780
Koszty operacyjne -43 678 -46 092
Zysk brutto ze sprzedazy 19539 50 688
EBITDA (;ysk z dziatalnosci operacyjnej + 18 785 49817
amortyzacja)
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 17 924 50 636
Zysk (strata) brutto 17 492 50 688
Zysk (strata) netto 13 629 40 465

Glownymi czynnikami majacymi wpltyw na rezultaty finansowe Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding w roku I
potroczu roku obrotowego byty:

e Wzrost §rednich aktywow pod zarzadzaniem funduszami detalicznymi — w okresie sprawozdawczym udato
si¢ zahamowac negatywna tendencje odptywu aktywow z zarzgdzanych funduszy i pozyskiwaé nowe $rodki
do funduszy oraz do ustugi asset management. Wynagrodzenie stale za zarzadzanie funduszami
inwestycyjnymi i portfelami klientéw wzrosto o 26% w stosunku do poprzedniego roku i wyniosto 47 351
tys. PLN.

e  Obnizenie maksymalnego limitu optaty stalej za zarzadzanie w funduszach i subfunduszach otwartych do
2,5% od poczatku 2021 roku z 3,0% w poprzednim roku.

e Nizsze wynagrodzenic zmienne w stosunku do poprzedniego okresu roku obrotowego. Wynagrodzenie
zmienne wyniosto 14 977 tys. PLN w poréwnaniu do 57 513 tys. w okresie poprzednim.

e Utrzymanie pozostatych kategorii kosztow operacyjnych na podobnym poziomie z poprzedniego okresu.
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Rekordowe wyniki finansowe z 2020 roku oraz przeznaczenie osiagnig¢tego wyniku finansowego na kapitat
zapasowy znajduja odzwierciedlenie w kluczowych wskaznikach efektywnosci. Rentownos¢ netto w okresie od
dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku wynosita 21,6% w stosunku do poziomu 41,8% na koniec
grudnia 2020 roku. Rentowno$¢ kapitatu wlasnego (ROE) spadta do 6,7% z poziomu 23,8% w poréwnywalnym
okresie poprzedniego roku obrotowego. Wybrane wskazniki rentownosci prezentuje ponizsza tabela:

Wskazniki rentownosci U071 WUV
31.12.2021 (6M) = 31.12.2020 (6M)
Rentownos¢ sprzedazy (%) 30,9% 52,4%
Rentownos¢ operacyjna (%) 28,4% 52,3%
Rentownos¢ brutto (%) 27,7% 52,4%
Rentownos¢ netto (%) 21,6% 41,8%
Rentownos¢ aktywow — ROA (%) 5,7% 18,2%
Rentownos¢ kapitatu wlasnego — ROE (%) 6,7% 23,8%

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

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

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

Rentownos¢ netto = zysk netto / przychody ze sprzedazy ustug

Rentownosé aktywow (ROA) = zysk netto / stan aktywow ogotem na koniec okresu
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) = zysk netto / stan kapitatow wlasnych na koniec okresu

3.2. Sytuacja majatkowa Grupy Skarbiec Holding
W I pétroczu roku obrotowego 2021/2022 nastapit wzrost aktywéw Grupy o 1,46 mln PLN. Warto$¢ aktywow
razem wedtug stanu na 31.12.2021 roku wyniosta 240 945 tys. PLN

Najwiekszy udzial w strukturze bilansu na koniec okresu mialy wartos¢ firmy powstata na nabyciu Skarbiec TFI
oraz $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Stanowily one odpowiednio 21,5% 149,9% sumy bilansowej w stosunku
do 23,3% 1 49,2% rok wczesniej.

Wybrane dane finansowe ze $rédrocznego, skroconego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowe;j

IS 7 7. Stan na Stan na
31.12.2021 31.12.2020
Aktywa razem 240 945 222 256
Aktywa trwate 63 846 64 419
Aktywa obrotowe, w tym: 177 099 157 837
Zapasy 0 0
piang;;zs;;é Ztyn(t)tgcli dostaw i ustug oraz 20 989 39703
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 120 192 109 334
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0 0
Kapitat wlasny 204 296 170 013
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SKARBIEC

Kapital podstawowy Emitenta 5457 5457
Zobowiazania i rezerwy, w tym: 36 649 52243
Rezerwy 150 159

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 6
miesiecy od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku.

Struktura Struktura Struktura
Dane w % aktywow aktywow aktywow

31.12.2021  30.06.2021 |31.12.2020
AKTYWA
Rzeczowe aktywa trwate 1,90% 1,98% 2,14%
Wartosci niematerialne 1,48% 1,21% 0,98%
Inwestycje w jednostki zalezne 21,50% 21,63% 23,31%
Aktywa ﬁt}ansowe wyceniane w wartosci godziwej 0.00% 0.00% 0.00%
przez wynik finansowy
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1,45% 2,80% 2,36%
Naleznosci finansowe dlugoterminowe 0,15% 0,15% 0,16%
Inne aktywa dlugoterminowe 0,00% 0,00% 0,00%
Aktywa trwate razem 26,50% 27,80% 28.,98%
E;leezz;l:ésccil z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 8.71% 13.06% 17.86%
Rozliczenia migdzyokresowe aktywow 0,29% 0,51% 0,18%
Naleznosci finansowe krotkoterminowe 0,01% 0,01% 0,01%
Aktywa ﬁt}ansowe wyceniane w wartosci godziwej 14.17% 5.74% 3.77%
przez wynik finansowy
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 49,88% 52,88% 49,19%
Aktywa obrotowe razem 73,50% 72,20% 71,02%
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0,00% 0,00% 0,00%
SUMA AKTYWOW 100,00% 100,00% 100,00%

Zrédlo: Spotka

Dominujacym zrédlem finansowania dzialalnosci Grupy jest kapitat wlasny, ktory stanowit 84,8% sumy
bilansowe;j. Udzial rozliczen migdzyokresowych i rezerw w strukturze pasywow obnizyt si¢ do 5,9%. Grupa w
ostatnim roku, podobnie do poprzednich lat, nie korzystata z zewnetrznych zrédet finansowania.

Struktura
31.12.2021

Dane w %

aktywow

Struktura
30.06.2021

aktywow

Struktura
31.12.2020

aktywow

Kapital podstawowy 2,26% 2,28% 2,46%
Akcje wiasne 0,00% 0,00% 0,00%
Pozostate kapitaty 68,80% 36,74% 39,59%
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za okres 6 miesi¢cy od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

Kapitat z aktualizacji wyceny aktwaW 0.00% 0.00% 0.00%
finansowych dostgpnych do sprzedazy

Zyski zatrzymane 13,72% 40,60% 34,45%
Kapitat wlasny ogotem 84,79% 79,62% 76,49%
Rezerwy 0,06% 0,07% 0,07%
Eggﬁ:gﬁag‘ga z tytulu leasingu 1,02% 1,17% 1,49%
Zobowiazania dlugoterminowe razem 1,08% 1,24% 1,56%
Zobowigzania z t.ytuku. dostaw i ustug oraz 5.93% 2.66% 7.79%
pozostate zobowigzania

dzggggfifvzvae‘gs z tytulu podatku 0,00% 1,26% 1,61%
ﬁggﬁg}ﬁga 2 tytulu leasingu 0,60% 0,56% 0,57%
Rozliczenia migdzyokresowe i rezerwy 5,91% 13,36% 11,97%
Zobowigzania krotkoterminowe razem 14,13% 19,15% 21,95%
Zobowigzania razem 15,21% 20,38% 23,51%
%g&ﬁgﬁlﬁmw WEASNYCH 1 100,00% 100,00% 100,00%

Zrédlo: Spétka

Kluczowe wskazniki ptynnosci:

e L . Stan Stan Stan
Wskazniki ptynnosci 31.12.2021  30.06.2021 31.12.2020
Wskaznik blechej ptynnosci 52 38 32
finansowej
Wskaznik ptynnosci przyspieszone;j 5,2 3,8 3,2
Wskaznik §rodkéw pienieznych 3,5 2,8 2,5

Zrédlo: Spétka

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Wskaznik biezqcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe / zobowiqzania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci przyspieszonej = (aktywa obrotowe - zapasy - rozliczenia miedzyokresowe czynne) / zobowigzania
krotkoterminowe

Wskaznik srodkow pienigznych = srodki pienigzne i ich ekwiwalenty / zobowigzania krotkoterminowe

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

W I potroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku nie wystapity czynniki lub zdarzenia o
nietypowym charakterze, ktore mogty mie¢ znaczacy wplyw na skrocone §rodroczne sprawozdanie finansowe.
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5. Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w wyniku polgczenia
jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz
inwestycjami dlugoterminowymi, a takze podzialu, restrukturyzacji lub zaniechania
dzialalnoSci oraz ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji, a w przypadku
emitenta bedacego jednostka dominujaca, ktéry na podstawie obowiazujacych go
przepisow nie ma obowiazku lub moze nie sporzadzac¢ skonsolidowanych sprawozdan
finansowych — rowniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

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

6. Stanowisko zarzadu odno$nie do mozliwos$ci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikow prognozowanych

Decyzja Zarzadu Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych za okres od dnia 1 lipca 2021 roku do
dnia 30 czerwca 2022 roku, bedacy rokiem obrotowym Emitenta.

7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych
przez te podmioty, procentowego udzialu tych akcji w kapitale zakladowym, liczby
glosow z nich wynikajacych i procentowego udzialu tych akcji w ogolnej liczbie glosow
na walnym zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych
pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Opis akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej

liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta znajduje si¢ w nocie numer 21.1.3 Dodatkowych Not
Objasniajacych do niniejszego Skonsolidowanego Raportu za I potrocze roku obrotowego.

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

Stan posiadania akcji Emitenta posiadanych przez cztonkoéw organow Emitenta na dzien 31 grudnia 2021 roku

znajduje si¢ w nocie numer 24.3. Dodatkowych Not Objasniajacych do niniejszego Skonsolidowanego Raportu za
I pétrocze roku obrotowego.
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za okres 6 miesi¢cy od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

9. Wskazanie istotnych postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowiazan oraz wierzytelno$ci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta

Do daty publikacji niniejszego Sprawozdania, Emitent nie byt strong Zzadnych postgpowan toczacych si¢ przed

sadem, organem wilasciwym dla postgpowania arbitrazowego albo organem administracji publicznej istotnych dla
jego sytuacji majatkowe;j, finansowej oraz wyniku finansowego.

Spotka zalezna Emitenta jest strong jedenastu postgpowan toczacych si¢ przez sadem pracy z bylymi
pracownikami w tym w dwoma cztonkami Zarzadu, ktorzy mieli zawarte poza wiedza spotki umowy typu
zatrudnieniowego z 6wczesnym wiodgcym akcjonariuszem tj. spotka Murapol S.A. Wedlug stanu na 07.09.2021,
Sad wydal w pierwszej instancji w procesie z jedng z w/w oséb korzystny dla niej wyrok. Wyrok ten nie jest
jeszcze prawomocny.

10.Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli zostaly zawarte na warunkach innych
niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegolnych transakcji moga byé zgrupowane wedlug rodzaju, z wyjatkiem
przypadku, gdy informacje na temat poszczegdélnych transakcji sa niezbedne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa i wynik finansowy
emitenta

W I pétroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku Grupa Kapitalowa Emitenta nie zawierata

transakcji z podmiotami powigzanymi co zostalo opisane w nocie nr 25.1 Dodatkowych Not Objasniajacych do

niniejszego Skonsolidowanego Raportu za I potrocze roku obrotowego. Wszystkie transakcje pomi¢dzy Grupa, a

podmiotami powigzanymi byly transakcjami zawartymi na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki
wynikatly z biezgcej dziatalno$ci operacyjne;.

11.Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — lacznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli }aczna warto$¢ istniejacych poreczen lub
gwarancji jest znaczaca

W I pétroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku Emitent lub spotka od niego zalezna nie
udzielaly porgczen kredytu, pozyczki lub gwarancji.

12.Inne informacje, ktore zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez emitenta

W ocenie Emitenta nie ma innych niz wskazane w niniejszym Skonsolidowanym Raporcie za I potrocze roku
obrotowego informacji, mogacych mie¢ wplyw na ocen¢ mozliwoSci realizacji zobowiazan przez Emitenta.
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za okres 6 miesi¢cy od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

13.Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego pétrocza

Na wyniki finansowe osiaggane przez Emitenta moga mie¢ wplyw nastgpujace niepewne czynniki zwigzane z
zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych:

1.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce oraz na rynkach zagranicznych w krajach w ktorych fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez spolke zalezng Skarbiec TFI S.A. (,,Skarbiec TFI”, ,,Towarzystwo”)
lokuja swoje aktywa, ktora wptywa na sprzedaz netto (saldo wplat i umorzen) produktow inwestycyjnych
oferowanych przez Grupg¢ Kapitalowa Emitenta oraz na wyniki inwestycyjne funduszy zarzadzanych
przez Skarbiec TFI, a w konsekwencji na wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem, wielko$¢ przychodow
oraz wyniki finansowe Emitenta.

Sytuacja na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie oraz na mie¢dzynarodowych rynkach
finansowych, w tym zagranicznych rynkach gietdowych, ktéra wplywa na sklonno$¢ klientéw do
inwestowania w fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem w spotkach grupy
kapitatowej Emitenta a w konsekwencji na wielko$¢ przychodoéw i wyniki finansowe Emitent.

Osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie oraz na tle konkurencji, uzaleznione od decyzji osob
zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi, ktére maja wptyw na dokonywanie przez klientow wyboru
funduszy inwestycyjnych oraz towarzystwa nimi zarzadzajacego, a w konsekwencji na wielkosc¢
aktywow pod zarzadzaniem w spotkach grupy kapitalowej Emitenta, wielko$¢ przychodow i wyniki
finansowe Emitenta.

Pobieranie optaty (wynagrodzenia) zmiennej za zarzadzanie, ktére w kolejnych kwartatach oraz latach
jest zalezne od decyzji zarzadu Skarbiec TFI, ktérego nadrzgdnym celem jest dtugoterminowy wzrost
warto§ci Spotki dla akcjonariuszy przy jednoczesnym zapewnieniu nalezytej ochrony interesow
uczestnikow funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo. Osiagane wyniki inwestycyjne
w skali danego roku kalendarzowego, jak rowniez w dtuzszym horyzoncie czasowym majg bezposredni
wplyw na mozliwo$¢ pobrania i wysokos¢ pobieranego przez Towarzystwo wynagrodzenia zmiennego
za zarzadzanie. Ograniczenie lub zaprzestanie pobierania oplaty zmiennej za zarzadzanie w danym
okresie ma wptyw na wielkos¢ przychodow, sytuacje finansowa i wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;j
Emitenta.

Wprowadzenie limitu wynagrodzenia za zarzadzanie aktywami funduszy inwestycyjnych (dotyczy FIO i
SFIO) na poziomie od 3,0% w roku 2020 do 2% w roku 2022 przez rozporzadzenie Ministerstwa
Finansow oraz implementacja MIFiD 2 wptywajaca na wielkos¢ i koszty dystrybucje funduszy.
Wprowadzanie nowych aktéw prawnych moze mie¢ wptyw na sposéb funkcjonowania TFI w Polsce,
skalg ich dziatalnosci i rentownos¢.

Wydanie nowych interpretacji istniejacych aktow prawnych przez organy nadzoru moze mie¢ wptyw na
praktyke dziatania TFI w Polsce, ich koszty i rentownos¢.

Szczegotowe omowienie czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalnos$ciag Emitenta i jego Grupy Kapitalowej
znajduje si¢ w Raporcie Rocznym za okres od dnia 1 lipca 2020 roku do dnia 31 czerwca 2021 roku,
zatwierdzonym i opublikowanym w dniu 11 pazdziernika 2021 roku.
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za okres 6 miesi¢cy od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

14. Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia
dzialalnoS$ci, ktére majgq istotny wplyw na wartosé¢ godziwa aktywow finansowych i
zobowiazan finansowych jednostki, niezaleznie od tego, czy te aktywa i zobowiazania
sq ujete w wartoSci godziwej czy w skorygowanej cenie nabycia (koszcie
zamortyzowanym).

W I pélroczu roku obrotowego zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku Emitent nie identyfikowat zmian w
sytuacji gospodarczej i warunkach prowadzenia dziatalno$ci, ktore mogltyby mie¢ istotny wplyw na warto$é
godziwa aktywow finansowych i zobowiazan finansowych Emitenta.

Warszawa, dnia 28 marca 2022 roku.

. — . Marek Elektronicznie
P | Ot r ’Elrezlétzn'??;ct:fr;;euz)cdplsany podpisany przez Marek
Data: 2022.03.28 15:09:31 Wedrychowsk wedrychows
Szulec A 062.03.20 1202 . Data: 2022.03.28
+02:00 I 15:25:52 +02'00'
Piotr Szulec Marek Wedrychowski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Jacek Fijatkowski
Cztonek Zarzadu
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15.0$wiadczenia Zarzadu

Oswiadczenie Zarzadu Skarbiec Holding S.A.

Oswiadczenie Zarzadu Spélki dotyczace prawdziwoSci i rzetelno$ci sporzadzenia polrocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej
Skarbiec Holding S.A.

Reprezentujac Zarzad Spotki Akcyjnej Skarbiec Holding z siedzibg w Warszawie zgodnie
o$wiadczamy, ze wedlug naszej najlepszej wiedzy, $rddroczne, skrocone sprawozdanie finansowe
Spotki oraz srédroczne, skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres 6 miesigcy
od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku i dane porownywalne za okres od dnia 1 lipca
2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci

1 odzwierciadlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje¢ majatkowa i finansowg Spotki 1 Grupy
oraz osiggni¢te wyniki finansowe.

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

Warszawa, dnia 28 marca 2022 roku.

. Elektronicznie P
Elektronicznie
P | Ot r podpisany przez Marek podpisany przez
Piotr Szulec Marek
S ZU I @C  Daw202203.8 Wedrycho Wedrychowski
15:10:06 +02'00' : Data: 2022.03.28
wski 15:26:36 +02'00'
Piotr Szulec Marek Wedrychowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Jacek Fijatkowski

Cztonek Zarzadu
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Oswiadczenie Zarzadu Spolki dotyczace firmy audytorskiej przeprowadzajacej przeglad
poélrocznego sprawozdania finansowego

Reprezentujac Zarzad Spotki Skarbiec Holding S.A. z siedziba w Warszawie zgodnie o$wiadczamy, Ze:

1/ firma audytorska dokonujaca przegladu §rodrocznego, skroconego sprawozdania finansowego Spotki
oraz przegladu $rodrocznego, skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za
okres 6 miesi¢cy od dnia 1 lipca 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku tj. Grant Thornton Polska

Sp. z 0.0. sp. k. z siedzibg w Poznaniu, zostata wybrana zgodnie z przepisami prawa oraz ze firma ta
oraz cztonkowie zespolu wykonujacego przeglad spetniali warunki konieczne do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa,
standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,

2/ Spoétka przestrzega obowigzujacych przepisow zwigzanych z rotacjg firmy audytorskiej
1 kluczowego bieglego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

3/ Spoélka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie Swiadczenia
na rzecz Spotki przez firm¢ audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub czlonka jego sieci,
ustug niebgdacych badaniem.

Warszawa, dnia 28 marca 2022 roku.

. Elektronicznie Marek Elektronicznie
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