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List Prezesa Zarzadu Skarbiec Holding S.A.

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

Zapraszam do zapoznania si¢ ze skonsolidowanym raportem rocznym za okres 18 miesigcy od dnia
1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwea 2015 roku.

Skarbiec Holding jest wlascicielem Skarbiec TFI, ktory zarzadza aktywami o wartosci blisko 15 mid zi
i jest jednym z najwigkszych, niezaleznych Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych na polskim rynku.
Pod wzgledem wielkosci aktywow pod zarzadzaniem Skarbiec TFI zajmuje 5 miejsce wérod wszystkich TFI w
Polsce. Natomiast wérdd niezaleznych, niebankowych TFI, Skarbiec TFI zajmuje 3 miejsce biorac pod uwage
wielkos¢ aktywow rynku kapitalowego.

Skarbiec TFI powstal w 1997 roku i ma opinie jednego z najlepiej rozpoznawalnych TFI na rynku zarzadzania
aktywami w Polsce.

Mijajacy rok obrotowy 2014/2015 byt przelomowy w historii dzialalnosci spotki Skarbiec Holding.
Najwazniejszym wydarzeniem byla decyzja naszego gléwnego akcjonariusza o przeprowadzeniu publicznej
oferty akecji 1 wprowadzeniu spdtki Skarbiec Holding na Gielde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. Oferta publiczna zakonczyla si¢ sukcesem. Inwestorzy objeli wszystkie akcje oferowane
i pozyskalismy szerokie grono nowych akcjonariuszy - inwestorow instytucjonalnych i indywidualnych. Debiut
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie mial miejsce 18 listopada 2014 roku.

Proces IPO byl dla calej firmy bardzo wazny i wymagal dodatkowego zaangazowania zarzadu przy
rownoczesnym realizowaniu zalozonych celéw rozwoju naszego biznesu. Ich realizacja nie byla latwa, poniewaz
utrzymujaca si¢ od dluzszego czasu trudna sytuacja na rynkach kapitalowych wymaga od nas duzego wysitku w
celu wypracowania atrakcyjnych wynikéw inwestycyjnych dla Klientéw funduszy Skarbiec TFI. Dlatego
uwazam, ze osiagnigte wyniki w tym oraz ubieglym roku, tak w przypadku wynikow inwestycyjnych
poszczegolnych funduszy jak i wynikéw finansowych Grupy Skarbiec Holding, powinny by¢ satysfakcjonujace
dla inwestorow i akcjonariuszy.

Na podkreslenie zastuguje utrzymujacy sie od poczatku tego roku wzrost aktywow w funduszach Skarbiec TFI
skierowanych do szerokiego grona inwestorow. Aktywa w funduszach rynku kapitalowego, zarzadzanych przez
Skarbiec TFI, wynosily na koniec czerwca ponad 3,4 mld zl. Natomiast od poczatku tego roku do konca
czerwca, aktywa funduszy akcyjnych zarzadzanych przez Skarbiec TFI wazrosty
o prawie 400 min zi. To efekt dodatniej sprzedazy netto, konwersji z funduszy dluznych oraz poprawy
koniunktury na rynkach finansowych.

W perspektywie kolejnych miesi¢cy spodziewam si¢ dalszego wzrostu wartosci aktywow oraz poprawy
koniunktury na rynkach finansowych, ktora bedzie wspomagala wypracowanie dodatnich stop zwrotu
w funduszach zarzadzanych przez Skarbiec TFI.

Obok IPO spotki Skarbiec Holding, do sukcesow roku obrotowego obejmujgcego okres od
1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2015 roku, zaliczam bardzo dobre stopy zwrotu wypracowane w tym okresie
przez otwarte fundusze akcyjne Skarbiec TFI - inwestujace zaréwno w Polsce jak i na rynkach zagranicznych.
Subfundusz Skarbiec-Spolek Wzrostowych wzrdst o 17.1%, Subfundusz Skarbiec-Akcji Nowej Europy o 5,2%,
Subfundusz Skarbiec-III Filar zanotowal 6,7%-owa stopg zwrotu, a Subfundusz Skarbiec-Obligacje wzrést o
7,6% w okresie od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2015.

Warto doda¢, ze nasze fundusze zostaly docenione przez ekspertéw monitorujacych rynek TFI w Polsce.
Wedlug rankingu Rzeczpospolitej najlepszym subfunduszem w 2014 roku w kategorii funduszy stabilnego
wzrostu zostal Skarbiec-III Filar. Natomiast portal Analizy Online przyznal najwyzszy rating, pie¢ gwiazdek
naszemu Subfunduszowi Skarbiec-Spotek Wzrostowych. W ubieglym roku takze systematycznie poszerzalismy
oferte funduszy, otwierajac m.in.: Skarbiec Zdrowia FIZAN, Skarbiec Absolute Return Globalnych Obligacji
FIZ, czy Skarbiec Dochodowych Nieruchomosci FIZAN. Duzym sukcesem bylo wprowadzenie do oferty
funduszu parasolowego Skarbiec-JPMorgan Asset Management Funds Polska SF1O, ktéry na koniec czerwca br.
miat 128 min zt aktywow. W tym roku w ofercie Skarbiec TFI pojawit si¢ Fundusz Skarbiec-FOOTBALL
FIZAN - jedyny tego typu produkt na swiecie. Fundusz powstal z mysla o wspieraniu rozwoju polskich klubow
pitkarskich przy jednoczesnym zaoferowaniu inwestorom funduszu, udzialu w zyskach z polityki transferowej.

Przechodzac do wynikéw finansowych Grupy Skarbiec Holding za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia
30 czerwca 2015 roku, na wstepie nalezaloby podkredli¢, ze zmiana roku obrotowego dokonana w 2014 roku
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powoduje, ze biezacy rok obrotowy, bedacy pierwszym po zmianie, obejmuje okres 18 miesigcy. Uniemozliwia
to dokonanie prostego poréwnania do wynikoéw finansowych wypracowanych w 2013 roku (za 12 miesigcy
kalendarzowych). Niemniej, wyniki osiggniete w biezacym roku obrotowym oceniam bardzo pozytywnie. Grupa
Skarbiec Holding w roku obrotowym 2014/2015 wypracowata 143,8 mln zl skonsolidowanych przychodéw, w
tym ponad 108,2 min z tytutu oplaty stalej za zarzadzanie funduszami. Jest to efekt sukcesywnego zwigkszania
aktywow funduszy detalicznych z jednoczesng zmiana ich struktury poprzez wzrost udziahu aktywéw funduszy
akcyjnych w aktywach lacznie w okresie 18 miesiecy (od dnia 1 stycznia2014 roku do dnia 30 czerwca 2015
roku) w poréwnaniu z rokiem 2013.

Wazna dla inwestoréw pozycja w przychodach jest wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie, tzw. success fee,
ktore jest pobierane w przypadku wypracowania przez fundusze stopy zwrotu na poziomie wyzszym od
benchmarku, czyli instrumentu bazowego, do ktoérego poréwnywane sa wyniki osiagane przez fundusz. W
okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku, przychody z tytulu opfaty zmiennej
stanowily ponad 24 min zlotych. Skarbiec TFI w wigkszosci funduszy pobiera success fee kwartalnie i w
omawianym okresie pobraliémy wynagrodzenie zmienne na 12 réznych funduszach i subfunduszach
detalicznych oraz funduszach dedykowanych i portfelach.

Analizujac wyniki operacyjne warto odnies¢ si¢ do danych skorygowanych. W 2014 roku ponieslismy koszty
przeprowadzenia oferty publicznej oraz koszty rozliczenia dlugoterminowych programéw motywacyjnych — w
sumie bylo to 5,6 min zlotych. Po korekcie o ta kwote skonsolidowany wynik operacyjny EBIT za okres 18
miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku wyniést 45,7 min zt, a zysk netto 37,5 mln
zt. Raportowany skonsolidowany zysk operacyjny za ten okres byl na poziomie 40,1 min zl, a skonsolidowany
wynik netto wynidst 32,3 min zi. Finalnie pragne dodac, ze w okresie 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku, Skarbiec Holding - spétka dominujgca Grupy, wypracowal 21,3 mln zt
jednostkowego zysku netto, ktory to zysk bedzie przedmiotem podzialu na najblizszym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding.

Zgodnie z przyjeta w prospekcie emisyjnym polityka dywidendows, zarzad b¢dzie rekomendowat wyplate w
formie dywidendy do 100% zysku wypracowanego przez Skarbiec Holding. Przypomne, ze w poprzednich
latach takze wyptacalismy dywidende i w przyszlosci chcemy pozosta¢ atrakcyjna spotka, dzielaca si¢ zyskiem z
akcjonariuszami. Ostateczna decyzja o wysokosci dywidendy zostanie podjeta przez akcjonariuszy spotki
Skarbiec Holding na Walnym Zgromadzeniu, ktérego zwolanie powinno by¢ niedlugo ogloszone.

Perspektywy kolejnych kwartaléw zaréwno dla Klientow funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI
i akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding sa moim zdaniem dobre. Otoczenie rynkowe powinno dziala¢ na nasza
korzy$é. Rosngcy poziom oszczednosci oraz utrzymujace si¢ srodowisko niskich stép procentowych, beda
sprzyjaé¢ lokowaniu aktywéw w instrumenty dajace mozliwosci wyzszych stop zwrotu niz lokaty bankowe.
Ponadto uwazam, ze inwestorzy beda poszukiwaé¢ nie tylko wysokich stop zwrotu, ale bedzie réwniez rosto
znaczenie bezpieczenstwa powierzanych aktywow. Pod tym wzgledem Grupa Skarbiec jest przygotowana na
dostarczanie inwestorom rynkowej i innowacyjnej oferty.

Z powazaniem,

arek Ryb/iec

P?'qzes Zarzadu
Skarbiec Holding S.A.
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Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30
czerwca 2015 roku

Zgodnie z wymogami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoéci Finansowej zatwierdzonymi przez
Uni¢ Europejskg (MSSF) Zarzad jest zobowiazany zapewni¢ sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dajacego rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na koniec okresu
sprawozdawczego oraz skonsolidowanego wyniku finansowego za ten okres sprawozdawczy.

Rok obrotowy Spétki dominujacej Skarbiec Holding S.A. nie pokrywa sie z rokiem kalendarzowym i trwa od |
lipca do 30 czerwca nastgpnego roku kalendarzowego. Pierwszy po zmianie rok obrotowy rozpoczal sie 1
stycznia 2014 roku i zakonczy! sie 30 czerwca 2015 roku. W zwiazku z powyzszym na dzien 30 czerwca 2015
roku Grupa sporzadzila Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, ktore obejmuje okres 18 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakoficzony dnia
31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku, co oznacza ze prezentowane w niniejszym
sprawozdaniu dane za okresy sprawozdawcze nie sg poréwnywalne.

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
sa spojne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu Historycznych Informacji Finansowych za lata
zakonczone 31 grudnia 2013, 31 grudnia 2012 oraz 31 grudnia 2011 , zawartych w  prospekcie emisyjnym
spotki dominujacej Skarbiec Holding S.A. sporzadzonym w zwiazku z pierwsza oferta publiczng akcji oraz w
zwigzku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gield¢ Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z wyjatkiem zastosowania nowych lub zmienionych
standardéw oraz interpretacji obowigzujacych dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1
stycznia 2014 roku, ktore zostaly opisane w dodatkowych notach objasniajacych.

Przy wycenie aktywow, kapitalow wiasnych i zobowiazan oraz ustaleniu skonsolidowanego wyniku
finansowego przyjeto, ze w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia
bilansowego spétki Grupy beda kontynuowaé dzialalno§¢ w niezmienionym istotnie zakresie. W dniu 25
kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale o rozwigzaniu spotki zaleznej
TRESOR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i postawieniu jej w stan likwidacji z dniem 1 maja 2014
roku. Likwidacja jest prowadzona pod firma TRESOR S.A. w likwidacji. Likwidatorem spétki zaleznej jest jej
Zarzad. Na dzien zatwierdzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 18 miesiecy od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku nie istniaty inne niz wymienione wyzej okolicznosci
wskazujace zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez spolki Grupy.

Q{« //\'hzl O,_ M

k Winicjusz Rybiec Piotr Kuba
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzadu
Do(/v 1 / ««/ L /%%W%/é/)v
Bartosz Jozeﬁ Lukasz Kedzior
Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Warszawa, 28 sierpnia 2015 roku
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- GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE
za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015

roku
w tysigcach PLN w tysigcach EUR
za okres za okres

01.01.2014- 01.01.2013- 01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013 30.06.2015 31.12.2013
Przychody ze sprzedazy ustug 143 793 101 349 34 475 24 068
Koszty operacyjne (102 632) (65 767) (24 607) (15 618)
Zysk brutto ze sprzedazy 41 161 35582 9 869 8 450
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 40 143 35 447 9625 8418
Zysk brutto 40 879 36 141 9801 8 583
Zysk netto 32291 28923 7742 6 868
Zysk netto na jedng akcje zwykla 4,89 4,48 1,17 1,06
($rednia wazona) — w PLN/EUR
Przeptywy pienigzne netto z 36 794 31502 8 822 7481
dziatalnos$ci operacyjne;j
Przeptywy pieni¢zne netto z 1040 (5 868) 249 (1 393)
dziatalno$ci inwestycyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto z (32 712) (6 553) (7 843) (1 556)
dziatalnosci finansowej

w tysigcach PLN w tysigcach EUR
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
2015 2013 2015 2013

Aktywa razem 109 625 104 882 26 283 25290
Zobowiazania krotkoterminowe 11 348 10 558 2706 2 546
Kapitaty whasne 97 658 93 806 23 283 22 619
Liczba akcji — w szt. 6 821677 6 456 250 6821677 6 456 250
Wartos$¢ ksiggowa na jedng akcje —w
PLN/EUR 14,32 14,53 3,41 3,50

Poszczegdlne pozycje wybranych danych finansowych przeliczone zostalty na EUR przy zastosowaniu
nastgpujacych kursow:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Dla pozycji sprawozdania z catkowitych dochodéw i sprawozdania z 4,1709 4,2110
przeptywow pieni¢znych:

(kurs sredni NBP, liczony jako Ssrednia arytmetyczna kursow

obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie)

Dla pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej: 4,1944 4,1472
(kurs sredni NBP obowiqzujgcy na dzien bilansowy)

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego zalgczone na stronach
od 11 do 65 stanowiq jej integralng czesc.



- GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku

01.01.2014- 01.01.2013-

Nota 30.06.2015 31.12.2013
Dzialalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 131 143 793 101 349
Przychody ze sprzedazy 143793 101 349
Amortyzacja 20,22 (875) (510)
Koszty dystrybucji 13.6 (53 487) (32 445)
Koszty $wiadczen pracowniczych 13.7 (26 001) (19516)
Pozostate koszty dziatalnosci operacyjnej 13.8 (22 269) (13 296)
Koszty operacyjne (102 632) (65 767)
Zysk brutto ze sprzedazy 41161 35582
Pozostate przychody operacyjne 13.2 637 396
Pozostate koszty operacyjne 13.3 (1 655) (531)
Zysk z dzialalno$ci operacyjnej 40143 35 447
Przychody finansowe 134 892 792
Koszty finansowe 135 (158) (98)
Zysk / (strata) na aktywach trwalych przeznaczonych do sprzedazy 2 0
Podatek dochodowy 15.1 (8 588) (7 218)
Zysk netto z dzialalno$ci kontynuowanej 32291 28 923
Dzialalno$¢ zaniechana
Zyskl/(strata) z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk netto 32291 28 923
Inne calkowite dochody
Pozycje podlegajqce przeklasyfikowaniu do zysku/(straty) w kolejnych okresach
sprawozdawczych:
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 14 78 85
Inne calkowite dochody netto podlegajace przeklasyfikowaniu do 78 85
zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych
Inne calkowite dochody netto 78 85
CALKOWITY DOCHOD 32 369 29 008
Zysk przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 26 931 28923
Akcjonariuszom niekontrolujacym 5360 0
Catkowity dochdd przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 27 015 29 008
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 5354 0
Zysk netto na jedng akcj¢ zwykta —w PLN (nota 18) 4,89 4,48

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego zalgczone na stronach
od 11 do 65 stanowiq jej integralng czesc.



- GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 30 czerwca 2015 roku

Nota 30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

AKTYWA

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate 20 1784 1351

Warto$ci niematerialne 22,23 51953 51 969

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 24 4 862 1720

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 15.3 627 777
59 226 55817

Aktywa obrotowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 27 10 280 9 645

Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 0 23

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 25 5357 12 747

finansowy

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 28 31712 26 590
47 349 49 005

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 16 3050 60

SUMA AKTYWOW 109 625 104 882

KAPITALY WLASNE 1 ZOBOWIAZANIA

Kapital wlasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujgcej)

Kapitat podstawowy 29.1 5457 5165

Pozostate kapitaty 29.2 63 563 59 194

Kapitat z aktualizacji wyceny aktywow finansowych dostepnych do 29.3 233 155

sprzedazy

Zyski zatrzymane 28 405 28 892

Udziaty niekontrolujace 294 0 400

Kapital wlasny ogétem 97 658 93 806

Zobowiazania dlugoterminowe

Rezerwy 30.1 156 113

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 21.2 463 405

619 518

Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 311 6 756 6 106

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 684 49

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 21.2 279 184

Rozliczenia migdzyokresowe 31.2 3629 4219
11348 10558

Zobowiazania razem 11 967 11 076

SUMA KAPITALOW WEASNYCH I ZOBOWIAZAN 109 625 104 882

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego zalgczone na stronach
od 11 do 65 stanowiq jej integralng czesc.



- GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku

01.01.2014- 01.01.2013-

Nota 30.06.2015 31.12.2013
Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej
Zysk brutto 40879 36 141
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 20,22 875 510
(Zysk)/strata na dziatalno$ci inwestycyjnej (389) (470)
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci (633) (2179)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow
i pozyczek 648 1103
Koszty leasingu finansowego 21.2 70 38
Zmiana stanu rozliczen mi¢gdzyokresowych (590) 3273
Zmiana stanu rezerw 43 7
Koszty programu motywacyjnego 13.7 3689 1190
Podatek dochodowy zaptacony (7 798) (8 111)
Srodki pieniezne netto z dzialalno$ci operacyijnej 36 794 31502
Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartoéci niematerialnych 20,22 281 92
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych 20,22 (823) (68)
Sprzedaz inwestycji w jednostkach stowarzyszonych 0 4054
Sprzedaz pozostatych aktywow finansowych 21255 657
Nabycie pozostatych aktywdw finansowych (19 674) (10 603)
Inne dochody z pozostatych aktywow finansowych 1 0
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej 1040 (5 868)
Przeplywy Srodkoéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
Emisja akcji 292 400
Wykup akeji od akcjonariuszy niekontrolujacych 294 (13 464) 0
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (506) (266)
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki dominujacej 19 (19 034) (6 687)
Srodki pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej (32712) (6 553)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto stanu $rodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow 5122 19 081
Srodki pieniezne na poczatek okresu 26 590 7509
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 28 31712 26 590
W tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania 28 290 321

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego zalgczone na stronach
od 11 do 65 stanowiq jej integralng czesc.



3 GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.

(w tysiacach PLN)

sporzadzone wedlug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku

Nota

Na dzien 1 stycznia 2014

Zysk netto za okres

Inne catkowite dochody netto za okres (nota 14)

Catkowity dochod za okres

Pokrycie strat z lat ubiegtych

Emisja akcji (nota 29.1)

Wykup akcji od akcjonariuszy niekontrolujacych (nota 19.4)
Wyptata dywidendy

Ujecie kosztow programu motywacyjnego (nota 13.7)

Na dzien 30 czerwca 2015

Na dzien 1 stycznia 2013

Zysk netto za okres

Inne catkowite dochody netto za okres

Catkowity dochod za okres

Emisja akcji

Wyptlata dywidendy

Ujecie kosztow programu motywacyjnego

Efekt zastosowania metody taczenia udziatow dla rozliczenia
transakcji pod wspdlng kontrola

Na dzien 31 grudnia 2013

. . . . . L Udzialy nie Kapital

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej kontrolujgce wlarsny

ogotem

Kapitat z
aktualizacji wyceny
Kapital Pozostale kapitaly . aktywiw Zyski Razem
podstawowy finansowych zatrzymane
dostepnych do
sprzedazy
29.1 29.2 29.3 29.4

5165 59 194 155 28 892 93 406 400 93 806
0 0 0 26931 26 931 5360 32291
0 0 84 0 84 (6) 78
0 0 84 26931 27015 5354 32 369
0 (54) 0 54 0 0 0
292 0 0 0 292 0 292
0 400 (6) (8 104) (7 710) (5754) (13 464)
0 0 0 (19 034) (19 034) 0 (19 034)
0 4023 0 (334) 3689 0 3689
5 457 63 563 233 28 405 97 658 0 97 658
5165 53 537 70 11123 69 895 0 69 895
0 0 28923 28923 0 28 923
0 0 85 0 85 0 85
0 0 85 28923 29008 0 29008
0 0 0 0 0 400 400
0 0 0 (6 687) (6 687) 0 (6 687)
0 1190 0 0 1190 0 1190
0 4 467 0 (4 467) 0 0 0
5165 59 194 155 28 892 93 406 400 93 806

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalgczone na stronach od 11 do 65 stanowiq jej integralng czesc.
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GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOEKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE
NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogolne

Grupa Kapitatowa SKARBIEC Holding spotka akcyjna (,,Grupa”) sktada si¢ ze spotki SKARBIEC Holding S.A.
(SKARBIEC Holding Sp. z 0.0. do dnia 24 marca 2014 roku, poprzednio: Grupa FINANZA Sp. z 0.0. do dnia
15 maja 2012 roku) (,,jednostka dominujaca”, ,,Spotka™) i jej spotek zaleznych opisanych ponizej w punkcie 2.
W dniu 11 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate (Akt Notarialny
Repetytorium A nr 2246/2014 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w przedmiocie przeksztatcenia Spotki
w spotke akcyjng. Spotka Skarbiec Holding Spotka Akcyjna zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow w dniu
25 marca 2014 roku. Kapitat zaktadowy Spotki przeksztatconej wynosit na dzien przeksztatcenia 5165 000
PLN i dzielit si¢ na 6 456 250 akcji imiennych zwyktych serii A, o warto$ci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja.

W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding S.A.
podjeto uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki z kwoty 5 165 000,00 PLN, o kwotg nie
mniejsza niz 0,80 PLN i nie wyzsza niz 292 341,60 PLN, do kwoty nie mniejszej niz 5 165 000,80 PLN i nie
wyzszej niz 5 457 341,60 PLN, w drodze emisji nie mniej niz 1 (jednej) i nie wiecej niz 365 427 sztuk akcji
imiennych zwyklych serii B, o wartosci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja. Akcje zostaty objete i pokryte w
catosci wktadami pienieznymi, w maksymalnie dopuszczalnej Uchwalg liczbie, tj. 365 427 sztuk. Laczna kwota
podwyzszenia kapitalu wyniosta 292 341,60 PLN. W dniu 25 lipca 2014 roku Sad zarejestrowatl podwyzszenie
kapitatu.

W dniu 28 listopada 2014 roku Spoétka Skarbiec Holding S.A. zlozyta do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy
XII Wydziatl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wniosek o zarejestrowanie zmiany § 8 statutu Spotki
w ten sposob, ze do § 8 dodaje si¢ ust.7 dotyczacy warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwotg
278 896 PLN w drodze emisji 348 620 akcji serii C. Podwyzszenie kapitalu nastgpilo uchwala nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 25 wrze$nia 2014 roku. Kapitat zakladowy zostat
warunkowo podwyzszony w zwigzku z realizacja programu motywacyjnego skierowanego do kluczowej kadry
menadzerskiej przewidzianego na okres kolejnych 5 lat obrotowych Spotki, poczawszy od roku obrotowego
konczacego si¢ 30 czerwca 2015 i do konca roku obrotowego konczacego si¢ w dniu 30 czerwca 2019. Program
motywacyjny zostal wprowadzony na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoéiki z
dnia 25 wrze$nia 2014 roku.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zgodnie z
postanowieniem z dnia 5 grudnia 2014 roku zarejestrowat w dniu 8 grudnia 2014 zmiane § 8 statutu Spotki
(dodanie ust.7 dotyczacego warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 278 896,00 PLN w
drodze emisji 348 620 akgc;ji serii C), oraz wpisat zmiang kapitatu Spétki w Rubryce 8 Dziatu 1.

Jednostka dominujaca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000503222 (poprzednio jako spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig pod numerem KRS 0000302456).

Jednostce dominujacej nadano numer statystyczny REGON 141318276.
Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej jest nieoznaczony.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spotki dominujacej 18 listopada 2013 roku podjeto Uchwate o
zmianie roku obrotowego, zgodnie z ktorg rok obrotowy Spotki dominujacej nie pokrywa si¢ z rokiem
kalendarzowym i trwa od 1 lipca do 30 czerwca nastgpnego roku kalendarzowego. Pierwszy po zmianie rok
obrotowy rozpoczat sie 1 stycznia 2014 roku i zakonczyt si¢ 30 czerwca 2015 roku. W zwigzku z powyzszym na
dzien 30 czerwca 2015 roku Grupa sporzadzita Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, ktore obejmuje
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2015 roku, Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 30 czerwca 2015
roku, Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014
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roku do dnia 30 czerwca 2015 roku Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres 18
miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz zawiera odpowiednio dane
poréwnawcze za okres 12 miesiecy od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31
grudnia 2013 roku co oznacza ze prezentowane w niniejszym sprawozdaniu dane nie sg porownywalne.

Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest:

e tworzenie funduszy inwestycyjnych otwartych, specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych,
funduszy inwestycyjnych zamknigtych, odptatne zarzadzanie utworzonymi funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowanie ich wobec 0s6b trzecich w sposob okreslony w Statutach funduszy

e zarzadzanie cudzym pakietem papierow wartoSciowych na zlecenie
e doradztwo w zakresie obrotu papierami wartosciowymi

o ushigowe prowadzenie ksigg rachunkowych

e dziatalnos¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana
e pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane

Podmiotem bezposrednio dominujacym dla spotki SKARBIEC Holding S.A. jest SKARBIEC Holding Limited.
Podmiotem dominujacym catej Grupy SKARBIEC Holding spotka akcyjna jest Polish Enterprise Fund V, L.P.

W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding S.A.
podj¢to uchwate w sprawie ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., dematerializacji akcji
Spotki oraz upowaznienia Zarzadu do zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowy
o rejestracje akcji Spotki. W zwigzku z powyzszym w dniu 2 lipca 2014 roku Spotka Skarbiec Holding S.A.
ztozyta Prospekt Emisyjny do Komisji Nadzoru Finansowego.

W dniu 22 pazdziernika 2014 roku Komisja Nadzoru Finansowego, organ nadzoru nad rynkiem kapitalowym w
Polsce, zatwierdzita prospekt emisyjny spotki Skarbiec Holding S.A. sporzadzony w zwiazku z pierwsza oferta
publiczng akcji (dalej [PO) oraz w zwigzku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gield¢ Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

W dniu 14 listopada 2014 roku spotka Skarbiec Holding S.A. otrzymata uchwate nr 1280/14 Zarzadu Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 14 listopada 2014 r. w sprawie dopuszczenia do obrotu
gietdowego na Glownym Rynku GPW akcji zwyklych serii A Spotki. Zgodnie z uchwata Zarzad Gietdy
postanowit dopusci¢ do obrotu gietdowego na rynku réwnoleglym 6 456 250 (sze$¢ miliondw czterysta
piecdziesiat szes¢ tysiecy dwiescie piecdziesiat) akcji zwyktych serii A Spoitki, o wartosci nominalnej 0,80 PLN
(osiemdziesiat groszy) kazda, pod warunkiem ich zamiany z akcji imiennych na akcje zwykte na okaziciela.

W dniu 17 listopada 2014 roku spotka Skarbiec Holding S.A. otrzymata uchwale nr 1287/2014 Zarzadu Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 17 listopada 2014 roku na mocy ktorej Zarzad Gietdy
postanowit:

a) wprowadzi¢ z dniem 18 listopada 2014 roku w trybie zwyklym do obrotu gieldowego na rynku
rownolegtym 6 456 250 (sze$¢ miliondw czterysta piecdziesigt sze$¢ tysiecy dwiescie pigcdziesigt) akcji
zwyklych serii A Spoélki, o wartoSci nominalnej 0,80 PLN (osiemdziesigt groszy) kazda, pod warunkiem
dokonania przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w dniu 18 listopada 2014 roku rejestracji tych akeji
1 oznaczenia ich kodem ,,PLSKRBH00014”;

b) notowa¢ akcje Spotki, o ktorych mowa w pkt a), w systemie notowan ciaglych pod nazwa skrdcong
LSKARBIEC” i1 oznaczeniem ,,SKH”.

Zgodnie z Komunikatem Dziatu Operacyjnego Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych z dnia 17
listopada 2014 roku oraz uchwatg nr 960/14 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia
17 listopada 2014 roku, nastgpnie zmieniong uchwala nr 961/14 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierdéw
Wartosciowych S.A. z dnia 17 listopada 2014 roku, w dniu 18 listopada 2014 roku nastgpita rejestracja w
depozycie papieréw wartosciowych 6 456 250 (sze$¢ miliondw czterysta piecdziesigt szes¢ tysigcy dwiescie
piecdziesiat) akcji zwyktych na okaziciela serii A spotki Skarbiec Holding S.A. o warto$ci nominalnej 0,80 PLN
(osiemdziesiat groszy) kazda. W/w papierom warto$ciowym zostal nadany kod ISIN PLSKRBHO00014. Pierwsze
notowanie akcji Spotki odbylo si¢ 18 listopada 2014 roku.
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2.  Skiad Grupy

Na dzien 30 czerwca 2015 roku w sktad Grupy wchodzi SKARBIEC Holding S.A. oraz ponizsze jednostki
zalezne.

Procentowy udziat Grupy w
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci kapitale zaktadowym

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Konsolidowane

Jednostka zalezna: Warszawa Zarzadzanie funduszami 100 % 100 %
SKARBIEC Towarzystwo Funduszy inwestycyjnymi

Inwestycyjnych S.A. (Skarbiec TFI

S.A)

Jednostka zalezna: Spolka nie podjeta

TRESOR S.A. w likwidacji Warszawa  dziatalnosci 100 % 100 %

(poprzednio: TRESOR Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.)*

* W dniu 1 maja 2014 roku jednostka zalezna TRESOR S.A. w likwidacji zostata postawiona w stan likwidacji.
Likwidatorem Spotki jest jej Zarzad, ktorego cztonkowie naleza do $cistego Kierownictwa Grupy. Na dzien 30
czerwca 2015 roku utrata warto$¢ spotki TRESOR S.A. w likwidacji wyniosta 108 140,03 PLN.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku udziat w ogdlnej liczbie gloséw posiadany przez
Grupe w podmiotach zaleznych jest rowny udzialowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

W okresie objetym sprawozdaniem sktad Grupy nie ulegt zmianie.

3.  Sklad Zarzadu jednostki dominujacej

W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 30 czerwca 2015 roku wchodzili:
Marek Winicjusz Rybiec — Prezes Zarzadu

Piotr Kuba — Cztonek Zarzadu

Bartosz Jozefiak — Cztonek Zarzadu

e Lukasz Kedzior — Cztonek Zarzadu

Sktad Zarzadu jednostki dominujacej w okresie 18 miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2015 roku:
Marek Winicjusz Rybiec — Prezes Zarzadu, w okresie 01.01.2014-30.06.2015 roku

Mieczystaw Lewandowski — Cztonek Zarzadu, w okresie 01.01.2014-28.02.2014 roku

Piotr Kuba — Cztonek Zarzadu, w okresie 01.01.2014-30.06.2015 roku

Bartosz Jozefiak — Cztonek Zarzadu, w okresie 01.03.2014-30.06.2015 roku

Lukasz Kedzior — Czlonek Zarzadu, w okresie 07.07.2014-30.06.2015 roku

W okresie od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie
miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

4.  Zatwierdzenie Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w
dniu 28 sierpnia 2015 roku.
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5. Istotne wartosSci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

5.1. Profesjonalny osad

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu jednostki dominujgcej osadow,
szacunkéw oraz zatozen, ktore maja wplyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa i zobowigzania i
powiazane z nimi noty oraz ujawnienia dotyczace zobowigzan warunkowych. Niepewnos¢ co do tych zalozen i
szacunkéw moze spowodowac istotne korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan w przysztosci.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowos$ci Zarzad dokonal nastgpujacych osadow, ktore maja
najwigkszy wptyw na przedstawiane warto$ci bilansowe aktywow i zobowigzan.

Klasyfikacja umow leasingowych

Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu o oceng, w jakim zakresie
ryzyko 1 pozytki z tytulu posiadania przedmiotu leasingu przypadajg w udziale leasingodawcy, a w jakim
leasingobiorcy. Ocena ta opiera si¢ na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

Klasyfikacja inwestycji w fundusze

Grupa dokonuje Klasyfikacji inwestycji w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. jako:

e jednostki zalezne, w przypadku posiadania 50% i wigcej aktywow tych funduszy oraz sprawowaniu
kontroli nad funduszem,

o jednostki stowarzyszone, w przypadku posiadania 20 % - 50 % aktywow funduszy oraz wywieraniu
istotnego wptywu na dziatalnos¢ funduszu,

o aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy, o ile spetniaja kryteria klasyfikacji zgodnie z MSSF 5

Aktywa trwate (lub grupe do zbycia) ujmowane sg jako przeznaczone do sprzedazy gdy tacznie zostang
spelnione nastepujace warunki:

- gdy sktadnik aktywow (lub grupa do zbycia) jest dostgpny do natychmiastowe] sprzedazy w jego biezacym
stanie z uwzglednieniem jedynie normalnych i zwyczajowo przyjetych warunkow dla sprzedazy tego typu
aktywow lub grup do zbycia, tzn. gdy jednostka moze zrealizowac sprzedaz bez realizacji dodatkowych
warunkow

- gdy jego sprzedaz jest wysoce prawdopodobna.

Sprzedaz jest wysoce prawdopodobna jezeli przedstawiciele odpowiedniego poziomu kierownictwa sg
zdecydowani wypei¢ plan sprzedazy sktadnika aktywow (lub grupy do zbycia), wszczeto aktywny program
znalezienia nabywcy i zakonczenia planu sprzedazy, sktadnik aktywoéw (lub grupa do zbycia) jest aktywnie
oferowany na sprzedaz po cenie, ktora jest racjonalna w odniesieniu do jego biezacej wartoSci godziwej,
sprzedaz zostanie ujeta jako sprzedaz zakonczona w czasie jednego roku od dnia klasyfikacji, a dzialania
potrzebne do zakonczenia planu wskazuja, ze jest mato prawdopodobne, iz zostang poczynione znaczace zmiany
w planie albo Ze plan zostanie niezrealizowany.

o aktywa finansowe, w przypadku posiadania mniej niz 20 % aktywow funduszu oraz niewywieraniu
istotnego wptywu na dziatalnos$¢ funduszu.

Ocena ta opiera si¢ na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

5.2. Niepewnos¢ szacunkow i zalozen

Ponizej omoéwiono podstawowe zalozenia dotyczace przysziosci i inne kluczowe zrodta niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych
aktywow i zobowigzan w nastepnym roku finansowym. Grupa przyjeta zalozenia i szacunki na temat przysztosci
na podstawie wiedzy posiadanej podczas sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
Wystepujace zatozenia i szacunki mogg ulec zmianie na skutek wydarzen w przysztosci wynikajacych ze zmian
rynkowych lub zmian nie bedacych pod kontrola Grupy. Takie zmiany sg odzwierciedlane w szacunkach lub
zatozeniach w chwili wystgpienia.
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Utrata wartosci firmy

Grupa corocznie testuje wartos$¢ firmy pod katem utraty wartosci, zgodnie z zasadami przedstawionymi w nocie
23.

Wycena rezerw

Rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych zostaly oszacowane za pomoca metod aktuarialnych. Przyjete w tym
celu zatozenia zostaly przedstawione w nocie 30. Pozostate rezerwy zostaty oszacowane na podstawie najlepszej
wiedzy i doswiadczenia Zarzadu, przy zachowaniu zasad profesjonalnego osadu.

Sktadnik aktywow z tytulu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytulu podatku odroczonego bazujac na zalozeniu, ze w przysztosci
zostanie osiagnigty zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikow
podatkowych w przysztosci mogltoby spowodowac, ze zatozenie to staloby si¢ nieuzasadnione.

Wartos¢ godziwa instrumentow finansowych

Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek ustala si¢ wykorzystujac
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Grupa kieruje si¢ profesjonalnym
osgdem. Ustalenia dotyczace wartosci godziwej poszczegolnych instrumentéw finansowych zostaty
przedstawiony w nocie 10.3.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzyteczno$ci sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz warto$ci niematerialnych. Grupa corocznie
dokonuje weryfikacji przyjetych okresow ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci danego sktadnika
aktywow finansowych Iub grupy aktywow finansowych. W przypadku instrumentow kapitalowych
klasyfikowanych jako aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, przy ocenie, czy nastgpita utrata wartosci,
brany jest pod uwage m.in. znaczny lub dlugotrwaly spadek wartosci godziwej warto$ciowego aktywa
finansowego ponizej jego ceny nabycia. Grupa przyjeta generalng zasadg, ze spadek wartosci godziwej o 20%
lub w okresie dluzszym niz sze$¢ miesigcy jest wystarczajacg przestanka do rozpoznania utraty wartosci
aktywow finansowych. Odpis na naleznosci handlowe oszacowywany jest wtedy, gdy Sciagnigcie petnej kwoty
naleznosci przestato by¢ prawdopodobne.

Program motywacyjny

Grupa szacuje koszt programu ptatnosci w formie akcji rozliczanego w instrumentach kapitatowych (tzw. equity-
settled) w oparciu o warto$§¢ godziwg instrumentow kapitatowych na moment przyznania praw. Szacunek
warto$ci godziwej programu ptatnosci w formie akcji wymaga zastosowania odpowiedniego modelu wyceny
uwzgledniajgcego warunki przyznania praw. Szacunek warto$ci godziwej programu ptatno$ci w formie akcji
wymaga rowniez przyjecia odpowiednich zatozen do modelu wyceny

6. Podstawa sporzadzenia Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasada kosztu historycznego,
z wyjatkiem aktywow finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy oraz aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy, ktore sa wyceniane wedtug wartosci godziwe;.

15



L) GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOEKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych polskich (,,PLN”), a wszystkie
wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysigcach PLN.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dzialalnos$ci gospodarczej przez spotki Grupy w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej
12 miesiecy. W dniu 25 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwalg o rozwigzaniu
spolki zaleznej TRESOR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i postawieniu jej w stan likwidacji z
dniem 1 maja 2014 roku. Likwidacja jest prowadzona pod firmg TRESOR S.A. w likwidacji. Na dzief
zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniaty inne niz wymienione wyzej
okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spétki Grupy.

6.1. OS$wiadczenie o zgodnosSci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”). Na dzien
zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sie w UE
proces wprowadzania standardow MSSF oraz prowadzong przez Grupe¢ dziatalno$¢, w zakresie stosowanych
przez Grup¢ zasad rachunkowosci. MSSF ro6znig si¢ od MSSF UE, Spétka skorzystala z mozliwosci,
wystepujacej w przypadku stosowania Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonych przez UE, zastosowania MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12, zmienionego MSR 27 oraz MSR 28
dopiero od okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2014 roku.

MSSF UE obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,,KIMSF”).

Waluta funkcjonalng Grupy i waluta sprawozdawcza niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.

6.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdan finansowych

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przedstawione w PLN, ktore sg rowniez walutg
funkcjonalng jednostki dominujacej oraz jej jednostek zaleznych. Wszystkie wartosci w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, o ile nie wskazano inaczej, prezentowane sg w tysigcach PLN.

7.  Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia niniejszego rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sa spojne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu Historycznych Informacji
Finansowych za lata zakonczone 31 grudnia 2013, 31 grudnia 2012 oraz 31 grudnia 2011 , zawartych w
prospekcie emisyjnym spotki dominujacej Skarbiec Holding S.A. sporzadzonym w zwiazku z pierwsza ofertg
publiczng akcji oraz w zwigzku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., z wyjatkiem zastosowania
nastgpujacych nowych lub zmienionych standardow oraz interpretacji obowiazujacych dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2014 roku:
« MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe i MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe
Standard MSSF 10 zastgpuje cze$¢ poprzedniego standardu MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe” w zakresie skonsolidowanych sprawozdan finansowych i wprowadza nowa definicje
kontroli. MSSF 10 moze powodowa¢ zmiany w obrebie konsolidowanej grupy w zakresie mozliwosci
konsolidacji jednostek, ktore do tej pory podlegaty konsolidacji lub odwrotnie, nie wprowadza zmian w zakresie
procedur konsolidacyjnych i metod rozliczen transakcji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalno$ci Grupy.
e MSSF 11 Wspélne ustalenia umowne i MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélne
przedsigwziecia
MSSF 11 obejmuje temat wspoOlnych ustalen umownych. Wprowadza dwie kategorie wspolnych ustalen
umownych: wspdlne dziatalnosci i wspolne przedsigwzigcia oraz odpowiednie dla nich metody wyceny.
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Zastosowanie standardu moze skutkowa¢ zmiang metody wyceny dla wspdlnych ustalen umownych (np.
przedsigwzigcia wczesniej klasyfikowane, jako wspolnie kontrolowane jednostki 1 wyceniane metoda
proporcjonalng, moga by¢ obecnie zaklasyfikowane, jako wspdlne przedsiewzigeia, a tym samym wyceniane
metoda praw wilasnosci).

MSR 28 zostal zmieniony i zawiera wytyczne dla stosowania metody praw wlasnosci dla wspdlnych
przedsigwzigc.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na sytuacj¢ finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

o MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatow w innych jednostkach

Standard MSSF 12 zawiera szereg ujawnien w zakresie zaangazowania jednostki w podmioty zalezne,
stowarzyszone czy wspotkontrolowane. Zastosowanie standardu moze skutkowaé szerszymi ujawnieniami w
sprawozdaniu finansowym, m.in.:

e  kluczowych informacji finansowych, w tym ryzyka zwigzane z przedsigwzieciami Grupy
e ujawnienie udzialu w nieskonsolidowanych jednostkach specjalnych i ryzyka zwiazanego z takimi
przedsigwzigciami,
e informacji o kazdym przedsigwzieciu, w ktorym istnieja istotne udziaty niekontrolujace
e uyjawnienie istotnego osadu i zatozen przyjetych przy klasyfikacji poszczegolnych przedsigwzigé, jako
jednostki zalezne, wspotzalezne czy stowarzyszone.
Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacj¢ finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.
o Jednostki inwestycyjne — zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27

Zmiany wprowadzaja pojecie jednostek inwestycyjnych, ktore zwolniono z obowigzku konsolidacji jednostek
zaleznych, a ktore po zmianach dokonujg wyceny swoich jednostek zaleznych w wartos$ci godziwej przez zysk
lub strate.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wptywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.
o Kompensowanie aktywow finansowych i zobowigzan finansowych — zmiany do MSR 32

Zmiany wprowadzone do MSR 32 doprecyzowuja pojecie i konsekwencje waznego tytulu prawnego do
kompensaty skladnika aktywow finansowych i zobowigzania finansowego oraz doprecyzowuja kryteria
kompensowania dla systemow rozliczen brutto (takich jak izby rozliczeniowe).

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

o Ujawnienia dotyczqce wartosci odzyskiwalnej aktywow niefinansowych — zmiany do MSR 36

Zmiany te usungty niezamierzone konsekwencje MSSF 13 dotyczace ujawnien wymaganych zgodnie z MSR 36.

Ponadto, zmiany te wprowadzaja dodatkowe ujawnienia warto$ci odzyskiwalnej dla aktywow lub o$rodkow

wypracowujacych srodki pienigzne (CGU), dla ktérych zostala rozpoznana lub odwrdcona utrata warto$ci w

danym okresie, gdy warto$¢ uzytkowa odpowiada wartosci godziwej pomniejszonej 0 koszty zbycia.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na sytuacj¢ finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

o Odnowienie instrumentow pochodnych i kontynuacja rachunkowosci zabezpieczen — zmiany do MSR 39)

Zmiany do MSR 39 w zakresie stosowania rachunkowosci zabezpieczen po odnowieniu (nowacji) instrumentow

pochodnych zwalniaja z koniecznos$ci zaprzestania stosowania rachunkowos$ci zabezpieczen, gdy nowacja

spetnia okreslone kryteria, okreslone w MSR 39.

o KIMSF 21 Opfaty publiczne (opublikowano dnia 20 maja 2013) — majaca zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku lub po6zniej, w UE majacy zastosowanie najpozniej
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 17 czerwea 2014 roku lub poznej,

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy, ani tez na zakres

informacji prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy.

Grupa nie zdecydowala si¢ na wczesniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub zmiany,
ktora zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w Swietle przepisow Unii Europejskie;j.
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8. Korekta bledu

Grupa dokonata weryfikacji wyceny programu motywacyjnego, w wyniku ktorej stwierdzono btad polegajacy na
nieprawidlowym rozpoznaniu kosztu programu motywacyjnego w ubiegtych okresach sprawozdawczych.
Wplyw zmian wynikajacych z doprowadzenia danych do porownywalnoéci na poszczegdlne pozycje
skonsolidowanego sprawozdania z calkowitych dochodéw oraz skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej zostat przedstawiony w Historycznych Informacjach Finansowych za lata zakonczone 31 grudnia
2013, 31 grudnia 2012 oraz 31 grudnia 2011.

9. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, a nie
weszly jeszcze w zycie

Nastepujace standardy i interpretacje zostaly wydane przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszly
jeszcze w zycie:

e Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwale oraz MSR 38 Aktywa niematerialne: Wyjasnienia na temat
akceptowalnych metod amortyzacyjnych zostaty opublikowane przez RMSR w dniu 12 maja 2014 roku,
obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej, do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014) majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSR 19 Programy okreslonych swiadczen: Sktadki pracownicze (opublikowano dnia 21 listopada
2013) — majaca zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej,
w UE majace zastosowanie najp6zniej dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 Iutego 2015 roku
lub p6ézniej,

o Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF 2010-2012 (opublikowano dnia 12 grudnia 2013) — niektore ze zmian
maja zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej, a niektore
prospektywnie dla transakcji majacych miejsce dnia 1 lipca 2014 roku lub poézniej, w UE majace
zastosowanie najp6zniej dla okreso6w rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 lutego 2015 roku lub p6zniej,

e Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF 2011-2013 (opublikowano dnia 12 grudnia 2013) — majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 lipca 2014 roku lub p6zniej, w UE majace
zastosowanie najpodzniej dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2015 roku lub pdzniej,

e MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe (opublikowano dnia 30 stycznia 2014) — majacy
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pozniej — nie
podjeto decyzji odnosnie terminu, w ktérym EFRAG przeprowadzi poszczegolne etapy prac prowadzacych
do zatwierdzenia niniejszego standardu - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatu we wspélnej dziatalnosci (opublikowano dnia 6 maja 2014)
- majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub pézniej -
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e MSSF 15 Przychody z tytutu umoéw z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014) — majacy zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2017 roku lub p6zniej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny produkcyjne (opublikowano dnia 30 czerwca 2014) —
majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub po6zniej—
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSR 27 Metoda praw witasnosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym (opublikowano
dnia 12 sierpnia 2014) — majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia
2016 roku lub p6zniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez
UE,
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Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywow pomiedzy inwestorem a jego
Jednostkq stowarzyszong lub wspdlnym przedsigwzigciem (opublikowano dnia 11 wrze$nia 2014) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej— do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF 2012-2014 (opublikowano dnia 25 wrze$nia 2014) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej— do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 Jednostki inwestycyjne: Zastosowanie wyjqtku dotyczgcego
konsolidacji (opublikowano dnia 18 grudnia 2014 ) - majgce zastosowanie dla okresdéw rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub poézZniej— do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany do MSR 1 Ujawnienia (opublikowano dnia 18 grudnia 2014) - majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub p6zZniej— do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie przewiduje, aby
wprowadzenie powyzszych standardow oraz interpretacji mialo istotny wplyw na stosowane przez Spotke
zasady (polityke) rachunkowosci.

10. Istotne zasady rachunkowosci

10.1. Zasady konsolidacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe SKARBIEC Holding
S.A. oraz sprawozdania finansowe jej jednostek zaleznych sporzadzone na dzien 30 czerwca 2015 roku za okres
18 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz zawiera dane porownawcze na dzien 31 grudnia 2013
roku za okres 12 miesi¢cy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku. Dane nie sa pordéwnywalne.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane s3 przy wykorzystaniu spojnych zasad
rachunkowosci, w oparciu o jednolite zasady rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych
0 podobnym charakterze.

Wszystkie znaczace salda i transakcje pomigdzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikajace
z transakcji w ramach Grupy, zostaly w catosci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sa eliminowane, chyba
ze dowodza wystapienia utraty wartosci.

Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestaja
by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli przez jednostke dominujaca ma miejsce
wtedy, gdy posiada ona bezposrednio lub posrednio, poprzez swoje jednostki zalezne, wiecej niz potowe liczby
gloséw w danej spotce, chyba ze mozliwe jest do udowodnienia, ze taka wlasno$¢ nie stanowi o sprawowaniu
kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce rowniez wtedy, gdy Spdtka ma mozliwos¢ kierowania polityka
finansowa i operacyjng danej jednostki.

Zmiany w udziale wlasnosciowym jednostki dominujacej, ktore nie skutkuja utrata kontroli nad jednostka
zalezng sa ujmowane jako transakcje kapitalowe. W takich przypadkach w celu odzwierciedlenia zmian we
wzglednych udziatach w jednostce zaleznej Grupa dokonuje korekty wartosci bilansowej udziatow
kontrolujacych oraz udzialtéw niekontrolujacych. Wszelkie roznice pomigdzy kwota korekty udziatow
niekontrolujacych a wartoscig godziwa kwoty zaplaconej lub otrzymanej odnoszone sa na kapital wiasny i
przypisywane do wlascicieli jednostki dominujace;j.

10.2. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sa ujmowane metodg praw wiasnosci. Sg to jednostki, na ktére
jednostka dominujgca bezposrednio lub poprzez spotki zalezne wywiera znaczacy wptyw i ktére nie sg ani jej
jednostkami zaleznymi, ani wspolnymi przedsiewzigciami. Sprawozdania finansowe jednostek stowarzyszonych
sg podstawg wyceny posiadanych przez jednostke dominujgcg udziatow metodg praw wiasnosci. Okres
sprawozdawczy jednostek stowarzyszonych i jednostki dominujgcej nie jest jednakowy. Przed obliczeniem
udzialu w aktywach netto jednostek stowarzyszonych dokonuje si¢ odpowiednich korekt w celu doprowadzenia
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danych finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF stosowanymi przez Grupe. Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych sg wykazywane w bilansie wedtug ceny nabycia powigkszonej o pdzniejsze zmiany udzialu
jednostki dominujacej w aktywach netto tych jednostek, pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty
warto$ci. Udziat w zyskach lub stratach jednostek stowarzyszonych odzwierciedlany jest w skonsolidowanym
zysku lub stracie. Korekta wartosci bilansowej moze by¢ takze konieczna ze wzgledu na zmiany proporcji
udziatu w jednostce stowarzyszonej, wynikajace ze zmian w innych catkowitych dochodach tej jednostki. Udziat
Grupy w tych zmianach ujmuje si¢ w innych catkowitych dochodach Grupy.

10.3. Wycena do wartosci godziwej

Grupa wycenia instrumenty finansowe takie jak instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy oraz instrumenty dostepne do sprzedazy w wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy.

Warto$¢ godziwa jest rozumiana jako cena, ktdra bylaby otrzymana ze sprzedazy skladnika aktywow, badz
zaptacona w celu przeniesienia zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia
sktadnika aktywow miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny w aktualnych warunkach rynkowych. Wycena
warto$ci godziwej opiera si¢ na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy sktadnika aktywow lub przeniesienia
zobowigzania odbywa si¢ albo:

- na gldéwnym rynku dla danego sktadnika aktywow badz zobowiazania,

- w przypadku braku gtownego rynku, na najkorzystniejszym rynku dla danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania.

Zarowno gtowny jak i najbardziej korzystny rynek musza by¢ dostgpne dla Grupy.

Warto$¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowigzania jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku przy
ustalaniu ceny sktadnika aktywow lub zobowigzania dziatajg w swoim najlepszym interesie gospodarczym.

Wycena wartosci godziwej sktadnika aktywow niefinansowych uwzglednia zdolno$¢ uczestnika rynku do
wytworzenia korzysci ekonomicznych poprzez jak najwicksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika aktywow lub
jego zbycie innemu uczestnikowi rynku, ktory zapewnilby jak najwigksze i jak najlepsze wykorzystanie tego
sktadnika aktywow.

Grupa stosuje techniki wyceny, ktoére sa odpowiednie do okolicznosci i w przypadku ktdrych sa dostgpne
dostateczne dane do wyceny wartoSci godziwej, przy maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich
obserwowalnych danych wej§ciowych i minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wszystkie aktywa oraz zobowigzania, ktdre sa wyceniane do warto$ci godziwej lub ich warto$¢ godziwa jest
ujawniana w sprawozdaniu finansowym sa klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej w sposob opisany
ponizej na podstawie najnizszego poziomu danych wejsciowych ktory jest istotny dla wyceny do wartosci
godziwej traktowanej jako cato$é:

- Poziom 1 — Notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych aktywow lub
zobowigzan,

- Poziom 2 — Techniki wyceny dla ktorych najnizszy poziom danych wej$ciowych, ktory jest istotny dla
wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest bezposrednio badz posrednio obserwowalny,

- Poziom 3 - Techniki wyceny dla ktérych najnizszy poziom danych wejéciowych, ktory jest istotny dla
wyceny do wartosci godziwej jako calo$ci jest nieobserwowalny.

Na kazdg date bilansowag warto$¢ godziwa jednostek uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych jest

ustalana w oparciu o publikowane notowania cen z aktywnego rynku. Punktem wyjscia do wyceny certyfikatow

inwestycyjnych zamknigtych funduszy inwestycyjnych jest warto$¢ netto aktywdéw funduszu.

Na kazda date bilansowa, w przypadku aktywow i zobowigzan wystgpujacych na poszczegélne daty bilansowe
w sprawozdaniu finansowym Grupa ocenia, czy miaty miejsce transfery mi¢dzy poziomami hierarchii poprzez
ponowng ocen¢ klasyfikacji do poszczegdlnych poziomoéw, kierujac istotnoscia danych wejsciowych z
najnizszego poziomu, ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej traktowanej jako catosc).

Na potrzeby ujawnienia wynikoéw wyceny do warto$ci godziwej Grupa ustalita klasy aktywow i zobowigzan na
podstawie rodzaju, cech i ryzyka zwigzanego z poszczegdlnymi skladnikami aktywoéw i zobowigzah oraz
poziom w hierarchii warto$ci godziwej, jak opisano powyzej.
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10.4. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski zloty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu
obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sa
przeliczane na zlote polskie przy =zastosowaniu odpowiednio obowigzujacego na koniec okresu
sprawozdawczego S$redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate
z przeliczenia rdznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztéw) finansowych lub, w
przypadkach okreslonych zasadami (polityka) rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci aktywow. Aktywa i
zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sa
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieni¢gzne ujmowane wedtug
warto$ci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci
godziwej. Zyski lub straty wynikajace z przeliczenia aktywow i zobowigzan niepieni¢znych ujmowanych w
warto$ci godziwej sa ujmowane zgodnie z ujgciem zysku lub straty z tytulu zmiany wartosci godziwej (czyli
odpowiednio w pozostaltych catkowitych dochodach lub w zysku lub stracie w zaleznosci od tego gdzie
ujmowana jest zmiana warto$ci godziwej).

Nastepujace kursy zostaly przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
usD 3,7645 3,0120
EUR 4,1944 4,1472

10.5. Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale wykazywane sg wedlug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych
0 umorzenie oraz odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartos$ci. Warto$¢ poczatkowa $rodkoéw trwatych obejmuje
ich cene nabycia powigkszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem
sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt wymiany czgséci
sktadowych maszyn iurzadzen w momencie poniesienia, jesli speinione sa kryteria rozpoznania. Koszty
poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obciazaja zysk
lub strate w momencie ich poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostaja podzielone na czeéci sktadowe bedace pozycjami o istotnej
wartos$ci, dla ktorych mozna przyporzadkowac¢ odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czgsécia sktadows sa
réwniez koszty generalnych remontow.

Amortyzacja jest naliczana metodg liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywow,

Wynoszacy:

Typ Okres
Budynki i budowle 10 lat
Maszyny i urzadzenia techniczne 8-17 lat
Urzadzenia biurowe 5-7 lat
Srodki transportu 5 lat
Komputery 3 lata

Inwestycje w obcych $rodkach trwatych  10-40 lat lub okres umowy najmu

Wartos¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metod¢ amortyzacji sktadnikow aktywow weryfikuje si¢ corocznie,
i W razie koniecznosci — koryguje z efektem od dnia bilansowego.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zosta¢ usunig¢ta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub
w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzys$ci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego
sktadnika aktywow. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce z usunigcia danego sktadnika aktywow z bilansu
(obliczone jako réznica pomiedzy ewentualnymi wpltywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowa danej
pozycji) sa uyymowane w zysku lub stracie okresu, w ktorym dokonano takiego usuniecia.

Inwestycje rozpoczgte dotycza $rodkow trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i sa wykazywane
wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci.
Srodki trwate w budowie nie podlegaja amortyzacji do czasu zakoficzenia budowy i przekazania $rodka trwatego
do uzywania.
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10.6. Wartosci niematerialne

Warto$ci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone (jezeli spetniajg kryteria rozpoznania dla
kosztow prac rozwojowych) wycenia si¢ przy poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia. Cena nabycia warto$ci niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek jest rowna ich
warto$ci godziwej na dzien potaczenia. Po ujeciu poczatkowym, wartosci niematerialne sa wykazywane w cenie
nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytulu utraty wartosci.
Naktady poniesione na warto$ci niematerialne wytworzone we wlasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych
naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sa aktywowane i s3 ujmowane w kosztach okresu, w ktérym
zostaly poniesione.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania warto$ci niematerialnych jest okreslony czy nieokreslony. Wartosci
niematerialne o okre§lonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane
testom na utrate warto$ci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujace na utrat¢ ich wartoéci. Okres i
metoda amortyzacji warto$ci niematerialnych o okre$lonym okresie uzytkowania sag weryfikowane przynajmniej
na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie
konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzacych z danego skladnika aktywoéw sa ujmowane poprzez
zmian¢ odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartoSci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny sktadnikow warto$ci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania ujmuje si¢ w zysku lub
stracie w cigzar tej kategorii, ktora odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci niematerialnych.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktore nie sg uzytkowane, sa corocznie
poddawane testowi na utrate wartosci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywow lub na poziomie osrodka
wypracowujacego $rodki pieni¢zne.

Okresy uzytkowania sg poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od dnia
bilansowego.

Zyski lub straty wynikajace z usunigcia warto$ci niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedlug réznicy
pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoScig bilansowa danego skladnika aktywow i sa ujmowane
w zysku lub stracie w momencie ich usunie¢cia z bilansu.

10.7. Wartos$¢ firmy

Warto$¢ firmy z tytutu przejecia jednostki jest poczatkowo ujmowana wedlug ceny nabycia stanowigcej kwote
nadwyzki
e Sumy:

- przekazanej zapftaty,

- kwoty wszelkich niekontrolujacych udziatow w jednostce przejmowanej oraz

- w przypadku potaczenia jednostek realizowanego etapami wartos$ci godziwej na dzien przejecia udziatu

w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego poprzednio do jednostki przejmujgce;.
o nad kwotg netto ustalong na dzien przejecia wartosci mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywow i
przejetych zobowigzan.

Po poczatkowym ujeciu, warto$¢ firmy jest wykazywana wedlug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie
skumulowane odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci. Test na utrat¢ wartosci przeprowadza si¢ raz na rok
lub czgsciej, jesli wystapia ku temu przestanki. Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji.
Na dzien przejecia nabyta warto$¢ firmy jest alokowana do kazdego z osrodkéw wypracowujgcych $rodki
pienigzne, ktore mogg skorzysta¢ z synergii potaczenia. Kazdy osrodek, lub zespot osrodkow, do ktorego zostata
przypisana warto$¢ firmy:

« odpowiada najnizszemu poziomowi w Grupie, na ktorym warto$¢ firmy jest monitorowana na wewngtrzne
potrzeby zarzadcze oraz
e jest nie wigkszy niz jeden segment operacyjny okreslony zgodnie z MSSF 8 Segmenty operacyjne.

Odpis z tytulu utraty warto$ci ustalany jest poprzez oszacowanie odzyskiwalnej wartosci o$rodka
wypracowujacego $rodki pieni¢zne, do ktérego zostata alokowana dana warto$é¢ firmy. W przypadku, gdy
odzyskiwalng warto$¢ osrodka wypracowujacego srodki pienigzne jest nizsza niz wartos¢ bilansowa, ujety
zostaje odpis z tytutu utraty wartosci. W przypadku, gdy warto$¢ firmy stanowi czegs¢ osrodka wypracowujacego
srodki pieniezne i dokonana zostanie sprzedaz czesci dziatalno$ci w ramach tego osrodka, przy ustalaniu zyskow
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lub strat ze sprzedazy takiej dzialalnosci warto$¢ firmy zwigzana ze sprzedana dziatalno$cia zostaje wlaczona do
jej wartosci bilansowej. W takich okolicznos$ciach sprzedana warto$¢ firmy jest ustalana na podstawie wzglednej
warto$ci sprzedanej dziatalnosci i wartosci zachowanej czgséci osrodka wypracowujacego $rodki pienig¢zne.

10.8. Polaczenia jednostek pod wspolna kontrola

Potlaczenia jednostek wynikajace z przeniesienia udzialdéw w jednostkach znajdujacych si¢ bezposrednio lub
posrednio pod kontrola glownego udziatowca, ktéry jednoczesnie kontroluje Grupe, sa ujmowane wedlug
metody taczenia udzialéw z korekta danych poréwnywalnych, tzn. jakby nabycie miato miejsce na poczatku
najwczesniejszego okresu poréwnawczego. Nabyte aktywa i zobowigzania sa ujmowane wedlug wartosci
bilansowej po uprzednim doprowadzeniu ich wartosci do jednolitych metod wyceny i dokonaniu odpowiednich
wylaczen. Wylaczeniu podlega warto$¢ kapitaldw nabytej spotki, a wszelkie réznice pomigdzy warto$cia
bilansowa a cena nabycia ujmuje si¢ bezposrednio w pozycji Pozostatych kapitalow. Wylaczeniu podlegaja
réwniez wzajemne naleznosci i zobowigzania, przychody i koszty operacji gospodarczych dokonywanych
miedzy spotkami, zyski lub straty z operacji gospodarczych dokonanych przed nabyciem zawarte w wartosciach
aktywow 1 zobowigzan podlegajacych konsolidacji. Transakcje pod wspdlng kontrolg prezentowane sa z
uwzglednieniem korekty danych porownywalnych.

W okresie, za ktory sporzadzane jest sprawozdanie finansowe, w Grupie nie wystapity potaczenia jednostek pod
wspo6lng kontrola.

10.9. Leasing

Grupa jako leasingobiorca.

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na Grupe zasadniczo cale ryzyko i korzy$ci wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, sg ujmowane w Sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien rozpoczecia
leasingu wedlug nizszej z nastepujacych dwoch wartosci: warto$ci godziwej $Srodka trwalego stanowigcego
przedmiot leasingu lub warto$ci biezacej minimalnych optat leasingowych. Optaty leasingowe sa rozdzielane
pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania z tytutu leasingu, w sposob umozliwiajacy
uzyskanie stalej stopy odsetek od pozostatego do sptaty zobowiazania. Koszty finansowe sg uyjmowane w zysku
lub stracie, chyba ze spetnione s3 wymogi kapitalizacji.

Srodki trwate uzytkowane na mocy umoéw leasingu finansowego sa amortyzowane przez szacowany okres
uzytkowania §rodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktorymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki
wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sa do uméw leasingu operacyjnego. Optaty leasingowe
z tytutu leasingu operacyjnego oraz pozniejsze raty leasingowe ujmowane sa jako koszty operacyjne w zysku lub
stracie metoda liniowa przez okres trwania leasingu.

Warunkowe oplaty leasingowe sg ujmowane jako koszt w okresie, w ktorym staja si¢ nalezne.

10.10. Utrata wartoSci niefinansowych aktywow trwalych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta
nastgpi¢ utrata wartosci ktorego$ ze sktadnikéw niefinansowych aktywow trwatych. W razie stwierdzenia, ze
przestanki takie zachodza, lub w razie koniecznosci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajacego, czy
nastgpifa utrata wartosci, Grupa dokonuje oszacowania wartosci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow lub
osrodka wypracowujacego $rodki pienigzne, do ktorego dany sktadnik aktywow nalezy.

Wartos$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujacego $rodki pienigzne odpowiada wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy tego sktadnika aktywoéw lub odpowiednio
osrodka wypracowujacego $rodki pieniezne, lub jego wartosci uzytkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest
wyzsza. Warto§¢ odzyskiwalng ustala si¢ dla poszczegélnych aktywow, chyba ze dany skladnik aktywow nie
generuje samodzielnie wptywow pienigznych, ktére sa w wickszosci niezalezne od generowanych przez inne
aktywa lub grupy aktywow. Jes§li warto$¢ bilansowa skladnika aktywow jest wyzsza niz jego wartos¢
odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje si¢ wowczas odpisu do ustalonej warto$ci odzyskiwalnej.
Przy szacowaniu warto$ci uzytkowej prognozowane przeptywy pieni¢zne sg dyskontowane do ich warto$ci
biezacej przy =zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkow opodatkowania
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odzwierciedlajacej biezace rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego
sktadnika aktywow. Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci skladnikow majatkowych uzywanych w
dziatalnosci kontynuowanej ujmuje si¢ w tych kategoriach kosztow, ktore odpowiadaja funkcji sktadnika
aktywow, w przypadku ktorego stwierdzono utratg wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na to, ze odpis aktualizujacy z
tytutu utraty wartosci, ktory byl ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sktadnika aktywow jest
zbedny, lub czy powinien zosta¢ zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Grupa szacuje wartosé
odzyskiwalng tego sktadnika aktywow. Poprzednio ujety odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartosci ulega
odwrdceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od momentu ujgcia ostatniego odpisu aktualizujacego nastapita zmiana
warto$ci szacunkowych stosowanych do ustalenia wartosci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow. W takim
przypadku, podwyzsza si¢ warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow do wysokosci jego warto$ci odzyskiwalnej.
Podwyzszona kwota nie moze przekroczy¢ wartosci bilansowej sktadnika aktywow, jaka zostataby ustalona (po
uwzglednieniu umorzenia), gdyby w ubieglych latach nie ujeto odpisu aktualizujacego z tytulu utraty wartosci w
odniesieniu do tego sktadnika aktywoéw. Odwrocenie odpisu aktualizujacego z tytulu utraty wartosci sktadnika
aktywow ujmuje si¢ niezwlocznie jako przychod. Po odwrdceniu odpisu aktualizujacego, w kolejnych okresach
odpis amortyzacyjny dotyczacy danego skladnika jest korygowany w sposob, ktory pozwala w ciagu
pozostatego okresu uzytkowania tego skladnika aktywoéw dokonywac systematycznego odpisania jego
zweryfikowanej wartosci bilansowej pomniejszonej o warto$¢ koncowa.

10.11. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewngtrznego sa kapitalizowane jako cze$¢ kosztu wytworzenia Srodkow trwalych i
wartosci niematerialnych. Na koszty finansowania zewngtrznego sktadajg si¢ odsetki wyliczone przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, obcigzenia finansowe z tytulu uméw leasingu finansowego
oraz réznice kursowe powstale w zwigzku z finansowaniem zewng¢trznym do wysokosci odpowiadajace;j
korekcie kosztu odsetek.

10.12. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone sg na nastgpujace kategorie:

o Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

e Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,

e Pozyczki i naleznosci,

e Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy,

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to notowane na aktywnym rynku aktywa
finansowe niebedace instrumentami pochodnymi, o okre§lonych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach oraz
ustalonym terminie wymagalnosci, ktore Grupa zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymac¢ w posiadaniu do tego czasu,
inne niz:

e wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

e wyznaczone jako dostepne do sprzedazy,

« spetniajace definicj¢ pozyczek i naleznosci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu przy
uzyciu metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnos$ci
kwalifikowane sg jako aktywa dlugoterminowe, jezeli ich zapadalno$¢ przekracza 12 miesigcy od dnia
bilansowego. Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku Grupa nie posiadata aktywow
finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci.

Sktadnikiem aktywow finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik
spetniajacy jeden z ponizszych warunkow:

a) jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Skladniki aktywoéw finansowych kwalifikuje si¢ jako
przeznaczone do obrotu, jesli sg:

- nabyte glownie w celu sprzedazy w krotkim terminie,
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- czedcig portfela okreslonych instrumentéw finansowych zarzadzanych lacznie i co do ktorych istnieje
prawdopodobienstwo uzyskania zysku w krétkim terminie,

- instrumentami pochodnymi, z wylaczeniem instrumentéw pochodnych bedacych elementem rachunkowosci
zabezpieczen oraz umow gwarancji finansowych,

b) zostat zgodnie z MSR 39 wyznaczony do tej kategorii w momencie poczatkowego ujecia.

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w warto$ci godziwej
uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztow transakcji sprzedazy.
Zmiany warto$ci tych instrumentéw finansowych ujmowane sa w sprawozdaniu z calkowitych dochodéw jako
przychody (korzystne zmiany netto warto$ci godziwej) lub koszty (niekorzystne zmiany netto warto$ci
godziwej) finansowe. Jezeli kontrakt zawiera jeden lub wigcej wbudowanych instrumentéw pochodnych, caty
kontrakt moze zosta¢ zakwalifikowany do kategorii aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej
przez wynik finansowy. Nie dotyczy to przypadkow, gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie
na przeptywy pieni¢zne z kontraktu lub jest rzecza oczywista bez przeprowadzania lub po pobieznej analizie, ze
gdyby podobny hybrydowy instrument bytby najpierw rozwazany, to oddzielenie wbudowanego instrumentu
pochodnego byloby zabronione. Aktywa finansowe moga by¢ przy pierwotnym ujeciu wyznaczone do kategorii
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sa speinione: (i) taka
kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnos¢ w zakresie ujmowania lub wyceny (niedopasowanie
ksiggowe); lub (ii) aktywa sg cze$cig grupy aktywow finansowych, ktore sa zarzadzane i oceniane w oparciu o
warto$¢ godziwa, zgodnie z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe
zawieraja wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane.

Pozyczki i nalezno$ci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia platnos$ciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza si¢ je do aktywow obrotowych,
o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesigcy od dnia bilansowego. Pozyczki udzielone i naleznosci
o terminie wymagalnosci przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza si¢ do aktywow trwatych.
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy sa to aktywa finansowe niebedace instrumentami pochodnymi, ktore
zostaty zaklasyfikowane jako dostgpne do sprzedazy lub nienalezace do zadnej z wcze$niej wymienionych
trzech kategorii aktywow. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg ujmowane wedtug wartosci godziwe;j,
powickszonej o koszty transakcji, ktore moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji sktadnika
aktywow finansowych. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwosci
wiarygodnego okreslenia ich warto$ci godziwe] metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy wyceniane s w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytulu utraty warto$ci. Dodatnia i ujemnag
réznice pomiedzy wartoscia godziwa aktywow dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na
aktywnym rynku albo ktorych warto§¢ godziwa moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposdb), a ich ceng
nabycia, po pomniejszeniu o0 podatek odroczony, ujmuje sie¢ w innych catkowitych dochodach. Spadek wartosci
aktywow dostepnych do sprzedazy spowodowany utratg warto$ci ujmuje si¢ jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzedaz aktywow finansowych rozpoznawane sg na dzien dokonania transakcji. W momencie
poczatkowego ujecia skladnik aktywow finansowych wycenia si¢ w wartosci godziwej, powigkszonej,
w przypadku sktadnika aktywow niekwalifikowanego jako wyceniany w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, o koszty transakcji, ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia.

Sktadnik aktywow finansowych zostaje usunigty z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami umownymi
sktadajacymi si¢ na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu
lub gdy wszystkie przeptywy $rodkoéw pienigznych przypisane danemu instrumentowi przechodza na niezalezng
strong trzecig.

Klasyfikacja inwestycji w fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Spotke Skarbiec TFI S.A.

W odniesieniu do inwestycji w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Skarbiec
TFI S.A., Grupa dokonuje nastepujacej klasyfikacji tych inwestycji:
e jako jednostki zalezne lub stowarzyszone, jezeli poprzez te inwestycje Grupa odpowiednio posiada
kontrole lub wywiera istotny wptyw na dany fundusz inwestycyjny zgodnie z zasadami opisanymi w
nocie 5.1,
e jako aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy, o ile jednostki stowarzyszone spelniaja kryteria
klasyfikacji zgodnie z zasadami opisanymi w nocie 10.15,
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o jako aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy i zobowigzania powigzane z aktywami trwalymi
przeznaczonymi do sprzedazy, o ile jednostki zalezne spetniajg kryteria klasyfikacji zgodnie z MSSF 5,

e jako aktywa finansowe przeznaczone do obrotu, wyceniane w wartoSci godziwej przez wynik
finansowy, o ile jednostki te spetniaja kryteria klasyfikacji do tej kategorii,

e jako aktywa finansowe dostepne do sprzedazy — w pozostatych przypadkach,

wyceniajac je zgodnie z zasadami obowigzujacymi dla poszczegdlnych kategorii aktywow, opisanymi powyzej.

W okresie 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz w okresie 12 miesigcy
od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku Grupa klasyfikowata posiadane inwestycje w
funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. jako aktywa finansowe przeznaczone do
obrotu wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy, aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy,
jednostki stowarzyszone oraz aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

10.13. Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow
finansowych lub grupy aktywow finansowych. W przypadku instrumentéw kapitatowych klasyfikowanych jako
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, przy ocenie, czy nastapila utrata wartosci, brany jest pod uwage m.in.
znaczny lub dhlugotrwaly spadek warto$ci godziwej warto$ciowego aktywa finansowego ponizej jego ceny
nabycia. Grupa przyjeta generalng zasade, ze spadek wartosci godziwej o 20% lub w okresie dtuzszym niz sze$¢
miesi¢cy jest wystarczajaca przestankg do rozpoznania utraty wartosci aktywow finansowych. Jezeli istniejg tego
rodzaju przestanki dotyczace aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, taczna strata — ustalona jako
réznica pomiedzy kosztem nabycia a biezacg warto$cia godziwa, pomniejszona o utratg wartosci danego
sktadnika aktywow uprzednio wykazang w sprawozdaniu z catkowitych dochodow - zostaje wyksiegowana z
innych catkowitych dochodéw i ujeta w wyniku finansowym. Odpisy z tytulu utraty wartosci instrumentow
kapitatowych ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw nie s3 odwracane przez wynik finansowy, lecz
przez inne catkowite dochody. Jezeli w podzniejszym okresie warto$¢ godziwa instrumentu dluznego
klasyfikowanego jako dostgpny do sprzedazy wzrosnie, a wzrost ten bedzie mozna obiektywnie powigzaé ze
zdarzeniem, ktore nastgpito po ujeciu utraty warto§ci w rachunku zyskow i strat, wowczas odpis z tytutu utraty
wartosci jest odwracany w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

10.13.1. Aktywa ujmowane wedlug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istnieja obiektywne przestanki na to, ze zostala poniesiona strata z tytutu utraty warto$ci pozyczek
udzielonych i naleznosci wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizujagcego
z tytulu utraty wartosci roOwna si¢ roznicy pomigdzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywow finansowych
a warto$cig biezaca oszacowanych przysztych przeplywdw pieni¢znych (z wylaczeniem przysztych strat z tytutu
nie$ciggniecia naleznosci, ktore nie zostaty jeszcze poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej
(. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy procentowej. Warto$¢ bilansowg sktadnika aktywow
obniza si¢ poprzez zastosowanie rachunku odpisow aktualizujacych. Kwote straty ujmuje sie¢ w zysku lub
stracie.

Grupa ocenia najpierw, czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartoSci poszczegolnych aktywow
finansowych, ktore indywidualnie sa znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywow finansowych, ktore
indywidualnie nie sa znaczace. Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, ze nie istniejg obiektywne przestanki
utraty warto$ci indywidualnie ocenianego sktadnika aktywow finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on
znaczacy, czy tez nie, to Grupa wiacza ten sktadnik do grupy aktywow finansowych o podobnej charakterystyce
ryzyka kredytowego i facznie ocenia pod katem utraty wartosci. Aktywa, ktore indywidualnie sa oceniane pod
katem utraty wartoSci i dla ktorych ujeto odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci lub uznano, ze
dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nie sa brane pod uwage przy tacznej ocenie grupy aktywow pod
katem utraty warto$ci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytulu utraty warto$ci zmniejszy! si¢, a zmniejszenie to mozna w obiektywny
sposob powigza¢ ze zdarzeniem nastgpujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sig.
Poézniejsze odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty warto$ci ujmuje si¢ w zysku lub stracie w zakresie,
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w jakim na dzien odwrdcenia warto$¢ bilansowa sktadnika aktywOw nie przewyzsza jego zamortyzowanego
kosztu.

10.13.2. Aktywa finansowe wykazywane wedlug kosztu

Jezeli wystepuja obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata warto$ci nienotowanego instrumentu kapitatlowego,
ktory nie jest wykazywany wedlug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie
ustali¢, albo instrumentu pochodnego, ktory jest powiazany i musi zosta¢ rozliczony poprzez dostawe takiego
nienotowanego instrumentu kapitalowego, to kwote odpisu z tytutu utraty wartosci ustala si¢ jako roznice
pomiedzy wartoscig bilansowg skladnika aktywdéw finansowych oraz wartoscia biezaca oszacowanych
przysztych przeptywdéw pienigznych zdyskontowanych przy zastosowaniu biezacej rynkowej stopy zwrotu dla
podobnych aktywow finansowych.

10.13.3. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jezeli wystepuja obiektywne przestanki, Zze nastgpita utrata warto$ci skladnika aktywow finansowych
dostepnego do sprzedazy, to kwota stanowigca rdznice pomiedzy cena nabycia tego skladnika aktywow
(pomniejszona o wszelkie splaty kapitalu i amortyzacj¢) i jego biezaca wartoscia godziwa, pomniejszong o
wszelkie odpisy z tytulu utraty wartosci tego sktadnika uprzednio ujete w zysku lub stracie, zostaje
wyksiegowana z kapitalu wtasnego i przekwalifikowana do zysku lub straty. Nie mozna ujmowa¢ w zysku lub
stracie odwrocenia odpisu z tytulu utraty wartosci instrumentéw kapitalowych kwalifikowanych jako dostgpne
do sprzedazy. Jezeli w nastgpnym okresie warto§¢ godziwa instrumentu dluznego dostgpnego do sprzedazy
wzro$nie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie taczony ze zdarzeniem nastgpujacym po ujeciu odpisu z tytutu
utraty wartosci w zysku lub stracie, to kwote odwracanego odpisu ujmuje si¢ w zysku lub stracie.

10.14. Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy

Grupa klasyfikuje sktadnik aktywow trwatych (lub grupe do zbycia) jako przeznaczony do sprzedazy, jezeli jego
warto$¢ bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego
wykorzystywanie. Sytuacja taka ma miejsce gdy sktadnik aktywow jest dostepny do natychmiastowej sprzedazy
oraz jego sprzedaz jest wysoce prawdopodobna w okresie 1 roku.

Jezeli Grupa nabywa sktadnik aktywow trwatych wylacznie z zamiarem jego p6zniejszego zbycia , to na dzien
nabycia klasyfikuje taki sktadnik jako przeznaczony do sprzedazy, jezeli oczekuje z duzym
prawdopodobienstwem iz spetniony zostanie roczny okres dokonania sprzedazy.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy wyceniane sg w kwocie nizszej z ich wartosci bilansowej i warto$ci
godziwej pomniejszonej o0 koszty zbycia.

Grupa ujmuje odpis aktualizujacy z tytulu utraty warto§ci w momencie poczatkowego lub pozniejszego
przeszacowania takiego sktadnika aktywow.

10.15. Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sa ujmowane i wykazywane wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych,
zuwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis na nalezno$ci oszacowywany jest wtedy, gdy
$ciggnigcie petnej kwoty naleznosci przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wplyw wartodci pienigdza w czasie jest istotny, warto§¢ nalezno$ci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdw pienigznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu
stopy dyskontowej odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pienigdza w czasie. Jezeli zastosowana
zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie naleznosci w zwiazku z uptywem czasu jest
ujmowane jako przychody finansowe.

Pozostate naleznos$ci obejmuja w szczegdlnosci zaliczki przekazane z tytutlu przysztych zakupdéw rzeczowych
aktywow trwalych, warto$ci niematerialnych oraz zapasow. Zaliczki sa prezentowane zgodnie z charakterem
aktywow, do jakich si¢ odnosza — odpowiednio jako aktywa trwale lub obrotowe. Jako aktywa niepienigzne
zaliczki nie podlegaja dyskontowaniu.
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10.16. Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych

Srodki pienigzne i lokaty krotkoterminowe wykazane w bilansie obejmujg $rodki pienigzne w banku i w kasie
oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow
pieni¢znych sktada si¢ z okreslonych powyzej srodkoéw pienigznych i ich ekwiwalentow.

10.17. Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowiazania

Zobowigzania krotkoterminowe z tytulu dostaw i1 ushug wykazywane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.

Zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy obejmuja zobowigzania
finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe pierwotnie zakwalifikowane do kategorii
wycenianych do wartosci godziwej przez wynik finansowy. Zobowiazania finansowe sg klasyfikowane jako
przeznaczone do obrotu, jezeli zostaly nabyte dla celow sprzedazy w niedalekiej przysztosci. Instrumenty
pochodne, wlaczajac wydzielone instrumenty wbudowane, sa rowniez klasyfikowane jako przeznaczone do
obrotu, chyba Ze sa uznane za efektywne instrumenty zabezpieczajace. Zobowigzania finansowe moga by¢ przy
pierwotnym ujg¢ciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
jezeli ponizsze kryteria sa spelnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnosé
traktowania, gdy zarowno wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub zyskoéw podlegajg innym regulacjom; lub
(i1) zobowigzania sg czg¢$cia grupy zobowigzan finansowych, ktore sa zarzadzane i oceniane w oparciu o warto§¢
godziwa, zgodnie z udokumentowana strategia zarzadzania ryzykiem; lub (iii) zobowigzania finansowe
zawieraja wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na dzien 30 czerwca
2015 roku zadne zobowigzania finansowe nie zostaly zakwalifikowanie do kategorii wycenianych w warto$ci
godziwej przez wynik finansowy (na dzien 31 grudnia 2013 roku: zero).

Zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sa wyceniane w wartos$ci
godziwej, uwzgledniajagc ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztow transakcji
sprzedazy. Zmiany w wartos$ci godziwej tych instrumentow sg ujmowane w zysku lub stracie jako koszty lub
przychody finansowe.

Inne zobowigzania finansowe, niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy, s3 wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy
procentowej.

Grupa wylacza ze swojego bilansu zobowigzanie finansowe, gdy zobowigzanie wygasto — to znaczy, kiedy
obowigzek okreslony w umowie zostal wypetniony, umorzony lub wygasl. Zastgpienie dotychczasowego
instrumentu dtuznego przez instrument o zasadniczo réznych warunkach dokonywane pomigdzy tymi samymi
podmiotami Grupa ujmuje jako wygasniecie pierwotnego zobowigzania finansowego 1 ujgcie nowego
zobowigzania finansowego. Podobnie znaczace modyfikacje warunkow umowy dotyczacej istniejacego
zobowigzania finansowego Grupa ujmuje jako wygasniecie pierwotnego i ujgcie nowego zobowigzania
finansowego. Powstajaca z tytutu zamiany réznice odno$nych wartosci bilansowych wykazuje si¢ w zysku lub
stracie.

Pozostale zobowigzania niefinansowe ujmowane sa w kwocie wymagajacej zapfaty.

10.18. Rezerwy

Rezerwy tworzone s3 wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowo
oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku
spowoduje konieczno$¢ wyplywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania
kwoty tego zobowiazania. Jezeli Grupa spodziewa si¢, ze koszty objgte rezerwa zostang zwrocone, na przyktad
na mocy umowy ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest uyymowany jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko
wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastapi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg
wykazane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wplyw warto$ci pieniagdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdw pienigznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu
stopy dyskontowej odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pieniadza w czasie oraz ewentualnego
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ryzyka zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu,
zwigkszenie rezerwy w zwiazku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

10.19. Swiadczenia pracownicze

Zgodnie z zakladowymi systemami wynagradzania pracownicy Grupy maja prawo odpraw emerytalnych i
rentowych. Ponadto, w razie $mierci Pracownika w czasie trwania stosunku pracy lub w czasie pobierania po
jego rozwigzaniu zasitku z tytulu niezdolnos$ci do pracy wskutek choroby, rodzinie przystuguje od Pracodawcy
odprawa po$miertna.

Odprawy te sg wyptacane jednorazowo, w momencie przejscia na emeryture lub rent¢ oraz $mierci pracownika.
Wysoko$¢ odpraw zalezy od stazu pracy oraz $redniego wynagrodzenia pracownika. Grupa tworzy rezerw¢ na
przyszte zobowigzania z wymienionych tytutow w celu przyporzadkowania kosztow do okresow, ktorych
dotycza. Wedlug MSR 19 odprawy sg programami okreslonych $wiadczen po okresie zatrudnienia. Warto$¢
biezaca tych zobowigzan na kazdy dzien bilansowy jest obliczona przez niezaleznego aktuariusza.

Naliczone zobowigzania sa rowne zdyskontowanym platnosciom, ktére w przysziosci zostang dokonane, z
uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotycza okresu do dnia bilansowego. Informacje demograficzne oraz
informacje o rotacji zatrudnienia oparte sa o dane historyczne.

Ponowna wycena zobowigzan z tytulu $wiadczen pracowniczych dotyczacych programéw okreslonych
$wiadczen obejmujaca zyski i straty aktuarialne ujmowana jest w innych catkowitych dochodach i nie podlega
p6zniejszej reklasyfikacji do zysku lub straty.

Grupa rozpoznaje nastgpujace zmiany w zobowigzaniach netto z tytulu okreslonych §wiadczen w ramach
kosztow sprzedazy na ktore sktadajg sig:

e koszty zatrudnienia (w tym migdzy innymi koszty biezacego zatrudnienia, kosztow przesztego zatrudnienia)
« odsetki netto od zobowigzania netto z tytutu okreslonych swiadczen.

10.20. Programy motywacyjne

Grupa prowadzi wlasny program ptatno$ci w formie akcji rozliczany w formie instrumentéw kapitatowych, w
ramach ktdrego pracownicy Grupy $wiadczg ustugi spotce dominujacej oraz jej podmiotom zaleznym w zamian
za instrumenty kapitatowe. Grupa wycenia otrzymane dobra lub ustugi jako transakcje platnosci w formie akcji
rozliczang w instrumentach kapitalowych, jezeli przyznane gratyfikacje stanowig jej wiasne instrumenty
kapitatowe lub jednostka nie ma obowiazku rozliczenia transakcji ptatnosci w formie akcji. Zgodnie z MSSF 2
warto$¢ godziwa ustug Swiadczonych przez pracownikow w zamian za przyznanie instrumentdéw kapitatowych
jednostki dominujgcej jest ujmowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jako koszt oraz
drugostronnie jako zwigkszenie kapitatu przez okres, w ktorym spetniane sg warunki nabycia (okres nabywania
uprawnien). Warto$¢ godziwa ustug swiadczonych przez pracownikow jest okreslana w sposob posredni poprzez
odniesienie do wartosci godziwej przyznanych instrumentéw kapitatowych ustalonej w dniu przyznania
instrumentoéw. Warunki nabycia uprawnien, inne niz warunki rynkowe, sa uwzgledniane poprzez korekte liczby
instrumentéw kapitatowych wykorzystanych w wycenie calej transakcji tak, aby ostatecznie warto$¢ kosztu
$wiadczonych ustug opierala sie na liczbie instrumentéw kapitatowych, co do ktorych oczekuje sie, iz zostang do
nich nabyte uprawnienia.

10.21. Przychody

Przychody sa ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne zwiagzane z dang transakcja oraz gdy kwotg przychodow mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.
Przychody sa rozpoznawane w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po pomniejszeniu o podatek
od towarow iustug (VAT) oraz rabaty. Grupa osiaga przychody zwigzane z zarzadzaniem funduszami
inwestycyjnymi (wynagrodzenia stale oraz zmienne naliczane od wartosci aktywow funduszy) oraz
$wiadczeniem ustug ksiegowych. Inwestorzy funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. moga na
podstawie podpisanych umow otrzymywac¢ $wiadczenie dodatkowe, ustalane jako okreslona procentowo albo
kwotowo, czg§¢ wynagrodzenia towarzystwa za zarzadzanie funduszem/subfunduszem, naliczonego od wartosci
aktywow netto funduszu/subfunduszu przypadajacych na posiadane przez uczestnika funduszu jednostki
uczestnictwa / certyfikaty inwestycyjne. Swiadczenia te uwarunkowane sa spetnieniem warunkéw wskazanych
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w umowie. Wyplacane $wiadczenia dodatkowe pomniejszajg warto$¢ przychodow. Przy ujmowaniu przychodéw
obowiazuja rowniez kryteria przedstawione ponize;j.

10.21.1. Swiadczenie ustug

Przychody z tytutu $wiadczenia ushug s ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji.

10.21.2. Odsetki

Przychody z tytulu odsetek sa ujmowane sukcesywnie w miar¢ ich naliczania (z uwzglgdnieniem metody
efektywnej stopy procentowej, stanowigcej stope dyskontujaca przyszte wplywy pieni¢zne przez szacowany
okres zycia instrumentéw finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow
finansowych.

10.21.3. Dywidendy

Dywidendy s3a ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udzialowcow do ich otrzymania.
10.22. Koszty

10.22.1. Koszty dystrybucji

Grupa ponosi koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych ptaconych w formie prowizji
dla dystrybutoréw. Pierwszym rodzajem prowizji jest wynagrodzenie za utrzymanie aktywow obliczane jako
okreslony procent wynagrodzenia za zarzadzanie pobieranego przez Grupg. Drugim rodzajem jest prowizja
manipulacyjna z tytulu zawarcia umowy obliczana jako okres$lony procent optaty pobierany od wptat na poczet
nabycia jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych nabywanych przez klientow. Ponadto Grupa ponosi
koszty zarzadzania siecia sprzedazy. Grupa ujmuje powyzsze koszty w momencie wykonania ustugi.

10.23. Podatki

10.23.1. Podatek bieigcy

Zobowigzania i naleznosci z tytutlu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia si¢
w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organéw
podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepisdw podatkowych, ktore prawnie lub faktycznie
juz obowigzywaly na dzien bilansowy.

10.23.2. Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczos$ci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan bilansowych
w stosunku do réznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartos$cig podatkowg aktywow
i zobowigzan a ich wartoscig bilansows wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych:

e 7 wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci
firmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej
potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majacej wptywu ani na zysk lub strate brutto, ani na
dochéd do opodatkowania czy strate podatkowa oraz

e w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych i udziatow we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy
odwracania si¢ roznic przejsciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej si¢
przewidzie¢ przysztosci rdznice przejsciowe nie ulegng odwroceniu.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic

przejsciowych, jak rowniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych

przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochod
do opodatkowania, ktory pozwoli wykorzysta¢ ww. roznice, aktywa i straty:
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e z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic przejsciowych
powstaja w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badZz zobowigzania przy transakcji nie
stanowiacej potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majg wpltywu ani na zysk lub strate brutto, ani
na dochod do opodatkowania czy strat¢ podatkowa oraz

e w przypadku ujemnych roznic przejsciowych z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych Ilub
stowarzyszonych oraz udziatow we wspolnych przedsiewzigciach, sktadnik aktywow z tytutu odroczonego
podatku jest uyjmowany w bilansie jedynie w takiej wysokoS$ci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej si¢
przewidzie¢ przysztosci ww. roznice przejsciowe ulegna odwroceniu i osiggnigty zostanie dochdd do
opodatkowania, ktory pozwoli na potracenie ujemnych roznic przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywoéw z tytulu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiagniecie dochodu do
opodatkowania wystarczajacego do czeSciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego
podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysoko$ci odzwierciedlajacej
prawdopodobienstwo osiagniecia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktore pozwola na odzyskanie tego
sktadnika aktywow.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sa
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedtug przewidywan beda obowigzywaé w okresie, gdy sktadnik
aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy
podatkowe) obowiazujace na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie w przysziosci jest pewne na
dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub strata jest uyjmowany poza zyskiem lub
strata: w innych catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub
bezposrednio w kapitale wlasnym dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wiasnym.

Grupa kompensuje ze sobg aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensat nalezno$ci ze zobowigzaniami z tytutu biezgcego podatku i odroczony
podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

10.23.3. Podatek od towarow i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sg ujmowane po pomniejszeniu o warto§¢ podatku od towarow

i ushug, z wyjatkiem:

o gdy podatek od towaréw i ustug zaptacony przy zakupie aktywow lub ustug nie jest mozliwy do odzyskania
od organdéw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako cze$¢ ceny nabycia sktadnika
aktywow lub jako czes$¢ pozycji kosztowej oraz

« naleznosci i zobowigzan, ktore sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towarow i ustug.

Kwota netto podatku od towaréw i uslug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaplaty na rzecz organow

podatkowych jest ujgta w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako cz¢$¢ naleznosci lub zobowiazan.
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11. Segmenty operacyjne

Grupa dziata w jednym gldéwnym segmencie sprawozdawczym, jakim jest tworzenie i zarzadzanie funduszami
inwestycyjnymi. Segment ten stanowi strategiczny przedmiot dziatalnoSci, pozostata dziatalno$¢ nie jest
znaczaca.

Ponizej przedstawiono udziat wybranych grup przychodéw w przychodach ogoétem:

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Przychody za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi 91,33% 90,86 %
Przychody za zarzadzanie portfelem klientow indywidualnych 0,65% 1,12 %
Przychody z tytulu optat manipulacyjnych 5,07% 5,89 %
Przychody z tytutu prowadzenie ksiag rachunkowych 1,29% 1,32 %

Grupa prowadzi dziatalnos¢ tylko na terenie Polski.

Przychody zwigzane z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi osiggane sg gtdwnie z tytutu wynagrodzenia
stalego oraz zmiennego naliczanego od wartosci aktywow funduszy dostepnych w ofercie Grupy.

Dziatalno$¢ Grupy skierowana jest do klientow detalicznych i korporacyjnych.

12. Sezonowos¢ dzialalnosci

W dziatalnosci Grupy nie wystepuja istotne zjawiska podlegajace wahaniom sezonowym.

13. Przychody i koszty

13.1. Przychody ze sprzedazy ushug

01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Wynagrodzenie za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi i portfelami 132 263 93218
klientow indywidualnych, w tym:
- wynagrodzenie stale 108 243 68 577
- wynagrodzenie zmienne 24 020 24 641
Pozostate przychody zwigzane ze §wiadczonymi ustugami zarzadzania 8435 6 659
Ustugowe prowadzenie ksiag 1862 1345
Pozostale 1233 127
Przychody ze sprzedazy ustug ogéltem 143 793 101 349

Glownym skladnikiem pozostatych przychodéw zwigzanych z zarzadzaniem sa optaty manipulacyjne pobierane
przy zawieraniu umow.

13.2. Pozostale przychody operacyjne

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Rozwiazanie odpisu na naleznosci 396 252
Zysk na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 160 80
Otrzymane odszkodowania 55 0
Inne 26 64
Pozostale przychody operacyjne ogétem 637 396
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13.3. Pozostale koszty operacyjne

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Koszty IPO* (1553) 0)
Aktualizacja odpisu na naleznos$ci 0) (407)
Zaptacone odszkodowania, kary i grzywny 97) (104)
Inne (5) (20)
Pozostale koszty operacyjne ogétem (1 655) (531)

* koszty ushug prawnych i doradczych zwigzane z ubieganiem si¢ spotki dominujacej o dopuszczenie do publicznego obrotu

13.4. Przychody finansowe

01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Przychody z tytutu odsetek bankowych 556 348
Przychody z inwestycji 300 439
Dodatnie réznice kursowe 35 5
Inne 1 0
Przychody finansowe ogolem 892 792
13.5. Koszty finansowe
01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Koszty finansowe z tytutu umow leasingu finansowego (70) (38)
Ujemne roéznice kursowe (13) (11)
Utrata warto$ci aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy (42) (49)
Wycena aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy (31) 0)
Inne (2) (0)
Koszty finansowe ogolem (158) (98)
13.6. Koszty dystrybucji
01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Prowizja dla dystrybutoréw od wartosci aktywow (44 655) (26 220)
Prowizja dla dystrybutoréw od wartoéci zlecen (8 106) (5931)
Koszty zarzadzania siecig dystrybucji (726) (294)
Koszty dystrybucji ogétem (53 487) (32 445)
13.7. Koszty Swiadczen pracowniczych
01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Wynagrodzenia (19 500) (16 628)
Koszty ubezpieczen spotecznych (2 438) (1412)
Pozostate koszty $wiadczen pracowniczych (374) (286)
Koszty programu motywacyjnego* (3 689) (1 190)
Koszty $wiadczen pracowniczych ogolem (26 001) (19 516)

* program motywacyjny opisano w nocie 26.1.
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13.8. Pozostale koszty dzialalnosci operacyjnej

01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Zuzycie materialow i energii (774) (480)
Uslugi obce, w tym: (15903) (9 584)
Koszty najmu (1951) (1314)
Koszty ustug agenta transferowego (5557) (3624)
Koszty ustug banku powiernika (1 758) (889)
Koszty ustug prawnych i doradczych (2 581) (1652)
Koszty ustug systeméw informacyjnych (747) (384)
Koszty ustug informatycznych (802) (512)
Pozostale ustugi obce (2507) (1 209)
Podatki i oplaty (2874) (1523)
Koszty konferencji i szkolen (1 316) (671)
Koszty reklamy i reprezentacji (1 036) (698)
Pozostate koszty rodzajowe (366) (340)
Pozostale koszty dzialalnosci operacyjnej ogotem (22 269) (13 296)
14. Skladniki innych calkowitych dochodow
Sktadniki innych catkowitych dochodow przedstawiaja si¢ nastgpujaco:
01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Efekt wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy:
Zyski (straty) za okres brutto* 96 105
Podatek dochodowy (18) (20)
78 85

* Zmiany w okresie zostaty przedstawione w nocie 29.3.

15. Podatek dochodowy

15.1. Obciazenie podatkowe

Glowne skladniki obcigzenia podatkowego za rok podatkowy zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz 31
grudnia 2013 roku przedstawiajg si¢ nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Ujete w zysku lub stracie

Biezgcy podatek dochodowy

Biezace obciazenie z tytutu podatku dochodowego (8 456) (7 808)
Odroczony podatek dochodowy

Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem si¢ réznic przejsciowych

(132) 590
Obcigzenie podatkowe wykazane w skonsolidowanym zysku lub stracie (8 588) (7 218)
Skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodow
Odroczony podatek dochodowy
Podatek od niezrealizowanego zysku/(straty) z tytutu aktywow (18) (20)
finansowych dostepnych do sprzedazy
Korzysé¢ podatkowa/(obcigzenie podatkowe) ujeta/e w innych catkowitych (18) (20)
dochodach
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15.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od zysku brutto przed opodatkowaniem wedlug ustawowej stawki
podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedlug efektywnej stawki podatkowej Grupy za rok
zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku przedstawia si¢ nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
Zysk brutto przed opodatkowaniem z dziatalnosci kontynuowanej 40879 36 141
Zysk brutto przed opodatkowaniem 40879 36 141
Podatek wedhlug ustawowej stawki podatkowej obowigzujacej w Polsce,
wynoszacej 19% (2013: 19%) (7 767) (6 867)
Koszty trwale nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow, inne niz
koszty programu motywacyjnego (121) (118)
Wptyw ujecia kosztow programu motywacyjnego na podatek dochodowy (701) (226)
Pozostate roznice 1 (7
Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej wynoszacej 21%
(2013:19,97%) (8 588) (7 218)
Podatek dochodowy (obcigzenie) wykazany w skonsolidowanym zysku
lub stracie (8 588) (7 218)
15.3. Odroczony podatek dochodowy
Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Skonsolidowane sprawozdanie z Skonsolidowane sprawozdanie z
sytuacji finansowej catkowitych dochodow za rok
zakonczony

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013 30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Przeszacowanie aktywow finansowych

dostepnych do sprzedazy (54) (36) (18) (20)
Przeszacowanie aktywow finansowych

wycenianych w wartosci godziwej przez

wynik finansowy (22) (28) 6 (20)
Pozostate roznice przej$ciowe (53) (53) 0
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego (129) (64)

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rezerwy z tytutu nagrdd, premii, odpraw

emerytalnych i urlopow 662 765 (103) 618
Rezerwy na koszty do poniesienia 52 34 18 (13)
Pozostate roznice przej$ciowe 22 30 (8) 45
Utrata wartosci aktywow trwatych

przeznaczonych do sprzedazy 3 3 0 0
Utrata wartosci aktywow finansowych

dostgpnych do sprzedazy 17 9 8 9
Utrata warto$ci jednostek stowarzyszonych 0 0 0 (49)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 756 841

Odroczony podatek dochodowy ujety w

Sprawozdaniu z catkowitych dochodow (150 570

Aktywa netto z tytulu podatku

odroczonego ujg¢te w Sprawozdaniu z

sytuacji finansowej - dziatalnosé¢

kontynuowana : 627 i
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16. Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy

30 czerwca 31 grudnia

2015 2013
Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy
wedlug warto$ci nabycia
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 0 0
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych, w tym: 3050 60
- Skarbiec Dochodowych Nieruchomosci FIZ 0 30
- Skarbiec Globalnych Obligacji Korporacyjnych FIZ 0 30
- Skarbiec FOOTBALL FIZAN 3050 0
3050 60
Korekty aktualizujace warto$¢ nabycia aktywéw trwalych przeznaczonych do
sprzedazy odniesione na wynik finansowy
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych
0) 0
Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy 3050 60

Spolka zaklasyfikowata nabyte Certyfikaty inwestycyjne zamknietych funduszy inwestycyjnych do kategorii przeznaczonych
do sprzedazy, gdyz oczekuje z duzym prawdopodobienstwem ze spelniony zostanie roczny okres dokonania sprzedazy.

17. Majatek socjalny oraz zobowiazania ZFSS

Ustawa z dnia 4 marca 1994 r. o zaktadowym funduszu $wiadczen socjalnych z pozniejszymi zmianami stanowi,
ze Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych tworza pracodawcy zatrudniajacy powyzej 20 pracownikéw na
petne etaty. Grupa tworzy taki fundusz i dokonuje okresowych odpiséw w wysokosci odpisu podstawowego.
Celem Funduszu jest finansowanie dziatalnosci socjalnej, pozyczek udzielonych jej pracownikom oraz
pozostatych kosztow socjalnych.

Grupa skompensowata aktywa Funduszu ze swoimi zobowigzaniami wobec Funduszu, poniewaz aktywa te nie
spetniaja definicji aktywow Grupy. W zwiazku z powyzszym, saldo netto na dzien 30 czerwca 2015 roku wynosi
zero PLN (na dzien 31 grudnia 2013 roku - zero PLN).

Tabela ponizej przedstawia analityke aktywow, zobowigzan oraz kosztéw Funduszu.
30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Srodki pienigzne 86 27
Zobowigzania z tytutu Funduszu (86) 27)
Saldo po skompensowaniu 0 0
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18. Zysk przypadajacy na jedng akcje

W dniu 11 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale (Akt Notarialny
Repetytorium A nr 2246/2014 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w przedmiocie przeksztatcenia Spotki
dominujacej SKARBIEC Holding Sp. z 0.0. w spotke akcyjna. W wyniku konwersji udziatdw na akcje (podziatu
w proporcji 1:1,25).Na dzien przeksztatcenia kapitat zaktadowy Spotki przeksztatconej wynosit 5 165 000. PLN
i dzielit si¢ na 6 456 250 akcji imiennych zwyktych serii A, o warto$ci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja.

W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding S.A.
podjeto uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki z kwoty 5 165 000,00 PLN, o kwotg nie
mniejsza niz 0,80 PLN i nie wyzszg niz 292 341,60 PLN, do kwoty nie mniejszej niz 5 165 000,80 PLN i nie
wyzszej niz 5 457 341,60 PLN, w drodze emisji nie mniej niz 1 (jednej) i nie wigcej niz 365 427 sztuk akcji
imiennych zwyklych serii B, o wartosci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja. Akcje zostaty objete i pokryte w
catosci wkladami pienigznymi, w maksymalnie dopuszczalnej Uchwala liczbie, tj. 365 427 sztuk. Laczna kwota
podwyzszenia kapitalu wyniosta 292 341,60 PLN.

Zysk podstawowy przypadajacy na jedna akcje oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacego na zwyktych akcjonariuszy jednostki dominujacej przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych
akcji zwyktych wystepujacych w ciggu okresu.

W Grupie istnieja potencjalne elementy rozwadniajace w formie warrantow (opisanych w nocie 26.1.), lecz ich
efekt na zysk przypadajacy na jedna akcje jest antyrozwadniajacy. W zwiazku z powyzszym na dzien bilansowy
Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku na akcje.

Ponizej przedstawione zostaly dane dotyczace zysku oraz akcji z uwzglgdnieniem podziatu opisanego wyzej,
ktore postuzyty do wyliczenia podstawowego zysku na jedng akcje:

Rok zakonczony Rok zakonczony

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
Zysk netto z dziatalno$ci kontynuowane;j 32291 28 923
Zysk netto 32291 28923
Zysk netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy,
zastosowany do obliczenia zysku na jedna akcje 32291 28 923
Wartos¢ nominalna akceji 0,80 PLN
Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji* 6 608 6 456
Zysk netto przypadajacy na jedng akcje zwykta 4,89 4,48

*w roku zakonczonym 31 grudnia 2013 $rednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych zastosowana do
obliczenia podstawowego zysku na jedng akcje z zostata wyliczona z uwzglednieniem podziatu opisanego
WYyZej.

19. Dywidendy wyplacone i zaproponowane do wyplaty

W dniu 25 kwietnia 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki zaleznej Skarbiec TFI
S.A. podjeto uchwale o podziale zysku za 2013 rok. Zysk zostat przeznaczony na wyptate dywidendy w kwocie
10 503 tysigcy PLN oraz w kwocie 13 464 tysigcy PLN na nowoutworzony kapital rezerwowy (fundusz
umorzeniowy), ktory zostal przeznaczony na sfinansowanie umorzenia dobrowolnego 400 sztuk akcji niemych
serii C.

W dniu 9 maja 2014 roku jednostka dominujaca Skarbiec Holding S.A. wyptacita dywidend¢ za 2013 rok.
Dywidenda wyniosta 19 034 tysiecy PLN. Warto$¢ dywidendy na jedng akcje wyniosta 2,95 PLN.

Spotka dominujgca Skarbiec Holding S.A. w uchwale Zarzadu nr 1/18.06.2014 z dnia 18 czerwca 2014 roku
okreslita polityke dywidendy, zgodnie z ktora Zarzad Spotki dominujacej zamierza za lata obrotowe trwajace od
1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2017 roku rekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu przeznaczanie co najmniej
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75% zysku netto Spotki na wyptate dywidendy, dazac do wyptaty 100% zysku netto. Rekomendacja co do
wyplaty dywidendy bedzie kazdorazowo zalezata od wielu czynnikoéw dotyczacych Grupy oraz jej branzy, w
tym przede wszystkim od perspektyw dalszej dziatalnosci Grupy, wysokos$ci zyskow osigganych w przysztosci,
sytuacji finansowej, poziomu wskaznikow ptynnosci i planéw ekspansji, przy uwzglednieniu wszelkich
ograniczen w wyplacie dywidendy wynikajacych z wymogow prawa i stanowisk organow panstwowych, dazac
do tego, aby wyplacona wartos¢ dywidendy byta jak najwyzsza.

W dniu 22 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki zaleznej Skarbiec TFI
S.A. podjeto uchwale o podziale zysku za 2014 rok. Zysk w kwocie 13 411 tysigcy PLN w catosci zostat
przeznaczony na wyplate dywidendy dla akcjonariusza Skarbiec Holding S.A. Dywidenda ta wyptacona zostata
w catos$ci dnia 15 czerwca 2015 roku.

Zgodnie z polityka dywidendows Zarzad zamierza rekomendowaé wyptate 100% zysku jednostkowego
Skarbiec Holding S.A. za okres od dnia 01.01.2014 do dnia 30.06.2015 w formie dywidendy. Zarzad zwotujac
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zaproponuje odpowiednie uchwaty w tym zakresie. Ostateczna decyzja
dotyczaca przeznaczenia zysku naleze¢ bedzie zgodnie z przepisami kodeksu spotek handlowych do
akcjonariuszy spoiki.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku nie istniejg ograniczenia dotyczace wyptaty dywidendy.
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20. Rzeczowe aktywa trwale

Rok zakornczony dnia 30 Budynkii ~ Maszyny i Srodki Srodki Inne aktywa Ogdlem
czerwca 2015 roku lokale urzqdzenia transportu  transportu w trwate

techniczne leasingu
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia
2014 roku 0 657 1472 910 190 3229
Nabycia 0 89 560 589 78 1316
Sprzedaz 0 ) (1 052) 0 0 (1 054)
Inne* 0 (18) 100 (100) 0 (18)
Warto$¢ brutto na dzien 30
czerweca 2015 roku 0 726 1 080 1 399 268 3 473
Amortyzacja i odpisy
aktualizujgce na dzien 1 stycznia
2014roku 0 583 993 184 118 1878
Odpis amortyzacyjny za okres 0 70 339 329 25 763
Sprzedaz 0 ) (931) 0 0 (933)
Inne* 0 a7 80 (80) 0 (17)
Amortyzacja i odpisy
aktualizujace na dzien 30 czerwca
2015 roku 0 632 481 433 143 1689
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia
2014 roku 0 74 479 726 72 1351
Warto$¢ netto na dzien 30 czerwca
2015 roku 0 94 599 966 125 1784

* W okresie 18 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku Grupa wykupita 1 samochdd osobowy po zakonczonym
leasingu finansowym.

Rok zakonczony dnia 31 grudnia Budynki i Maszyny i Srodki Srodki Inne aktywa  Ogdlem
2013 lokale urzqdzenia transportu transportu trwate

techniczne w leasingu
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia
2013 roku 241 734 1540 746 209 3470
Nabycia 0 36 0 407 32 475
Sprzedaz 0 ?3) (311) 0 0 (314)
Likwidacja (241) (110) 0 0 (51) (402)
Inne* 0 0 243 (243) 0 0
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2013 roku 0 657 1472 910 190 3229

Amortyzacja i odpisy aktualizujace

na dzien 1 stycznia 2013 roku 241 648 873 241 155 2158
Odpis amortyzacyjny za okres 0 47 225 138 13 423
Sprzedaz 0 ) (299) 0 0 (301)
Likwidacja (241) (110) 0 0 (50) (401)
Inne* 0 0 194 (194) 0 0
Amortyzacja i odpisy aktualizujace

na dzien 31 grudnia 2013 roku 0 583 993 184 118 1879
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia

2013 roku 0 86 667 505 54 1312
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia

2013 roku 0 74 479 726 72 1351

* w okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2013 roku Grupa wykupita 3 samochody osobowe po zakonczonym
leasingu finansowym

39



GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOEKA AKCYJNA
SKARBIEC SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ SKARBIEC HOLDING S.A.
sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 30 czerwca 2015 roku
(w tysigcach PLN)

21. Leasing

21.1. Zobowiazania z tytulu uméw leasingu operacyjnego

Grupa uzytkuje pomieszczenia biurowe na podstawie umowy najmu na czas okreslony do dnia 30 czerwca 2020
roku bez mozliwosci wczesniejszego jej rozwigzania oraz uzywa samochody osobowe na podstawie umowy
leasingu floty samochodowej. Wyzej wymienione umowy klasyfikowane sa przez Grupe jako leasing
operacyjny.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku przyszte minimalne optaty z tytutlu umow
nicodwotywalnego leasingu operacyjnego przedstawiajg si¢ nastgpujaco:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
W okresie 1 roku 1388 1411
W okresie od 1 do 5 lat 5518 712
Powyzej 5 lat 0 0
6 906 2123

21.2. Zobowiazania z tytulu umow leasingu finansowego

Na dzien 30 czerwca 2015 roku Grupa korzystata na zasadach leasingu finansowego z samochod6éw osobowych
na podstawie umow leasingu floty samochodowej. Zabezpieczeniem nalezytego wykonania zawartej w 2011
roku umowy generalnej leasingu floty samochodowej sa weksle in blanco na taczng kwotg nie wyzsza niz 768
tysigcy PLN.

Dla celéw podatkowych Grupa kwalifikuje umowy jako leasing operacyjny.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku przyszte minimalne optaty leasingowe z tytutu tych
umow oraz warto$¢ biezaca minimalnych oplat leasingowych netto przedstawiaja si¢ nastepujaco:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
Opflaty minimalne  Wartos¢ ~ Oplaty minimalne ~ Wartosé
biezgca biezgca
optat optat
W okresie 1 roku 323 279 249 184
W okresie od 1 do 5 lat 502 463 488 405
Powyzej 5 lat 0 0 0 0
Minimalne optaty leasingowe ogotem 825 737
Minus koszty finansowe (83) (148)
Warto$¢ biezaca minimalnych optat leasingowych, w tym: 742 589
Kroétkoterminowe 279 184
Dlugoterminowe 463 405
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SKARBIEC

22. Wartosci niematerialne

Rok zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku Patenty i licencje ~ Wartosé firmy Ogélem
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2014 roku 1009 51 803 52 812
Nabycie 96 0 96
Wartos$¢ brutto na dzien 30 czerwea 2015 roku 1105 51 803 52908
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2014 roku 843 0 843
Odpis amortyzacyjny za okres 112 0 112
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 30 czerwca 2015 roku 955 0 955
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2014 roku 166 51 803 51 969
Warto$¢ netto na dzien 30 czerwca 2015 roku 150 51803 51953
Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku Patenty i licencje ~ Wartosé firmy Ogdlem
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2013 roku 1009 51 803 52 812
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2013 roku 1009 51 803 52 812
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2013 roku 756 0 756
Odpis amortyzacyjny za okres 87 0 87
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 31 grudnia 2013 roku 843 0 843
Wartos$¢ netto na dzien 1 stycznia 2013 roku 253 51 803 52 056
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2013 roku 166 51803 51 969
23. Wartos¢ firmy

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
Warto$¢ bilansowa warto$ci firmy powstala na nabyciu
SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 51 803 51 803
Razem wartos¢ bilansowa 51 803 51803

Wartos¢ firmy powstata w 2002 roku na nabyciu spétki Skarbiec TFI S.A. przez Skarbiec Asset Management

Holding S.A.

W okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2015 oraz 31 grudnia 2013 roku nie wystapily zmiany wartosci firmy.

Test na utrate warto$ci rozpoznanej wartosci firmy

W zwigzku z wymogami okre§lonymi w MSR 36, Grupa przeprowadzila testy na utrate wartosci firmy.

W wyniku przeprowadzonego testu nie zidentyfikowano utraty wartosci firmy.

Zastosowano uznany w teorii i praktyce model zdyskontowanych przeptywow pienigznych ("DCF”), przy
zastosowaniu w kalkulacjach FCF modelu dywidendowego.

W procesie ustalania wysoko$ci kwot dyskontowanych uzyskiwanych rocznie w wyniku podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej spotek Grupy uwzgledniono wyjsciowe dane finansowe za 2014 rok i prognozg
szczegotowa na lata 2015-2019 uznana przez Zarzad za realistyczng 1 odpowiadajaca prawdopodobnej sytuacji
rynkowej w okresie prognozy.

Prognozy te biora pod uwage wiele czynnikow, m.in. zaktadana zmiang¢ struktury lub wielko$ci zarzadzanych
aktywow, zmiang¢ poziomow uzyskiwanego wynagrodzenia z tytulu zarzadzania aktywami, poziom kosztow
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dystrybucji czy tez biezace i zakladane stopy procentowe, stopy zwrotu jak rowniez szczegdlowy poziom
ksztaltowania si¢ kosztow dziatalno$ci w okresie prognozy.

Spotka na potrzeby testu na utrate warto$ci zastosowata stope dyskontowa adekwatng i skalkulowang zgodnie ze
standardami, bazujaca na aktualnej $redniej rentownosci 10-letnich obligacji skarbu panstwa, powigkszona o
uzasadniong premi¢ za ryzyko, jak réwniez uwzgledniajagca wspoélczynnik beta adekwatny do rodzaju
prowadzonej dzialalnosci.

Warto$¢ rezydualng poza okresem prognozy szczegotowej wyliczono w oparciu o model finansowy kontynuacji
dziatalnosci, przy zatozeniu poziomu planowanego wzrostu FCF po okresie prognozy.

W rezultacie analizy nie otrzymano wyniku uzasadniajacego konieczno§¢ dokonania, zgodnie z zasadami
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci odpisow aktualizacyjnych wartosci bilansowej wartosci firmy.

Nalezy jednak przy tym pamigtaé, ze test ten jest w istotnym stopniu uzalezniony od warunkéw rynkowych .

W szczegblnosci, intensywny spadek przychodéw z zarzadzania, zalezny zar6wno od aktywow netto w
zarzadzaniu, poziomu kosztow dystrybucji, sytuacji na rynkach, sald wplat i umorzen do funduszy
inwestycyjnych w Polsce, regulacji dotyczacych funduszy inwestycyjnych oraz ksztattowania si¢ wielkos$ci optat
moze skutkowaé w kolejnych latach ryzykiem wystapienia utraty wartosci. Wedlug analizy wrazliwosci to
ryzyko staje si¢ umiarkowanie prawdopodobne przy obnizeniu zalozen dotyczacych przychoddéw z zarzadzania
(i proporcjonalnym obnizeniu kosztéw zmiennych zaleznych od poziomu przychodow) w okresie prognozy o
ponad o ponad 50,4%.

24. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

30 czerwca 31 grudnia
2015 2013
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wedlug warto$ci nabycia
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych, w tym: 887 901
- SKARBIEC TOP Funduszy Akcji SFIO 0 1
- SKARBIEC FIO Subfundusz SKARBIEC-MARKET NEUTRAL 887 900
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych, w tym: 3780 690
- SKARBIEC Rynku Nieruchomosci FIZ w likwidacji 690 690
- SKARBIEC Globalnych Obligacji Korporacyjnych FIZ* 30 0
- SKARBIEC Zdrowia FIZ 30 0
- SKARBIEC Dochodowych Nieruchomosci FIZ AN* 30 0
- SKARBIEC Absolute Return Globalnych Obligacji Korporacyjnych F1Z AN* 2 000 0
- Skarbiec MULTIASSET FIZ 1 000 0
4 667 1591
Korekty aktualizujace warto$¢ nabycia aktywéw finansowych dostepnych do
sprzedazy odniesione na inne calkowite dochody
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych, w tym: 231 178
- SKARBIEC TOP Funduszy Akcji SFIO 0 1
- SKARBIEC FIO Subfundusz SKARBIEC-MARKET NEUTRAL 231 177
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Certyfikaty inwestycyjne zamkni¢tych funduszy inwestycyjnych, w tym: 55 0
- SKARBIEC Globalnych Obligacji Korporacyjnych FIZ* 0 0
- SKARBIEC Zdrowia FIZ 0 0
- SKARBIEC Dochodowych Nieruchomosci FIZ AN* 1 0
- SKARBIEC Absolute Return Globalnych Obligacji Korporacyjnych FIZ AN* 65 0
- SKARBIEC Multiasset FI1Z (11) 0
286 178
Utrata wartoSci aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy odniesiona na
wynik finansowy
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych, w tym: (91) (49)
- SKARBIEC Rynku Nieruchomosci FIZ (91) (49)
(91) (49)
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 4862 1720

Warto$¢ godziwa jednostek uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych zostata ustalona w oparciu o
publikowane notowania cen z aktywnego rynku.

Punktem wyjscia do wyceny certyfikatow inwestycyjnych zamknigtych funduszy inwestycyjnych jest wartosci
aktywow netto funduszu..

* certyfikaty inwestycyjne klasyfikowane na dzien 31 grudnia 2013 roku do kategorii aktywow trwatych
przeznaczonych do sprzedazy, ktére w wyniku utraty kontroli Grupa przeklasyfikowata na dzien 30 czerwca
2015 roku do aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy.

25. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik

finansowy
30 czerwca 31 grudnia
2015 2013
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
wedlug wartosci nabycia
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 5041 12 400
Certyfikaty inwestycyjne zamknietych funduszy inwestycyjnych 201 201
5242 12 601
Korekty aktualizujace warto$¢ nabycia aktywow finansowych wycenianych w
wartoS$ci godziwej przez wynik finansowy odniesione na wynik finansowy
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 79 141
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 36 5
115 146
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
5357 12 747

Warto$¢ godziwa jednostek uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych zostata ustalona w oparciu o
publikowane notowania cen z aktywnego rynku. Punktem wyj$cia do wyceny certyfikatow inwestycyjnych
zamknigtych funduszy inwestycyjnych jest wartosci netto aktywow funduszu.
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26. Swiadczenia pracownicze

26.1. Program motywacyjny

W grudniu 2008 roku osoby zajmujace kluczowe stanowiska w Grupie zostaly objete programem
motywacyjnym na podstawie o$wiadczen jednostki dominujacej najwyzszego szczebla. W wyniku analizy
warunkow powyzszego programu motywacyjnego Grupa zaklasyfikowata program, zgodnie z MSSF 2, jako
spetniajacy kryteria programu rozliczanego w instrumentach kapitatowych (tzw. Equity-settled).

Program ten przewidziany byl na lata 2007 — 2012 i oparty byt posrednio o parametr wzrostu wartosci Spotki w
ramach Grupy Skarbiec w Polsce (,,Grupa”). Program zakladat mozliwo$¢ przedtuzenia jego obowigzywania na
kolejne lata obrotowe w przypadku gdy warunki jego realizacji w pierwotnie zaktadanym okresie nie zostalyby
osiaggnicte. Warunkiem realizacji programu motywacyjnego w Grupie byto m.in. uzyskanie odpowiednich
pozioméw zwrotu z inwestycji oraz wskaznika wewnetrznej stopy zwrotu. Ponadto, zgodnie z warunkami
programu okresem nabywania uprawnien wynikajacych z programu byt kazdorazowo dzien zakonczenia danego
roku trwania programu, a to czy za dany rok uczestnicy programu nabywaja w danym roku to prawo zalezne jest
od uznaniowej decyzji jednostki dominujacej najwyzszego szczebla, ktéra w poszczegodlnych latach trwania
programu okre$la wysoko$¢ wskaznika premii dla danego roku. Ponadto, w przypadku gdy za okres lat
kalendarzowych 2010-2012 uczestnicy nie nabyliby prawa o ktorym mowa powyzej w 100%, okres trwania
programu mogt zosta¢ wydtuzony o kolejne okresy roczne do czasu osiggnigcia petnej wartosci alokacji praw z
tytutu programu.

Na dzien 3lgrudnia 2008 roku (dzien przyznania uprawnien) szacunkowa calkowita warto§¢ programu
motywacyjnego, tj. warto§¢ godziwa programu na moment przyznania dla osoéb pracujacych w Grupie w catym
okresie jego obowigzywania wyniosta 6 448 tysiecy PLN.

W dniu 24 czerwca 2014 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie doceniajac znaczenie motywacyjne mozliwosci objecia akcji Spotki
przez kadre zarzadzajacg oraz, obecny lub przyszly, kluczowy personel Spotki lub spotek z jej grupy kapitatowej
i majac na celu wzmozenie wkladu cztonkoéw zespotu menadzerskiego w rozwoéj wartosci firmy podjeto decyzje
0 wprowadzeniu modyfikacji programu motywacyjnego (,,Program po Modyfikacji”’) w miejsce ustanowionego
przez jednostke dominujacg dotychczasowego programu motywacyjnego opisanego powyzej (,,Program sprzed
Modyfikacji’). W ramach Programu po Modyfikacji, nabyte prawa do premii pieni¢znej zostaly zamienione na
uprawnienie do obje¢cia akcji nowej emisji, emitowanych w ramach zwyktego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki.

W wyniku analizy warunkéw powyzszego Programu po Modyfikacji Grupa zaklasyfikowata program, zgodnie z
MSSF 2, jako spetniajacy kryteria programu rozliczanego w instrumentach kapitatowych (tzw. Equity-settled).
Program po Modyfikacji nie zawiera dodatkowych warunkéw nabycia praw poza ograniczeniami zbywalnosci
Akcji 1 uprawnieniem Spoétki do odkupu Akcji w okreslonych warunkach, ktora sa szczegétowo opisane ponizej.
Celem przeprowadzenia programu, kazdemu z Uczestnikéw Programu zostaly przyznane niezbywalne
uprawnienia do udziatu w skierowanej do Uczestnikow Programu emisji akcji zwyklych imiennych Spoéiki serii
B i objgcia oznaczonej liczby tych akcji po cenie emisyjnej wynoszacej 0,80 PLN (osiemdziesigt groszy) za
jedng akcje (,,Cena Emisyjna”), w ramach subskrypcji prywatnej z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki prawa poboru tych akcji w catosci (,,Akcje”), na podstawie zawartej ze Spotkg stosownej
umowy objecia akcji Spoiki (,,Umowa Objecia Akcji”).

W celu umozliwienia realizacji Programu po Modyfikacji, Walne Zgromadzenie podj¢lo w dniu 24 czerwca
2014 roku uchwale w sprawie zwyktego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisjg, w trybie
subskrypcji prywatnej, nowych akcji zwyktych imiennych serii B Spotki, z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru tych akcji w caloéci (,,Podwyzszeni Kapitatu”). Podwyzszenie Kapitalu ma
charakter ,,widetkowy” i zgodnie z wymogami Kodeksu spotek handlowych, Uchwata Walnego Zgromadzenia
okreslita:

1. Maksymalng kwote tego podwyzszenia kapitalu jako rowng iloczynowi maksymalnej liczby
emitowanych Akcji i ich Ceny Emisyjnej, czyli kwote nie wicksza niz 292 341,60 PLN

2. Maksymalng liczbe emitowanych Akcji, jako rowng tacznej liczbie Akcji przyznanych we wszystkich
umowach objecia akcji, czyli liczbe akcji nie wigksza niz 365 427
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3. Termin zawarcia uméw objecia Akcji, nie dluzszy niz 1 miesigc od dnia podjecia uchwaty o
podwyzszeniu kapitatu.

Na dzien przygotowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, maksymalna dopuszczalna Uchwalg
liczba akcji wyemitowanych w ramach Podwyzszenia Kapitatu, wynoszaca 365 427 akcji serii B zostata objgta
przez Uczestnikow Programu i w pelni optacona po cenie emisyjnej réwnej 0,80 PLN za akcje. Laczna kwota
podwyzszenia kapitatu wyniosta 292 341,60 PLN.

W Programie po Modyfikacji udziat biorag wybrani wedtug decyzji Akcjonariusza obecni cztonkowie zespotu
menedzerskiego oraz osoby bedace obecnie kluczowymi pracownikami i wspotpracownikami Spotki lub spotek
Z jej grupy kapitatowej, ktore braty udziat w Starym Programie (,,Uczestnicy Programu”), w lacznej liczbie 15
0sOb. Podstawowym warunkiem przystgpienia do Programu po Modyfikacji bylo zawarcie przez kazdego
Uczestnika Programu porozumienia ze Spotka zawierajacego bezwarunkowg zgode na zamiang przyznanych na
podstawie Programu sprzed Modyfikacji premii, na akcje Spotki nowej emisji wyemitowane w ramach
Podwyzszenia Kapitatu.

Akcje obejmowane przez Uczestnikow Programu w ramach Programu po Modyfikacji nie beda mogly by¢
zbywane przez Uczestnikow Programu w nastepujacych terminach przypadajacych po dopuszczeniu do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dotychczasowych akcji serii A
Spokki (,,IPO”):

1. pierwsza Transza, obejmujaca 30 % wszystkich wyemitowanych Akcji, tj. 109 626 Akcji, 0znaczona
jako B1 (,Pierwsza Transza”). Akcje Pierwszej Transzy nie beda mogly byé zbywane przez
Uczestnikéw Programu przez okres 12 (dwunastu) miesigcy od IPO. Dopuszczenie Akcji Pierwszej
Transzy do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej nastagpi, pod
warunkiem zrealizowania IPO, po uplywie 12 (dwunastu) miesi¢cy od IPO;

2. druga Transza, obejmujaca 30 % wszystkich wyemitowanych Akcji, tj. 109 626 Akcji, oznaczona
bedzie jako B2 (,,Druga Transza”). Akcje Drugiej Transzy nie bgdg mogly byé zbywane przez
Uczestnikdw Programu przez okres 18 (osiemnastu) miesigcy od IPO. Dopuszczenie Akcji Drugiej
Transzy do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej nastgpi, pod
warunkiem zrealizowania IPO, po uptywie 18 (osiemnastu) miesi¢cy od IPO;

3. trzecia Transza, obejmujaca 40 % wszystkich wyemitowanych Akcji, tj. 146 175 Akcji, oznaczona
bedzie jako B3 (,,Trzecia Transza”). Akcje Trzeciej Transzy nie bedg mogly by¢ zbywane przez
Uczestnikéw Programu przez okres 30 (trzydziestu) miesi¢gcy od IPO. Dopuszczenie Akcji Trzeciej
Transzy do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej nastapi, pod
warunkiem zrealizowania IPO, po uplywie 30 (trzydziestu) miesigcy od IPO.

Ponadto, zobowiazania o ktorych mowa powyzej nie beda dotyczy¢ przypadku zbycia akcji w odpowiedzi na
wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki, ogltoszone na podstawie art. 73 lub art. 74
ustawy z dnia z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz.U. z 2013 r. poz. 1382) o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych —w
zwiazku z przekroczeniem progu 33% lub 66% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu, lub art. 91
Ustawy o Ofercie — w zwiazku ze zniesieniem dematerializacji akcji.

Program przewiduje uprawnienie do odkupu Akcji przez Spotke w okreslonych proporcjach i w okreslonych
warto$ciach Akcji, w terminie do 24 miesiecy od daty realizacji IPO, w przypadku gdy Uczestnik Programu
rozwigze umowe wigzaca go ze Spotka lub spotka z jej grupy kapitatowej lub umowa zostanie rozwigzana z
przyczyn wskazanych w artykule 52 Kodeksu pracy.

Do wyceny programu motywacyjnego, w tym wartosci godziwej instrumentéw kapitalowych na moment
przyznania uprawnien, zastosowano metod¢ poréwnawcza oparta na mnozniku P/E. Mnoznik P/E zostat
ustalony na bazie grupy porownywalnych Spoétek i zaaplikowany do wyniku netto Grupy skorygowanego o
koszty programu motywacyjnego. Tak ustalona wartos¢ Grupy zostata nastgpnie skorygowana o elementy
typowe dla planowej zmiany struktury wiascicielskiej Grupy oraz planowanego dopuszczenia i wprowadzenia
akcji zwyktych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW w Warszawie.

Zgodnie z MSSF 2, Grupa oszacowata warto$¢ godziwg Programu sprzed Modyfikacji na dzief jego przyznania
w wysokosci 6 448 tysigcy PLN. Na dzien modyfikacji, Grupa oszacowala biezaca warto$¢ godziwa Programu
sprzed Modyfikacji z warto$cig godziwa Programu po Modyfikacji na dzien jego przyznania i nie stwierdzita
krancowego przyrostu wartosci godziwej z tytutu modyfikacji terminéw i warunkdéw programu. Zgodnie z
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MSSF 2, Grupa nie rozpoznata wigc w rachunku wynikéw dodatkowego obcigzenia z tytulu modyfikacji
warunkow programu.

W roku 2014, dwoch nowych uczestnikow programu zostato objetych Program sprzed Modyfikacji w postaci
przyznanego prawa do premii. Uprawnienia dla nowych uczestnikéw zostaly przyznane odpowiednio w kwietniu
i czerwcu 2014 roku. Warto$¢ programu dla nowych uczestnikdéw na dzien przyznania uprawnien wyniosta
facznie 2 316 tysigcy PLN. Prawa nowych uczestnikow Programu sprzed Modyfikacji zostaty zamienione na
prawo do akcji zgodnie z zasadami opisanymi powyzej. Akcje objete przez nowych Uczestnikow Programu nie
beda mogly by¢ zbywane w terminach opisanych powyzej przypadajacych po dopuszczeniu do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dotychczasowych akcji serii A Spotki
(,JPO”). Program przewiduje uprawnienie do odkupu Akcji przez Spétke w okre§lonych proporcjach i w
okreslonych wartosciach Akcji, w terminie do 24 miesiecy od daty realizacji IPO, w przypadku gdy nowy
Uczestnik Programu rozwiaze umoweg wigzaca go ze Spotka lub spotka z jej grupy kapitatowej lub umowa
zostanie rozwigzana z przyczyn wskazanych w artykule 52 Kodeksu pracy.

L.aczna warto$¢ programu rozpoznana jako koszt w rachunku zyskow i strat za okres 18 miesiecy zakonczony 30
czerwca 2015 roku wyniosta 3 116 tysiecy PLN (31 grudnia 2013 roku: 1 190 tysiecy PLN.

Program motywacyjny w zwigzku z IPO

W Spétce zostal uruchomiony drugi program motywacyjny majacy na celu stworzenie w Spotce oraz w grupie
kapitalowej Spotki mechanizméw wplywajacych na zwigkszenie warto$ci Spotki oraz podmiotéw z grupy
kapitatowej Spotki w okresie pigciu lat obrotowych Spétki poczawszy od roku obrotowego konczacego si¢ w
dniu 30 czerwca 2015 roku, az do roku obrotowego konczacego si¢ w dniu 30 czerwca 2019 roku, a takze w celu
wynagrodzenia kluczowych menedzerow za ich wktad w osiagnicte przez Spotke oraz spotki z jej grupy
kapitatowej wyniki finansowe (,,Program Motywacyjny”). W ramach Programu Motywacyjnego cztonkowie
Zarzadu Spotki lub spotek z jej grupy kapitalowej oraz inne osoby uznane przez Rade Nadzorcza za kluczowe
dla dziatalnosci Spotki lub jej grupy kapitalowej, uzyskaja mozliwos¢ objecia akcji Spotki nowej emisji,
emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki.

Zasady 1 warunki przeprowadzenia Programu Motywacyjnego zostaly okreslone uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 25 wrze$nia 2014 r. ,,w sprawie przeprowadzenia programu
motywacyjnego w Spoice, warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w zw. z emisjq akcji serii C
zwykilych na okaziciela z wylqczeniem w calosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, zmiany Statutu
Spotki oraz w sprawie emisji warrantow subskrypcyjnych z wylgczeniem w cafosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie ubiegania sie o dopuszczenie akcji serii C do obrotu na rynku
regulowanym oraz dematerializacji akcji serii C” (,,Uchwata w Sprawie Programu”).

Uczestnicy Programu Motywacyjnego beda mieli mozliwos$¢ objecia do 348 620 warrantow subskrypcyjnych
serii A, B, C 1 D z prawem do objecia akcji zwyktych na okaziciela serii C (,,Warranty””). Warranty zostaty
podzielone na 4 transze odpowiadajace danej serii, przyporzadkowane do poszczegoélnych lat obrotowych
konczacych si¢ odpowiednio w dniu 30 czerwca 2015, 30 czerwca 2016, 30 czerwca 2017 oraz 30 czerwca
2018. Kazda z transz sktada z maksymalnie 87 155 sztuk Warrantéw, przy czym w kazdej z transz utworzona
zostata pula rezerwowa Warrantow o wielkosci 29 % danej transzy tj. 25 647 sztuk Warrantéw, z tym Ze tgczna
wielko$¢ puli rezerwowej nie moze przekroczy¢ 102 588 sztuk Warrantow. Na dzien przyznania uprawnien,
uczestnikom programu zaalokowano prawa do 61 508 sztuk Warrantow w kazdej z 4 rocznych transz.

Zgodnie z Regulaminem programu, Radzie Nadzorczej Spotki przystuguje wytaczne prawo rozporzadzania pulg
rezerwowa w kazdej z transz programu. Nierozdysponowane warranty z puli rezerwowej danej transzy
przechodza w calosci do puli rezerwowej na nastgpny rok obrotowy. W przypadku gdy po roku obrotowym
konczacym si¢ 30 czerwca 2018 roku pozostana nie przyznane warranty, Rada Nadzorcza Spotki po zakonczeniu
roku obrotowego konczacego si¢ 30 czerwca 2019 roku moze dokonaé ich przydziatu, wedlug wilasnego
uznania. W odniesieniu do puli rezerwowej dniem przyznania uprawnien (w i tym samym dniem wyceny do
warto$ci godziwej w przyszlosci) bedzie kazdorazowo data podjecia przez Rade Nadzorcza Spotki decyzji o
alokowaniu puli rezerwowej, ze wskazaniem konkretnej liczby warrantéw przyznanych kazdemu uczestnikowi.

Warunkiem realizacji uprawnienia do objecia przyznanych Warrantéw oraz w konsekwencji uprawnienia do
objecia akcji sa odpowiednio: wskazniki finansowe (roczny wzrost wskaznika EPS w stosunku do roku
poprzedniego oraz osiagnigcie minimalnego skonsolidowanego zysku netto wykazywanego w zbadanych przez
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biegtego rewidenta sprawozdaniach finansowych Spoétki) oraz lojalnosciowe (okres pelnienia funkcji).
Dodatkowo kryterium wzrostu wskaznika EPS w stosunku do roku poprzedniego zostato podzielona na dwa
poziomy realizacji. Realizacja poziomu podstawowego i spelnienie pozostatych kryteriow skutkuje
uprawnieniem do objecia przyznanych Warrantdow w danej puli rocznej w wysokosci 67 024 sztuk. Wzrost
wskaznika EPS ponad drugi z okreslonych pozioméw, bedacy o 1/3 wyzszy od poziomu pierwszego, skutkuje
uprawnieniem do objgcia przyznanych Warrantow w dodatkowej wysokosci 20 131 sztuk w kazdym roku.
Badanie spetnienia tych warunkéw za dany rok obrotowy bedzie dokonywane przez Rad¢ Nadzorcza Spotki, w
okresie 2 miesigcy po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Spofki.

Analizowany program stanowi w $wietle MSSF 2 tzw. transakcje ptatnosci na bazie akcji (ang. equity-settled)
rozliczang w instrumentach kapitalowych. Wycena kazdej transzy na moment przyznania dokonana zostata dla
kazdego uczestnika z uwzglednieniem okresu nabywania uprawnien w oparciu o model Black-Sholes’a.

Cena emisyjna, po jakiej moga zosta¢ objete akcje serii C w wykonaniu praw z Warrantow zostata okre§lona
przez Rade Nadzorcza i bedzie rowna cenie sprzedazy Akcji Oferowanych w Pierwszej Publicznej Ofercie
(IPO), pomniejszonej o taczng warto$¢ dywidend wyptaconych lub przypadajacych na jedng akcje serii A, na
mocy uchwaly Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku, w okresie od dnia przydziatu
Warrantéw w danym roku obrotowym do dnia objecia akcji w wykonaniu praw inkorporowanych w Warrantach,
nie p6zniej niz do konca okresu trwania Programu Motywacyjnego, przy czym cena emisyjna nie moze by¢
nizsza niz 1 PLN (jeden PLN) na akcjg¢ serii C. Prawo do objecia akcji serii C moze zostaé wykonane najpdzniej
do dnia 30 czerwca 2020 r. Po tej dacie prawa z Warrantow wygasna.

Na podstawie Uchwaly w Sprawie Programu, zgodnie z art. 448-453 KSH, dokonane zostalo warunkowe
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o kwotg 278 896,00 PLN w drodze emisji 348 620 akcji zwyktych
na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,80 PLN (osiemdziesiat groszy) kazda. Prawo poboru
dotychczasowych akcjonariuszy zostalo wylaczone w catosci w stosunku do Warrantow oraz akcji serii C.
Liczba uczestnikow programu motywacyjnego nie przekroczy 149 osob, a akcje zostang w peini pokryte
wkladami pieni¢znymi.

Akcje serii C beda emitowane w formie zdematerializowanej i beda przedmiotem ubiegania si¢ o ich
dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym.

Akcje w ramach program motywacyjnego bgda uczestniczy¢é w dywidendzie wyplacanej przez Spotke z zysku
przeznaczonego do podziatu za dany rok obrotowy, poczawszy od roku obrotowego rozpoczynajacego si¢ w
dniu 1 stycznia 2014 roku, a konczacego si¢ 30 czerwca 2015 roku, z tym ze w dywidendzie za ten rok obrotowy
i nastgpne lata obrotowe uczestnicza te akcje, ktore zostang zapisane na rachunku papierow wartosciowych nie
p6zniej niz w dniu dywidendy, okreslonym w stosownej uchwale zwyczajnego walnego zgromadzenia Spotki za
dany rok obrotowy w zwiazku z przeznaczeniem zysku Spotki do podziatu pomiedzy akcjonariuszy w formie
dywidendy.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zgodnie z
postanowieniem z dnia 5 grudnia 2014 r. zarejestrowat w dniu 8 grudnia 2014 roku zmiane § 8 statutu Spétki (do
§ 8 dodano ust.7 dotyczacy warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 278 896 PLN w drodze
emisji 348 620 akcji serii C), oraz wpisat zmiang kapitatu Spotki w Rubryce 8 Dziatu 1.

Pierwsze Warranty beda mogly zosta¢ objgte po zakonczeniu roku obrotowego konczacego si¢ w dniu 30
czerwca 2015. Zgodnie z Uchwata w Sprawie Programu podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy z dnia 25 wrzesnia 2014 roku, w kazdym z kolejnych lat obrotowych okresu trwania Programu
Motywacyjnego Rada Nadzorcza przeprowadzi test, celem ustalenia ziszczenia si¢ warunkoéw przyznania
Warrantow w terminie dwoch miesigcy od dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy za dany rok obrotowy w okresie trwania programu.

Laczna warto$¢ drugiego programu motywacyjnego rozpoznana jako koszt w rachunku zyskéw i strat za okres
18 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 roku wyniosta 573 tysigce PLN.
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26.2. Swiadczenia emerytalne oraz inne Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Jednostki Grupy wyptacaja pracownikom przechodzacym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych w
wysokosci okre$lonej przez Kodeks pracy. Ponadto, w razie $mierci Pracownika w czasie trwania stosunku
pracy lub w czasie pobierania po jego rozwigzaniu zasitku z tytutu niezdolnosci do pracy wskutek choroby,
rodzinie przystuguje od Pracodawcy odprawa po$miertna. W zwigzku z tym Grupa na podstawie wyceny
dokonanej przez profesjonalng firme¢ aktuarialng tworzy rezerwe na warto$¢ biezaca zobowigzania z tytulu
odpraw emerytalnych i po$miertnych.

Gloéwne zatozenia przyjete do wyceny §wiadczen pracowniczych na dzien sprawozdawczy sa nastepujace:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
Stopa dyskontowa (%) 3.2% 4,4%
Przewidywany wskaznik inflacji (%) 1.2% 2,5%
Przewidywana realna stopa wzrostu wynagrodzen (%) 3,5% 2,5%

Podsumowanie $wiadczen, kwote rezerwy oraz uzgodnienie przedstawiajace zmiany stanu w ciagu okresu
obrotowego przedstawiono w nocie 30.1.

27. Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

od podmiotow powigzanych 41 0
od pozostalych podmiotow 9583 9 355
Pozostate naleznos$ci od o0séb trzecich 656 290
Nalezno$ci ogdtem (netto) 10 280 9645
Odpis aktualizujacy naleznosci 39 435
Nalezno$ci brutto 10 319 10 080

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione s3 w nocie 33.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie sg oprocentowane i majg zazwyczaj 14-dniowy termin platnosci.

Zmiany odpisu aktualizujacego naleznosci byty nastepujace:

01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Odpis aktualizacyjny na poczatek okresu 435 280
Zwiegkszenie 0 407
Wykorzystanie 0 (252)
Rozwigzanie odpisu na naleznosci (396) 0
Odpis aktualizacyjny na koniec okresu 39 435

Ponizej przedstawiono analize¢ naleznos$ci netto z tytutu dostaw i ushug, ktore na dzien 30 czerwca 2015 roku
oraz 31 grudnia 2013 roku byly przeterminowane, ale nie uznano ich za nie$ciggalne i nie obj¢to odpisem.

Przeterminowane, lecz sciggalne

Razem Nie-przeterminowane < 30 dni 30— 60 dni 60 — 90 dni >90 dni
30 czerwca 2015 9624 8 964 398 42 23 197
31 grudnia 2013 9 645 8209 18 639 443 336
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28. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienigzne w banku s3 oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowych, ktérych wysoko$é zalezy od
stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe sg dokonywane na rdézne
okresy, od jednego dnia do trzech miesi¢cy, w zalezno$ci od aktualnego zapotrzebowania Grupy na $rodki
pieni¢zne i sa oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stop procentowych. Warto$¢ godziwa srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow na dzien 30 czerwca 2015 roku wynosi 31 712 tysigcy PLN (31 grudnia 2013
roku: 26 590 tysiecy PLN) i jest zgodna z warto$cig bilansowa.

Saldo $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentow wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeplywow
pieni¢znych sktadalo si¢ z nastepujacych pozycji:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
Srodki pienigzne w banku i w kasie 496 6 580
Lokaty krotkoterminowe 31209 20 000
Odsetki nalezne od lokat krotkoterminowych 7 10
31712 26 590
w tym, Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 290 321

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania dotycza przejsciowych rachunkéw bankowych
utworzonych na potrzeby rozliczania wptat klientow IKE i PPE.

29. Kapital podstawowy i kapitaly zapasowe/rezerwowe

29.1. Kapital podstawowy

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Kapita? akcyjny (w szt.) (w szt.)*
Liczba akcji zwyktych serii A o warto$ci nominalnej 0,80 PLN 6 456 250 6 456 250
kazda
Liczba akcji zwyktych serii B o wartosci nominalnej 0,80 PLN 365 427 0
kazda

6821 677 6 456 250

* W dniu 11 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢lo uchwate (Akt Notarialny
Repetytorium A nr 2246/2014 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w przedmiocie przeksztatcenia Spotki
dominujacej SKARBIEC Holding Sp. z 0.0. w spotke akcyjna. Na dzien przeksztatcenia kapitat zakladowy
Spolki przeksztalconej wynosit 5 165 tysigey PLN i dzielit si¢ na 6 456 250 akcji imiennych zwyktych serii A, o
wartoéci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja. Przed przeksztalceniem kapitat zaktadowy spotki Skarbiec Holding
sp. z 0.0. wynosit: 5 165 000,00 PLN i dzielit si¢ na 5 165 udziat o wartosci nominalnej 1000,00 PLN kazdy
udziat.

W okresie 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku dnia 30 czerwca 2015 roku kapitat zaktadowy zostat
podwyzszony o kwote 292 tysiace PLN poprzez emisje 365 427 nowych akcji o wartosci 0,80 PLN kazda.
Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane przez Sad w dniu 25 lipca 2014 roku.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zgodnie z
postanowieniem z dnia 5 grudnia 2014 roku zarejestrowat w dniu 8 grudnia 2014 roku zmiang § 8 statutu Spotki
(do § 8 dodano ust.7 dotyczacy warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 278 896,00 PLN w
drodze emisji 348 620 akcji serii C), oraz wpisat zmiang kapitatu Spotki w Rubryce 8 Dzialu 1. Emisji akeji serii
C jest zwigzana z realizacja programu motywacyjnego opisanego w nocie 26.1.
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Wartosé
Tlos¢ (w tysigcach PLN)

Akcje zwykie wyemitowane i w pelni oplacone

Na dzien 1 stycznia 2014 roku 6 456 250 5165
Wyemitowane w okresie 365 427 292
Na dzien 30 czerwca 2015 roku 6821 677 5 457
Na dzien 1 stycznia 2013 roku 6 456 250 5165
Na dzien 31 grudnia 2013 roku 6 456 250 5165

29.1.1. Wartosé nominalna akcji

W dniu 11 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale (Akt Notarialny
Repetytorium A nr 2246/2014 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w przedmiocie przeksztatcenia Spotki
dominujacej SKARBIEC Holding Sp. z 0.0. w spotke akcyjng. Na dzien przeksztalcenia kapital zakladowy
Spotki przeksztatconej wynosit 5 165 tysigcy PLN i dzielit si¢ na 6 456 250 akcji imiennych zwyktych serii A, o
warto$ci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja.

W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy sp6otki Skarbiec Holding S.A.
podjcto uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki z kwoty 5 165 000,00 PLN, o kwotg nie
mniejszg niz 0,80 PLN i nie wyzszg niz 292 341,60 PLN, do kwoty nie mniejszej niz 5 165 000,80 PLN i nie
wyzszej niz 5 457 341,60 PLN, w drodze emisji nie mniej niz 1 (jednej) i nie wigcej niz 365 427 sztuk akcji
imiennych zwyktych serii B, o warto$ci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja. Akcje zostaly objete i pokryte w
catosci wktadami pienigznymi, w maksymalnie dopuszczalnej Uchwalg liczbie, tj. 365 427 sztuk. Laczna kwota
podwyzszenia kapitatu wyniosta 292 341,60 PLN. W dniu 25 lipca 2014 roku Sad zarejestrowal podwyzszenie
kapitatu.

29.1.2. Prawa akcjonariuszy

Akcje serii A'i serii B sg jednakowo uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

29.1.3. Akcjonariusze o znaczgcym udziale

W dniu 25 listopada 2014 r. Skarbiec Holding S.A. otrzymal od ING Otwartego Funduszu Emerytalnego
zawiadomienie iz w wyniku przydziatu akcji Spotki w ofercie publiczej stat si¢ posiadaczem akcji Skarbiec
Holding S.A. powyzej 5% gloséw na walnym zgromadzeniu Spoiki.

Zgodnie z otrzymanym zawiadomieniem, przed przydziatem akcji Fundusz nie posiadatl akcji Spotki.

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2015 roku akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy byli:

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013
SKARBIEC Holding Limited
udziat w kapitale 74,64 % 100 %
udziat w glosach 74,64 % 100 %
ING Otwarty Fundusz Emerytalny
udzial w kapitale 5,00 % 0%
udziat w glosach 5,00 % 0%
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29.2. Pozostale kapitaly

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Stan na poczatek okresu 59 194 53 537
Pokrycie straty z lat ubiegtych (54) 0
Umorzenie akcji 400 0
Program motywacyjny 4023 1190
Efekt zastosowania metody taczenia udziatow dla rozliczenia
transakcji pod wspdlng kontrola 0 4 467
Stan na koniec okresu 63 563 59 194

29.3. Kapital z aktualizacji wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy

01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013

Stan na poczatek okresu 155 70
Zmiana wartosci aktywow finansowych dostgpnych do 96 105
sprzedazy
Zmiana podatku odroczonego (18) (20)
Stan na koniec okresu 233 155
29.4. Udzialy niekontrolujgce

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Stan na poczatek okresu 400 0
Zmiany w strukturze udziatowcow w jednostkach zaleznych* 0 400
Alokacja zysku netto za okres** 5360 0
Alokacji innych catkowitych dochodéw za okres™** (6) 0
Zmiany w strukturze udzialowcow w jednostkach zaleznych* (5754) 0
Stan na koniec okresu 0 400

* W dniu 5 grudnia 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki zaleznej Skarbiec TFI S.A. podj¢to
uchwate (Akt Notarialny Repetytorium A nr 21402/2013 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w sprawie
podwyzszenia kapitalu zaktadowego w drodze emisji akcji niemych serii C z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru. Akcje nieme serii C byly uprzywilejowane 50-krotnie co do dywidendy. Akcje
zostaty objete przez spotke dominujaca wyzszego szczebla Skarbiec Holding Limited. Podwyzszenie kapitalu
spotki zaleznej Skarbiec TFI S.A. zostalo wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 13 stycznia 2014
roku.

W dniu 25 kwietnia 2014 roku Zarzad spotki zaleznej Skarbiec TFI S.A., na podstawie upowaznienia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Skarbiec TFI S.A, nabyt 300 tysiecy sztuk akcji serii C
oraz w dniu 30 czerwca 2014 roku 100 tysiecy sztuk akcji serii C od spotki dominujacej wyzszego szczebla
Skarbiec Holding Limited. Akcje zostaly nabyte w celu umorzenia za wynagrodzeniem w wysokos$ci 13 464
tysiecy PLN, ktére zostato wyptacone w calosci z utworzonego na podstawie Uchwaty nr 4 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Skarbiec TFI S.A z dnia 25 kwietnia 2014 roku (Akt Notarialny Repetytorium A nr
6529/2014) kapitatu rezerwowego — funduszu umorzeniowego z zysku netto spotki za rok 2013.

W dniu 1 sierpnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢to uchwaty (Akt Notarialny
Repetytorium A nr 13769/2014 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w sprawie umorzenia dobrowolnego
400 000 sztuk (czterysta tysigcy sztuk) akcji niemych serii C oraz obnizenia kapitalu zaktadowego spotki
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zaleznej Skarbiec TFI S.A. o kwote 400 tysiecy PLN odpowiadajaca acznej wartosci nominalnej umarzanych
akcji whasnych serii C.

W zwigzku z powyzszym, akcje nieme serii C nie biora udzialu w podziale wykazanego w sprawozdaniu
finansowym spoiki zaleznej Skarbiec TFI S.A. zysku netto za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2014 roku.

** Przy kalkulacji udzialu w zysku przypadajacego na udzialy niekontrolujace uwzgledniono 50-krotne
uprzywilejowanie co do dywidendy.

*#* Inne calkowite dochody przypadajace na udziaty niekontrolujace zostaty skalkulowane proporcjonalnie do
posiadanych akcji.

30. Rezerwy

30.1. Zmiany stanu rezerw

Swiadczenia po okresie

zatrudnienia Ogotem
(nota 26)
Na dzief 1 stycznia 2014 roku 113 113
Utworzone w ciggu roku obrotowego 43 43
Rozwiazane 0 0
Na dzien 30 czerwca 2015 roku 156 156
Kroétkoterminowe na dzien 30 czerwea 2015 roku 16 16
Dhugoterminowe na dzien 30 czerwca 2015 roku 140 140
Na dzien 1 stycznia 2013 roku 106 106
Utworzone w ciggu roku obrotowego 16 16
Rozwigzane (9) (9)
Na dzien 31 grudnia 2013 roku 113 113
Krotkoterminowe na dzien 31 grudnia 2013 roku 0 0
Dlugoterminowe na dzien 31 grudnia 2013 roku 113 113

31. Zobowiagzania z tytulu dostaw i uslug, pozostale zobowigzania
I rozliczenia miedzyokresowe

31.1. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania finansowe

(krotkoterminowe)
30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
Wobec jednostek pozostatych 6 036 4730
Razem zobowigzania z tytulu dostaw i ustug 6 036 4730
Pozostale zobowigzania
Zobowigzania z tytutu podatkow, cel, ubezpieczen 428 1023
Inne zobowigzania 292 353
Razem pozostale zobowigzania 720 1376
Razem zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania finansowe 6 756 6 106

Zasady i1 warunki ptatnosci powyzszych zobowigzan:

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sa w nocie 33.2 dodatkowych informacji i
objasnien.
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Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 14-dniowych.

31.2. Rozliczenia miedzyokresowe

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Rozliczenia migdzyokresowe kosztow z tytutu:

Niewykorzystanych urlopéw 613 395
Premii 2717 3520
Inne 299 304
Razem 3629 4219
- krétkoterminowe 3629 4219
- dlugoterminowe 0 0

31.3. Zobowiazania z tytulu kredytow i pozyczek

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie wystepuja zobowigzania z tytutu kredytow i
pozyczek.

32. Zobowigzania warunkowe

32.1. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom mogg by¢ przedmiotem kontroli
organéw administracyjnych, ktore uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do
utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w obowigzujacych przepisach niejasnosci i
niespojnosci. Czgsto wystepujace rdéznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych
zardwno wewnatrz organdw panstwowych, jak i pomigdzy organami panstwowymi i przedsigbiorstwami,
powoduja powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow. Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w
Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejace zwykle w krajach o bardziej rozwinigtym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pigciu lat, poczawszy od konca roku, w
ktérym nastapita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe
Grupy moga zosta¢ powigkszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe.
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33. Informacje o podmiotach powigzanych

Nastepujaca tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w okresie 18
miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku (ponizej w tabeli opisanym jako Rok obrotowy 2014) oraz w
okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2013 roku ( ponizej w tabeli opisanym jako Rok obrotowy 2013):

Podmiot Rok Przychody od Zakupy od Naleznosci od ~ Zobowigzania  Dywidendy  Wykup akcji od
powigzany Obrotowy  podmiotéw podmiotéow podmiotéow wobec wyplacone  akcjonariuszy nie
powigzanych powigzanych powigzanych podmiotow kontrolujgcych*

powigzanych

Podmioty o znaczacym wptywie na Grupe:
- SKARBIEC Asset

Management

Holding S.A.** 2014 0 0 0 0 0 0
2013 15 0 0 0 6 687 0

Jednostka dominujaca:

- SKARBIEC

Holding Limited 2014 41 0 41 0 19 034 13 464
2013 0 0 0 0 0 0

Jednostka stowarzyszona:

- SKARBIEC

FOOTBALL

FIZAN 2014 61 0 0 0 0 0

2013 0 0 0 0 0 0

* W dniu 5 grudnia 2013 roku zostal podwyzszony kapitat zaktadowy Spotki zaleznej Skarbiec TFI S.A. w
drodze emisji akcji niemych serii C. Podwyzszenie kapitatu Spotki zostalo wpisane do Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 13 stycznia 2014 roku. Akcje zostaly objete przez spotke dominujaca wyzszego szczebla
Skarbiec Holding Limited. W dniu 25 kwietnia 2014 roku Zarzad Spotki zaleznej Skarbiec TFI S.A., na
podstawie upowaznienia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, nabyt 300 tysiecy sztuk akcji
serii C oraz w dniu 30 czerwca 2014 roku 100 tysigcy sztuk akeji serii C od spotki dominujacej wyzszego
szczebla Skarbiec Holding Limited. Akcje zostaty nabyte za wynagrodzeniem w celu umorzenia (13 464 tysiecy
PLN pomniejszone o warto$¢ nominalng akcji 400 tysigcy PLN ).

** Jednostka dominujaca do dnia 19 lipca 2013 roku.

Na dzien 30 czerwca 2015 nie wystepuja nalezno$ci przeterminowane od podmiotu powigzanego.
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za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 30 czerwca 2015 roku

33.1. Jednostki powigzane Grupy

W okresie 18 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku oraz
roku jednostkami powigzanymi w stosunku do Grupy byly:

12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2013

Jednostka

Sposob powigzania

Polish Enterprise Fund V, L.P. z siedzibg w Wilmington, County of New

Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla

Castle, 1209 Orange Street, USA, , z biurem gtéwnym pod adresem 2 500
Plaza 5 Harborside Financial Center, Jersey City, NJ 07311,USA.

Skarbiec Holding Limited, z siedziba w Nikozji, Cypr, 20 Spyrou
Kyprianou Avenue, Chapo Central, 3 rd floor, P.C.1075

Jednostka dominujaca wyzszego szczebla do
dnia 19 lipca 2013 roku. Jednostka dominujaca
od dnia 20 lipca 2013 roku

SKARBIEC Asset Management Holding S.A. (SAMH) Jednostka dominujgca do dnia 19 lipca 2013

roku
PERGATA Investments Limited Jednostka zalezna od SAMH do dnia 19 lipca
2013 roku
Jednostka stowarzyszona od 28 lutego 2015
Fundusz SKARBIEC Football FIZAN* roku

* Zgodnie z polityka klasyfikacji inwestycji w fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Spotke zalezng Skarbiec
TFI S.A. Grupa zaklasyfikowata przedmiotowa inwestycj¢ jako aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy.

33.2. Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

Wszystkie transakcje pomiedzy Grupa, a podmiotami powigzanymi byty transakcjami zawartymi na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaly z biezacej dziatalno$ci operacyjnej. Spoétka dysponuje wymagana
przez prawo dokumentacjg cen transferowych jednak sporzadzenie wymaganej przepisami prawa dokumentacji
nie eliminuje catkowicie ryzyka negatywnych konsekwencji uznania ceny transferowej za nierynkowa.

33.3. Pozyczka udzielona czlonkowi Zarzadu
W okresie 18 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku oraz 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2013
roku nie udzielono zadnych pozyczek cztonkom Zarzadu.

33.4. Inne transakcje z udzialem czlonkéw Zarzadu

W okresie 18 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku mialy miejsce nabycia akcji spotki Skarbiec
Holding S.A. przez Cztonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej:

Liczba akcji Liczba akcji Liczba akcji Liczba akcji
posiadanych na zbytych nabytych posiadanych na
dzien 31 grudnia dzien 30 czerwca
2013 roku 2015 roku
Zarzad SKARBIEC Holding S.A.:
Marek Winicjusz Rybiec 0 0 100 117 100 117
Piotr Kuba 0 0 78 539 78 539
Bartosz Jozefiak 0 0 46 244 46 244
Lukasz Kedzior 0 0 9190 9190
Razem 0 0 234 090 234 090
Rada Nadzorcza SKARBIEC
Holding S.A.
Bogustaw Grabowski 0 0 65118 65118
Piotr Stepniak 0 0 17 204 17 204
Razem 0 0 82322 82 322
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W dniu 1 pazdziernika 2014 roku podpisane zostaly umowy uczestnictwa w Programie Motywacyjnym w
zwiazku z IPO opisanym w nocie 26.1. W ramach czterech transz podstawowych zostaty zaalokowane warranty
4 cztonkom Zarzadu. Pierwsze Warranty b¢da mogly zosta¢ objete po zakonczeniu roku obrotowego konczacego
si¢ w dniu 30 czerwca 2015 roku.

Czlonkowie Zarzadu sg tez objeci programem motywacyjnym z 2008 roku opisanym w nocie 26.1.

W okresie 18 miesi¢gcy od 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz w okresie 12 miesigcy od
dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku nie wystapity zadne inne transakcje i dodatkowe
$wiadczenia z udziatem cztonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej.

33.5. Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej Grupy

33.5.1. Wynagrodzenie wyplacone lub naleine cztonkom Zarzgdu oraz Rady
Nadzorczej Grupy

01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Zarzad jednostki dominujace;j
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 644 525
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 358 42
Zarzady jednostek zaleznych
Kroétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 3327 1625
Rada Nadzorcza jednostek zaleznych
Kroétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 168 106
Razem 4 497 2298

Osoby zajmujace kluczowe stanowiska w Grupie sg objete programem motywacyjnym opisanym w nocie 26.1.
Koszty programu motywacyjnego przypadajace na cztonkow Zarzadu i czlonkow Rady Nadzorczej ujete w
skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw wynosity:

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Czlonkowie Zarzadu 3464 875
Cztonkowie Rady Nadzorczej 16 107
Razem 3480 982
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34. Informacje o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych*
wyplacone lub nalezne za lata obrotowe zakonczone 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku w
podziale na rodzaje ustug:

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Badanie sprawozdan finansowych 113 226
Pozostate ustugi poswiadczajace oraz atestacyjne** 498 161
Razem 611 387

* odnosi si¢ do Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

** obejmuje przeglad sprawozdan finansowych.

35. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do glownych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, naleza umowy leasingu finansowego,
srodki pieni¢zne i lokaty krétkoterminowe. Glownym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie
srodkow finansowych na dziatalnos¢ Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci
i zobowigzania z tytulu dostaw i ustug, ktére powstaja bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Zasada stosowang przez Grupg obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gloéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentdw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej,
ryzyko zwiazane z plynno$cia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad jednostki dominujacej
weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaly w skrocie
omoéwione ponize;j.

Grupa monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentow
finansowych. Wielko$¢ ekspozycji na to ryzyko wynika glownie z posiadanych jednostek uczestnictwa i
certyfikatow inwestycyjnych zarzadzanych przez Skarbiec TFI tego ryzyka w okresie i zostata przedstawiona w
nocie 36. Grupa na biezaco analizuje strukturg aktywow wrazliwych na zmiany cen rynkowych, co pozwala na
optymalizowanie ponoszonego ryzyka.

35.1. Ryzyko stopy procentowej

Biorac pod uwage struktur¢ Grupy, w szczegolnosci strukturg¢ aktywow finansowych oraz ich wrazliwo$¢ na
zmiany stop procentowych, uzna¢ nalezy ze poziom ryzyka stop procentowych w tym zakresie jest niski.
Ponadto, Grupa na biezaco analizuje struktur¢ aktywoéw wrazliwych na zmiany stop procentowych, co
pozwalana optymalizowanie ponoszonego ryzyka. Wielko$¢ ekspozycji na to ryzyko zostala przedstawiona w
nocie 36.

35.2. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe Grupy wynika z faktu, iz czgs¢ zobowigzan lub naleznosci Grupy moze by¢é wyrazona w
walutach obcych. Ostabienie si¢ kursu ztotego do walut obcych moze powodowad, iz wynik zwiazany z ich
realizacjg bedzie rozni¢ si¢ od planowanego, co w efekcie moze prowadzi¢ do pogorszenia wyniku finansowego.
Biorac pod uwagg sporadyczny udziat pozycji walutowych w calosci pozycji w danej grupie uznaé nalezy, ze
ryzyko walutowe jest na niskim poziomie. Wielko$¢ ekspozycji na ryzyko walutowe dla poszczegdlnych walut
w Grupie (w tys. PLN) na dzien 30.06.2015 roku wynosita: USD (91) tys. (31.12.2013: 26 tys); EUR 37 tys
(31.12.2013:30 tys); GBP 393 tys. (31.12.2013: 178 tys.).
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35.3. Ryzyko kredytowe

W odniesieniu do innych aktywow finansowych Grupy, takich jak $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, aktywa
finansowe dostgpne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznoséci dokonania zaplaty przez druga strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko rowna jest warto$ci bilansowe;j tych instrumentow.

W Grupie nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego. Grupa nie udziela pozyczek podmiotom
zewngtrznym, za$ ekspozycja kredytowa wynika jedynie z naleznoéci od klientow. Ekspozycja ta jest
monitorowana przez Zarzad i raportowana kwartalnie Radzie Nadzorczej przez Risk Managera. Glownymi
dtuznikami Grupy s3 fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Skarbiec TFI i spotki celowe tych funduszy.
Grupa na biezgco monitoruje ryzyko kredytowe.

35.4. Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzgdzie
to uwzglednia terminy wymagalnosci/ zapadalno$ci zarowno inwestycji jak i aktywow finansowych (np. konta
naleznosci, pozostalych aktywoéw finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci
operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciagloSciag a elastycznoscia finansowania, poprzez
korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania, takich jak np. kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe,
umowy leasingu finansowego.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Grupy na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013
roku wedtug daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

Na Ponizej 3 Od 3do 12 Od 1roku  Powyzej 5
30 czerwca 2015 roku zgdanie miesigcy miesigcy do 5 lat lat Razem
Zobowiazania finansowe z tytutu
leasingu 0 87 236 502 0 825
Zobowiazania z tytum dostgw iustug 0 6756 0 0 0 6756
oraz pozostale zobowiazania
Razem 0 6 843 236 502 0 7581
Na Ponizej 3 Od 3do 12 Od1roku  Powyzej 5
31 grudnia 2013 roku zqdanie miesiecy miesigcy do 5 lat lat Razem
Zobowiazania finansowe z tytutu
leasingu 0 63 187 488 0 738
Zobowigzania z tytuh} dostgw iustug 0 6 155 0 0 0 6 155
oraz pozostate zobowigzania
Razem 0 6218 187 488 0 6 893
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36.

Instrumenty finansowe

36.1. Wartosci godziwe poszczegolnych klas instrumentow finansowych

Ponizsza tabela przedstawia pordwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw
finansowych Grupy, w podziale na poszczeg6lne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy
inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych
funduszy inwestycyjnych

Razem

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy
inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych
funduszy inwestycyjnych

Razem

Dtugoterminowe zobowiqgzania finansowe —
wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Razem

Krotkoterminowe zobowigzania finansowe —
wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego

Razem

Wartos¢ bilansowa

Wartos¢ godziwa

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
2015 2013 2015 2013

1118 1079 1118 1079
3744 641 3744 641
4862 1720 4 862 1720
5120 12 541 5120 12 541

237 206 237 206
5357 12 747 5 357 12 747

Wartosé bilansowa

Wartosé godziwa

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
2015 2013 2015 2013
388 405 388 405
388 405 388 405
246 184 246 184
246 184 246 184

Wedlug oceny Grupy warto$¢ godziwa srodkow pieni¢znych, krotkoterminowych lokat, naleznosci handlowych,
zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan krotkoterminowe nie odbiega od wartosci bilansowych
glownie ze wzgledu na krotki termin zapadalnosci.
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W tabelach ponizej przedstawiono hierarchi¢ wartosci godziwej dla aktywow i zobowigzan finansowych
wycenianych do wartosci godziwej na potrzeby ujawnien jak i dla tych aktywow i zobowigzan finansowych,
ktore zostaty wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupy wedhug wartosci godziwe;j.

30 (Z:Eelr%/vca Poziom1l  Poziom2  Poziom3
Aktywa/zobowiazania finansowe wyceniane do wartosci
godziwej
Aktywa finansowe wyceniane w Wartosci godziwej przez wynik
finansowy w tym:
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 5120 5120 0
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 237 0 237
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym:
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 1118 1118 0
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 3744 0 3744
AKktywa/zobowigzania finansowe dla ktérych wartosé¢
godziwa jest ujawniana
Aktywa finansowe — naleznosci
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 10 280 0 0 10 280
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31712 31712 0 0
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 3060 0 3060
Dlugoterminowe zobowigzania finansowe —Wyceniane wg
zamortyzowanego kosztu
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 463 0 0 463
Krotkoterminowe zobowigzania finansowe —wyceniane wg
zamortyzowanego kosztu
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 279 0 0 279
f:tl));)vv;fila?zz;rllil; z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 6756 0 0 6756

31 grudnia

2013 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane do wartoSci
godziwej
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy w tym:
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 12541 12541 0
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 206 0 206
Aktywa finansowe dostegpne do sprzedazy, w tym:
Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 1079 1079 0 0
Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 641 0 641

Aktywa/zobowiazania finansowe dla ktérych wartos¢
godziwa jest ujawniana

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy
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Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych 0 0 0

Certyfikaty inwestycyjne zamknigtych funduszy inwestycyjnych 60 0 60 0
Aktywa finansowe — naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 9 645 0 0 9 645
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 26 590 26 590 0 0

Dlugoterminowe zobowiqzania finansowe —wyceniane wg
zamortyzowanego kosztu

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 405 0 0 405

Krétkoterminowe zobowigzania finansowe —wyceniane wg
zamortyzowanego kosztu
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 184 0 0 184

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

. . 6 106 0 0 6 106
zobowigzania

W okresie 18 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2015 roku oraz w okresie 12 miesi¢cy zakonczonym dnia
31 grudnia 2013 roku, nie miaty miejsca przesuni¢cia miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii warto$ci
godziwej, ani tez zaden z instrumentdw nie zostat przesuniety z/do poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwe;j.

Punktem wyj$cia do wyceny certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamknigtych
zaklasyfikowanych do poziomu 2 jest warto$¢ netto aktywoéw funduszu.
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36.2. Pozycje przychodow, kosztow, zyskow i strat ujete w rachunku zyskow i strat w podziale na kategorie instrumentow finansowych

za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku

Przychody/ Zyskil (straty) z Rozwiqgzanie/ Zyskil (straty) z Zyskil (straty) ze Pozostale Razem
(koszty) z tytutu tytulu réznic (utworzenie) tytutu wyceny sprzedazy
odsetek kursowych odpiséw instrumentow
aktualizujgcych finansowych
Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy 0 0 0 0 1 91) (90)
Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik
finansowy 0 0 0 (115) 300 0 185
Naleznos$ci handlowe 0 22 396 0 0 0 418
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 556 13 0 0 0 0 569
RAZEM 556 35 396 (115) 301 (91) 1082
Przychody/ Zyskil (straty) z Rozwigzanie/ Zyskil (straty) z Zyskil (straty) ze Pozostate Razem
(koszty) z tytutu tytutu roznic (utworzenie) tytutu wyceny sprzedazy
odsetek kursowych odpisow instrumentow
aktualizujgcych finansowych

Zobowigzania finansowe
Leasing finansowy (86) 0 0 0 0 0 (86)
RAZEM (86) 0 0 0 0 0 (86)
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za okres 12 miesiecy od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy

Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik
finansowy

Nalezno$ci handlowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
RAZEM

Zobowiazania finansowe
Leasing finansowy
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug

RAZEM

Przychody/ Zyski/ (straty) z Rozwiqzanie/ Zyski/ (straty) z Zyski/ (straty) ze Pozostate Razem
(koszty) z tytutu tytulu réznic (utworzenie) tytulu wyceny sprzedazy
odsetek kursowych odpiséw instrumentow
aktualizujgcych finansowych
0 0 (49) (7) 21 0 (35)
0 0 0 112 0 0 112
0 0 (155) 0 0 0 (155)
348 (6) 0 0 0 0 342
348 (6) (204) 105 21 0 264
Przychody/ Zyskil (straty) z Rozwigzanie/ Zyskil (straty) z Zyskil (straty) ze Pozostate Razem
(koszty) z tytulu tytutu roznic (utworzenie) tytutu wyceny sprzedazy
odsetek kursowych odpiséw instrumentow
aktualizujgcych finansowych
(38) 0 0 0 0 (38)
0 0 0 0 (1) (1)
(38) 0 0 0 (1) (39)
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36.3. Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata warto$¢ bilansowa instrumentéw finansowych Grupy narazonych na
ryzyko stopy procentowej, w podziale na poszczegodlne kategorie wiekowe.

30 czerwca 2015 roku
Oprocentowanie stale
<1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogotem

Zobowiazania z tytutu leasingu
finansowego 279 226 171 65 1 0 742

Oprocentowanie zmienne

<lrok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogolem

Aktywa gotowkowe 31712 0 0 0 0 0 31712

31 grudnia 2013 roku

Oprocentowanie stale

<lrok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5lat  Ogélem
Zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego 184 166 136 99 4 0 589

Oprocentowanie zmienne

<lrok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogolem

Aktywa gotowkowe 26 590 0 0 0 0 0 26 590

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach ponizej
jednego roku. Odsetki od instrumentow finansowych o stalym oprocentowaniu sg state przez caly okres do
uplywu terminu zapadalno$ci/ wymagalnoS$ci tych instrumentéw. Pozostate instrumenty finansowe Grupy, ktore
nie zostaly ujete w powyzszych tabelach, nie sa oprocentowane i w zwigzku z tym nie podlegaja ryzyku stopy
procentowej.

37. Zarzadzanie kapitalem

Glownym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest utrzymanie bezpiecznych wskaznikow kapitalowych, ktore
wspieratyby dzialalno$¢ operacyjna, zwigkszalyby warto§¢ dla jej akcjonariuszy i jednoczes$nie pozwalatyby
utrzyma¢ wymagania kapitalowe narzucone przepisami prawa.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku Grupa spelniala wymagane przepisami prawa
wymogi kapitatowe, ktore dla poszczegolnych spotek Grupy przedstawiatly si¢ nastepujaco:

e Dila spotki dominujgcej SKARBIEC Holding S.A minimalny kapitat zaktadowy wymagany przepisami
prawa wynosi 100 tysiecy PLN (2013: 5 tysigcy PLN),

e Dla spotki zaleznej SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. minimalny kapitat
akcyjny wymagany przepisami prawa wynosi 500 tysigcy PLN. Poza tym Spoéltka zalezna dziatajac na
rynku regulowanym na mocy przepisow okre§lonych przez Ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi z dnia 29 lipca 2005 roku (Dz.U. nr 183 poz.1538 z 2005 roku) jest zobowigzana do
biezacego obliczania wymogdéw kapitatowych oraz poziomu nadzorowanych kapitaléw wynikajacych z
zakresu prowadzonej dzialalnos$ci. Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku
wymagane przepisami prawa wymogi kapitatlowe zostaly dotrzymane. Najostrzejszy obowiagzek
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prawny utrzymywania kapitatu wlasnego na dzien 30 czerwca 2015 roku wynosit 6 222 tysigce PLN
(31 grudnia 2014: 6 014 tysiecy PLN; 31 grudnia 2013: 4 263 tysiace PLN ) wobec osiagnigtego przez
Spoétke kapitatu whasnego na poziomie 29 678 tysigce PLN (31 grudnia 2014: 22 399 tysigce PLN; 31
grudnia 2013: 19 630 tysigcy PLN).

Dla spotki zaleznej TRESOR S.A. w likwidacji minimalny kapital akcyjny wymagany przepisami
prawa wynosi 100 tysiecy PLN.

38. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Do dnia sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie wystapily istotne zdarzenia po dacie
bilansu.
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1. Charakterystyka dzialalnosci Grupy Skarbiec

Grupa Kapitatowa Skarbiec Holding Spétka Akeyjna (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”, ,,Grupa Skarbiec”, ,,Grupa
Kapitatowa Skarbiec Holding”) sktada si¢ ze spotki Skarbiec Holding S.A. (Skarbiec Holding Sp. z 0.0. do dnia
24 marca 2014 roku, poprzednio: Grupa Finanza Sp. z 0.0. do dnia 15 maja 2012 roku) (,,jednostka dominujaca”,
,»Spotka”, ,,Emitent” ) i jej spotek zaleznych:

Procentowy udziat Grupy w
Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci kapitale zaktadowym

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Konsolidowane

Jednostka zalezna: Warszawa  Zarzadzanie funduszami 100 % 100 %
SKARBIEC Towarzystwo Funduszy inwestycyjnymi

Inwestycyjnych S.A. (Skarbiec TFI

S.A)

Jednostka zalezna: Spolka nie podjeta

TRESOR S.A. w likwidacji Warszawa  dzialalno$ci 100 % 100 %

(poprzednio: TRESOR Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.)

Jednostka dominujgca jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy, XIX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000503222 (poprzednio jako spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia pod numerem KRS 0000302456).
Jednostce dominujacej nadano numer statystyczny REGON 141318276. Czas trwania jednostki dominujacej
oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej jest nicoznaczony.

Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spotki wynosi 5 457 341,60 PLN i dzieli si¢ na 6 456 250 akcji zwyktych serii
A, o wartosci nominalnej 0,80 PLN kazda oraz 365 427 sztuk akcji imiennych zwyktych serii B o wartosci
nominalnej 0,80 PLN kazda akcja. Akcje serii A notowane s na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w
Warszawie. Akcje imienne zwykle serii B wyemitowane zostaly w ramach programu motywacyjnego
wprowadzonego w Grupie i w caloéci objete i optacone przez kadrg zarzadzajaca i kluczowy personel Spotki.

W dniu 28 listopada 2014 roku Spotka Skarbiec Holding S.A. ztozyta do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wniosek o zarejestrowanie zmiany § 8 statutu Spotki
w ten sposob, ze do § 8 dodaje si¢ ust.7 dotyczacy warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote
278 896 PLN w drodze emisji 348 620 akcji serii C. Podwyzszenie kapitatu nastapito uchwatg nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 25 wrzesnia 2014 roku. Kapitat zaktadowy zostat
warunkowo podwyzszony w zwigzku z realizacja programu motywacyjnego skierowanego do kluczowej kadry
menadzerskiej przewidzianego na okres kolejnych 5 lat obrotowych Spotki, poczawszy od roku obrotowego
konczacego si¢ 30 czerwca 2015 i do konca roku obrotowego konczacego si¢ w dniu 30 czerwca 2019. Program
motywacyjny zostal wprowadzony na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z
dnia 25 wrze$nia 2014 roku. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego postanowieniem z dnia 8 grudnia 2014 roku zarejestrowal zmiang § 8 statutu Spoétki (dodanie ust.7
dotyczacego warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwotg 278 896,00 PLN w drodze emisji 348
620 akcji serii C), oraz wpisal zmiang kapitalu Spotki w Rubryce 8 Dziatu 1.

Szczegblowy opis programdéw motywacyjnych znajduje si¢ w Nocie nr 26.1 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest:

o tworzenie funduszy inwestycyjnych otwartych, specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych,
funduszy inwestycyjnych zamknigtych, odptatne zarzadzanie utworzonymi funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowanie ich wobec 0sob trzecich w sposob okreslony w Statutach funduszy

e zarzadzanie cudzym pakietem papierow wartosciowych na zlecenie

e doradztwo w zakresie obrotu papierami wartosciowymi
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o ushigowe prowadzenie ksigg rachunkowych
e dzialalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana
e pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane

Szczegotowy opis produktow i ushug oferowanych przez spotki z Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A.
znajduje si¢ na stronie internetowej Www.skarbiec.pl .

Zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (W tym réwniez reprezentowaniem ich wobec 0sob trzecich) oraz
portfelami instrumentéw finansowych na zlecenie zajmuje si¢ Skarbiec TFI. Pozostate ustugi sa $wiadczone
przez Emitenta.

Emitent prowadzi nadzoér nad spotkami z Grupy. Ponadto Emitent $wiadczy na rzecz Skarbiec TFI ustugi w
zakresie posrednictwa finansowego, kontrolingu finansowego, prowadzenia ksiag rachunkowych, obstugi
kadrowej oraz na rzecz Tresor S.A. w likwidacji i podmiotow zewnetrznych ushugi w zakresie prowadzenia
ksigg rachunkowych. Posrednictwo finansowe obejmuje dystrybucje produktéw finansowych Skarbiec TFI, w
tym organizowanie i zarzadzanie siecig sprzedazy produktow Skarbiec TFI.

Skarbiec TFI powstato w 1997 roku i jest licencjonowang instytucja finansowa, podlegajaca nadzorowi KNF,
ktorej glownym przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi i portfelami
instrumentéw finansowych. Oferta Skarbiec TFI obejmuje fundusze réznorodne pod wzgledem polityki
inwestycyjnej, oczekiwanej stopy zwrotu, jak i poziomu akceptowanego ryzyka inwestycyjnego. Na 30 czerwca
2015 roku Skarbiec TFI zarzadzat 43 funduszami i subfunduszami, portfelami instrumentow finansowych w
ktorych zgromadzono aktywa o wartosci ponad 14 932,4 min zt.

W dniu 25 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢lo uchwate o rozwigzaniu spotki
zaleznej TRESOR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i postawieniu jej w stan likwidacji z dniem 1
maja 2014 roku. Likwidacja jest prowadzona pod firma TRESOR S.A. w likwidacji. Likwidatorem spotki
zaleznej jest jej Zarzad.

Grupa koncentruje swoja dziatalno$¢ gospodarcza na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy swoich produktow
za granicg. Jednakze w swojej ofercie Grupa posiada subfundusze i fundusze, ktérych polityka inwestycyjna
polega na lokowaniu $rodkéw glownie w: (i) akcje spotek notowanych na gieldach zagranicznych, (ii)
zagraniczne instrumenty dtuzne, (iii) fundusze zagraniczne.

Przychody ze sprzedazy Grupy w glownej mierze zalezg od wartoéci aktywow netto pod zarzadzaniem (na ktory
majg wplyw zaréwno sprzedaz netto jednostek uczestnictwa lub certyfikatow funduszy, jak i wyniki
inwestycyjne zarzadzanych funduszy, ktore w krotkim okresie decyduja o wzroScie wartosci jednostki, tym
samym o wartosci aktywow netto pod zarzadzaniem; w dluzszym wplywaja na sprzedaz netto jednostek
funduszy).

Ksztattowanie si¢ wielkosci aktywow netto pod zarzadzaniem w podziale na kategorie funduszy zarzadzanych
przez spotke zalezng Skarbiec TFI przedstawia ponizsza tabela:

Aktywa netto zgromadzone w funduszach zarzadzanych przez Skarbiec TFI wg. stanu 31.12.2013 31.12.2014 30.06.2015
na dzien (w tys. zl)

Fundusze aktywow finansowych i akty wow niefinansowy ch skierowane do szerokiego grona

inwestorow, w tym: 3091674 3380 480 3450161
- fundusze akcji, mieszane i alternatywne 1514 127 1329093 1727972
- fundusze pienigzne, obligacji i aktywow niefinansowych 1577 547 2051 387 1722189
Fundusze dedykowane 10 601 349 11639 953 11 365 093
Portfele instrumentéw finansowych 151 693 123183 117 163
RAZEM 13844 716 15143 619 14 932 417

Zrédlo: Spétka


http://www.skarbiec.pl/
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Szczegodtowe rozbicie zrodet skonsolidowanych przychodow Grupy prezentuja ponizsze tabele:

Udzial wybranych grup przychodéw w przychodach ogélem 01.01.2014- 01.01.2013-
(%) 30.06.2015 31.12.2013
Przychody za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi 91,33% 90,86 %
Przychody za zarzadzanie portfelem klientow indywidualnych 0,65% 1,12 %
Przychody z tytutu optat manipulacyjnych 5,07% 5,89 %
Przychody z tytutu prowadzenia ksiag rachunkowych 1,29% 1,32 %

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku
do 30 czerwca 2015 roku

Specyfikacja zrodel przychodow (tys. zb) 01.01.2014- 01.01.2013-
30.06.2015 31.12.2013
Wynagrodzenie za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi i portfelami 132 263 93218
klientéw indywidualnych, w tym:
- wynagrodzenie stale 108 243 68 577
- wynagrodzenie zmienne 24020 24 641
Pozostate przychody zwigzane ze $wiadczonymi uslugami zarzadzania 8 435 6 659
Ustugowe prowadzenie ksiag 1862 1345
Pozostate 1233 127
Przychody ze sprzedazy ustug ogolem 143 793 101 349

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku
do 30 czerwca 2015 roku

Przychody zwigzane z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi osiagane sa gtownie z tytulu wynagrodzenia
stalego oraz zmiennego naliczanego od wartosci aktywow funduszy dostgpnych w ofercie Grupy.

Dziatalno$¢ Grupy skierowana jest do klientow detalicznych i korporacyjnych.

Spoétka prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa funduszy i subfunduszy bezposrednio oraz za
posrednictwem dystrybutorow. Dystrybutorami sg obecnie gtdwnie banki oraz firmy posrednictwa finansowego.
Spoétka zawiera z dystrybutorami umowy dystrybucyjne. Jednostki uczestnictwa funduszy i subfunduszy sg takze
nabywane przez firmy ubezpieczeniowe (ubezpieczyciele) oferujace ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe.
Klienci tychze firm maja mozliwo$¢ dokonania inwestycji w jednostki uczestnictwa funduszy i subfunduszy
Skarbiec za posrednictwem ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych, co zwigksza dostepnos¢ oferty Spotki.
Firmy ubezpieczeniowe petnig wigc de facto role dystrybutoréw produktow Grupy. Spotka zawiera z firmami
ubezpieczeniowymi umowy o wspotpracy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spotka wspotpracuje z dystrybutorami i ubezpieczycielami
wskazanymi ponizej:

e Banki:
— Alior Bank S.A,,
—  Citi Handlowy - Bank Handlowy w Warszawie S.A.
- ING Bank Slaski S.A.,
— Bank BGZ BNP Paribas S.A.,
— Deutsche Bank Polska S.A.,
—  Plus Bank S.A,,
— Raiffeisen Bank Polska S.A.,
— Noble Bank S.A.,
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-  mBank S.A.
— Bank Zachodni WBK S.A
e  Biura/domy maklerskie:
—  Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.,
— Dom Maklerski mBanku S.A,
—  Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.,
—  Trigon Dom Maklerski S.A.,
— Dom Maklerski PKO Banku Polskiego S.A.,
— EFIX Dom Maklerski S.A.,
— Noble Securities S.A.,
— DM W Investments S.A.,
— mWealth Management S.A.,
— Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z 0.0.,
— Dom Maklerski Banku BPS S.A.,
—  Vestor Dom Maklerski S.A.
o Ubezpieczyciele:
—  Powszechny Zaktad Ubezpieczen na Zycie S.A.,
—  UNIQA Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.,
—  Generali Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.,
—  Skandia Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.,
—  MetLife,
— OPENLIFES.A,,
— CALI Europe S.A.,
—  AEGON Zycie Towarzystwo Ubezpieczef na Zycie S.A.,
—  AXA Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.,
—  Towarzystwo Ubezpieczen ALLIANZ ZYCIE POLSKA S.A.,
—  AVIVA Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.
—  Compensa Tu na Zycie S.A. Vienna Insurance Group
—  HDI- GERLIN ZYCIE Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.,
—  NORDEA POLSKA Towarzystwo Ubezpieczefi na Zycie S.A.,
—  Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie EUROPA S.A.
e Pozostali:
— AHL Polska Sp. z 0.0.,
— Forum TFI Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
-  F-Trust S.A,,

— Kancelaria Finansowa Matczuk i Wojciechowski Spotka Jawna,
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— QUANNTUM Sp. z 0.0. s.k.,

— PARTNERS FINANCIAL SERVICES POLSKA S.A,,
— Open Finance S.A.,

— Investment Fund Managers S.A.,

— Expander Advisors Sp. z 0.0.,

— Dom Kredytowy NOTUS S.A.

—  Secus Asset Management S.A.,

— Fabryka Zyskow Sp. z o.0.,

— Partnerzy Inwestycyjni Sp. z 0.0.,

—  Private Finance Sp. z 0.0.,

— Polski Partner Finansowy Sp. z 0.0.,

—  Private Wealth Consulting Sp. z 0.0.,

— Polskie Doradztwo Finansowe — Broker Sp. z 0.0.,
—  Platinum Fund 24 S.A.,

— Koncepcja Sp. z 0.0.,

— ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.,

— Euro-Finanz Service Sp. z 0.0.,

— Inwest Partner Dariusz Kotakowski,

— RDM Wealth Management WM S.A.,

— HKN Capital Fund Sp. z 0.0,

—  Szkota Inwestowania Sp. z 0.0.,

— PRP Private Ideas Sp. z 0.0.,

— NETFUND.pl,

— Grupa Finanset Sp. z o.0.

— Finaxis Sp. z 0.0.

—  Chandryko Dabrowski Matczuk Kancelaria Finansowa Sp. z o.0.
— Allfinanz Sp. z 0.0.

W zakresie sprzedazy produktow emerytalnych typu IKE/IKZE Grupa wspolpracuje z nastepujgcymi
podmiotami:

W & ASSOCIATES J. WOJCIK SPOLKA KOMANDYTOWA,
Mediatorship Insurance Group S.p. z 0.0.,

Benefia Dystrybucja Sp. z o.0.

mBank S.A.,

Deutsche Bank Polska S.A.,

PARTNERS FINANCIAL SERVICES POLSKA S.A.,

AHL Polska Sp. z o.0.

Kancelaria Finansowa Matczuk i Wojciechowski Spotka Jawna,

Pozostate produkty, zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych oraz ustuga dotyczaca funduszy
dedykowanych, oferowane sg bezposrednio przez Skarbiec TFI.
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2. Strategia Grupy Skarbiec

Celem strategicznym Emitenta jest wzrost wartoSci Spotki dla akcjonariuszy, realizowany poprzez wzrost
wynikow finansowych Grupy. Przy czym wzrost wynikow finansowych spotki zaleznej — Skarbiec TFI musi by¢
realizowany przy zapewnieniu nalezytej ochrony interesow uczestnikow funduszy inwestycyjnych.

Grupa konstruuje swa strategi¢ w nastgpujacych obszarach:
e  produktowym;
e dystrybucyjnym;
e inwestycyjnym.

Obszar produktowy

Grupa koncentruje si¢ na tworzeniu i wprowadzaniu szerokiej palety standardowych i innowacyjnych produktéw
inwestycyjnych, oszczgdnosciowo-emerytalnych, zaréwno dla klientow indywidualnych, jak i klientow
instytucjonalnych. Elementem konsekwentnie wdrazanej strategii jest, oprocz innowacyjnosci produktdéw, ich
szeroka gama pozwalajaca na wybor odpowiednich strategii inwestycyjnych niezaleznie od warunkow
rynkowych, w tym sytuacji na rynkach kapitatowych. Szeroka oferta produktowa ma pozwoli¢ na dotarcie do
nowych grup klientow i poszerzy¢ spektrum dostepnych produktow dla istniejacych klientéw w celu ich
lepszego utrzymania.

Grupa zamierza rozwijac¢ gldwne linie produktowe:

e w ramach funduszy aktywow finansowych i niefinansowych skierowanych do szerokiego grona
inwestorow planuje si¢:

— tworzy¢ kolejne fundusze lub zmienia¢ polityke inwestycyjng dotychczasowych funduszy tak
aby te fundusze miaty mozliwos$¢ inwestowania we wszystkie istotne grupy aktywow,

— clastycznie reagowac na potrzeby klientow i dostosowywac oferte produktowa do ich potrzeb,

— tworzy¢ kolejne innowacyjne fundusze aktywow alternatywnych np. fundusze wierzytelnosci
oraz fundusze nieruchomosci,

— rozwija¢ wspolprace strategiczng z JPMorgan poprzez tworzenie nowych funduszy,

e w ramach funduszy inwestycyjnych dedykowanych — Grupa planuje skoncentrowaé sie na
uruchamianiu funduszy w segmencie premium,

e w ramach produktéw oszczedno$ciowo-emerytalnych — w zwigzku ze zmianami w systemie
emerytalnym Grupa planuje rozwija¢ sprzedaz produktow emerytalnych w ramach niezaleznej
dystrybucji internetowej oraz we wspotpracy z wybranymi dystrybutorami. Grupa planuje zostaé
jednym z gléwnych dostawcow produktow zwigzanych z dobrowolnym oszczedzaniem na
emeryture.

Obszar dystrybucyjny

Grupa prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych swoich funduszy
w oparciu o zewnetrzne i wewngtrzne kanaty dystrybucji. Grupa planuje rozwdj sieci sprzedazy zaréwno
zewnetrznej jak i wewnetrznej, aby budowa¢ jak najwiekszg i stabilng baze klientow. Grupa Skarbiec zamierza
rozwijac sieci sprzedazy, poprzez:

e nawigzywanie wspotpracy z nowymi partnerami lub rozszerzanie wspotpracy z obecnymi partnerami, z
ktérymi dotychczasowa wspotpraca byta ograniczona poprzez:

— rozszerzanie wspolpracy w ramach grup kapitalowych np. w sytuacji gdy dystrybutorem w ramach
grupy  kapitatowej byl tylko dom maklerski podpisanie umowy  dystrybucyjnej
z bankiem lub innymi jednostkami tej grupy,

— zaoferowanie szerszej palety produktow dla danego dystrybutora.

e rozwoj sprzedazy wlasnej poprzez:
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— rozwdj Skarbiec — Excellence,
— rozwdj innych wlasnych kanatow sprzedazy produktéw innowacyjnych, (np. sprzedaz online).
Obszar inwestycyjny

Proces inwestycyjny jest bardzo istotny w branzy w ktorej Grupa operuje, gdyz efekty takiego procesu maja
bezposrednie przetozenie na wyniki osiggane przez fundusze a wyniki osiggane przez fundusz na pozyskiwanie
nowych klientow i utrzymanie dotychczasowych. Pomimo, iz proces inwestycyjny skonstruowany jest wedtug
standardow zarzadzania pozytywnie ocenianych przez partneréw w ramach procesow weryfikacyjnych na etapie
wprowadzania funduszy Skarbiec TFI do ich oferty, Grupa widzi mozliwo$¢ jego udoskonalenia. Efektem
konsekwentnie wdrazanej strategii w tym obszarze jest proces inwestycyjny nastawiony na generowanie bardzo
dobrych i powtarzalnych wynikéw funduszy przy umiarkowanym poziomie ryzyka.

3. Opis czynnikoéw i zdarzen majacych znaczacy wplyw na dzialalnos¢
Spolki i osiagniete wyniki finansowe oraz omowienie perspektyw
rozwoju rynkow dzialalnosci Spotki w najblizszym roku obrotowym

3.1  Otoczenie makroekonomiczne w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30
czerwca 2015 roku

W 2014 roku obserwowaliSmy dywergencje rynkéw akcji w Europie i w Stanach Zjednoczonych. Indeks
S&P500 wzrost w ciagu ubieglego roku o 13%, jeszcze lepiej wypadt indeks spotek technologicznych Nasdag,
ktory dal zarobi¢ 15%. Wzrost powyzej 7% zanotowal takze japonski Nikkei, jednak zawdzigcza to dobrej
koncowce roku. Uporczywie niski wzrost gospodarczy oraz wojna na Ukrainie uniemozliwily osiaggnigcie
podobnych wynikéw w Europie Zachodniej. Indeks paneuropejski Euro Stoxx 50 wzrost zaledwie o 1,1 %. Z
gtownych indeksow europejskich tylko mocno wsparty na niemieckich eksporterach DAX zanotowat pozytywny
wynik +2,7%. Jeszcze bardziej niz na rynkach rozwinigtych zréznicowana sytuacja panowata na rynkach
wschodzacych. Uwage przyciaga ponad 50% hossa na gieldzie w Szanghaju, wywolana dopuszczeniem
inwestorow zagranicznych. W naszym regionie znakomicie zachowaly si¢ akcje tureckie — BIST 1000 wzrdst o
niemal 25%. Na przeciwnym biegunie znalazta si¢ Rosja, borykajaca si¢ z sankcjami wymierzonymi w silnie
reprezentowane na gietdzie spoiki, recesja i zatamaniem notowan ropy naftowej. Dolarowy indeks RTS stracit w
2014 45%. Sytuacja na polskiej gietdzie nie odbiegata w istotny sposob od innych europejskich parkietow.
Szeroki indeks WIG praktycznie nie zmienit warto$ci w ciggu zeszlego roku. Na rynkach instrumentow
dtuznych mimo powszechnego pogladu, ze rentownosci obligacji zaczna rosngé¢, nadal obserwowaliSmy
przesuwanie si¢ w dot krzywych rentownosci na gldéwnych rynkach. W Europie przyczyna byla stagnacja
gospodarcza i tagodzenie polityki pieni¢znej przez EBC, za oceanem za$ mieliSmy do czynienia z presja ze
strony naptywajacego kapitatu oraz podazaniem za krzywa europejska. Rentownosci polskich obligacji spadty
do historycznych minimow 2% dla papieréw 10-letnich. Wsparciem byta obnizka stop procentowych oraz
relatywna stabilno$¢ na tle regionu przyciagajaca dlugoterminowych inwestoréw zagranicznych.

Czwarty kwartat 2014 byl najlepszym dla globalnych rynkéw akcji. Co prawda niektdre gieldy europejskie
odnotowaty spadki, jednak juz najwazniejszy parkiet strefy euro we Frankfurcie wzrost o 4,5%. Optymizm
inwestorow wigzat si¢ z lepszymi danymi, ktore naptynely z gospodarki i coraz wigksza szansa na uruchomienie
programu skupu aktywow przez EBC. Takze w przypadku Stanow Zjednoczonych mieliSmy do czynienia z
solidnymi wzrostami. Niestety, GPW nie wlaczyla si¢ w ten trend i glowne indeksy zanotowaly spadki.
Pomijajac Chiny i Turcje, takze inne rynki wschodzace nie daty inwestorom szans na porzadny zarobek.

Sytuacja na rynkach finansowych w pierwszym kwartale 2015 roku byla w znacznej mierze efektem
dywergencji polityk pienigznych Europejskiego Banku Centralnego i amerykanskiej Rezerwy Federalnej. W
Europie Zachodniej dominowaly pozytywne nastroje zwigzane z ozywieniem gospodarczym wspieranym
luzowaniem ilo§ciowym i wynikajacym z niego oczekiwaniem na wzrost cen aktywow. Z kolei w Stanach
Zjednoczonych rynki znajdowaly si¢ pod presja zblizajacych si¢ podwyzek stop procentowych, choé
przewidywany termin ich wprowadzenia zmienia si¢ do$¢ czesto w miarg jak naptywaja dane z otoczenia
makroekonomicznego.

W I kwartale 2015 roku gietdy Europy Zachodniej dostarczyly inwestorom zdecydowanie wyzszych stop zwrotu
niz amerykanskie. Indeksy gieldowe najwigkszej gospodarki $wiata praktycznie nie zmienity w tym okresie
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wartos$ci, niewielki, 2,5-procentowy wzrost odnotowal tylko Nasdaq. W tym samym czasie frankfurcki DAX
urost o 22%, za$ gielda w Paryzu zyskata prawie 19%. Wyjatek stanowil Londyn, gdzie FTSE 100 zyskat
zaledwie 3,5%. Sposrod rynkow rozwinigtych solidnie wzrodst takze indeks gieldy w Tokio, zyskujac 10%.
Mimo nie najlepszych danych makroekonomicznych japonskie firmy korzystaja ze stabego jena, odzyskujac
pozycje na rynkach zagranicznych. Kontynuowana byta hossa na rynku w Szanghaju. Glowny indeks wzrost w 1
kwartale br. o 17%. Nadal mamy tu do czynienia z naptywem kapitatu zagranicznego, ktory uzyskat dostep do
nowego uniwersum akcji. Dzigki umocnieniu si¢ rubla o 11% wzroést dolarowy indeks RTS w Moskwie. Rynek
turecki nadal znajdowat si¢ w fazie korekty. Wzrosty zanotowano takze w Warszawie, cho¢ skupiaty si¢ one w
segmencie mniejszych spotek. mWIG40 i sWIG80 zyskaly odpowiednio 7% 1 11%, za$ indeks blue chipow
tylko 3,5%.

Na rynkach obligacji obserwowali$my systematyczny spadek rentownosci. Zarowno w USA jak i w strefie euro
spadty one do rekordowo niskich pozioméw, cho¢ w Stanach Zjednoczonych spadki byly znacznie stabsze.
Mocno wzrosty takze ceny obligacji krajow peryferyjnych wspdlnego europejskiego obszaru walutowego,
inwestycja w indeks wiloskich obligacji przyniosta w tym czasie ponad 5% stop¢ zwrotu. Nadal atrakcyjne
pozostaty obligacje korporacyjne na rynkach rozwinietych. W Stanach Zjednoczonych sporo zamieszania
narobita sytuacja emitentow z sektora naftowego, powodujac skok rentownosci papierow High Yield. Polski
dlug skarbowy oscylowal w okolicach historycznych miniméw rentownosci, jednak po komunikacie RPP
obwieszczajacym koniec cyklu obnizek, pojawila si¢ presja na spadek cen.

W drugim kwartale biezacego roku uwaga inwestorow skupiata si¢ na Europie, a doktadniej na Grecji. Na
dluzszy czas tematem numer jeden staly si¢ negocjacje tego kraju z jego wierzycielami. Wraz z narastajgcym
napigciem rosta awersja do ryzyka, co przejawiato si¢ w spadkach wigkszosci cen aktywoéw finansowych.
Nastrojow nie poprawiala zblizajaca si¢ perspektywa poczatku cyklu podwyzek stop procentowych w Stanach
Zjednoczonych. Coraz bardziej powszechne stawalo si¢ przekonanie, ze nastapi to juz we wrzesniu. Przez
pewien czas odwrot od bardziej ryzykownych aktywow byt zwigzany z nieoczekiwanie stabymi danymi o PKB
za 1 kwartal. Zrédlem niepokoju byta takze sytuacja chifiskiej gospodarki, ktéra systematycznie wytracata
dynamike. Podjecie przez wladze tego kraju dziatan luzujacych polityke pienigzng i przygotowanie programu
stymulacji fiskalnej tylko zwigkszyto przeswiadczenie inwestordw zagranicznych, Ze sytuacja jest powazna.
Przekonania tego nie podzielali poczatkowo chinscy inwestorzy indywidualni, ktoérzy szturmem rzucili si¢ do
kupowania akcji. Mimo korekty w drugiej potowie czerwca, indeks gietdy w Szanghaju wzrost w 2 kwartale
2015 roku 0 10%.

Wrtasnie Potudniowo-Wschodnia Azja byta obszarem geograficznym, w ktorym akcje przyniosty najwyzsze
stopy zwrotu w omawianym okresie. Zardéwno rynki wschodzace, takie jak Chiny i Korea Potudniowa, jak i
rynek japonski, ktory wzrost o ponad 5% wyrdznialy si¢ na tle innych rynkéw. W zwiazku z potencjalnym
rozlaniem si¢ probleméw Grecji na inne kraje strefy euro spadaty indeksy wickszosci rynkow Starego
Kontynentu. Indeks 50 najwigkszych europejskich spolek spadt o 7,4%, przecena na gietdzie we Frankfurcie
siggneta 8,5%. Europejskie problemy zaszkodzity takze rynkowi Stanow Zjednoczonych, na ktorym dodatkowo
negatywnie dawatly si¢ odczué gorsze wyniki spotek. Jednak spadki byly niewielkie, za$ spotki technologiczne
nadal drozaty, podnoszac poziom indeksu rynku Nasdaq o prawie 2%. Przecena nie omingla takze polskiego
rynku. Obawy o koniunkture u naszych najwigkszych partnerow gospodarczych oraz negatywny odbior zmian
na arenie politycznej przyniosty przewage strony sprzedajacej. Indeksy warszawskiego parkietu stracity po kilka
procent, przy czym najbardziej taniaty Blue Chipy (WIG20 -3,3%) i mniejsze spotki objete indeksem sWIG0,
ktory spadt o ponad 4%.

Taniaty takze polskie obligacje skarbowe. Poprawiajaca si¢ kondycja krajowej gospodarki zwiekszyta szanse na
rozpoczgcie cyklu podwyzek stop procentowych, jednak czynnikiem o decydujacym znaczeniu byl wzrost
rentownosci na rynkach bazowych, zwtaszcza w Niemczech. Pociagnelo to za soba spadek cen obligacji krajow
peryferyjnych strefy euro oraz wigkszos$ci rynkéw wschodzacych. Relatywnie mniejszy skok rentownosci
papieréw skarbowych mozna bylo zaobserwowaé za oceanem, gdzie wyzsze stopy procentowe byly juz
czgsciowo zdyskontowane w oczekiwaniu na ruch Fed. Bardzo dobrze na tym tle zachowaly si¢ obligacje
korporacyjne, w przypadku ktérych wzrostowi rentownos$ci stop bazowych towarzyszyla kompresja spreadow
kredytowych.
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3.2  Rozwdéj krajowego rynku funduszy inwestycyjnych w okresie od 1 stycznia
2014 roku do 30 czerwca 2015 roku

Warto$¢ aktywdw zarzadzanych przez polskie fundusze inwestycyjne wzrosta w czerwcu 2015 roku do 229,8
mld zt, w stosunku do 209,1 mld zt na koniec 2014 roku (wzrost o ok. 10%) oraz 189,3 mld zt na koniec 2013
roku (wzrost o ponad 21%) [zrodto: Analizy Online na podstawie raportow TFI oraz danych IZFiA]. Po bardzo
udanym dla branzy roku 2013, w ktorym srodki zarzadzane przez polskie fundusze inwestycyjne wzrosty o
blisko 30%, dynamika przyrostu aktywow pod zarzadzaniem w catym roku 2014 byta nizsza i wyniosta niewiele
ponad 10%. Mniejsza dynamike przypisuje si¢ gldwnie mniejszemu zainteresowaniu produktami funduszowymi
przez klientow detalicznych. Wg szacunkow Analiz Online, saldo wptat i umorzen w 2014 roku wyniosto +12
mld zt w porownaniu do +30 mld zt w 2013 roku. Z kolei w ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2015 roku
aktywa zarzadzane przez krajowe TFI wzrosty 0 20,9 mld zt czyli o ok. 10%.

Na tym tle, taczne aktywa netto pod zarzadzaniem Grupy Kapitalowej Emitenta osiaggnety na koniec 2014 roku
warto$¢ 15 143,6 mln PLN. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2013 roku, taczna wartos$¢ aktywow
wzrosta o 1 298,9 mIin PLN co daje wzrost o 9%. Aktywa netto zgromadzone w funduszach aktywow
finansowych i niefinansowych skierowanych do szerokiego grona inwestoréw wyniosty na koniec grudnia 2014
roku 3 380,5 mln PLN co oznacza, wzrost od poczatku 2014 roku o 288,8 mln PLN, czyli 9,4%. Fundusze
dedykowane, ktore sa skierowane do okre§lonych inwestoréw badz ograniczonej grupy inwestorow, miaty na
koniec grudnia tego roku warto§¢ 11 640,0 mln PLN, co oznacza wzrost o 1 038,6 mln PLN, czyli 0 9,8%, w
poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2013 roku.

Na koniec czerwca 2015 roku, taczne aktywa netto pod zarzadzaniem Grupy Kapitalowej Emitenta osiggnety
warto$¢ 14 932,4 min zt. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2014 roku, taczna warto$¢ aktywow spadia 0
211,2 min PLN lub 0 1,4%. Aktywa netto zgromadzone w funduszach aktywow finansowych i niefinansowych
skierowanych do szerokiego grona inwestorow wyniosty na koniec czerwca 2015 roku 3 450,2 min PLN co
0znacza wzrost w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2014r. o 69,7 min PLN lub 2,1%. Aktywa netto pod
zarzadzaniem w funduszach dedykowanych, ktore sg skierowane do okreslonych inwestoréw badz ograniczone;j
grupy inwestoréw, miaty na koniec czerwca 2015 roku wartos¢ 11 365,1 min PLN, co oznacza spadek o 274,9
min PLN, czyli 0 2,4%, w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2014 roku.

3.3 Opis istotnych dokonan w okresie 18 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015
roku

Do gtéwnych dokonan grupy kapitalowej Emitenta, zrealizowanych bezposrednio przez Emitenta lub przez
spotke zalezng Skarbiec TFI S.A. w okresie 18 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku zaliczy¢é mozna:

e  Wprowadzenie do sprzedazy do poczatku 2014 roku we wspotpracy z JP Morgan Asset Management
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego Skarbiec JPMorgan AM Funds Polska SFIO
(fundusz parasolowy z 4 subfunduszami), ktory na dzien 30 czerwca 2015 roku posiadat aktywa netto
pod zarzadzaniem w wysoko$ci 128 min zi.

e W marcu 2014 roku, Subfundusz Skarbiec-Spotek Wzrostowych zostal nagrodzony nagroda Alfa
przyznawang przez Analizy Online - jako najlepszy fundusz akcji europejskich rynkow wschodzacych
2013 roku.

e W kwietniu 2014 roku, spotka zalezna Emitenta Skarbiec TFI S.A. zarejestrowata fundusz o strategii
alternatywnej Skarbiec Zdrowia FIZAN, Ilokujacy aktywa w wierzytelnosci publicznych i
niepublicznych zaktadow opieki zdrowotnej. Zarzadzanie portfelem wierzytelnosci w zakresie
wierzytelnosci zaktadow opieki zdrowotnej realizowane jest przez Magellan S.A.

e W czerwcu 2014 roku, spotka zalezna Emitenta Skarbiec TFI S.A. zarejestrowata fundusz Skarbiec
Dochodowych Nieruchomosci FIZAN, lokujacy aktywa poprzez bezposrednie nabywanie, wynajem
oraz obrot prawami wlasnos$ci lub wspotwlasnosci nieruchomosci gruntowych, budynkéw i lokali
stanowigcych odrgbne nieruchomosci oraz praw uzytkowania wieczystego.

e W czerwcu 2014 roku, spotka zalezna Emitenta Skarbiec TFI S.A. zarejestrowala fundusz Skarbiec
Absolute Return Globalnych Obligacji FIZ.

e W lipcu 2014 roku, Analizy Online podtrzymaly rating pigciu gwiazdek subfunduszowi Skarbiec
Spotek Wzrostowych.
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e W pazdzierniku 2014 roku, Analizy Online podtrzymaty rating czterech gwiazdek subfunduszom
Skarbiec Waga oraz Skarbiec 11 Filar.

e W dniu 7 listopada 2014 roku w ramach Pierwszej Oferty Publicznej akcji Emitenta dokonano
przydziatu 1 364 335 akcji Emitenta. Laczna warto§¢ Oferty wyniosta 44 340 887,50 PLN. W dniu 18
listopada 2014 roku Skarbiec Holding S.A. zadebiutowal na gtownym parkiecie Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

e W listopadzie 2014 roku, Analizy Online podtrzymaly rating czterech gwiazdek subfunduszowi
Skarbiec Matych i Srednich Spotek.

e W grudniu 2014 roku, Analizy Online przyznaly po raz pierwszy rating czterech gwiazdek
subfunduszowi Skarbiec Lokacyjny.

e W marcu 2015 roku, gazeta gieldy Parkiet przyznala ,Ztoty Portfel” dla Tomasz Piotrowskiego
zarzadzajacego subfunduszem Skarbiec - 111 Filar za najlepszy fundusz stabilnego wzrostu w 2014r.

e W marcu 2015 roku, Subfundusz Skarbiec Spoélek Wzrostowych otrzymat wyrdznienie w grupie
funduszy Akcji Nowej Europy, w ramach nagrody Alfa przyznawanej przez Analizy Online.

e W marcu 2015 roku, Subfundusz Skarbiec Obligacja Instrumentéw Dhuznych otrzymat wyrdznienie w
grupie funduszy polskich papieréw skarbowych, w ramach nagrody Alfa przyznawanej przez Analizy
Online.

e W dniu 31 marca 2015 roku, Skarbiec TFI uruchomit innowacyjny fundusz Skarbiec Football FIZAN.
Fundusz powstal z mys$lg o wspieraniu rozwoju polskich klubow pitkarskich przy jednoczesnym
zaoferowaniu swoim uczestnikom udziatu w zyskach z polityki transferowe;.

3.4  Zdarzenia jakie nastgpily po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji

Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji nie nastapily
zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Emitenta.

3.5  Perspektywa na nastepny rok obrotowy 2015/2016

W ciagu najblizszych dwunastu miesi¢cy dominujace znaczenie bgdg mialy dziatania bankdéw centralnych.
Rynki bedg zwracaly duzg uwage na tempo i skale dzialan Rezerwy Federalnej. Negatywne skutki wzrostu stop
procentowych amerykanskiego banku centralnego mogg zakumulowaé si¢ w miesigcach tuz przed i zaraz po
pierwszej decyzji o podniesieniu stop. Jednak wejscie Ludowego Banku Chin do gry o ostabienie wlasnej waluty
moze zasadniczo zmieni¢ obraz sytuacji. Nalezy takze spodziewaé si¢ reakcji ze strony japonskiego banku
centralnego. Dla Japonii chinski eksport jest istotnym zagrozeniem zwazywszy, ze to wlasnie branze eksportowe
sa ostatnio najjasniejszym punktem gospodarki Japonii. Poczynania witadz monetarnych najwickszych
gospodarek bgda odbywatly si¢ na tle stabszego niz oczekiwano wzrostu gospodarczego, nadajacego polityce
kursowej jeszcze wigkszego znaczenia. Deprecjacja walut rynkow wschodzacych, zapoczatkowana przez Chiny
moze w omawianym horyzoncie czasowym przelozy¢ si¢ na poprawe konkurencyjnosci tych krajow i
przyczyni¢ do poprawy wynikow tamtejszych spotek. Moze si¢ to sta¢ kosztem przedsigbiorstw z Rynkow
Rozwinigtych, ktore od dhuzszego czasu radza sobie lepiej niz ich odpowiedniki z Rynkéw Wschodzacych.
Relatywna poprawa wycen moze skloni¢ kapital do ponownego zainteresowania krajami nizej rozwinigtymi,
jednak zapewne to spotki ze strefy euro i Stanéw Zjednoczonych pozostang faworytami inwestorow.

Raczej nie ulegnie zmianie sytuacja na rynkach obligacji. Cho¢ dziatania Chin doprowadzily do spadku
rentownos$ci, w dtuzszym okresie o ich poziomie zadecyduje koniunktura gospodarcza, tu za§ wiele wskazuje na
jej dalszg poprawe. Wyjatek bedzie stanowita strefa euro, w ktorej cykl koniunkturalny jest opOzniony i
ozywienie dopiero si¢ rozpoczglo. Taka sytuacja tworzy¢ bedzie presj¢ na aprecjacj¢ amerykanskiej waluty.

Poprawa koniunktury na gietdach azjatyckich rynkéow wschodzacych moze nie mie¢ przetozenia na wzrost
zainteresowania polskim rynkiem ze strony inwestoro6w zagranicznych wobec fundamentalnie innej sytuacji,
zwlaszcza w zakresie kursu walutowego. Mozliwy jest takze negatywny wptyw prob realizowania obietnic
wyborczych, cho¢ ewentualny wptyw bedzie widoczny w realnej gospodarce ze znacznym opdznieniem. W
przypadku rynku obligacji skarbowych, przy zatozeniu przynajmniej umiarkowanie racjonalnej polityki
gospodarczej rzadu, najwieksze znaczenie bedzie miata sytuacja na rynkach bazowych, zwtaszcza w strefie euro.
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4. Dzialalnosci Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding S.A. w okresie od 1
stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2015 roku i podstawowe dane
finansowe

Rok obrotowy Spoétki dominujacej Skarbiec Holding S.A. nie pokrywa si¢ z rokiem kalendarzowym i trwa od 1
lipca do 30 czerwca nastgpnego roku kalendarzowego. Pierwszy po zmianie rok obrotowy rozpoczat si¢ 1
stycznia 2014 roku i zakonczyt si¢ 30 czerwca 2015 roku. W zwiazku z powyzszym na dzien 30 czerwca 2015
roku Grupa sporzadzila Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, ktére obejmuje okres 18 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakonczony
dnia 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku, co oznacza ze prezentowane w niniejszym
sprawozdaniu dane za okresy sprawozdawcze nie sa porownywalne. Wszelkie poréwnania zmiany
wskaznikéw finansowych przedstawione ponizej dotycza okreséw: 18 miesi¢ecy zakonczonych 30 czerwca
2015 roku (obecny rok obrotowy) i 12 miesi¢cy zakonczonych 31 grudnia 2013 roku (poprzedni rok
obrotowy).

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy ustug osiggnely w okresie 18 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015
roku warto$¢ 143,8 mln PLN, w stosunku do 101,3 mln PLN osiagni¢tych w 2013 roku. Zwigkszenie aktywow
netto pod zarzadzaniem pozytywnie wplynelo na skonsolidowane przychody z wynagrodzenia stalego za
zarzadzanie, ktoére w okresie 18 miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2015 roku wyniosty 108,2 mln PLN, co
stanowito wzrost o 57,8% w stosunku do roku 2013. Kierujac si¢ coraz szersza praktyka rynkowa, Emitent
rozpoczal w 2013 roku pobieranie kwartalnego wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie wedlug zasad
okreslonych w statutach funduszy. Kontynuujac polityke pobierania wynagrodzenia zmiennego w roku
obrotowym 2014/2015 roku, przychody z tego tytutu w okresie 18 miesi¢cy zakonczonych 30 czerwca 2015
roku osiggnety wielkos$¢ 24,0 min PLN, w poréwnaniu do 24,6 min PLN w 2013 roku.

Skonsolidowany zysk netto wypracowany przez Emitenta w okresie 18 miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2015
roku wynidst 32,3 mln PLN w poréwnaniu do 28,9 min PLN w 2013 roku.

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego s prawozdania z calkowitych dochodéw

Dane w tys. zi 01.01.2014 - 30.06.2015 01.01.2013 - 31.12.2013

Przychody ze sprzedazy ustug 143793 101 349
Koszty operacyjne (102 632) (65 767)
Zysk brutto ze sprzedazy 41161 35582
EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej + amorty zacja) 41018 35 957
Zysk (strata) z dziafalnosci operacyjnej 40 143 35 447
Zysk (strata) brutto 40879 36 141
Zysk (strata) netto 32291 28923

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014
roku do 30 czerwca 2015 roku.
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Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Dane w tys. z} Stan na 30.06.2015 Stan na 31.12.2013
Aktywa razem 109 625 104 882
Aktywa trwate 59 226 55 817
Aktywa obrotowe, w tym: 47 349 49 005
Zapasy 0 0
Naleznosci krotkoterminowe 10 280 9 668
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31712 26 590
Aktywa finansowe wy ceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy 5357 12 747
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 3050 60
Kapitat wlasny 97 658 93 806
Kapitat zaktadowy Emitenta 5457 5165
Zobowigzania i rezerwy, w tym: 11 967 11076
Rezerwy diugo- i krotkoterminowe 156 113

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitalowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014
roku do 30 czerwca 2015 roku.

Wskazniki plynno$ ci Stan na 30.06.2015 Stan na 31.12.2013

Wskaznik biezgcej plynnosci finansowej 4,2 4,6
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 4,2 4.6
Wskaznik §rodkow pienigznych 2,8 2,5

Zrédio: Spotka

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Wskaznik biezqcej plynnosci finansowej = aktywa biezqce / zobowiqzania biezgce

Wskaznik plynnosci przyspieszonej = (aktywa biezqce - zapasy - rozliczenia miedzyokresowe czynne) / zobowiqzania biezgce

Wskaznik srodkow pienigznych = inwestycje krotkoterminowe / zobowigzania biezgce

Wskaznik biezacej ptynnosci wynosit 4,6 na 31 grudnia 2013 roku, nast¢pnie spadl nieznacznie do poziomu 4,2
na koniec czerwca 2015 roku. Analogiczne zmiany mialy miejsce dla wskaznika ptynnosci przyspieszonej.
Wskaznik §rodkoéw pienigznych wzrdst z 2,5 na koniec 2013 roku do 2,8 na koniec czerwca 2015 roku.

Wskazniki rotacji majatku Stan na 30.06.2015 Stan na 31.12.2013

Cykl rotacji zapasow ogoétem w dniach 0 0
Cykl $ciggalnosci naleznosci w dniach 38 31
Cykl sptaty zobowigzan biezacych 42 31
Cykl $§rodkéw pienigzny ch (cykl konwersji gotowki) -4 0

Zrédio: Spétka

Algorytmy wyliczania wskaznikow (wskazniki podane w dniach):

Cykl zapasow ogdtem w dniach = (Sredni stan zapaséw w danym okresie / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie (rok = 365)
Cykl naleznosci w dniach = (Sredni stan naleznosci / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie

Cykl zobowigzat biezqgcych = (Sredni stan zobowiqzan biezgcych w okresie / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie

Cykl srodkow pienieznych = cykl zapasow + cykl naleznosci - cykl zobowigzan biezgcych

Zarzad Spotki zwraca uwage na ograniczong warto$¢ poznawcza analizy wskaznikow rotacji majatku dla modelu
biznesowego wykorzystywanego przez Grupg Kapitalowa Skarbiec Holding S.A. Naleznoéci w zdecydowanej
wigkszos$ci stanowia nalezne wynagrodzenie dla spotki zaleznej Skarbiec TFI z tytulu optat za zarzadzenie od
funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI.

Cykl $ciagalnosci nalezno$ci wzrést z 31 dni na koniec 2013 roku do 38 dni na koniec czerwca 2015 roku. Cykl
sptaty zobowigzan wzrést z 31 dni na koniec 2013 roku do 42 dni na koniec czerwca 2015. Cykl konwersji
gotdwki wynidst 0 dni na koniec 2013 roku w poréwnaniu do -4 dnia na koniec czerwca 2015 roku.
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Wskazniki rentownos ci 01.2014-06.2015 (18m) 2013 (12m)

Rentownos¢ sprzedazy (%) 28,6% 35,1%
Rentownos¢ operacyjna (%) 27,9% 35,0%
Rentownos¢ brutto (%) 28,4% 35,7%
Rentownos¢ netto (%) 22,5% 28,5%
Rentownos¢ aktywow — ROA (%) 29,5% 27,6%
Rentownos¢ kapitatu wlasnego — ROE (%) 33,1% 30,8%

Zrédlo: Spélka

Algorytmy wyliczania wskaznikéw:

Rentownos¢ sprzedazy = wynik na sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy

Rentowno$¢ operacyjna = wynik z dzialalnosci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos¢ brutto = wynik brutto / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos¢ netto = wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedaz

Rentownos¢ aktywow (ROA) = wynik finansowy netto / stan aktywow ogélem na koniec okresu
Rentownos¢ kapitatu wlasnego (ROE) = wynik finansowy netto / stan kapitatow wlasnych na koniec okresu

Rentowno$¢ netto w 2013 roku wynosita 28,5% i odnotowala spadek do poziomu 22,5% na koniec czerwca
2015 roku. Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE) ulegla zwigkszeniu. W roku 2013 wynosita 30,8%, natomiast
na koniec czerwca 2015 roku osiagnegta poziom 33,1%.

5. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dzialalnosSci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych
czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiagni¢ty wynik

Istotnym czynnikiem wptywajacym na wynik finansowy netto w raportowanym okresie byty poniesione koszty
zwigzane z procesem Pierwszej Publicznej Oferty akcji Emitenta (IPO) i wprowadzeniem zwigzanych z nig
dlugoterminowych programéw motywacyjnych. Koszty doradztwa i przeprowadzenia procesu IPO wyniosty 1,6
min PLN netto, podatek VAT stanowiacy koszt operacyjny Emitenta zwigzany z kosztami IPO wynidst 0,3 mln
PLN. Koszty te nalezy uzna¢ za jednorazowe w zwigzku z pomys$lnym zakonczeniem procesu IPO akcji Spotki
w 2014 roku.

Laczne koszty programéw motywacyjnych rozpoznane zgodnie z MSSF 2 w okresie 18 miesigcy zakonczonych
30 czerwca 2015 roku przez spotki z Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. wyniosty 3,7 mln PLN, z czego
kwota 3,1 min zt dotyczyta kosztow konwersji starego programu motywacyjnego na akcje spotki (szczegdtowy
opis znajduje sie¢ w Nocie nr 26.1 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitalowej
Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku),
ktorego rozliczanie przez rachunek wynikow Grupy zostato zakonczone z dniem wprowadzenia akcji Spotki do
obrotu na rynku podstawowym Gieldy Papierow Warto§ciowych w Warszawie.

W rezultacie, zysk netto skorygowany o powyzsze zdarzenia o charakterze jednorazowym zwigzane z
ustanowieniem programéw motywacyjnych i przeprowadzeniem procesu IPO wyniéstby 37,5 min PLN (w
stosunku do zysku netto wykazanego w sprawozdaniu finansowym w wysokosci 32,3 min z}).

6. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych Srodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dzialalnosci

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent prowadzi inwestycje wymagajgce poniesienia naktadow

w maksymalnej szacowanej kwocie 340 tys. zt w celu wdrozenia zasad okre$lonych w dokumencie ,,Wytyczne
dotyczace zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego w
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towarzystwach funduszy inwestycyjnych” wydanym przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego, jak rowniez
reorganizacji zarzadzania infrastruktura informatyczng w ramach Grupy Kapitatowej. Naklady zwigzane z tym
projektem beda rozlozone w czasie pomigdzy druga potowa 2015 roku a rokiem 2016.

W przysztosci Grupa rozwaza rowniez dodatkowe inwestycje zwiazane ze zwigkszaniem efektywnosci
systemow informatycznych, gtéwnie systemem wsparcia zarzadzania aktywami, ktoérego wstgpnie szacowany
koszt wynosi ok. 300 tys zt. W zwiazku z tym projektem nie zostaty dotychczas podjete wiazace zobowigzania
finansowe.

Grupa finansuje i zamierza finansowac naktady kapitatowe ze srodkéw wiasnych.

/. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spoétka nie prowadzi prac badawczo — rozwojowych.

8. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Grupa Kapitalowa Skarbiec Holding S.A. posiada zdefiniowane czynniki ryzyka na jakie jest narazona oraz
uksztatltowane metody pomiaru, kontroli i zarzadzania ryzykiem. Grupa systematycznie doskonali i rozwija
narzg¢dzia w obszarze zarzadzania ryzykiem.

Ryzyka zwiazane z dzialalno$cia Grupy i sektorem, w ktérym prowadzi dzialalnos$¢
Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem Grupy:
Ryzyko zwigzane 7 otoczeniem makroekonomicznym

Sprzedaz netto (saldo wptat i umorzen) ustug oferowanych przez Grupg (jednostki uczestnictwa
i certyfikaty inwestycyjne funduszy, ustugi zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych) jest powiazana z
sytuacja makroekonomiczng Polski. Pogorszenie si¢ wskaznikdow makroekonomicznych m.in. tempa wzrostu
PKB, poziomu stop procentowych, poziomu inflacji, stopy bezrobocia, wzrostu wynagrodzen, deficytu
budzetowego, poziomu oszczednosci gospodarstw domowych moze negatywnie wptywaé na sprzedaz netto
ushug przez Grupe (pozyskanie, utrzymanie S$rodkow od klientdw). Jednoczesnie wyniki inwestycyjne
oferowanych przez Grup¢ ustug zaleza od sytuacji makroekonomicznej w krajach, w ktorych fundusze
zarzadzane przez Skarbiec TFI lokuja swoje aktywa. Pogorszenie si¢ opisanych powyzej wskaznikow
makroekonomicznych w tych krajach moze negatywnie wptywa¢ na wyniki inwestycyjne jak i sprzedaz netto
produktow oferowanych przez Grupg.

Opisane powyzej pogorszenie wskaznikow makroekonomicznych w Polsce i w innych krajach moze zatem mie¢
negatywny wplyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowsg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 koniunkturq na rynkach kapitalowych

Istotny wptyw na wyniki osiagane przez Grupg ma sytuacja na rynkach kapitalowych, ktora podlega wahaniom
koniunkturalnym tj. (i) zardbwno fazom wzrostu (hossy), (ii) jak i fazom spadku (bessy).

Przychody ze sprzedazy Grupy (ze wzgledu na mechanizm ich tworzenia tj. iloczyn stawek oplat i aktywow
netto pod zarzadzaniem) w gtoéwnej mierze zaleza od wartosci aktywow netto pod zarzadzaniem (na ktory maja
wplyw zardwno sprzedaz netto jednostek uczestnictwa lub certyfikatow funduszy, jak i wyniki inwestycyjne
zarzgdzanych funduszy, ktére w krotkim okresie decydujg o wzroscie wartosci jednostki, tym samym o warto$ci
aktywow netto pod zarzgdzaniem; w dtuzszym wptywajg na sprzedaz netto jednostek funduszy).

Pogorszenie si¢ koniunktury na rynku kapitalowym moze oznacza¢ spadek zainteresowania inwestorow
ustlugami oferowanymi przez Grupe (spadek sprzedazy netto) lub obnizenie si¢ wynikéw inwestycyjnych
zarzadzanych funduszy, prowadzace do ograniczenia tempa wzrostu lub spadku poziomu zarzadzanych aktywow
netto. Takie spadki w szczegolnosci moga dotyczy¢ odgrywajacych istotng role w dziatalno$ci operacyjnej
Grupy — funduszy akcji oraz funduszy mieszanych (sprzedaz jednostek uczestnictwa, certyfikatow
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inwestycyjnych, ustug zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych), co w konsekwencji moze mie¢
negatywny wplyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko kursowe i walutowe

Grupa koncentruje swoja dziatalno$¢ gospodarcza na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy swoich produktow
za granicg. Jednakze w swojej ofercie Grupa posiada subfundusze i fundusze, ktérych polityka inwestycyjna
polega na lokowaniu $rodkow glownie w (i) akcje spotek notowanych na gietdach zagranicznych, (ii)
instrumenty dtuzne, (iii) fundusze zagraniczne.

Pozostale subfundusze/fundusze moga ulokowaé czg$¢ swoich aktywow za granica. Zakup i sprzedaz
zagranicznych instrumentéw finansowych oraz import ustug z zagranicy rozliczane s3 w walucie obcej (glownie
w EUR oraz USD). Duze wahania kursow walut moga spowodowaé znaczng zmienno$¢ wynikow
inwestycyjnych funduszy Grupy, co moze negatywnie wplynaé na zainteresowanie klientow funduszy Grupy, a
tym samym mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyka zdarzen katastroficznych, ryzyka wyjgtkowe

Charakter prowadzonej dzialalnosci oraz dotychczasowe doswiadczenie wskazuja na istnienie szeregu
czynnikow niezaleznych od Grupy istotnie wptywajacych na rozwdj i dziatalno$¢ Grupy. Nalezy zwroci¢ uwage,
ze konsekwencje m.in.: (i) zmian politycznych, (ii) dziatlan wojennych, (iii) dziatan o charakterze
terrorystycznym, (iv) zjawisk epidemiologicznych, (v) zmian pogodowych, (vi) zdarzen katastroficznych, moga
istotnie wptyna¢ na zachowania klientow. Efekt tych zjawisk moze niekorzystnie wptynaé na wszelkie rodzaje
dziatalnosci w ramach Grupy majace na celu realizacj¢ biezacych zamierzen operacyjnych jak i
dlugoterminowych planow strategicznych. W przypadku wystgpienia zdarzenia Kkatastroficznego, ryzyka
wyjatkowego moga one zagrozi¢ ciagtosci pracy Grupy, a w rezultacie mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢,
perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ponadto, takie zdarzenia wyjatkowe moga réwniez wystapi¢ w rejonach lokowania aktywoéw przez fundusze
Grupy, co moze prowadzi¢ do pogorszenia wynikéw inwestycyjnych tych funduszy Grupy i negatywnie
wptynaé na jej perspektywy.

Ryzyko zwigzane 7 konkurencjg na rynku ustug, na ktérych Grupa prowadzi dzialalnosé

Na rynku polskim dziata wiele podmiotdw prowadzacych dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Grupy, w
szczegblnosci wobec Skarbiec TFI. Rosngca konkurencja na rynku kapitalowym moze prowadzi¢ do obnizenia
stawek naliczanych optat za zarzadzanie aktywami (zar6wno brutto jak i netto, po oplatach dystrybutoréw),
przychodéw z oplaty zmiennej (success fee), udziatu Skarbiec TFI w rynku, a takze zwigkszania wydatkéw na
wsparcie sprzedazy funduszy Skarbiec TFI, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc,
perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalno$cia Grupy
Ryzyko zwigzane z wykorzystywanymi przez Spotke prawami wlasnosci intelektualnej

Dziatalno§¢ Spotki i Skarbiec TFI wiaze si¢ z wykorzystywaniem specjalistycznego oprogramowania, ktorych
wiascicielem lub licencjodawca sa podmioty trzecie. Korzystanie z tych aktywdw zapewnia zawieranie przez
podmioty z Grupy umow licencyjnych lub uméw przenoszacych majatkowe prawa autorskie. Spotka nie moze
jednak zapewni¢, ze wszystkie prawa wlasnosci intelektualnej zostaty pozyskane lub nabyte skutecznie, badz nie
beda przez osoby trzecie kwestionowane, uniewaznione badz naruszane lub tez ich ochrona bedzie skutecznie
realizowana oraz Spotka (lub Skarbiec TFI) bedzie w stanie kazdorazowo dokonywac przedtuzenia okresu w
ktérym bedzie uprawniona do korzystania z tych praw. Istnieje zatem ryzyko, ze Spoétka lub Skarbiec TFI moga
by¢ narazone na roszczenia osob trzecich, ktore jesli beda zasadne moga mie¢ negatywny wpltywa na
perspektywy rozwoju Grupy, osiggane wyniki i sytuacje finansowg catej Grupy.

Ryzyko wynikow inwestycyjnych

Wyniki inwestycyjne osiggane przez Grupe¢ w zarzadzaniu funduszami i portfelami instrumentow finansowych
bezposrednio wptywaja na wielkos¢ aktywow bedacych w zarzadzaniu Grupy oraz posrednio na jej wyniki
finansowe. Wpltyw na wyniki finansowe wynika ze zmian w wielkosci aktywow w zarzadzaniu, ale przede
wszystkim z wplywu na wielko$¢ i mozliwo$¢ naliczenia i1 pobrania optaty zmiennej za zarzadzanie
(uzaleznionej od wynikow funduszy). Dodatkowo, osiagnigte wyniki inwestycyjne w danym okresie maja
rowniez posredni wptyw na sprzedaz netto ustug oferowanych przez Grupe. Ewentualne pogorszenie wynikow
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inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc,
perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 inwestycjami w instrumenty finansowe spolek ukrainiskich lub rosyjskich

Fundusze zarzadzane przez Skarbiec TFI na dat¢ Raportu nie inwestuja bezposrednio na rynkach rosyjskim badz
ukrainskim. Fundusze te moga jednak dokonywac inwestycji posrednich tzn. inwestowaé w instrumenty
finansowe spotek rosyjskich badz ukrainskich np. notowanych na GPW lub innych gietdach. Z uwagi na
trwajace dziatania wojenne w tym regionie oraz sankcje gospodarcze naktadane na Federacj¢ Rosyjska, spotki te
s3 narazone na dynamiczne zmiany kursow i osiagganych wynikow finansowych.

Inwestycja w ww. spotki moze mie¢ wigc wyptyw na wyniki inwestycyjne osiggane przez Grupg, ktore z kolei
bezposrednio wplywaja na wielko$¢ aktywow bedacych w zarzadzaniu Grupy oraz posrednio na jej wyniki
finansowe (zmiana w wielkosci aktywow w zarzadzaniu, wptywa na poziom statej optaty za zarzadzanie oraz na
wielko$¢ 1 mozliwo$¢ naliczenia i pobrania oplaty zmiennej za zarzadzanie (uzaleznionej od wynikéw
funduszy). Ponadto, osiagni¢te wyniki inwestycyjne w danym okresie maja réwniez posredni wptyw na sprzedaz
netto ustug oferowanych przez Grupg. Ewentualne pogorszenie wynikéw inwestycyjnych funduszy
zarzadzanych przez Skarbiec TFI w zwiazku z inwestycjami w instrumenty finansowe spotek ukrainskich lub
rosyjskich moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki
Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

Fundusze Grupy realizuja swoja polityke inwestycyjna poprzez lokowanie $rodkow w réznego rodzaju
instrumenty finansowe. Jedng z mozliwych form przedmiotu inwestycji funduszy Skarbiec TFI sg niepubliczne
instrumenty finansowe emitowane przez przedsigbiorstwa.

W przypadku naglej konieczno$ci zbycia wigkszej iloSci takich instrumentéw, istnieje ryzyko, iz
(1) w zwiazku z brakiem zorganizowanego obrotu tymi instrumentami ich wycena moze znacznie odbiega¢ od
wyceny, ktora moglaby by¢ osiagnicta na aktywnym rynku gietdowym, (ii) badz tez bedzie trudno znalezé
nabywcow takich niepublicznych instrumentéw finansowych. Tym samym wptywy ze sprzedazy niepublicznych
instrumentéw finansowych moga by¢ nizsze niz w przypadku notowanych instrumentéw finansowych. Moze to
spowodowaé pogorszenie wynikow inwestycyjnych funduszy Skarbiec, a tym samym mie¢ negatywny wplyw na
dziatalnos$¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 kanalami dystrybucji

Sprzedaz produktow finansowych oferowanych przez Grupe jest prowadzona bezposrednio przez Grupe oraz za
posrednictwem zewngtrznych podmiotéw — dystrybutorow, w skiad ktorych wchodza m.in. banki, domy
maklerskie oraz firmy posrednictwa finansowego.

Ponadto, fundusze Grupy wchodza w sklad produktéow ubezpieczeniowych oferowanych przez
towarzystwa/zaktady ubezpieczen na zycie, w ramach ktorych cze$¢ sktadki ubezpieczeniowej inwestowana jest
w fundusze Grupy. Ze wzgledu na brak rozbudowanej wilasnej sieci sprzedazy, Grupa zmuszona jest do
oferowania jednostek uczestnictwa funduszy Grupy przez zewngtrzne kanaty sprzedazy.

Grupa, na podstawie zawieranych umoéw, aktywnie wspolpracuje i zamierza dalej wspotpracowad
z coraz wigksza liczba dystrybutorow oraz rozwija¢ dotychczasowa baze klientow. Istnieje ryzyko, iz
negocjowane umowy hie zostang zawarte, bgdZ umowy juz zawarte zostang renegocjowane lub rozwigzane z
inicjatywy dystrybutora, lub z przyczyn lezacych po stronie Grupy, lub tez innych powoddéw. Renegocjowanie i
zmiana warunkow umowy na gorsze niz dotychczas dla Grupy lub rozwigzanie umowy przez wyzej wskazane
podmioty z inicjatywy dystrybutora lub z przyczyn lezacych po stronie Spétki, moze spowodowaé problemy z
utrzymaniem planowanych poziomoéw sprzedazy jednostek uczestnictwa, zmniejszenie dynamiki wzrostu
zarzadzanych aktywow oraz odptyw $rodkéw z funduszy Grupy na rzecz innych funduszy oferowanych przez
danego dystrybutora, co w konsekwencji moze spowodowa¢ spadek uzyskiwanych przychodéow i miec
negatywny wplyw na dzialalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko utraty kluczowych zasobow ludzkich

Grupa prowadzi swoja dziatalno§¢ w oparciu o wiedz¢ i umiejetnosci pracujacych dla niej specjalistow. Utrata
kluczowych pracownikow lub przedstawicieli kierownictwa moze wptyna¢ niekorzystnie na prowadzong przez
Grupe dziatalnos$¢. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Czlonkow Zarzadu, w szczegdlnosci, ze
Czlonkowie Zarzadu musza spetnia¢ okreslone w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych wymogi w zakresie
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posiadanego doswiadczenia i kwalifikacji zawodowych. Dodatkowo, prowadzenie dzialalno$ci inwestycyjnej w
formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od Grupy zatrudniania 0séb posiadajacych
licencje doradcy inwestycyjnego. W zwiazku z prowadzong obecnie dziatalno$cia, Grupa musi zatrudnia¢ dwoch
doradcoéw inwestycyjnych do wykonywania czynnos$ci zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami
instrumentow finansowych oraz jednego doradce do wykonywania czynnos$ci doradztwa inwestycyjnego.

Na 30 czerwca 2015 roku, Grupa zatrudnia 3 osoby posiadajace licencj¢ doradcy inwestycyjnego, z ktorych to
dwie posiadaja rowniez licencj¢ maklerskg. Utrata pracownikéw posiadajacych licencje spowodowataby
koniecznos$¢ ponoszenia kosztow zwigzanych z pozyskaniem pracownikéw o okreslonych kwalifikacjach, a brak
mozliwo$ci pozyskania takich oséb moglby doprowadzi¢ do ograniczenia, a nawet zakonczenia dziatalnosci
Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem od kadry menedierskiej oraz kluczowych pracownikow, pozyskaniem
wysoko wykwalifikowanych specjalistow i poziomem wynagrodzen

Dziatalno§¢ Grupy oraz jej perspektywy rozwoju sa w duzej mierze zalezne od wiedzy, do§wiadczenia oraz
kwalifikacji kadry zarzadzajacej. Ewentualne odejscie z Grupy czlonkéw kadry zarzadzajacej moze mieé
negatywny wptyw na jej dzialalno$¢ i sytuacje finansowa, osiagane przez nig wyniki finansowe i perspektywy
rozwoju.

Ponadto dla zapewnienia wiasciwego poziomu ustug $§wiadczonych przez Grupg niezbedne jest posiadanie
wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej.

W przypadku wzrostu konkurencji na rynku pracy wysoko wykwalifikowanych menedzerow oraz specjalistow
dzialania majace na celu retencj¢ kluczowych pracownikow lub pozyskanie do zespolu nowych oséb moga
prowadzi¢ do zwigkszenia wydatkow na wynagrodzenia dla pracownikéw, €O z uwagi na wysoki udziat kosztow
wynagrodzen w strukturze kosztow dziatalnosci ogdlem moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupg.

Ponadto, w Grupie kluczowa kadra menedzerska, majaca wplyw na jej dziatalnos¢ operacyjna Grupy stanowi
niewielkg ilo$¢ 0sob. Odejscie kluczowych menedzeréw w tej sytuacji, a takze konieczno$¢ ich zastapienia moze
spowodowa¢ m.in. (i) problemy w zarzadzaniu dzialalno$cia operacyjna Grupy, (ii) konieczno$¢ poniesienia
znacznych kosztow finansowych w celu zastapienia cztonkdéw kluczowej kadry menedzerskiej, co w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko nieosiggnigcia przez Grupe zaloonych celow strategicznych

Realizacja zatozen strategii rozwoju Grupy uzalezniona jest od wielu czynnikdéw, w tym miedzy innymi rozwoju
obecnej zewnetrznej 1 whasnej sieci dystrybucji, osiggania dobrych i stabilnych wynikéw inwestycyjnych,
oferowania wysokiej klasy produktéw inwestycyjnych oraz pozyskania odpowiedniej liczby klientow dla
$wiadczonych przez Grupe ushug. Istnieje ryzyko nieosiagnigcia niektorych lub wszystkich zalozonych celow
strategicznych. W zwiazku z tym przychody i zyski osiggane W przysztosci przez Grupe zaleza od jej zdolnosci
do skutecznej realizacji opracowanej dlugoterminowej strategii. Dziatania Grupy, ktore okaza si¢ nietrafne w
wyniku ztej oceny otoczenia badz nieumiej¢tnego dostosowania si¢ do zmiennych warunkéow tego otoczenia,
moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacj¢ finansowo-majatkowa oraz na wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 poszerzeniem oferty o nowe fundusze

Grupa przewiduje mozliwo$¢ utworzenia kolejnych subfunduszy lub funduszy inwestycyjnych obejmujgcych
wszelkie klasy aktywow. Rozszerzenie przez Grupe skali dziatalno$ci poprzez zapewnienie inwestorom nowych
mozliwos$ci inwestycyjnych naraza jg na szereg czynnikow ryzyka. Oferowane przez Grupg nowe subfundusze
lub fundusze mogg nie sprosta¢ oczekiwaniom klientéw. W zwigzku z tym wyniki finansowe Grupy w zakresie
nowych produktow moga ksztaltowac sie ponizej zaktadanych poziomow. W zwigzku z tym, istnieje ryzyko
koniecznoéci likwidacji nieefektywnych subfunduszy lub funduszy, z czym moga wiazaé si¢ dodatkowe koszty
oraz pogorszenie wynikow finansowych.

Ryzyko bledow systemow operacyjnych, bledow ludzkich lub naduzyé

Wystapienie btedow systemow operacyjnych wykorzystywanych przez Grupg oraz ewentualne bledy lub
naduzycia pracownikéw Grupy moga powodowaé powstanie obowigzku odszkodowawczego po stronie Grupy
oraz konsekwencje wynikajace z ewentualnych sankcji KNF.

Dynamika rozwoju dziatalnos$ci Skarbiec TFI jest takze uzalezniona od uzyskiwania odpowiednich zezwolen
administracyjnych (w tym w szczeg6lnosci zezwolen na utworzenie kolejnych funduszy), a takze kierunkéw
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ewentualnych zmian przepisow prawa regulujacych, w szczegdlnosci dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych oraz
zasad opodatkowania funduszy inwestycyjnych i ich uczestnikow.

Ryzyko zwigzane 7 wystgpieniem konfliktu interesow

W dziatalnosci spotek z Grupy mozliwe jest wystapienie tzw. konfliktu interesow pomigdzy interesem spotek,
0s0b wchodzacych w sktad organéow zarzadzajacych i nadzorczych, pracownikéw, funduszy i ich klientow.
Pomimo wprowadzenia w Grupie polityki zarzadzania konfliktami interesow, ktorej nadrzgdnym celem jest
pierwszenstwo interesu klienta oraz uczestnikow funduszy, nie mozna wykluczy¢é wystgpienia przedmiotowego
konfliktu intereséw, ktory moze zaktoci¢ dziatalnos¢ operacyjna Grupy, pogorszy¢ wizerunek Grupy wsrod
klientow, wptynaé negatywnie na zdolnos¢ realizacji zatozonych celow rozwojowych oraz wptynaé negatywnie
na sytuacj¢ finansowa Grupy.

Ryzyko utraty zaufania klientow Grupy

W przypadku nieefektywnego zarzadzania przez Grupe funduszami Skarbiec lub portfelami instrumentéw
finansowych istnieje ryzyko utraty zaufania klientow Grupy.

Dziatalno§¢ Grupy jest w znaczacym stopniu uzalezniona od reputacji Skarbiec TFI oraz jego pracownikow.
Utrata reputacji moze negatywnie wplynaé¢ na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy. Utrata reputacji moze
mie¢ wplyw przede wszystkim na ograniczenie wysokosci srodkow lokowanych przez klientow w funduszach
zarzadzanych przez Skarbiec TFI.

Zwazywszy na rosnaca konkurencje na rynku funduszy inwestycyjnych oraz zalezno§¢ wynikow osigganych
przez poszczegélne fundusze od sytuacji gospodarczej, w tym przede wszystkim sytuacji na rynkach
kapitalowych, a takze trafnosci decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez zarzadzajacych funduszami,
istnieje ryzyko, ze fundusze te nie przyniosg oczekiwanej przez klientow stopy zwrotu z kapitatu lub strate,
nastapi utrata zaufania klientow do zarzadzajacych i w perspektywie doprowadzi to do rezygnacji czeSci
inwestorow z lokowania $rodkéw w funduszach zarzadzanych przez Skarbiec TFI. Z uwagi na powyzsze oraz
fakt, iz w niektorych funduszach czg$¢ wynagrodzenia Skarbiec TFI uzalezniona jest od wynikow
inwestycyjnych i przekroczenia zalozonej referencyjnej stopy zwrotu kapitatu, ryzyko niezrealizowania przez
zarzadzajacego ustalonych zatozen oraz rezygnacja klientéw z ushug Skarbiec TFI, moga spowodowac
nieosiagnigcie przez Grupe planowanego poziomu przychodow.

Ryzyko zwigzane 7 ponoszeniem kosztow stalych

Dziatalno$¢ Grupy wymaga ponoszenia kosztow o charakterze statym. Na koszty state w Grupie sktadajg si¢
koszty operacyjne oraz pozostate koszty operacyjne z wyjatkiem: kosztow dystrybucji, kosztow agenta
transferowego, kosztow programu motywacyjnego, czg¢sci kosztow §wiadczen pracowniczych (wynagrodzenia
zmienne). Poziom kosztow statych jest w niewielkim stopniu zalezny od wielkosci aktywow zarzadzanych
funduszy/portfeli.

W przypadku spadku realizowanych przez Grup¢ przychodoéw, oraz ograniczonych mozliwosci dostosowania po
stronie kosztow statych, moze to przelozy¢ si¢ w negatywny sposob na osiagane wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane 7 dzialalnoscig systemow informatycznych i telekomunikacyjnych

Grupa stosuje nowoczesne technologie oparte o wykorzystanie zaawansowanych systemow informatycznych i
telekomunikacyjnych, pozwalajace na sprawna realizacj¢ biezacej dziatalnosci Grupy. W zwiazku z tym,
szczegllnie istotne jest zapewnienie stabilno$ci i bezpieczenstwa wykorzystywanych przez Grupe systemoéw
informatycznych i telekomunikacyjnych.

Podmioty wspotpracujace z Grupg oraz Grupa przetwarzajg dane dotyczace funduszy zarzadzanych przez
Skarbiec TFI oraz portfeli klientow oraz danych osobowych klientow. Grupa Ilub podmioty
z Grupg wspolpracujace dokonujg wyceny aktywoéw funduszy i portfeli przy uzyciu specjalistycznego
oprogramowania. Awaria systemoéw moze spowodowac spadek uzyskiwanych przychodéw i mie¢ negatywny
wplyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko odszkodowawcze i ryzyko sporéw sqdowych

Grupa ponosi odpowiedzialno§¢ wynikajaca z zawieranych uméw oraz wykonywanej dziatalno$ci.
Niewykonanie badz nienalezyte wykonanie kontraktu moze powodowaé powstanie odpowiedzialnosci
odszkodowawczej, co moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢ oraz sytuacj¢ finansowa Grupy.
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Grupa ponosi réwniez odpowiedzialno$¢ za powierzone osobom trzecim obowigzki. Rodzi to mozliwos¢
powstania roszczen zwigzanych z dziatalno$cia zlecona podmiotom zewnetrznym m. in. agentom transferowym.

Zgodnie z art. 64 ust 1 Ustawy 0 Funduszach Inwestycyjnych, Skarbiec TFI odpowiada wobec uczestnikow
zbiorczego portfela papierow wartosciowych oraz uczestnikow funduszu inwestycyjnego za wszelkie szkody
spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swoich obowigzkow w zakresie zarzadzania
zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych lub funduszem i jego reprezentacji, chyba ze niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie obowigzkow jest spowodowane okoliczno$ciami, za ktore towarzystwo
odpowiedzialnos$ci nie ponosi. Za szkody z przyczyn, o ktérych mowa w ust. 1 przytoczonym powyzej, fundusz
inwestycyjny nie ponosi odpowiedzialnosci. Art. 64 ust 3 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych stanowi, iz
powierzenie wykonywania niektorych obowigzkéw osobie trzeciej nie ogranicza odpowiedzialno$ci
towarzystwa.

Ryzyko zwigzane z moiliwosciq naruszenia obowigzkow i zakazow wynikajgcych z ustawy o funduszach
inwestycyjnych oraz innych przepiséw prawa

Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych naklada na Skarbiec TFI, a takze na fundusze inwestycyjne przez nie
utworzone i zarzadzane, okre$lone obowigzki oraz zakazy, ktorych przestrzeganie poddane jest nadzorowi
Komisji Nadzoru Finansowego, a ich naruszenie moze wigzac si¢ z natozeniem na Skarbiec TFI okreslonych
sankcji administracyjnych. Takie sankcje moga wynika¢ z naruszenia przepisOw prawa, nie wypelniania
warunkow okreslonych w zezwoleniu, przekraczania zakresu zezwolenia, naruszenia interesu uczestnikow
funduszu inwestycyjnego oraz uczestnikow funduszu zagranicznego lub uczestnikow zbiorczego portfela
papieréw warto$ciowych.

Nalezy uwzgledni¢ fakt, ze istnieje ryzyko niezawinionego naruszenia przez zarzadzajacego portfelami
inwestycyjnymi funduszy utworzonych i zarzadzanych przez Skarbiec TFI przepiséw Ustawy 0 Funduszach
Inwestycyjnych.

W przypadku naruszenia obowiazkow oraz zakazow okreslonych przepisami Ustawy o funduszach
inwestycyjnych Komisja Nadzoru Finansowego moze podja¢ decyzje o: (i) cofnigciu zezwolenia na prowadzenie
dziatalnosci przez Skarbiec TFI, albo (ii) nalozeniu kary pieni¢znej do wysokosci 500 000,00 zt, albo (iii)
zastosowaniu obu sankcji tacznie.

Powyzsze sankcje moga by¢ natozone przez KNF takze w przypadku gdy fundusz inwestycyjny zarzadzany
przez Skarbiec TFI narusza przepisy regulujace dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych, przepisy Ustawy 0
Nadzorze nad Rynkiem Kapitatlowym, Ustawy o Ofercie Publicznej lub Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, nie przestrzega statutu lub warunkoéw okreslonych w zezwoleniu lub nie dziata zgodnie z
postanowieniami prospektu informacyjnego, a takze w przypadku, gdy statut funduszu lub prospekt
informacyjny funduszu zawiera postanowienia niezgodne z przepisami ustawy lub nieuwzglgdniajace nalezycie
interesu uczestnikow funduszu.

Ryzyko zwigzane 7 przetwarzaniem przez Grupe danych osobowych na znaczng skale

Ze wzglgdu na charakter dziatalnosci prowadzonej przez Grupg, w ramach biezacej dziatalno$ci Grupy na
znaczng skalg przetwarzane sg dane osobowe. Przetwarzanie danych osobowych przez Grupe musi byc
dokonywane w sposob zgodny z przepisami dotyczacymi ochrony danych osobowych obowigzujacymi w
krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢. Spotka nie moze wykluczy¢, ze pomimo stosowania §rodkow
technicznych 1 organizacyjnych zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do
naruszenia obowigzkow prawnych Grupy w tym zakresie, w szczego6lnosci do ujawnienia danych osobowych
osobom nieupowaznionym.

W przypadku naruszenia przepiséw prawnych zwigzanych z ochrong danych osobowych, w szczego6lnosci
ujawnienia danych osobowych w sposob niezgodny z prawem, Grupa moze by¢ narazona na zastosowanie
wobec niej lub cztonkow organow spotek z Grupy sankcji karnych lub sankcji administracyjnych. Bezprawne
ujawnienie danych osobowych moze rowniez skutkowa¢ dochodzeniem przeciwko Grupie roszczen o naruszenie
dobr osobistych.

Ryzyko niewyplacania przez Spotke dywidendy lub zaliczki na poczet dywidendy

Mozliwo$¢ wyptaty dywidendy w przysztosci oraz jej wysokos$¢ bedzie zaleze¢ od szeregu czynnikow, w tym:
dostepnej do podziatu kwoty zysku i kapitaldéw rezerwowych, wydatkdéw i planéw inwestycyjnych, zyskéw,
stopnia rentownosci oraz wspotczynnika zadluzenia.
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Podziat zysku przez Spotke dokonywany jest na podstawie jednostkowego sprawozdania Spotki. Wigkszos¢
zysku netto Spotki moze pochodzi¢ z dywidend od spotki w 100% zaleznej od Emitenta - Skarbiec TFI. W
zwigzku z tym mozliwo§¢ wyplacania przez Spotke dywidendy uzalezniona moze by¢ czgsciowo takze od ich
wynikow oraz uzyskania przez Spotke dywidendy od spotki zaleznej. Jesli Spotka nie uzyska dywidendy od
spotek zaleznych od Spotki, moze doprowadzi¢ to do zmniejszenia wielkosci wyptacanej dywidendy lub
zaniechania wyplaty dywidendy w danym roku.

Ponadto, zgodnie z Kodeksem spotek handlowych, dywidenda jest wyptacana wylacznie w przypadku, gdy
Walne Zgromadzenie podejmie stosowng uchwale o przeznaczeniu zysku do podziatu pomiedzy akcjonariuszy.
Natomiast wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego moze nastapi¢ po
podjeciu stosownej decyzji przez Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej. Zarzad nie jest zobowigzany do
proponowania Walnemu Zgromadzeniu podjecia takiej uchwaty za dany rok obrotowy ani do podj¢cia decyzji w
sprawie wyplaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego. Nawet jezeli Zarzad
zarekomenduje przeznaczenie zysku za dany rok obrotowy na wyptate dywidendy lub podejmie decyzje o
wyptacie zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, Zarzad nie moze
zagwarantowa¢, ze odpowiednio zwyczajne Walne Zgromadzenie lub Rada Nadzorcza podejma odpowiednie
uchwaty umozliwiajace wyplate dywidendy lub zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego.

Nalezy zwr6ci¢ uwage, ze do podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o wyptacie dywidendy wymagana
jest bezwzgledna wigkszo$¢ gloséw, ktorg moze faktycznie posiada¢ jeden Akcjonariusz badz grupa
akcjonariuszy, ktorych interesy w zakresie wyptaty dywidendy nie muszg by¢ zgodne z interesami pozostatych
akcjonariuszy w tym zakresie.

Ponadto, moze pojawié si¢ ryzyko zmniejszenia wysokosci wyplacanej dywidendy, na co moze mie¢ wptyw
wprowadzenie zmian legislacyjnych zwigzanych z implementacja do polskiego porzadku prawnego dyrektyw
europejskich lub zmian w polskim prawie, o czym szerzej mowa w pkt. ,,Ryzyko zwiqzane ze zmianami
przepisow prawa oraz innych regulacji majqgcych wplyw na zakres dzialalnosci prowadzonej przez Grupe oraz z
niestabilnoscig systemu prawnego”.

Ryzyko zwigzane 7 niewystarczajqcq efektywnosciq procedur kontroli wewnetrznej

Zgodnie z Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych w Skarbiec TFI jest wdrozony system kontroli wewng¢trznej.
System kontroli wewnetrznej sprawdza legalnos¢ i prawidlowos¢é wykonywanej przez towarzystwo dziatalnoSci
oraz prawidtlowos¢ sprawozdan i informacji sporzadzanych przez towarzystwo i zarzgdzane przez nie fundusze
inwestycyjne. Sposob, warunki i szczegdlowy zakres dziatania systemu kontroli wewngtrznej, w tym systemu
nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem, systemu zarzadzania ryzykiem oraz systemu audytu wewngetrznego w
towarzystwie okresla Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia
dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych z dnia 30 kwietnia 2013 r. (Dz.U. z 2013 r. poz. 538).
Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji w ktorej przyjete procedury kontroli wewnetrznej okaza si¢ nieefektywne
albo nie beda w pelnym zakresie odzwierciedlaly wymogéw ustawowych albo nie beda prawidlowo
wykonywane.

Ryzyko zwigzane 7 nieprzestrzeganiem procedur przeciwdzialania praniu brudnych pieniedzy

W Grupie zostaly wdrozone obowiazki wynikajace z Ustawy o przeciwdziataniu praniu pienigdzy oraz
finansowaniu terroryzmu z dnia 16 listopada 2000 r. (Dz.U. z 2014 r. poz. 455). Nie mozna jednak wykluczy¢
okolicznosci w ktorej poprzez nieprzestrzeganie procedur przez pracownikow Grupy lub w zwigzku z
niedostosowaniem procedur do dynamicznie rozwijajacych si¢ metod legalizacji transakcji bedacych w
zainteresowaniu ustawy, dokonaniu niedozwolonych transakcji nie bedzie mozna zapobiec. Zgodnie z
przepisami zawartymi we wskazanej ustawie zardwno osoba, ktora dziata w imieniu lub interesie instytucji
obowiazanej jak i sama instytucja obowigzana w wyniku niedopelnienia obowiazkéw wskazanych w ustawie
musi liczy¢ si¢ z konsekwencjami zaréwno o charakterze karnym jak i sankcjami pieni¢znymi co moze
przetozy¢ si¢ bezposrednio na wyniki i sytuacj¢ finansowa Grupy, a takze skutkowac utratg reputacji.

Ryzyka regulacyjne

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa oraz innych regulacji majgcych wplyw na zakres dziatalnosci
prowadzonej przez Grupe oraz 7 niestabilnoscig systemu prawnego

Jednym z istotnych elementow zwigkszajacych ryzyko prowadzonej w Polsce dziatalnos$ci nadal pozostaje
wzgledny brak stabilno$ci sytemu prawnego. Brak jednolitego prawa, jego czeste zmiany oraz sprzeczne
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przepisy prawne w wielu przypadkach prowadza do powstawania stanu niepewnos$ci. Jest to roéwniez
niekorzystne dla rynku szeroko rozumianych ushug finansowych. Przystapienie Polski do Unii Europejskiej i
zwigzany z tym proces implementowania do polskiego systemu prawnego przepisow unijnych dodatkowo
zwickszyl problemy przedsigbiorcow zwigzane z wlasciwym stosowaniem prawa, w tym zwigzane z
mozliwoscia nalozenia sankcji za uchybienia wynikajace z blednej interpretacji przepisow prawa. Nie mozna
wykluczyé, ze ewentualne zmiany przepisow regulujacych funkcjonowanie rynku finansowego w obszarze
dziatalno$ci Grupy moga mie¢ negatywny wplyw na osiagane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych w tym przepiséw prawa podatkowego

Zagrozeniem dla stabilno$ci i rozwoju dziatalnosci gospodarczej Spotki lub Grupy moga by¢ niektére zmiany
regulacji prawnych w Polsce. Za szczegolnie istotne nalezy uznaé przepisy ksztattujace system podatkowy, ktére
ulegaja czestym modyfikacjom. Niekorzystne z punktu widzenia Spotki lub Grupy zmiany regulacji prawnych
moga spowodowaé zmniejszenie uzyskiwanych przychodéw badz wzrost kosztow. Po stronie Spotki zachodzi w
zwigzku z tym konieczno$¢ ponoszenia kosztow zwigzanych z monitorowaniem zmian legislacyjnych oraz
dostosowywania dziatalnosci do zmieniajacych si¢ regulacji, w szczego6lnosci podatkowych. Zmiany niektorych
przepisOw moga wigzaé si¢ z problemami interpretacyjnymi, nickonsekwentnym orzecznictwem sadow oraz
niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej, co w konsekwencji moze
utrudniaé realizacje dlugoterminowych celéw strategicznych oraz powodowaé trudno$ci w ocenie skutkow
przysztych zdarzen czy decyzji. Zmiany przepisow prawa podatkowego w przysztosci moga rowniez naktadac
bezposrednio na spotki z Grupy dodatkowe obcigzenia podatkowe, przez co mogg mie¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$é, sytuacje finansowo-majatkowa oraz na wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane 7 transakcjami zawieranymi 7 podmiotami powigzanymi

Podmioty z Grupy, w tym rowniez Spotka, zawieraly i zamierzaja zawiera¢ transakcje wewnatrz Grupy. W
ocenie Zarzadu Spotki transakcje takie byly zawierane na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢,
iz zawarte juz transakcje, jak i transakcje, ktore zostang zawarte pomigdzy podmiotami z Grupy, moga zostac
uznane przez organy podatkowe jako zawarte na warunkach odbiegajacych od warunkéw rynkowych, co w
konsekwencji moze prowadzi¢ do koniecznosci uregulowania wykazanych naleznosci podatkowych.

Powyzsze okoliczno$ci mogg mie¢ wptyw na osiggane wyniki i sytuacj¢ finansowg Spotki i catej Grupy.
Ryzyko naruszenia przepisow dotyczgcych ochrony konsumentow

Przepisy Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdéw zakazuja stosowania praktyk naruszajacych zbiorowe
interesy konsumentéw (przyktadowo takich jak udzielanie klientom niewlasciwych informacji, stosowanie
niedozwolonych postanowien i warunkéw umoéw, reklamy wprowadzajace w blad). Katalog praktyk
naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow nie jest zamkniety, co oznacza, ze UOKiIK moze uzna¢ dang
praktyke za naruszajacg zbiorowe interesy konsumentow nawet wowczas gdy nie jest ona wprost wskazana jako
zakazana w ustawie.

Za stosowanie praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw Prezes UOKIK moze natozy¢ karg w
wysokosci 10% przychodoéw osiagnigtych w roku rozliczeniowym poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli
przedsigbiorca ten, chociazby nieumyslnie, dopuscit si¢ praktyki naruszajacej zbiorowe interesy konsumentow.

Ryzyka zwigzane z dopuszczonymi do obrotu papierami warto$ciowymi
Ryzyko zawieszenia notowan i kwalifikacji do segmentu dla akcji groszowych

Zarzad Gieldy, zgodnie z § 30 Regulaminu Gieldy, moze zawiesi¢ obrot Akcjami Emitenta na okres trzech
miesiecy:

1) na wniosek Emitenta,
2) jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
3) jezeli Emitent narusza przepisy obowiazujace na GPW.

Zarzad Gieldy zawiesza obrot Akcjami na okres nie dtuzszy niz miesiac na zadanie Komisji zgtoszone zgodnie z
przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Zgodnie z § 187 Regulaminu Gieldy, jezeli pomimo wezwania do zaptaty kary regulaminowej Emitent
uporczywie uchyla si¢ od jej zaptacenia, Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi
Emitenta na okres co najmniej jednego tygodnia, nie dtuzej jednak niz do trzech miesigcy.
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Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrdt okreslonymi
papierami warto$ciowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia
prawidlowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczefistwa na tym rynku, albo naruszenia
interesOw inwestorow, na zadanie Komisji, GPW zawiesza obrot tymi papierami wartoS§ciowymi, na okres nie
dtuzszy niz miesiac.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia
Akcji z obrotu gieldowego przystuguje takze Komisji, w przypadku stwierdzenia nie wykonania lub
nienalezytego wykonania przez Emitenta obowiazkow, do ktorych odwotuje si¢ art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie
publicznej.

Ponadto w $wietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie gietdowym
akcji o bardzo niskiej wartosci rynkowej (o$wiadczenie GPW z dnia 11 lutego 2008 r.), w sytuacji obnizenia
warto$ci rynkowej akcji do bardzo niskiej warto$ci (tzw. poziomu ,,groszowego”), przy réwnoczesnej niskiej
plynnosci obrotu oraz bardzo wysokiej zmiennosci kursu akcji, GPW moze podjaé kroki zmierzajace do
zawieszenia obrotu akcjami lub przeniesienia akcji do specjalnego segmentu klasyfikacyjnego dla akcji
groszowych (umieszczenie akcji na tzw. liscie alertdéw) z jednoczesnym dokonaniem zmiany systemu notowan
akcji z systemu notowan ciaglych na system kursu jednolitego. Decyzja o zawieszeniu obrotu Akcjami Spotki
lub kwalifikacja Akcji do specjalnego segmentu dla akcji groszowych mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na
kurs ich notowan.

Obecnie Emitent nie ma zadnych podstaw, aby przypuszczac, ze obrot jego papierami warto§ciowymi na rynku
regulowanym mogtby zosta¢ zawieszony. W ocenie Emitenta nie ma tez zadnych podstaw, aby przypuszczad, ze
Akcje moga zosta¢ zakwalifikowane do segmentu dla akcji groszowych.

Ryzyko wykluczenia z obrotu gietdowego

Akcje bedace przedmiotem obrotu na GPW moga zosta¢ z niego wykluczone przez Zarzad GPW. Regulamin
Gieldy oraz Szczegdolowe Zasady Obrotu Gietdowego w systemie UTP okreslajg przestanki zaréwno
fakultatywnego wykluczenia papierow wartosciowych z obrotu, jak rowniez przestanki obligatoryjnego
wykluczenia przez Zarzad GPW papierow wartosciowych z obrotu na GPW. Akcje podlegaja wykluczeniu z
obrotu w wypadku, gdy ich zbywalno$¢ stata si¢ ograniczona lub gdy zostata zniesiona ich dematerializacja (tj.
zostata przywrocona forma dokumentu), a takze na zadanie KNF w zwiazku z istotnym zagrozeniem
prawidtowego funkcjonowania GPW, bezpieczenstwa obrotu na GPW lub intereséw inwestorow oraz w innych
wypadkach okreslonych szczegotowo w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z Ustawg o
Obrocie Instrumentami Finansowymi, GPW moze podja¢ decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z
obrotu gietdowego w przypadku, gdy przestaly one spetnia¢ warunki dopuszczenia i pod warunkiem, ze nie
spowoduje to znacznego naruszenia interesOw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku.
W wypadku naruszenia przez spOtke publiczng pewnych obowiazkéw okreslonych w Ustawie o Ofercie
Publicznej, KNF moze podja¢ decyzje o wykluczeniu akcji spotki publicznej z obrotu na GPW. Uprawnienia
takie moga by¢ wykonywane przez KNF takze w przypadku naruszenia przez spotke publiczng okreslonych
obowigzkow dotyczacych informacji poufnych wynikajacych z przepisow Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi. Przestankami ewentualnego podjecia decyzji 0 wykluczeniu akcji z obrotu przez GPW
okreslonymi w Regulaminie GPW sg migdzy innymi: uporczywe naruszanie przez spotke publiczng przepiséw
obowigzujacych na GPW, ztozenie przez spotke publiczng wniosku o wykluczenie z notowan, ogloszenie
upadlosci, wszczecie postgpowania likwidacyjnego w stosunku do spotki, a takze niedokonanie zadnych
transakcji gietdowych na jej akcjach w ciggu trzech miesiecy. Nie mozna zapewni¢, ze w przysztosci nie wystgpi
ktorakolwiek z przestanek stanowigca podstawe do wykluczenia Akcji z obrotu na GPW. Wraz z wykluczeniem
papierow warto§ciowych z obrotu gietdowego inwestorzy traca mozliwos¢ dokonywania obrotu tymi papierami
wartos§ciowymi na GPW, co w negatywny sposob moze wptyna¢ na ptynnos¢ tych papierow warto§ciowych.
Sprzedaz papierow wartoSciowych, ktore zostaly wykluczone z obrotu gieldowego, moze zosta¢ dokonana po
istotnie nizszych cenach w stosunku do ostatnich kursow transakcyjnych w obrocie gietdowym.

Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami Spotki na GPW

Zarzad GPW moze podja¢ uchwale o zawieszeniu obrotu papierami wartosciowymi, zgodnie z Regulaminem
GPW. GPW moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi na wniosek spotki publicznej lub jezeli uzna, ze
wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu oraz w wypadku, gdy spoétka publiczna narusza
przepisy obowigzujace na GPW. Obroét moze zosta¢ zawieszony na czas oznaczony, nie dtuzszy niz trzy
miesigce.
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Uprawnienie do zagdania od GPW zawieszenia obrotu instrumentami notowanymi na GPW na okres do jednego
miesigca ma takze KNF na podstawie Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. KNF moze skorzysta¢ z
powyzszego uprawnienia w wypadku, gdy obrdt papierami wartosciowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach
wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania GPW lub bezpieczenstwa obrotu na
GPW albo naruszenia interesow inwestorOw. Pozostate przestanki wystapienia przez KNF z zadaniem
zawieszenia obrotu instrumentami okresla szczegotowo Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie
z Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi, GPW moze podja¢ decyzj¢ o zawieszeniu obrotu papierami
warto§ciowymi w przypadku, gdy przestaty one spetnia¢ warunki obowigzujace na rynku regulowanym, pod
warunkiem, ze nie spowoduje to znacznego naruszenia interesOw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku. Dodatkowo, GPW moze zawiesi¢ obrét papierami warto$ciowymi na wniosek emitenta,
w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i rownego dostepu do informacji. W okresie zawieszenia obrotu
papierami wartoSciowymi inwestorzy nie maja mozliwosci nabywania i zbywania takich papierow
warto$ciowych w obrocie gieldowym, co negatywnie wplywa na ich plynno$¢. Sprzedaz papierow
warto$ciowych, ktorych obrét zostal zawieszony, moze zosta¢ dokonana po istotnie nizszych cenach w stosunku
do poprzednich kurséw transakcyjnych w obrocie gieldowym. Nie ma gwarancji, Ze nie pojawia si¢ przestanki
zawieszenia obrotu Akcjami na rynku gietdowym.

Ryzyko obnizenia lub istotnych wahan ceny rynkowej Akcji Spotki

Cena rynkowa Akcji moze ulec obnizeniu lub moze podlega¢ istotnym wahaniom wywolanym przez wiele
czynnikow, ktore czgéciowo lub w wigkszoSci pozostaja poza kontrolg Spoiki i ktdre nickoniecznie sg zwigzane
z dziatalnoscia lub perspektywami rozwoju Spoétki. Do czynnikow tych naleza: ogdlne trendy ekonomiczne
w Polsce i na innych rynkach europejskich, tendencje dotyczace sektora, w ktorym Spotka prowadzi dziatalnose,
zmiany wycen rynkowych spotek z sektora, w ktorym Spotka prowadzi dziatalnos¢, zmiany w kwartalnych
wynikach operacyjnych, fluktuacje cen gietdowych akcji oraz wolumendéw obrotu, potencjalne zmiany w
regulacjach, ktore moga wptyna¢ na dziatalno$¢, zmiany szacunkéw finansowych lub rekomendacji wydanych
przez analitykdw papieréw wartosciowych w odniesieniu do Spétki lub Akcji, ogloszenie przez Spotke lub jej
konkurentow nowych planéw strategicznych, transakcji przeje¢ innych podmiotéw, transakcji joint-venture, a
takze dziatalnosci podmiotow dokonujacych krotkiej sprzedazy oraz zmiana ograniczen regulacyjnych
w odniesieniu do takiej dziatalno$ci. Ponadto rynek kapitatowy podlega znacznym wahaniom cen, ktore moga
by¢ niezwigzane lub nieproporcjonalnie wysokie w poréwnaniu do wynikdéw dziatalnosci danych spotek. Takie
og6lne czynniki rynkowe moga mie¢ negatywny wptyw na kurs Akcji, niezaleznie od wynikow dziatalnosci
Grupy.

Sprzedaz duzej liczby Akcji na rynku gietdowym lub przekonanie, ze taka sprzedaz bedzie mie¢ miejsce, moze
mie¢ negatywny wpltyw na kurs notowan Akcji i istotnie ograniczy¢ zdolno$¢ Spoétki do pozyskania kapitatu w
drodze publicznej lub prywatnej oferty akcji lub innych papieréw wartosciowych. Ponadto, sprzedaz Akcji przez
jednego lub wigksza liczbe znaczacych akcjonariuszy moze doprowadzi¢ do negatywnego postrzegania sytuacji
Spotki lub jej perspektyw rozwoju, a tym samym moze mie¢ negatywny wptyw na kurs notowan Akcji. Spotka
nie jest w stanie przewidzie¢, jaki ewentualny wplyw na kurs notowan Akcji moze mie¢ sprzedaz Akcji przez
akcjonariuszy lub przekonanie, ze taka sprzedaz bedzie mie¢ miejsce.

Przeprowadzane przez Spotke w przyszlosci oferty dtuinych lub udzialowych papierow wartosciowych mogq
wywrze¢ negatywny wplyw na ceng rynkowq Akcji i doprowadzié¢ do rozwodnienia udziatlow akcjonariuszy
Spotki

W celu finansowania dziatalnosci Grupy Spdtka moze pozyskiwaé dodatkowy kapital poprzez oferowanie
dtuznych lub udzialowych papieréw warto$ciowych, a w szczegdlnosci obligacji zamiennych na akcje, obligacji
z prawem pierwszenstwa, warrantow subskrypcyjnych oraz akcji zwyktych. Obejmowanie akcji nowej emisji
Spotki w ramach przysztych ofert oraz w wykonaniu prawa do objecia akcji wynikajacego z warrantow
subskrypcyjnych Iub dluznych zamiennych papieréw wartosciowych, ktore Spotka moze wyemitowaé w
przysztosci, moga skutkowac rozwodnieniem posiadanych przez obecnych akcjonariuszy praw majatkowych i
praw glosu, jezeli zostang przeprowadzone z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
lub jezeli akcjonariusze Spotki podejma decyzje o niewykonaniu prawa poboru albo innego prawa do objecia
akcji nowej emisji Spotki, jak rdwniez moga skutkowaé obnizeniem ceny akcji Spotki. Mozliwe jest takze
wystapienie obydwu tych skutkéw jednoczesnie.

Poniewaz kazda decyzja Spotki o emisji dodatkowych papierow wartoSciowych zalezy m.in. od warunkow
rynkowych, potrzeb kapitatowych Spoétki, dostepnosei i kosztéw innych Zrodet finansowania oraz od innych
czynnikdw, w tym znajdujacych si¢ poza kontrolag Spéiki, Spotka nie jest w stanie przewidzie¢ ani oszacowac
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kwoty, czasu lub charakteru kazdej takiej przyszlej emisji. Tym samym przyszli inwestorzy ponosza ryzyko
obnizenia ceny rynkowej Akcji i rozwodnienia ich udzialu w Spoétce w wyniku przysztych emisji akcji
dokonywanych przez Spoike.

Ryzyko ograniczonej plynnosci Akcji

Spotki notowane na gietdach papieréw wartosciowych doswiadczaja okresowych, znaczacych wahan wolumenu
obrotéw swoich papierow wartosciowych, co moze takze istotnie negatywnie wplyna¢ na cen¢ rynkowa Akcji.
Jezeli odpowiedni poziom obrotow Akcji nie zostanie osiggnigty lub utrzymany, moze to istotnie negatywnie
Wplyna¢ na ptynnosé i cen¢ Akcji. Kazdy nieodpowiedni poziom ptynnosci Akcji moze ograniczy¢ zdolnosc
inwestoréw do sprzedazy planowanej liczby Akcji po oczekiwanej cenie za akcje. Moze to istotnie negatywnie
wplynaé na dziatalnos¢ Spoiki, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci oraz ceng rynkowa Akcji.

Ryzyko zwigzane z publikowaniem raportow dotyczgcych Spotki lub zmiang rekomendacji analitykow na
negatywnqg

Raporty dotyczace Spotki publikowane przez analitykow gietdowych maja wplyw na kurs notowan
i plynno$¢ Akcji. Jezeli zaden analityk gieldowy nie uwzgledni Spotki i nie opublikuje raportu na jego temat,
kurs notowan i ptynno§¢ Akcji moze ulec znaczacemu obnizeniu. Ponadto, jezeli jeden lub wicksza liczba
analitykow gietdowych przestanie uwzglednia¢ Spotke lub regularnie publikowaé raporty dotyczace Spoétki,
moze spas¢ zainteresowanie Spotka na rynku kapitatowym, co z kolei moze powodowaé spadek kursu notowan i
ptynnosci Akcji. Jezeli jeden lub wigksza liczba analitykow gietldowych zmieni swoje rekomendacje na
negatywne, kurs notowan Akcji moze ulec znaczacemu spadkowi.

Inwestorzy powinni dokladnie rozwazy¢, czy inwestycja w akcje Spolki jest dla nich odpowiednia
w $wietle czynnikoéw ryzyka opisanych powyzej oraz informacji zawartych w niniejszym dokumencie, swojej
sytuacji osobistej oraz dostgpnych im zasobow finansowych.

Ryzyko zwigzane 7 reformq Otwartych Funduszy Emerytalnych i jej mozliwym wplywem na rynek kapitatowy
w Polsce i cene Akcji

W Polsce przeprowadzana jest reforma funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych (,,OFE”). W dniu
27 grudnia 2013 r. Prezydent RP podpisat ustawe uchwalong przez Sejm RP w dniu 6 grudnia 2013 r. 0 zmianie
niektorych ustaw w zwiazku z okre§leniem zasad wyptaty emerytur ze $§rodkdéw zgromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych (,,Ustawa dot. OFE”), ktéra wprowadza istotne zmiany w zakresie funkcjonowania
OFE. Jednoczesnie Prezydent RP skierowal Ustawe dot. OFE do Trybunatu Konstytucyjnego w trybie kontroli
nastepczej w zakresie konstytucyjnosci wybranych przepiséw Ustawy dot. OFE.

Z wnioskiem do Trybunatu Konstytucyjnego, w dniu 29 sierpnia 2014 r., wystgpit rowniez Rzecznik Praw
Obywatelskich. Wniosek opiera si¢ na mozliwej niekonstytucyjnosci niedawno wprowadzonych zmian w
systemie emerytalnym w zakresie w jakim ustawa okrawajaca OFE narusza zasade zaufania obywateli do
panstwa i niedziatania prawa wstecz.

Niezaleznie od kontroli przeprowadzanej przez Trybunat Konstytucyjny, Ustawa dot. OFE weszta w zycie w
dniu 1 lutego 2014 r., z wyjatkiem kilku artykutow, ktore zaczety obowigzywaé od dnia 14 stycznia 2014 r.
Nowe przepisy zakladaja szereg zmian w zakresie funkcjonowania OFE, w tym: (i) przeniesienie do Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych (,,ZUS”) 51,5% aktywoéw OFE, w tym obligacji skarbowych oraz innych dluznych
papieréw wartosciowych wskazanych w Ustawie; (ii) dobrowolno$¢ uczestnictwa w OFE polegajaca na tym, iz
po wejsciu w zycie zmian uczestnicy OFE mogli dokona¢ decyzji o przekazywaniu przysztych sktadek do OFE
lub do ZUS do dnia 31 lipca 2014 r.; (iii) stopniowe przenoszenie srodkow z OFE na 10 lat przed osiaggnigciem
wieku emerytalnego do ZUS; (iv) zmiany polityki inwestycyjnej OFE, w tym zakaz inwestowania w obligacje
skarbowe 1 wprowadzenie okreslonych limitow inwestycyjnych w przypadku ustawowo okreslonych
instrumentow finansowych. Zgodnie z Ustawa dot. OFE w dniu 3 lutego 2014 roku OFE przekazaly 51,5%
swoich aktywow, przede wszystkim w postaci obligacji skarbowych, do ZUS.

Ze wzgledu na znaczny dotychczasowy udziat OFE w kapitalizacji GPW obowigzywanie Ustawy dot. OFE
moze miec¢ istotny negatywny wplyw na funkcjonowanie GPW, w tym réwniez na cen¢ Akcji. Wprowadzone
zmiany w zakresie funkcjonowania OFE moga doprowadzi¢ do odptywu kapitatu z rynku w wyniku
zmniejszenia wielkosci zgromadzonych w OFE $rodkow, ktore moga by¢ przeznaczone na zakup akcji. Odplyw
srodkéw moze nastapi¢ przede wszystkim w zwigzku z faktem, iz z 14 milionéw aktywnych uczestnikow 2,6
min postanowito pozosta¢ w OFE (Zrodlo: Zaktad Ubezpieczen Spofecznych). Jest to réwnoznaczne z
przeniesieniem $rodkéw ok. 11,4 mln osob do ZUS. Jednocze$nie zakladana przez ZUS liczba deklaracji
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wynosita 1,7 mln, tym samym osiagnigty rezultat przekroczyt go o 0,9 mln, co powinno zmniejszy¢ potencjalne
negatywne skutki reformy OFE i zwigzany z tym odptyw kapitatu.

Ponadto, przenoszenie $rodkéw z OFE na 10 lat przed osiagnieciem wieku emerytalnego do ZUS moze
spowodowac, iz podaz akcji ze strony OFE bedzie wigksza niz popyt OFE na akcje. Na skutek odptywu srodkow
z OFE, podaz akcji spowodowana przez wyprzedaz akcji przez OFE moze istotnie negatywnie wplyna¢ na cene
akcji notowanych na GPW, jak rowniez na ich ptynnos¢. W zwiazku ze zmiang struktury portfeli OFE po
umorzeniu 51,5% ich aktywow i1 wprowadzeniem limitow inwestycyjnych OFE moga zostaé zmuszone do
przebudowy swoich portfeli inwestycyjnych i sprzedazy posiadanych akcji spotek notowanych na GPW, co w
efekcie moze doprowadzi¢ do obnizenia wyceny tych spotek.

Dodatkowo, reforma i zmiany w zakresie funkcjonowania OFE moga mie¢ tez negatywny wplyw na
postrzeganie polskiego rynku kapitalowego i stabilnos$¢ jego ram instytucjonalnych. Mimo posiadania wstgpnych
informacji na temat aktualnej liczby aktywnych uczestnikow, nie mozna przewidzie¢ rzeczywistego wptywu
reformy na rynek kapitatowy i cene Akcji. Nie mozna rowniez zagwarantowac, czy nie zostanie przeprowadzona
kolejna reforma, ktora doprowadzi do catkowitej likwidacji OFE. Nieprzewidywalnos$¢ skali dalszego odptywu
srodkow z OFE podczas tzw. okienek transferowych oraz obowiazek dostosowania portfeli OFE do wymogow
Ustawy dot. OFE moze rowniez zniechgcaé inwestorow do inwestowania w akcje spotek notowanych na GPW.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze obecna reforma OFE moze negatywnie wplyna¢ na notowania
Akgcji, jak rowniez na wolumen obrotu Akcjami na GPW, ich ptynnos$¢ oraz strukture akcjonariatu Spoiki.

Na Spotke mogq zostaé naloione sankcje administracyjne za naruszenie przepiséw Ustawy o Ofercie
Publicznej

Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy Spoétka lub Akcjonariusz Sprzedajacy, nie
wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowiazki wymagane przez przepisy prawa, w szczegolnosci obowiazki
informacyjne wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej, Komisja moze:

. wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartoSciowych z obrotu
na rynku regulowanym, albo

. nalozy¢, biorac pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest naktadana,
kare pieni¢zna do wysokosci 1 000 000 zt, albo zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy Spoétka nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie
obowigzki, o ktorych mowa w art. 157,158, lub 160 Komisja moze:

. wyda¢ decyzje o wykluczeniu papieréw wartoSciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo
. natozy¢ kare pienigzng do wysokosci 1 000 000 z1, albo
. wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okres§lony lub bezterminowo, papierow warto§ciowych z obrotu

na rynku regulowanym, naktadajac jednoczesnie kar¢ pieni¢zna okreslong powyze;j.

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisow prawa w zwigzku z oferta publiczng, subskrypcja lub sprzedazg dokonywanymi na
podstawie tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Spotke, Akcjonariusza Sprzedajacego lub
inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Spotki lub
Akcjonariusza Sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastapi¢, KNF moze:

a) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej
przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

b) zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia, lub

c) opublikowaé, na koszt Spotki lub Akcjonariusza Sprzedajacego, informacje o niezgodnym
z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg publiczna, subskrypcja lub sprzedazg.

W zwiazku z dang oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaza, KNF moze wielokrotnie zastosowa¢ $rodki o
ktorych mowa w pkt b) i ¢) powyzej.

Ponadto zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisOw prawa w zwiazku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow
warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Spotke lub inne
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podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie Spotki albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie
moze nastapi¢, Komisja moze:

. nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

. zakaza¢ ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym;

. opublikowaé, na koszt Spotki, informacj¢ o niezgodnym z prawem dziataniu w zwiazku
z ubieganiem si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartoSciowych do obrotu na rynku
regulowanym.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, Komisja moze zastosowa¢ s$rodki, o ktorych mowa
w art. 16 lub 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, takze w przypadku, gdy:

. oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierow wartosciowych, dokonywane na podstawie tej
oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob
naruszalyby interesy inwestorow;

. istniejg przestanki, ktore w $wietle przepisdw prawa moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego Spoiki;

. dziatalnos¢ Spoétki byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisdOw prawa, ktore to
naruszenic moze mie¢ istotny wplyw na oceng papierow wartosciowych Spoétki lub tez
w $wietle przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci Spotki, lub

. status prawny papieré6w warto§ciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w $wietle tych przepisow
istnieje ryzyko uznania tych papieré6w za nieistniejgce lub obarczone wada prawng majacg istotny
wptyw na ich ocene.

W przypadku, gdy:

1) Spoéitka, Akcjonariusz Sprzedajacy lub inne podmioty uczestniczace w ofercie publicznej, subskrypcji
lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Spotki lub Akcjonariusza Sprzedajacego nie wykonuja
nalezycie albo nienalezycie wykonuja nakaz, o ktdrym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 1, albo naruszaja
zakaz, o ktorym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 2,

2) Spotka lub podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie Spotki, nie wykonuja nakazu,
o ktérym, mowa w art. 17 ust. 1 pkt 1, albo naruszajg zakaz, o ktorym mowa w art. 17 ust. 1 pkt 2.

Komisja moze natozy¢ kare pieni¢zng do wysokosci 5 000 000 zt.

Niezwlocznie po wydaniu decyzji o zastosowaniu $rodkow, o ktorych mowa w art. 16-18, komunikat
o0 ich zastosowaniu zamieszcza si¢ na stronie internetowej Komisji.

Ryzyko, iz wartosé¢ akcji dla inwestoréw moze ulec obnizeniu na skutek zmiennosci kurséw walutowych

Walutg notowan akcji na GPW jest zioty (PLN). W zwiazku z powyzszym, wplaty dokonywane przez
inwestorow zagranicznych beda dokonywane w walucie ztoty, co bedzie si¢ wigzato z konieczno$cig wymiany
waluty krajowej inwestora zagranicznego na ztote, wedtug okreslonego kursu wymiany, ktoéry moze by¢ inny niz
kurs utrzymujacy si¢ w przysztosci. W konsekwencji, stopa zwrotu z inwestycji w Akcje bedzie zalezna nie
tylko od zmiany kursu Akcji w okresie inwestycji, ale takze od zmian kursu waluty krajowej danego inwestora
wzgledem ztotego. Ryzyko kursowe bedzie dotyczy¢ réwniez wszelkich wyptat gotdwkowych dokonywanych w
zwigzku z prawami wynikajacymi z Akcji, w tym wyplat ewentualnych dywidend, ktére, o ile zostang
uchwalone, beda dokonywane w ztotych.
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9. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nie-udzialowych i
kapitalowych papieréw wartosciowych wraz z opisem wykorzystania
przez emitenta wplywow z emisji papierow wartosciowych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z dzialalnosSci oraz o nabyciu udzialow
(akcji) wlasnych

W dniu 11 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢to uchwale (Akt Notarialny
Repetytorium A nr 2246/2014 przed notariuszem Stawomirem Strojnym) w przedmiocie przeksztatcenia Spotki
w spolke akcyjna. Spotka Skarbiec Holding Spotka Akcyjna zostata wpisana do rejestru przedsicbiorcéw w dniu
25 marca 2014 roku. Na dzief przeksztalcenia, kapitat zakladowy Spoltki przeksztatconej wynosit 5 165 000,00
PLN i dzielit si¢ na 6 456 250 akcji imiennych zwyktych serii A, o warto$ci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja.

W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding S.A.
podjeto uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty 5 165 000,00 PLN, o kwote nie
mniejsza niz 0,80 PLN i nie wyzsza niz 292 341,60 PLN, do kwoty nie mniejszej niz 5 165 000,80 PLN i nie
wyzszej niz 5 457 341,60 PLN, w drodze emisji nie mniej niz 1 (jednej) i nie wigeej niz 365 427 sztuk akcji
imiennych zwyktych serii B, o warto$ci nominalnej 0,80 PLN kazda akcja. Akcje zostaly objete i pokryte w
catosci wktadami pieni¢znymi, w maksymalnie dopuszczalnej Uchwatg liczbie, tj. 365 427 sztuk. Laczna kwota
podwyzszenia kapitatlu wyniosta 292 341,60 PLN. W dniu 25 lipca 2014 roku Sad zarejestrowal podwyzszenie
kapitatu. Wplywy z emisji akcji serii B zostaty przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalno$ci Emitenta.

W dniu 28 listopada 2014 roku Spotka Skarbiec Holding S.A. ztozyta do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy
XII Wydziatl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wniosek o zarejestrowanie zmiany § 8 statutu Spotki
w ten sposob, ze do § 8 dodaje si¢ ust.7 dotyczacy warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote
278 896,00 PLN w drodze emisji 348 620 akcji serii C. Podwyzszenie kapitalu nastgpito uchwatg nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 25 wrze$nia 2014 roku. Kapitat zaktadowy zostal
warunkowo podwyzszony w zwigzku z realizacja programu motywacyjnego skierowanego do kluczowej kadry
menadzerskiej przewidzianego na okres kolejnych 5 lat obrotowych Spotki, poczawszy od roku obrotowego
konczacego si¢ 30 czerwca 2015 i do konca roku obrotowego konczacego si¢ w dniu 30 czerwca 2019. Program
motywacyjny zostal wprowadzony na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z
dnia 25 wrze$nia 2014 roku.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego postanowieniem z
dnia 8 grudnia 2014 roku zarejestrowat zmiang § 8 statutu Spodtki (dodanie ust.7 dotyczacego warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego o kwote 278 896,00 PLN w drodze emisji 348 620 akcji serii C), oraz
wpisat zmiang kapitatu Spoétki w Rubryce 8 Dziatu 1.

W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Skarbiec Holding S.A.
podje¢to uchwate w sprawie ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., dematerializacji akcji
Spotki oraz upowaznienia Zarzadu do zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow WartoSciowych S.A. umowy
o rejestracje akcji Spotki. W zwigzku z powyzszym w dniu 2 lipca 2014 roku Spotka Skarbiec Holding S.A.
ztozyta Prospekt Emisyjny do Komisji Nadzoru Finansowego.

W dniu 22 pazdziernika 2014 roku Komisja Nadzoru Finansowego, organ nadzoru nad rynkiem kapitalowym w
Polsce, zatwierdzita prospekt emisyjny spotki Skarbiec Holding S.A. sporzadzony w zwiagzku z pierwsza oferta
publiczng akcji (dalej IPO) oraz w zwiazku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietd¢ Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

W dniu 14 listopada 2014 roku spotka Skarbiec Holding S.A. otrzymata uchwate nr 1280/14 Zarzadu Gieldy
Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. z dnia 14 listopada 2014 r. w sprawie dopuszczenia do obrotu
gietldowego na Glownym Rynku GPW akcji zwyklych serii A Spolki. Zgodnie z uchwata Zarzad Gietdy
postanowit dopusci¢ do obrotu gietdowego na rynku réwnoleglym 6 456 250 (sze$¢ milionow czterysta
pigcdziesiat szes¢ tysiecy dwiescie pigcdziesiat) akcji zwyktych serii A Spotki, o wartosci nominalnej 0,80 PLN
(osiemdziesiat groszy) kazda, pod warunkiem ich zamiany z akcji imiennych na akcje zwykle na okaziciela.
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W dniu 17 listopada 2014 roku spotka Skarbiec Holding S.A. otrzymata uchwatg¢ nr 1287/2014 Zarzadu Gietdy
Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 17 listopada 2014 roku na mocy ktoérej Zarzad Gieldy
postanowit:

a) wprowadzi¢ z dniem 18 listopada 2014 roku w trybie zwyklym do obrotu gieldowego na rynku
rownoleglym 6 456 250 (sze$¢ miliondw czterysta pigédziesiat sze$¢ tysigcy dwiescie pigcdziesiat) akcji
zwyktych serii A Spotki, o wartosci nominalnej 0,80 PLN (osiemdziesiat groszy) kazda, pod warunkiem
dokonania przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych w dniu 18 listopada 2014 roku rejestracji tych akcji
1 oznaczenia ich kodem ,,PLSKRBH00014”;

b) notowa¢ akcje Spotki, o ktorych mowa w pkt a), w systemie notowan ciggltych pod nazwg skrocong
SKARBIEC” i oznaczeniem ,,SKH”.

Zgodnie z Komunikatem Dziatu Operacyjnego Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych z dnia 17
listopada 2014 roku oraz uchwala nr 960/14 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z
dnia 17 listopada 2014 roku, nast¢pnie zmieniona uchwata nr 961/14 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych S.A. z dnia 17 listopada 2014 roku, w dniu 18 listopada 2014 roku nastgpita rejestracja w
depozycie papierow wartosciowych 6 456 250 (sze$¢ miliondw czterysta pigédziesiat szes¢ tysigcy dwiescie
pigcdziesiat) akcji zwyklych na okaziciela serii A spotki Skarbiec Holding S.A. o warto$ci nominalnej 0,80 PLN
(osiemdziesiat groszy) kazda. W/w papierom wartoSciowym zostal nadany kod ISIN PLSKRBHO00014. Pierwsze
notowanie akcji Spotki odbylo si¢ 18 listopada 2014 roku.

W analizowanym okresie Spotka nie dokonywata nabycia udziatow (akcji) wiasnych.

10.Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalno$ci emitenta,
W tym znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy
akcjonariuszami (wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspolpracy
lub kooperacji

W dniu 24 lutego 2015 roku Spoétka zawarta ze spotka zalezng Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. dziatajaca w imieniu wlasnym oraz w imieniu zarzadzanych przez Towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
umowe kompleksowej wspolpracy. Przedmiotem umowy jest okreslenie szczegoétowych zasad wykonywania
przez Skarbiec Holding S.A. czynnos$ci zwiazanych z dystrybucja jednostek uczestnictwa i innych produktéw na
rzecz Skarbiec TFI S.A. Umowa zawarta zostata na warunkach rynkowych, nie odbiegajacych od warunkéow
powszechnie stosowanych dla tego typu umow. Umowa nie zawiera postanowien o karach umownych. Umowa
zastapita umowg o kompleksowej wspotpracy zawartg migdzy stronami w dniu 12 stycznia 201 1r.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
przedstawione w punkcie 25 niniejszego sprawozdania.

Informacje o umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 20
niniejszego sprawozdania.

11.Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., jednostka zalezna od Emitenta, byta strong postepowania
w sprawie natozenia kary pienieznej za niedopetnienie obowigzku stosowania Srodka  bezpieczenstwa
okreslonego w art.8 b ust.3 ustawy z dnia 16 listopada 2000 o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu, wszczetego przez Generalnego Inspektora Informacji Finansowej w dniu 7 listopada
2014 w oparciu o ustalenia kontroli przeprowadzonej w dniach 8 do 12 listopada 2013. W dniu 5 maja 2015
Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A otrzymata decyzje Generalnego Inspektora Informacji
Finansowej z dnia 30 kwietnia 2015, naktadajaca na Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. kare
pienigzna w kwocie 80 000,00 PLN za niedopetnienie obowigzku stosowania S$rodka bezpieczenstwa
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finansowego, o ktorym mowa w art.8 b ust.3 ustawy z dnia 16 listopada 2000 o przeciwdziataniu praniu
pienigdzy oraz finansowaniu terroryzmu. Spotka nie odwotywata si¢ od tej decyzji i na dzien publikacji tego
sprawozdania sprawa jest zakonczona.

W okresie 18 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku oraz do daty sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania Spotka ani Spotki z Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. nie byty stronami zadnych innych
postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej istotnych dla ich sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego.

12.Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub
jednostke od niego zalezna z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji

Szczegotowe informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub jego jednostke zalezna z podmiotami

powiazanymi znajduja si¢ w Nocie nr 33 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowe;j
Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku.

Wszystkie transakcje pomiedzy Grupa, a podmiotami powigzanymi byly transakcjami zawartymi na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z biezacej dziatalnosci operacyjne;.

13.Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku
obrotowym umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, o udzielonych w
danym roku obrotowym pozyczkach oraz o udzielonych i otrzymanych
w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegolnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom
powiazanym emitenta

Wlokresie 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku Emitent lub spotka od niego

zalezna:

e nie zaciagaly, nie podpisywaly nowych oraz nie wypowiadaty istniejacych umow dotyczacych
kredytow i pozyczek;
e nie udzielaty pozyczek;

e nie otrzymaty lub nie udzielaly poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji, zar6wno podmiotom
zewnetrznym jak rowniez powigzanym w stosunku do Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A.

14.0Objasnienie roznic pomie¢dzy wynikami finansowymi wykazanymi w
raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na
dany rok

Decyzjg Zarzadu Emitent nie sporzadzat prognoz wynikéw finansowych za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku, bedacy rokiem obrotowym Emitenta.
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15.0cena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi

Gléwnym celem zarzadzania kapitalem Spotki i spotek zaleznych jest utrzymanie bezpiecznych wskaznikow
kapitalowych, ktore wspieralyby dzialalno$¢ operacyjng, zwickszatyby wartos¢ dla jej akcjonariuszy i
jednoczesnie pozwalatyby utrzymaé wymagania kapitatlowe narzucone przepisami prawa. Na dzien 30 czerwca
2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku wymagane przepisami prawa wymogi kapitalowe zostaty dotrzymane.

Zgodnie z obowigzujgcymi towarzystwa funduszy inwestycyjnych przepisami spotka zalezna Skarbiec TFI jest
zobowigzana do utrzymywania kapitalow wilasnych na okreSlonym poziomie, a zakres dopuszczalnych
inwestycji jest mocno ograniczony.

W okresie sprawozdawczym Emitent lub jego spotki zalezne lokowaty nadwyzki finansowe w lokaty bankowe.
Emitent lub jego spotki zalezne posiadaja rowniez jednostki uczestnictwa zarzadzanych przez Skarbiec TFI
funduszy i subfunduszy nabyte w ramach procesu tworzenia tych subfunduszy lub w procesie lokowania
krotkoterminowych nadwyzek gotowkowych.

W calym roku obrotowym swojej dzialalnosci Emitent wykorzystywal wtasne zasoby kapitatlowe do
finansowania biezacej dziatalnosci i nie korzystat z zewnetrznych zrédet finansowania.

Dotychczas nie wystapily zadne trudnos$ci z regulowaniem zobowigzan Emitenta i w biezacej ocenie Emitenta
nie istnieje znaczace ryzyko powstania zagrozen w tym zakresie.

16.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju
dzialalnoSci emitenta co najmniej do konca roku obrotowego
nastepujacego po roku obrotowym, za ktory sporzadzono sprawozdanie
finansowe zamieszczone w raporcie rocznym

Ogolne czynniki wplywajace na wyniki operacyjne i finansowe

Na wyniki operacyjne i finansowe Grupy wptywaja w glownej mierze czynniki zwigzane z koniunkturg na
rynkach finansowych (a wigc takze z sytuacja gospodarcza kraju) oraz nastrojami inwestycyjnymi panujgcymi
na tym rynku. Ponizej zaprezentowane zostaty ogdlne czynniki majace wplyw na dziatalno$¢ Grupy:

e sytuacja gospodarcza w Polsce;
e oszczednosci gospodarstw domowych i ich dystrybucja;
e poziom stop procentowych oraz oprocentowanie lokat bankowych;

e polityka rzadowa w zakresie zasad funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE), regulacje
dotyczace Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych (TFI);

e sytuacja na rynku pienieznym i kapitalowym oraz jej wptyw na wyniki inwestycyjne oraz stopy zwrotu z
funduszy zarzadzanych przez Grupe;

e pozycja konkurencyjna Grupy.

Kluczowe czynniki, ktore wptynety na wyniki finansowe i operacyjne Grupy w latach 2013, 2014 i w pierwszym
potroczu 2015 roku zostaty omoéwione ponize;.

Zarzad Emitenta uwaza, ze czynniki ogodlne miaty i bgda mie¢ wplyw na dzialalno§¢ gospodarcza, wyniki
operacyjne i finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwojowe Grupy. Jednoczesnie, Zarzad Emitenta
zwraca uwage na inne ryzyka i zagrozenia zwiagzane z dziatalnoscig Emitenta i jego Grupy mogace mie¢ wplyw
na sytuacj¢ finansowa Emitenta, ktore zostaly opisane w punkcie 8 niniejszego Sprawozdania, w tym w
szczegolnosci w sekcjach ,,Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy i sektorem, w ktorym prowadzi dziatalnosc -
Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy - Ryzyko wynikow inwestycyjnych, Ryzyko zwigzane z
ponoszeniem kosztow statych”, a takze w Nocie nr 35 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
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Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015
roku (,,Ryzyka finansowe - Ryzyko stopy procentowej, Ryzyko walutowe, Ryzyko kredytowe, Ryzyko zwigzane z
plynnosciq™).

Sytuacja gospodarcza w Polsce

Gospodarka Polski jest jedng z najszybciej rozwijajacych si¢ gospodarek Unii Europejskiej oraz najwigcksza
gospodarka pod wzgledem wielko$ci PKB w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Pomimo globalnego
spowolnienia wzrostu gospodarczego w ostatnich latach oraz negatywnego oddziatywania §wiatowego kryzysu
finansowego, Polska odnotowala lepsze wyniki niz gospodarki wigkszo$ci krajow Unii Europejskie;j.

Oszczednosci gospodarstw domowych i ich dystrybucja

W ostatnich latach polskie gospodarstwa domowe systematycznie powigkszaly swoje oszczednoscei i osiggnety
one poziom odpowiednio 735,6 mld zt na koniec 2011 r., 781,7 mld zt na koniec 2012 r. , 854,8 mld zt na koniec
2013 r. oraz 1 094,0 mld zt na koniec 2014 roku [zrodto: Analizy Online].

W ostatnich latach struktura oszczednosci polskich gospodarstw domowych nie ulegla istotnym zmianom, a
wahania udzialow poszczegolnych form lokat nie przekraczaty 3,0%. Najwigcej oszczedno$ci w analizowanym
okresie byto lokowanych w depozytach ztotowych i walutowych, ktorych udziat na koniec 2011 r., 2012 r., 2013
r. oraz 2014r. wynidst odpowiednio 66,6%, 66,5%, 64,8% oraz 67,2% [zrodto: Analizy Online].

Poziom stop procentowych oraz oprocentowanie lokat bankowych

W 2010 r. PKB Polski wzrost o 3,9% r/r, a w 2011 o 4,5% r/r. W tym okresie odnotowano roéwniez wzrost
inflacji 0 1,7 pp. r/r do poziomu 4,3% w 2011 r. W rezultacie Rada Polityki Pieni¢znej (RPP) dokonata serii
podwyzek poziomu stdp procentowych z poziomu 3,5% na koniec 2010 r. do 4,5% na koniec 2011 r. W 2012 r.
tempo wzrostu gospodarczego spadto do poziomu 1,9%, co bylo spowodowane trudnag sytuacja gospodarcza w
Unii Europejskiej oraz problemem z obstuga zadluzenia w krajach peryferyjnych UE (Grecja, Portugalia,
Hiszpania i Wtochy). W celu pobudzenia wzrostu gospodarczego i przy spadajacej inflacji, w listopadzie oraz w
grudniu 2012 r. RPP dwukrotnie obnizyla stopy procentowe. Na koniec 2012 r. stopa referencyjna NBP
wyniosta 4,25%. Wraz z poprawa sytuacji gospodarczej Polski, RPP stopniowo obnizala poziomy stop
procentowych, do poziomu 2,5% dla stopy referencyjnej NBP na koniec 2013r., 2,0% na koniec 2014 roku oraz
1,5% na 30 czerwca 2015r. Wysokos$¢ stop procentowych ma szczegdlny wplyw na dziatalno$§¢ Emitenta, gdyz
oddziatuja one bezposrednio na popyt na rynku funduszy inwestycyjnych.

Polityka rzgdowa w zakresie zasad funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE), regulacje
dotyczgcee Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych (TFI)

W Polsce przeprowadzana jest reforma funkcjonowania OFE, ktora wprowadza istotne zmiany w zakresie
funkcjonowania OFE. Nowe przepisy zakladaja szereg zmian w zakresie funkcjonowania OFE, w tym: (i)
przeniesienie do ZUS 51,5% aktywow OFE, w tym obligacji skarbowych oraz innych dluznych papierow
warto$ciowych wskazanych w Ustawie; (i) dobrowolnos$¢ uczestnictwa w OFE polegajaca na tym, iz po wejsciu
w zycie zmian uczestnicy OFE beda mogli dokonaé¢ decyzji o przekazywaniu przysztych sktadek do OFE lub do
ZUS w terminie czterech miesiecy, tj. od dnia 1 kwietnia do dnia 31 lipca 2014 r.; (iii) stopniowe przenoszenie
srodkow z OFE na 10 lat przed osiggnigciem wieku emerytalnego do ZUS; (iv) zmiany polityki inwestycyjnej
OFE, w tym zakaz inwestowania w obligacje skarbowe i wprowadzenie okre§lonych limitoéw inwestycyjnych w
przypadku ustawowo okre$lonych instrumentéw finansowych. Zgodnie z ustawa dot. OFE w dniu 3 lutego 2014
roku OFE przekazaty 51,5% swoich aktywow, przede wszystkim w postaci obligacji skarbowych, do ZUS.

Ostateczny wptyw reformy OFE na lokalny rynek kapitalowy jest trudny do przewidzenia, jednak poszerzona
dyskusja spoteczna, ktora toczy sie¢ w kontek$cie wprowadzanych zmian moze wplynaé¢ na zwigkszenie
$wiadomosci spotecznej odnosnie réznych form zabezpieczenia emerytalnego i przelozy¢ si¢ na wigksze
zainteresowanie produktami inwestycyjnymi, oszczgdno$ciowo-emerytalnymi, oferowanymi przez Grupg.

Sytuacja na rynku pieni¢inym i kapitatowym oraz jej wplyw na wyniki inwestycyjne oraz stopy zwrotu z
funduszy

Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. jest czolowa gietda w Europie Srodkowo-Wschodniej
zarowno pod wzgledem liczby notowanych spolek, debiutow i wielkosci spoltek jak rowniez z uwagi na wartos¢
obrotow.
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W ostatnich latach (od stycznia 2009 r.) GPW znajdowata si¢ w fazie dynamicznego rozwoju, widocznej we
wzroscie poziomu indeksu WIG. Gietdowa hossa, dobra koniunktura oraz osigganie wysokich stop zwrotu
przyciagaty zarowno inwestordw, jak i spotki poszukujace na GPW kapitatu.

Pozycja konkurencyjna grupy Skarbiec

W opinii Zarzadu Emitenta, wzrost wynikow finansowych, ktory jest uzalezniony od wynikéw inwestycyjnych
funduszy Skarbiec TFI oraz od wzrostu warto$ci zarzgdzanych aktywow, stanowi kluczowy element dalszego
rozwoju Grupy. Zdaniem Zarzadu, nast¢pujace przewagi konkurencyjne, wyrdzniajace Grupe na rynku TFI,
pozwalaja na realizacj¢ tego celu:

e Potencjat wzrostu udziatu Spotki w atrakcyjnym i rosngcym rynku;

e Pehlna paleta produktowa zapewniajaca dostgp do strategii inwestycyjnych w kazdych warunkach
rynkowych;

o Zdywersyfikowana i najwigksza sie¢ sprzedazy oraz stabilna baza klientow;

e Rozpoznawalna marka i konsekwentna innowacyjnos¢;

e Skuteczny proces decyzyjny dostarczajacy dobre i powtarzalne wyniki inwestycyjne;
e Dzwignia operacyjna;

e  Duzy potencjatl wyptaty dywidendy;

o Doswiadczony Zarzad.

Jednym z celow strategicznym Grupy Kapitatowej jest osiggniecie pozycji jednego z najwigkszych niezaleznych
towarzystw funduszy inwestycyjnych na polskim rynku pod wzgledem zarzadzanych aktywow. Wedtug danych
opublikowanych przez IZFiA udziat Spotki w rynku funduszy inwestycyjnych, mierzony warto$cia catkowitych
aktywow funduszy inwestycyjnych, wynosit 6,45% na 30 czerwca 2015 r., czyli 0,80% mniej niz na koniec 2013
roku, kiedy to wyniost 7,25%.

Szczegoblne czynniki wplywajace na wyniki operacyjne i finansowe
Pobranie oplaty zmiennej

Kierujac si¢ coraz szerszg praktyka rynkowa, w dniu 21 grudnia 2012 roku, Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu
pobierania kwartalnej optaty zmiennej za zarzadzanie wedtug zasad okre§lonych w statutach funduszy. Decyzja
ta dotyczyta szerokiego spektrum funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI, w tym Skarbiec FIO oraz Skarbiec
SFIO. Pobrana optata zmienna wyniosta w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2015 roku 24,0 min
zt, a w 2013 roku 24,6 mln zl, co istotnie wptyngto na wyniki finansowe Grupy.

Szeroka oferta produktowa funduszy

Skarbiec TFI zarzadza bogata paleta 43 funduszy i subfunduszy. Skarbiec TFI stale poszerza oferte o nowe klasy
aktywow oraz daje inwestorom dostep do globalnych platform inwestycyjnych. W roku 2013, we wspotpracy z
JPMorgan Asset Management utworzono Skarbiec — JPMorgan Asset Management Funds Polska SFIO.
Skarbiec TFI jako pierwszy wprowadzil na rynek polski fundusz wierzytelnosci medycznych (Skarbiec -
Zdrowia FIZAN) oraz utworzyt fundusz dochodowych nieruchomosci (Skarbiec Dochodowych Nieruchomosci
FIZAN), ktory inwestuje bezposrednio w nieruchomosci pod wynajem, a nie w spotki celowe. W roku 2014 i
pierwszej potowie 2015 roku, Grupa kontynuowata wprowadzanie nowych funduszy do swojej oferty (min.
fundusz Skarbiec Football FIZAN). Dodatkowo, posiadanie w ofercie zarowno funduszy akcji, mieszanych i
alternatywnych oraz funduszy pieni¢znych, obligacji i aktywoéw niefinansowych, pozwala Grupie oferowac
ustugi dostosowane do aktualnie panujacych potrzeb rynkowych. Dzigki temu, Grupa jest mniej narazona na
nagly odptyw srodkow z funduszy — klienci decydujacy si¢ na zmiang strategii inwestycyjnej moga kierowac
srodki do innych funduszy wewnatrz Grupy, zamiast wycofac¢ z nich $rodki.

Wysokie osiggane wyniki inwestycyjne

Wigkszo$¢ funduszy aktywow finansowych i niefinansowych skierowanych do szerokiego grona inwestorow,
zarzadzanych przez Skarbiec TFI, odznaczalo si¢ wzrostami w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca
2015 roku. Wyniki funduszy byly tez lepsze od swoich benchmarkéw. Wysokie wyniki inwestycyjne osiaggane
przez Grupe pozwalajg na wigksza atrakcyjno$¢ produktow Grupy pod wzgledem konkurencji poprzez wzrost
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wartosci aktywow pod zarzadzaniem skutkujacy wzrostem wartosci jednostek uczestnictwa, oraz na pobieranie
optaty zmiennej za zarzadzanie.

Wzrost aktywow pod zarzgdzaniem funduszy dedykowanych

Laczne aktywa netto pod zarzadzaniem Grupy Kapitatowej Emitenta osiagnety na koniec 2014 roku warto$é
15143,6 min PLN. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2013 roku, taczna warto§¢ aktywow wzrosta o
1298,9 min PLN co daje wzrost o 9%. Aktywa netto zgromadzone w funduszach aktywow finansowych i
niefinansowych skierowanych do szerokiego grona inwestoréw wyniosty na koniec grudnia 2014 roku 3 380,5
min PLN co oznacza, wzrost od poczatku 2014 roku o 288,8 min PLN, czyli 9,4%. Fundusze dedykowane,
ktore sa skierowane do okreslonych inwestorow badz ograniczonej grupy inwestoréw, miaty na koniec grudnia
tego roku warto$¢ 11 640,0 mln PLN, co oznacza wzrost o 1 038,6 mln PLN, czyli o 9,8%, w poréwnaniu do
stanu na koniec grudnia 2013 roku.

Na koniec czerwca 2015 roku, taczne aktywa netto pod zarzadzaniem Grupy Kapitalowej Emitenta osiagnely
warto$¢ 14 932,4 mln zt. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2014 roku, taczna wartos¢ aktywow spadta o
211,2 min PLN lub o 1,4%. Aktywa netto zgromadzone w funduszach aktywow finansowych i niefinansowych
skierowanych do szerokiego grona inwestorow wyniosty na koniec czerwca 2015 roku 3 450,2 min PLN co
oznacza wzrost w porownaniu do stanu na koniec grudnia 2014r. 0 69,7 min PLN lub 2,1%. Aktywa netto pod
zarzadzaniem w funduszach dedykowanych, ktore sg skierowane do okre§lonych inwestoréw badz ograniczone;j
grupy inwestorow, miaty na koniec czerwca 2015 roku warto$¢ 11 365,1 min PLN, co oznacza spadek o 274,9
min PLN, czyli 0 2,4%, w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2014 roku.

Perspektywy rozwoju dzialalnosci emitenta w kolejnym roku obrotowym

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

1. sytuacja makroekonomiczna oraz proponowane zmiany legislacyjne w Polsce oraz sytuacja
makroekonomiczna na rynkach zagranicznych w krajach w ktorych fundusze Skarbiec TFI S.A. lokuja
swoje aktywa, ktora wpltywa na sprzedaz netto (saldo wptat i umorzen) produktow inwestycyjnych
oferowanych przez spotki z grupy kapitalowej Emitenta oraz na wyniki inwestycyjne funduszy
zarzadzanych przez Skarbiec TFI, a w konsekwencji na wielkos¢ aktywow pod zarzadzaniem, wielko$¢
przychodow oraz wyniki finansowe Emitenta.

2. sytuacja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na miedzynarodowych rynkach
finansowych, w tym zagranicznych rynkach gieldowych, ktora wplywa na sktonno$¢ klientow do
inwestowania w fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem w spotkach grupy
kapitatowej Emitenta a w konsekwencji na wielkos$¢ przychodéw i wyniki finansowe Emitenta.

3. osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie oraz na tle konkurencji, uzaleznione od decyzji osob
zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi, ktore maja wptyw na dokonywanie przez klientow wyboru
funduszy inwestycyjnych oraz towarzystwa nimi zarzadzajacego, a w konsekwencji na wielko$é
aktywow pod zarzadzaniem w spotkach grupy kapitalowej Emitenta, wielko$¢ przychoddéw i wyniki
finansowe Emitenta. Osiggane wyniki inwestycyjne maja rowniez wpltyw na mozliwo$é pobrania i
wysokos$¢ pobieranego przez Towarzystwo wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie.

17.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
emitenta i jego grupa kapitalowa

W okresie objetym Sprawozdaniem nie wystapily istotne zmiany w strukturze organizacyjnej Emitenta, nie

nastgpity polaczenia z innymi jednostkami gospodarczymi a takze sprzedaz jednostek grupy kapitatowej czy

inwestycji dlugoterminowych. Emitent nie wyodrebnit innej jednostki gospodarczej, nie dokonat restrukturyzacji

ani nie zaniechat dzialalnosci, jedynie w dniu 1 maja 2014 roku jednostka zalezna TRESOR S.A. w likwidacji
zostala postawiona w stan likwidacji. Likwidatorem spoéiki jest jej Zarzad.

18.Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych
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Emitent nie prowadzi programow przyznawania akcji pracowniczych.

Czlonkowie Zarzadu oraz kluczowi menadzerowie zatrudnieni w Grupie uczestnicza w programach
motywacyjnych wprowadzonych w Spoétkach z Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. Szczegdtowy opis
programéw motywacyjnych znajduje si¢ w Nocie nr 26.1 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30
czerwca 2015 roku.

19.Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie
lub zwolnienie nast¢puje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie

Emitent lub spotka zalezna od Emitenta nie zawieraly zadnych uméw z osobami zarzadzajacymi, ktore
przewidywatyby rekompensate w przypadku ich rezygnacji, jak tez w przypadku ich odwotania lub zwolnienia z
powodu potaczenia Emitenta przez przejecie.

Umowy o pracg z cztonkami Zarzadu zawierajg standardowe klauzule dotyczace wypowiadania tych uméw z
zastrzezeniem, iz w wypadku wypowiedzenia umowy przez Spotke pracownik ma prawo do odprawy w
wysoko$ci 3-miesi¢cznego wynagrodzenia zasadniczego.

Dodatkowo, Spoétka podpisata z cztonkami Zarzadu umowy 0 zakazie konkurencji, ktore obowiazuja w trakcie
trwania stosunku pracy, a takze 6 miesigcy po jego ustaniu, o ile strony nie uzgodnig skrocenia tego okresu.
Miesigczne odszkodowanie za powstrzymywanie si¢ od dziatalnosci konkurencyjnej stanowi réwnowarto$e
wynagrodzenia zasadniczego wyptaconego w ostatnim miesigcu obowigzywania umowy o pracg. Za naruszenie
zakazu konkurencji Spétka ma prawo naliczy¢ kare umowng w wysokosci 3-miesi¢cznego wynagrodzenia.

20.Wartos¢ wynagrodzen osob zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta

Czlonkowie Zarzadu otrzymuja wynagrodzenie z tytutu zatrudnienia w Spolce i/lub spoétkach zaleznych Grupy.
Czlonkowie Zarzadu nie otrzymuja wynagrodzenia z tytutlu pelnienia funkcji w organach Spotki lub spotek
zaleznych Grupy.

Umowy zawarte z cztonkami Zarzadu okreslaja wysoko$¢ wynagrodzenia czlonkow Zarzadu okre§lone jako
stala kwota wyptacana miesigcznie. Pracodawca ma prawo przyzna¢ pracownikowi nagrode z tytutu
prawidlowego wykonywania umowy, ktorej zasady przyznawania i wysokos¢ ustala w kazdym roku Rada
Nadzorcza Spoiki.

Czlonkowie Zarzadu korzystaja z samochodéw stuzbowych, telefonéw stluzbowych oraz sprzetu
komputerowego. Spdtka zobowigzala si¢ tez do pokrycia kosztow prywatnej opieki medycznej, sktadki
ubezpieczenia na zycie lub kosztoéw zakupu jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych w
wybranym przez pracownika funduszu inwestycyjnym.

Czlonkowie Zarzadu uczestnicza w programach motywacyjnych wprowadzonych w Spoétkach z Grupy
Kapitatlowej Skarbiec Holding S.A. Na dzien 30 czerwca 2015 roku, jak rowniez na dzien zatwierdzenia
sprawozdania finansowego, w Grupie funkcjonuja dwa programy motywacyjne: program motywacyjny
rozliczony w akcjach serii B Emitenta w ramach emisji w subskrypcji prywatnej zakonczonej w 2014 roku
(,,Program Motywacyjny”) oraz program motywacyjny na lata 2015 — 2019 oparty o warranty subskrypcyjne
serii A, B, C i D z prawem do objecia akcji zwyklych na okaziciela serii C (,,Program Motywacyjny w zwiazku z
IPO”).

W ramach pierwszego Programu Motywacyjnego, czlonkowie Zarzadu jak roéwniez pozostali kluczowi
menadzerowie w Grupie Kapitatowej Emitenta stali si¢ akcjonariuszami Spotki. Akcje objete przez uczestnikdw
programu nie moga by¢ zbywane przez uczestnikow programu w okreslonych terminach przypadajacych po
dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
dotychczasowych akcji serii A Spotki (,,IPO”). Akcje objete przez uczestnikOw programu uczestniczg w
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podziale zysku Spétki w formie dywidendy, poczagwszy od podziatu wyniku netto osiagnigtego za okres od dnia
1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku. Szczegdtowe informacje dotyczace iloéci posiadanych akeji
przez cztonkow zarzadu Spotki przedstawione sg w punkcie 21 niniejszego Sprawozdania.

W ramach Programu Motywacyjnego w zwigzku z IPO, uczestnicy programu beda mieli mozliwo$¢ objecia do
348 620 warrantow subskrypcyjnych serii A, B, C i D z prawem do objgcia akcji zwyklych na okaziciela serii C
(,,Warranty”). Warranty zostaly podzielone na 4 transze odpowiadajace danej serii, przyporzadkowane do
poszczegolnych lat obrotowych konczacych si¢ odpowiednio w dniu 30 czerwca 2015, 30 czerwca 2016, 30
czerwca 2017 oraz 30 czerwca 2018. Kazda z transz sktada z maksymalnie 87 155 sztuk Warrantow, przy czym
w kazdej z transz utworzona zostata pula rezerwowa Warrantow o wielkosci 29 % danej transzy tj. 25 647 sztuk
Warrantéw, z tym ze taczna wielko$¢ puli rezerwowej nie moze przekroczy¢ 102 588 sztuk Warrantéw. Na
dzien przyznania uprawnien, uczestnikom programu zaalokowano prawa do 61 508 sztuk Warrantow w kazdej z
4 rocznych transz. Warunkiem realizacji uprawnienia do obj¢cia przyznanych Warrantéw oraz w konsekwencji
uprawnienia do objecia akcji s3 odpowiednio: wskazniki finansowe (roczny wzrost wskaznika EPS w stosunku
do roku poprzedniego oraz osiagnigcie minimalnego skonsolidowanego zysku netto wykazywanego w
zbadanych przez bieglego rewidenta sprawozdaniach finansowych Spétki) oraz lojalnosciowe (okres petnienia
funkcji). Pierwsze Warranty beda mogty zosta¢ objete po zakonczeniu roku obrotowego koniczacego sie¢ w dniu
30 czerwca 2015 roku. Zgodnie z uchwalg w sprawie programu podj¢ta przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 25 wrzesnia 2014 roku, w kazdym z kolejnych lat obrotowych okresu
trwania Programu Motywacyjnego Rada Nadzorcza przeprowadzi test, celem ustalenia ziszczenia si¢ warunkoéw
przyznania Warrantow w terminie dwoch miesigcy od dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki
przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy za dany rok obrotowy, w okresie trwania programu.

Szczegdtowy opis programéw motywacyjnych znajduje sie w Nocie nr 26.1 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku.

Ponizej przedstawiona zostata wysoko$¢ wynagrodzenia poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu Emitenta za okres
18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku. Ujete w tabeli wynagrodzenie jest
wynagrodzeniem brutto i zawiera w sobie poza stalym wynagrodzeniem (wynikajacym z umowy o prace) takze
nagrode roczng oraz dodatkowe koszty $wiadczen pracowniczych opisanych powyzej (min. koszty pakietu
opieki medycznej, koszty uzytkowania samochodu stuzbowego etc.). W okresie 18 miesigcy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku cztonkowie Zarzadu Emitenta nie otrzymali innych §wiadczen, niz
wymienione w ponizszej tabeli, w tym w szczegdlnosci przychodow z tytulu posiadanych instrumentow
kapitatowych (akcji Spotki).

Vo |
Marek Winicjusz Rybiec Prezes Zarzadu 180 953,00 1236 693,60
Piotr Kuba czlonek Zarzadu 30 000,00 1063 167,92
Bartosz Jozefiak cztonek Zarzadu 211 331,70 534 379,33
Lukasz Kedzior cztonek Zarzadu 256 521,74 189 338,47
Mieczy staw Lewandowski cztonek Zarzadu do 28/02/2014 14 988,00 303 588,00

Zrédio: Spotka

Cztonkowie Rady Nadzorczej ktorzy sa pracownikami Enterprise Investors nie pobieraja wynagrodzenia z tytutu
petnienia funkcji i uczestnictwa w pracach Rady Nadzorczej Skarbiec Holding S.A. Pozostali cztonkowie Rady
Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie z tytulu petnienia funkcji w organach Spotki lub jej spotek zaleznych.

Dwaj cztonkowie Rady Nadzorczej sa akcjonariuszami Spolki i nabyli akcje spdtki w ramach pierwszego
Programu Motywacyjnego opisanego powyzej. Szczegdtowe informacje dotyczace ilosci posiadanych akcji
przez cztonkéw Rady Nadzorczej przedstawione sg w punkcie 21 niniejszego Sprawozdania. Szczegdlowy opis
tego Programu znajduje si¢ w Nocie nr 26.1 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015
roku.

Poza przypadkiem opisanym powyzej, czlonkowie Rady Nadzorczej nie uczestnicza w zadnych
programach/planach motywacyjnych, premiowych, opcyjnych ani emerytalnych.
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Czlonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali wynagrodzen, nagrdd lub korzysci wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych. Cztonkom Rady Nadzorczej nie sg tez nalezne, ani potencjalnie nalezne, takie
$wiadczenia, z wyjatkiem uprawnien i korzy$ci wynikajacych z akcji serii B Spotki przyznanych dwoém
cztonkom Rady Nadzorczej w ramach pierwszego Programu Motywacyjnego.

Ponizsza tabela prezentuje wysoko§¢ wynagrodzenia brutto poszczegélnych Czlonkéow Rady Nadzorczej Spotki
za okres 18 miesiecy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku.

Wynagrodzenie brutto Wynagrodzenie brutto otrzymane od

Imie, Nazwisko Funkeja otrzymane od Spétki (z1) spétki zaleznej (z1)
Bogustaw Grabowski czlonek Rady Nadzorczej 190 080,00 81 431,28
Piotr Stgpniak cztonek Rady Nadzorczej 108 000,00 8 723,04
Grzegorz Grabowicz czlonek Rady Nadzorczej 59 760,58

Zrédlo: Spotka

21.0kreslenie lacznej liczby i wartoSci nominalnej wszystkich akcji
(udzialow) emitenta oraz akcji i udzialow w jednostkach powigzanych
emitenta, bedacych w posiadaniu os0b zarzadzajacych i nadzorujacych
emitenta

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzace w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta, na dzien 30 czerwca
2015 r., zostat przedstawiony w ponizszej tabeli:

‘Wartos¢ nominalna | Udzial % w kapitale Udzial % w liczbie

Akcjonariusz Organ S pétki Licza akgcji Al Pl sy
Marek Winicjusz Rybiec Prezes Zarzadu 100 117 80 093,60 1,47% 1,47%
Piotr Kuba czlonek Zarzadu 78 539 62 831,20 1,15% 1,15%
Bartosz Jozefiak czlonek Zarzadu 46 244 36 995,20 0,68% 0,68%
Lukasz Kedzior czlonek Zarzadu 9190 7 352,00 0,13% 0,13%
Bogustaw Grabowski czlonek Rady Nadzorczej 65118 52 094,40 0,95% 0,95%
Piotr St¢pniak cztonek Rady Nadzorczej 17 204 13 763,20 0,25% 0,25%
RAZEM 316 412 253 129,60 4,64% 4,64%
Zarzad 234 090 187 272,00 3,43% 3,43%
Rada Nadzorcza 82322 65 857,60 1,21% 1,21%
RAZEM 316 412 253 129,60 4,64% 4,64%

Zrédlo: Spétka

Informacja o akcjonariuszach o znaczacym udziale znajduje si¢ w Nocie nr 29.1.3 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz w punkcie III o$wiadczenia o stosowaniu zasad tadu
korporacyjnego zawartego w tym Sprawozdaniu.

22.Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym rowniez zawartych
po dniu bilansowym), w wyniku ktorych moga w przyszlosSci nastapic¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Wedhlug wiedzy Emitenta nie istniejg takie umowy.
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23.Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta
z innymi podmiotami oraz okreSlenie jego glownych inwestycji
krajowych i zagranicznych (papiery warto$ciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci)

Na dzien 30 czerwca 2015 roku w sktad Grupy wchodzily Skarbiec Holding S.A. oraz ponizsze jednostki
zalezne:

Procentowy udziat Grupy w
Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci kapitale zakladowym

30 czerwca 2015 31 grudnia 2013

Konsolidowane

Jednostka zalezna: Warszawa Zarzadzanie funduszami 100 % 100 %
SKARBIEC Towarzystwo Funduszy inwestycyjnymi

Inwestycyjnych S.A. (Skarbiec TFI

S.A)

Jednostka zalezna: Spoétka nie podjeta

TRESOR S.A. w likwidacji Warszawa  dzialalno$ci 100 % 100 %

(poprzednio: TRESOR Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.)*

* W dniu 1 maja 2014 roku jednostka zalezna TRESOR S.A. w likwidacji zostata postawiona w stan likwidacji. Likwidatorem
Spolki jest jej Zarzqd, ktorego cztonkowie nalezg do scistego kierownictwa Grupy. Na dzien 30 czerwca 2015 roku utrata
wartosc spotki TRESOR S.A. w likwidacji wyniosta 108 140,03 PLN

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku udziat w ogélnej liczbie gltosow posiadany przez
Grupe w podmiotach zaleznych jest rowny udziatlowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

Podmiotem bezposrednio dominujgcym nad Spotka jest Skarbiec Holding Limited, spotka z siedzibg na Cyprze,
natomiast podmiotem posrednio dominujacym nad Spdtka oraz bezposrednio dominujagcym nad Skarbiec
Holding Limited jest Polish Enterprise Fund V, L.P., spotka zarejestrowana w Wilmington, County of New
Castle, 1209 Orange Street z biurem gtownym pod adresem 2 500 Plaza 5 Harborside Financial Center, Jersey
City, NJ 07311,USA (dalej jako “Polish Enterprise Fund V L.P.”).

Poza wskazanymi powyzej spotkami zaleznymi, Spotka nie posiada udzialow w innych przedsigbiorstwach,
ktére moga mie¢ istotny wplyw na oceng jej aktywow i pasywow, sytuacji finansowej oraz zyskow i strat.
Spotka nie posiada jakiegokolwiek oddziatu. W okresie objetym sprawozdaniem sktad Grupy nie ulegt zmianie.

Do gléwnych inwestycji krajowych Spotka zalicza:

o Warto$¢ firmy powstala przy nabyciu Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(szczegotowo opisane w Nocie nr 23 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatlowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30
czerwca 2015 roku.)

e Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, do ktorych Spodika zalicza jednostki uczestnictwa oraz
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez spotke zalezng Skarbiec TFI
(szczegdtowo opisane w Nocie nr 24 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesi¢gcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30
czerwca 2015 roku.)

e  Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy, do ktorych Spoétka zalicza
jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
spotke zalezng Skarbiec TFI (szczegdtowo opisane w Nocie nr 25 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatlowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014
roku do dnia 30 czerwca 2015 roku.)
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e Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy, do ktdrych Spolka zalicza jednostki uczestnictwa oraz
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez spotke zalezng Skarbiec TFI
(szczegdtowo opisane w Nocie nr 16 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30
czerwca 2015 roku.)

Spotka ani spotki zalezne Grupy nie posiadajg bezposrednio inwestycji zagranicznych w formie papierow
warto$ciowych, instrumentéw finansowych, wartos$ci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci.

24.Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka na jakie
narazona jest Grupa oraz przyjetych przez Grupe celach i metodach
zarzadzania ryzykiem finansowym, lacznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest
rachunkowos$¢ zabezpieczen

Do glownych instrumentéow finansowych, z ktorych korzysta Grupa, nalezg umowy leasingu finansowego,
srodki pieni¢zne i lokaty kréotkoterminowe. Glownym celem tych instrumentow finansowych jest pozyskanie
srodkow finansowych na dziatalnos¢ Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci
i zobowigzania z tytulu dostaw 1 ustug, ktore powstaja bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Zasada stosowang przez Grupeg obecnie i przez caly okres objety sprawozdaniem jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Glowne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy obejmuja ryzyko zmiany cen, ryzyko
zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad jednostki dominujacej weryfikuje i
uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaly w skrocie omowione ponize;j.

Ryzyko zmiany cen

Grupa monitoruje ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentow
finansowych. Wielko$¢ ekspozycji na to ryzyko wynika glownie z posiadanych jednostek uczestnictwa i
certyfikatow inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI i zostala przedstawiona w Nocie nr 36
do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatlowej Skarbiec Holding S.A. za okres 18
miesi¢cy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku. Grupa na biezaco analizuje strukture
aktywow wrazliwych na zmiany cen rynkowych, co pozwala na optymalizowanie ponoszonego ryzyka.

Grupa nie zabezpiecza swego portfela inwestycyjnego za pomoca pochodnych instrumentow finansowych.
Ryzyko kredytowe

W odniesieniu do innych aktywow finansowych Grupy, takich jak §rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwe] przez wynik
finansowy, ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznoséci dokonania zaptaty przez druga strong
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko roéwna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.

W Grupie nie wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego. Grupa nie udziela pozyczek podmiotom
zewnetrznym, za$ ekspozycja kredytowa wynika jedynie z nalezno$ci od klientéw. Ekspozycja ta jest
monitorowana przez Zarzad i raportowana kwartalnie Radzie Nadzorczej przez Risk Managera. Gtownymi
dhuznikami Grupy sa fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Skarbiec TFI i spotki celowe tych funduszy.
Grupa na biezaco monitoruje ryzyko kredytowe.

Ryzyko kredytowe nie jest zabezpieczone pochodnymi instrumentami finansowymi.
Ryzyko istotnych zaklécen przeplywéw srodkow pienieznych oraz ryzyko utraty plynnosci finansowej

Grupa monitoruje ryzyko braku s$rodkéw pienigznych przy pomocy narzedzia okresowego planowania
ptynnosci. Narzgdzie to uwzglednia terminy wymagalnos$ci/zapadalnosci zarowno inwestycji jak 1 aktywow
finansowych (np. konta naleznosci, pozostalych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy
pieniezne z dziatalno$ci operacyjne;.
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Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggloscia a elastycznosécia finansowania, poprzez
korzystanie z rozmaitych Zrédet finansowania, takich jak np. kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe,
umowy leasingu finansowego.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe Grupy wynika z faktu, iz czg§¢ zobowigzan lub naleznosci Grupy moze by¢é wyrazona w
walutach obcych. Ostabienie si¢ kursu ztotego do walut obcych moze powodowaé, iz wynik zwigzany z ich
realizacjg bedzie rozni¢ si¢ od planowanego, co w efekcie moze prowadzi¢ do pogorszenia wyniku finansowego.
Biorac pod uwagg sporadyczny udziat pozycji walutowych w catosci pozycji w danej grupie uznaé nalezy, ze
ryzyko walutowe jest na niskim poziomie. Wielko$¢ ekspozycji na ryzyko walutowe dla poszczegdlnych walut
w Grupie (w tys. PLN) na dzien 30.06.2015 roku wynosita: USD (91) tys. (31.12.2013: 26 tys); EUR 37 tys
(31.12.2013:30 tys); GBP 393 tys. (31.12.2013: 178 tys.).

Ryzyko walutowe nie jest zabezpieczone pochodnymi instrumentami finansowymi.

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

25.Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych emitenta

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp. k. w dniu 10 grudnia 2014 roku
zostata wybrana przez Rade¢ Nadzorcza Spoétki do badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy trwajacy od 1 stycznia 2014 roku do
30 czerwca 2015 roku. Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong 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 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
przeprowadzita rowniez badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy trwajacy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.

Umowa o badanie i przeglad sprawozdan finansowych Spotki za rok obrotowy konczacy sie 30 czerwca 2015r.
zostata zawarta w dniu 20 stycznia 2015 roku.

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
wyptacone lub nalezne za lata obrotowe zakonczone 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2013 roku w
podziale na rodzaje ustug:

01.01.2014- 01.01.2013-

30.06.2015 31.12.2013
Badanie sprawozdan finansowych 113 226
Pozostate ustugi poswiadczajace* 498 161
Razem 611 387

* obejmuje przeglgd sprawozdar finansowych w ramach przygotowania prospektu emisyjnego Spotki w procesie
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dotychczasowych akcji
serii A Spotki (,,IPO”)
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Oswiadczenia Zarzadu Skarbiec Holding S.A.

Oswiadczenie Zarzadu Spolki dotyczace rzetelnosci sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Grupy
Kapitalowej Skarbiec Holding S.A.

Reprezentujac Zarzad Spotki Akcyjnej Skarbiec Holding z siedzibg w Warszawie zgodnie o$wiadczamy, ze
wedlug naszej najlepszej wiedzy, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 18 miesiecy od dnia 1
stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z
obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciadlaja w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowa Emitenta oraz osiagniete wyniki finansowe.

Oswiadczamy ponadto, ze sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej Skarbiec Holding S.A.
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnig¢ oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i
zagrozen.

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2015 roku.

@k Winicjusz Rybiec Piotr Kuba

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
cw -~
/ /
Bartosz Jozefiak / tukasz Kedzior
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Oswiadczenie Zarzadu Spoélki dotyczace podmiotu uprawnionego do badania rocznego
sprawozdania finansowego

Reprezentujac Zarzad Spolki Akcyjnej Skarbiec Holding z siedzibg w Warszawie zgodnie o$wiadczamy, ze
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Skarbiec Holding S.A. za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2015
roku, Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie,
zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten i biegli rewidenci dokonujacy badania
przywolanego powyzej skonsolidowanego sprawozdania finansowego spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z wlasciwymi
przepisami prawa i normami zawodowymi.

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2015 roku.

Qr. M C)-
m( Winicjusz Rybiec Piotr Kuba

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
ﬂm | / ; / Z
Bartosz Jézefia/ tukasz Kedzior
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Oswiadczenie o stosowaniu zasad ladu korporacyjnego

l. Wskazanie zasad ladu korporacyjnego stosowanych przez Spotke

Spotka stosuje zasady tadu korporacyjnego zgodnie z ,,Dobrymi praktykami spotek notowanych na GPW”,
przyjetymi uchwatg nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012 roku, opublikowanymi na stronie
internetowej Gietdy papierow Wartosciowych w Warszawie www.gpw.pl z nastepujacymi wytaczeniami:

- mimo poparcia dla dobrej praktyki polegajacej na zrownowazonym udziale kobiet i m¢zczyzn w organhach
Spotki, w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej nie wchodzi obecnie zadna kobieta. Spotka zapewnia jednakze, iz
prowadzi polityke pozwalajaca na zatrudnianie oso6b kompetentnych, kreatywnych oraz posiadajacych
odpowiednie wyksztatcenie i doswiadczenie zawodowe bez wzgledu na plec;

- Spotka nie zamieszcza na swojej stronie internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia, z uwagi
na zwiazane z tym koszty oraz ze wzgledu na dotychczasowe doswiadczenia w zakresie organizacji i przebiegu
Walnych Zgromadzen, ktore nie wskazuja na potrzebe stosowania tej praktyki. Z tych samych wzgledow Spotka
nie transmituje obrad Walnego Zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet i nie umozliwia akcjonariuszom
udziatu w Walnych Zgromadzeniach w powyzszy sposob. Spotka nie wyklucza jednakze stosowania tej praktyki
w przysztosci.

Raportem biezacym z dnia 21 listopada 2014 roku Spoétka poinformowata o powyzszym zakresie stosowania
zasad tadu korporacyjnego. Na dzien 30 czerwca 2015 roku zakres ten nie ulegt zmianie.

Spotka nie stosuje innych zasad tadu korporacyjnego poza wyzej wymienionymi.

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca przypadki trwalego badz incydentalnego naruszenia zasad tadu
korporacyjnego.

Spotka zalezna Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. stosuje z wylaczeniami Zasady Ladu
Korporacyjnego dla Instytucji Nadzorowanych przyjete uchwata z dnia 22 lipca 2014 roku, opublikowane na
stronie internetowej Komisji Nadzoru Finansowego www.knf.pl. Zakres stosowania Zasad f.adu Korporacyjnego
dla Instytucji Nadzorowanych przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zostat opublikowany
na stronie internetowej spotki zaleznej www.skarbiec.pl w dniu 31 grudnia 2014 roku.

1. Opis gléwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Spoélki systemow kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W celu zabezpieczenia prawidtowosci, rzetelnosci i zgodnosci sprawozdan finansowych z obowiazujacymi
przepisami oraz generowania danych finansowych o wysokiej jakosci, w Spolce wykorzystywane sa elementy
systemow kontroli wewngtrznej i zarzadzania ryzykiem.

System kontroli wewnetrznej obejmuje zaréwno kontrole instytucjonalng jak i funkcjonalng. System ten opiera
si¢ na zasadach okreslonych w wewnetrznych aktach normatywnych (regulaminach, procedurach i instrukcjach)
oraz Polityce Rachunkowosci.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spoétki jednym z podstawowych elementéw kontroli jest
weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego audytora.

Do zadan audytora nalezy w szczego6lnosci badanie zasadnicze sprawozdania rocznego (zaréwno jednostkowego
jak i skonsolidowanego) i wydanie niezaleznych opinii o sprawozdaniach finansowych. Wyboru niezaleznego
audytora dokonuje Rada Nadzorcza Spotki sposrod ofert renomowanych firm audytorskich, gwarantujacych
wysokie standardy ushug i wymagana niezalezno$¢. Organem sprawujacym nadzor nad procesem raportowania
finansowego Spotki oraz wspotpracujacym z niezaleznym audytorem jest Rada Nadzorcza wykonujaca, zgodnie
ze statutem, zadania Komitetu Audytu.

System kontroli wewngtrznej oparty jest o zasady niezalezno$ci i obejmuje wszystkie procesy wystepujace w
Spotce, w tym obszary majace bezposrednio lub posrednio wptyw na prawidlowos¢ sprawozdan finansowych.
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Kontrola funkcjonalna sprawowana na wszystkich poziomach nadzoru menedzerskiego w ramach obowigzkdéw
koordynacyjno — nadzorczych zapewnia monitorowanie przebiegu wszystkich proceséw .

Za przygotowanie sprawozdan finansowych Spéiki odpowiedzialny jest pion finansowy kierowany przez
Cztonka Zarzadu. Proces przygotowywania danych finansowych na potrzeby sprawozdawczosci oparty jest na
ksiggach rachunkowych Spotki. Dane finansowe poddane sa wcze$niej analizie przez Zarzad, a nastgpnie
prezentowane sg w sprawozdaniach finansowych. Spotka stosuje w sposob ciagly spojne zasady ksiggowe
zgodne z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej do prezentacji danych finansowych
w sprawozdaniach finansowych, raportach okresowych i innych raportach przekazywanych Radzie Nadzorczej i
akcjonariuszom.

Bezpieczenstwo eksploatacji systemu informatycznego zapewnia odpowiednia struktura uprawnien. Kontrola
dostepu prowadzona jest w trakcie sporzadzania sprawozdania finansowego, poczawszy od wprowadzania
danych zrédlowych, poprzez przetwarzanie danych, az do generowania informacji wyjsciowych.

Odzwierciedleniem skutecznoséci stosowanych procedur kontroli i zarzadzania ryzykiem w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych jest wysoka jako$¢ tych sprawozdan, co potwierdzaja wydawane
dotychczas opinie bieglych rewidentéw z badania tych sprawozdan.

I1l.  Wskazanie Akcjonariuszy posiadajacych posrednio lub bezposrednio znaczne
pakiety akcji

Skarbiec Holding Limited — posiada 5 091 915 akcji co stanowi 74,64 % udzialu w kapitale zaktadowym i
uprawnia do 5 091 915 glosow, stanowigcych 74,64 % wszystkich gloséw na walnym zgromadzeniu.

ING Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.- posiada 341 084 akcje co stanowi 5% udziatu w kapitale
zaktadowym i uprawnia do 341 084 glosow , stanowigcych 5% wszystkich gtoséw na walnym zgromadzeniu.

IV.  Akcjonariusze posiadajacy uprawnienia kontrolne

Spéika jest podmiotem bezpo$rednio kontrolowanym przez Skarbiec Holding Limited z siedzibg w Nikozji
(Cypr), ktéry posiada 5 091 915 akcji Spoiki, co stanowi 74,64 % akcji Spotki oraz uprawnia do 74,64 % glosow
na Walnym Zgromadzeniu. W konsekwencji Skarbiec Holding Limited sprawuje kontrole nad Spétka poprzez
wykonywanie prawa glosu na Walnym Zgromadzeniu, z zastrzezeniem spraw wymagajacych wyzszej
wiekszosci glosow.

Zgodnie ze Statutem Spotki Skarbiec Holding Limited posiada uprawnienia osobiste do powolywania i
odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Tak dlugo jak Skarbiec
Holding Limited lub jego nastepca prawny posiada akcje Spotki reprezentujace co najmnie;j:

40% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu — przysluguje mu uprawnienie osobiste do
powotywania i odwolywania:

e trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego — w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy pigé
0sob;

e czterech cztonkoéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego — w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy
siedem 0s0Ob;

W przypadku wykonania tego uprawnienia Skarbiec Holding Limited traci prawo do glosowania w sprawie
wyboru pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej wybieranych przez Walne Zgromadzenie

20% lecz nie wiecej niz 40% ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu — przystuguje mu uprawnienie
osobiste do powotywania i odwotywania:

e dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego — w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy
pig¢ 0sob;

e trzech czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego — w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy
siedem 0s0b;
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W przypadku wykonania tego uprawnienia Skarbiec Holding Limited zachowuje prawo do gtosowania w
sprawie wyboru pozostatych czlonkéw Rady Nadzorczej wybieranych przez Walne Zgromadzenie.

V. Wskazanie ograniczen odno$nie wykonywania prawa glosu

Wykonywanie prawa gltosu w Spoélce nie jest ograniczone.

V1.  Ograniczenia rozporzadzania akcjami

W dniu 16 pazdziernika 2014 roku Skarbiec Holding Limited oraz Spotka zawarli z BZ WBK S.A. z siedzibg we
Wroctawiu, Domem Maklerskim BZ WBK S.A. z siedziba w Poznaniu, Domem Maklerskim mBanku S.A. z
siedzibg w Warszawie, Banco Espirito Santo De Investimento, S.A. Oddziat w Polsce z siedzibg w Warszawie,
umowe lock — up dotyczaca zobowigzania do nierozporzadzania akcjami Spoiki, na podstawie ktorej
zobowigzali si¢, ze w okresie 360 dni liczonych od dnia dokonania ostatecznego przydziatu akcji w IPO nie beda
- bez uprzedniej pisemnej zgody w/w podmiotow — oferowal, sprzedawaé, emitowaé (z wylaczeniem
emitowania akcji Spotki w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoiki zwigzanego z
ustanowieniem, realizacja lub zmiang programu motywacyjnego Spotki), obcigza¢, ani w innym sposob
rozporzadzaé, ani publicznie oglasza¢ emisji, oferty, sprzedazy ani zbycia lub zamiaru podjecia takich dziatan
lub podejmowaé dzialan zmierzajacych do, lub mogacych skutkowaé: emisja, oferta, sprzedaza lub zbyciem
akcji (z wyltaczeniem nabywania przez Skarbiec Holding Limited lub Spotke akcji Spotki od uczestnikow
programow motywacyjnych ustanowionych w Spotce) lub papieréw wartoSciowych wymiennych Iub
zamiennych na akcje lub umozliwiajacych ich uzyskanie w drodze realizacji praw zwigzanych z takimi
papierami warto$ciowymi, innych praw umozliwiajacych nabycie akcji, ani innych papieréw wartosciowych lub
instrumentoéw finansowych, ktorych wartos$¢ jest ustalana bezposrednio lub posrednio przez odniesienie do ceny
powyzszych papierow warto§ciowych stanowiacych ich instrument bazowy, wiacznie ze swapami na akcje,
kontraktami terminowymi i opcjami, a w/w podmioty zobowiazaly si¢ wobec Skarbiec Holding Limited oraz
Spoiki takiej zgody nie odmoéwic ani nie opdznia¢ bez uzasadnienia.

Ponadto rozporzadzenie akcjami Spotki, bez koniecznosci otrzymania pisemnej zgody BZ WBK S.A. moze mie¢
miejsce wylacznie w nast¢pujacych przypadkach:

e bezposredniej lub posredniej sprzedazy akcji Spotki w odpowiedzi na publiczne wezwanie do zapisywania
si¢ na sprzedaz akcji Spotki, jak i zaciggania zobowigzan do odpowiedzi na wezwanie na sprzedaz akcji
Spotki;

e dokonywania skupu akcji wlasnych przez Spotke;

e rozporzadzenia akcjami Spotki w wykonaniu orzeczenia sadu, decyzji organu administracji publicznej lub w
celu wypelnienia obowigzkéw wynikajacych z bezwzglednie obowigzujgcych przypisoOw prawa;

e zbycia lub przeniesienia akcji Spotki w wyniku prowadzonego postgpowania naprawczego, upadtosciowego
lub likwidacyjnego;

e bezposredniej sprzedazy akcji Spotki na rzecz inwestora branzowego, przy czym inwestorem branzowym
moze by¢ jedynie firma zarzadzajaca funduszami inwestycyjnymi, bank lub firma ubezpieczeniowa a celem
takiego nabycia bedzie strategiczna inwestycja dtugoterminowa w Emitenta;

e zbycia akcji Spolki na rzecz podmiotu powigzanego ze Skarbiec Holding Limited w rozumieniu MSR 24,
jednakze pod warunkiem, ze podmiot ten zawrze uprzednio z w/w podmiotami umowe analogiczng do
umowy lock - up.

Statut nie zawiera ograniczen w rozporzadzaniu akcjami. Niemniej, ograniczona jest zbywalno$¢ akcji serii B
nabytych w ramach programu motywacyjnego ustanowionego na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Spoiki
z dnia 24 czerwca 2014 roku w sprawie ustalenia zasad przeprowadzenia przez Spdtke programu
motywacyjnego w miejsce dotychczas obowigzujacego programu motywacyjnego ustanowionego przez Polish
Enterprise Fund V L.P. . Akcje tej serii podzielone zostaly na transze i objete sa zakazem zbywania:

e wtranszy B1 w okresie 12 miesigecy od IPO
e wtranszy B2 w okresie 18 miesiecy od IPO
e wtranszy B3 w okresie 30 miesiecy od IPO
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VIIl. Zasady powolywania i odwolywania czlonkow Zarzadu, ich uprawnienia.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sa przez Rade Nadzorcza na okres wspdlnej kadencji trwajacej 3 lata. Rada
Nadzorcza podejmuje uchwale zwykla wigkszos$ciag gltosow. Rada Nadzorcza posiada uprawnienie do
zawieszania z waznych powodow wszystkich lub poszczegdlnych czlonkow Zarzadu a takze do delegowania
cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesiace, do czasowego pelnienia funkcji cztonkow
Zarzadu, ktérzy zostali odwolani, ztozyli rezygnacj¢ badz z innych przyczyn nie moga wykonywaé swoich
czynnosci.

Bez zgody Rady Nadzorczej cztonek Zarzadu nie moze zajmowac si¢ interesami konkurencyjnymi ani tez
uczestniczy¢ w spolce konkurencyjnej, jako czlonek wladz, wspolnik lub akcjonariusz za wyjatkiem
zatrudnienia oraz pelienia funkcji przez cztonka Zarzadu w Spotce Zaleznej od Spotki.

Zarzad Spolki pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu prowadzi sprawy Spotki, zarzadza jej majatkiem
i reprezentuje ja na zewnatrz przed sadami, organami administracji panstwowej i wobec 0sob trzecich. Zarzad
podejmuje decyzje we wszystkich sprawach Spotki niezastrzezonych przez postanowienia Statutu lub przepisy
prawa do wylacznej kompetencji Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia. Wszyscy cztonkowie Zarzadu
sg zobowigzani i uprawnieni do wspo6lnego prowadzenia spraw Spotki. Czlonkowie Zarzadu Spoétki prowadza
sprawy Spotki zgodnie z wewngtrznym podziatem kompetencji.

Zgodnie z § 29 ust. 5 Statutu Zarzad Spoétki zobowiazany jest do sporzadzania rocznych plandéw dziatalnosci
Spotki oraz Grupy, budzetow Spotki oraz Grupy, plandow strategicznych Spoétki oraz Grupy, a w razie
koniecznosci rowniez zmian tych dokumentdéw. Plany dziatalnos$ci, budzety oraz plany strategiczne, jak rowniez
wszelkie zmiany tych dokumentéw zatwierdzane sg przez Rade¢ Nadzorcza. W oparciu o tak sporzadzone i
zatwierdzone dokumenty Zarzad Spotki prowadzi dziatalno$¢ Spotki oraz Grupy.

Zarzad zawiera z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych umowg¢ na zbadanie
jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
(wyboru podmiotu dokonuje Rada Nadzorcza).

Zgoda Rady Nadzorczej wyrazona w formie uchwaty jest potrzebna w przypadku, w ktérym Zarzad ma zamiar
dokona¢ czynnosci majacej za przedmiot:

e nabycie, najem, dzierzawg lub zawarcie innej umowy dotyczacej materialnych i niematerialnych sktadnikow
majatku Spotki lub Spoétki Zaleznej, jezeli zawarcie takiej umowy wigzaloby si¢ z poniesieniem przez
Spotke lub Spotke Zalezng w kazdym z takich przypadkow wydatkéw przekraczajacych 1 000 000,00
ztotych,

e udzielenie porgczenia oraz zacigganie przez Spotke lub Spotke Zalezng zobowigzan z tytulu gwarancji i
innych zobowigzan pozabilansowych powyzej skumulowanej kwoty 1 000 000,00 ztotych w jednym roku
obrotowym, za wyjatkiem przewidzianych w budzecie oraz z wyjatkiem, gdy strong powyzszych czynno$ci
prawnych sg wylgcznie podmioty powigzane ze Spotkg lub Spotke Zalezng,

e zacigganie przez Spotke lub Spotke Zalezng zobowigzan (w tym w formie pozyczek, kredytow, emisji
obligacji i porgczen) dotyczacych pojedynczej transakcji lub serii powigzanych z soba transakcji o tacznej
wartosci przekraczajacej, w jednym roku obrotowym kwotg 1 000 000,00 ztotych, nieprzewidzianych w
budzecie i nie bedacych wynikiem zwyktej dziatalnosci operacyjnej Spotki lub Spotki Zaleznej,

o wszelkie obcigzenie majatku Spotki lub Spotki Zaleznej, w tym ustanawianie zastawu, hipoteki,
przewlaszczenia na zabezpieczenie, nieprzewidzianych w budzecie, powyzej skumulowanej kwoty
1.000.000,00 ztotych w jednym roku obrotowym,

e zbycie, nabycie lub objecie przez Spotke lub Spotke Zalezna udziatow, akcji lub wszelkich innych form
uczestnictwa w innych spotkach handlowych oraz na przystapienie Spotki lub Spotki Zaleznej do innych
podmiotéw gospodarczych,

e nabycie lub zbycie aktywoéw Spétki lub Spotki Zaleznej, ktorych warto$¢ przekracza 15% wartosci
ksiggowej netto odpowiednio Spotki lub Spdtki Zaleznej wustalonej na podstawie ostatniego
zweryfikowanego sprawozdania finansowego,

e zbycie lub przekazanie przez Spétke lub Spotke Zalezng praw autorskich lub innej wlasnosci intelektualnej,
w szczegdlnosci praw do patentdow i technologii oraz znakow towarowych,

e zatrudnianie przez Spolke lub Spotke Zalezna wszelkiego rodzaju doradcéw, jezeli taczne roczne
nieprzewidziane w budzecie koszty zaangazowania takich 0séb poniesione przez Spotke lub Spotke Zalezng
miatyby przekroczy¢ kwote 500 000,00 ztotych w jednym roku obrotowym,

48



GRUPA KAPITALOWA SKARBIEC HOLDING SPOLKA AKCYJNA
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE] SKARBIEC HOLDING S.A.
za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 30 czerwca 2015 roku

SKARBIEC

e nicodptatne rozporzadzenie lub zaciggnigcie wszelkich nieodptatnych zobowigzan w zakresie innym niz
dzialalno$¢ gospodarcza prowadzona przez Spoltke lub Spotke Zalezna, w wysokos$ci przekraczajacej
300000,00 ztotych w jednym roku obrotowym.

VIIl. Zasady zmiany statutu

Zmiana statutu nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia i wymaga wigkszos$ci trzech czwartych glosow,
z nastepujacymi wyjatkami:

e zmiana statutu polegajaca na istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci wymaga wigkszosci dwoch trzecich
glosow a jej skutecznos¢ zalezy od wykupienia akcji akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzaja si¢ na zmiang;

e zmiana, statutu zwigkszajaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca ich uprawnienia osobiste
wymaga dodatkowo zgody wszystkich akcjonariuszy, ktoérych dotyczy;

e zmiana statutu zwigzana z podwyzszeniem kapitatu zakladowego przewidujaca objecie akcji w drodze
subskrypcji prywatnej lub otwartej przez oznaczonego adresata wymaga obecnosci akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jedna trzecig kapitatu zaktadowego;

e zmiana statutu przewidujgca upowaznienie zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego wymaga trzech czwartych glosow przy obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej jedng trzecig kapitalu docelowego.

IX.  Zasady dzialania Walnego Zgromadzenia, jego zasadnicze uprawnienia - prawa
akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania.

1. Wykonywanie prawa glosu

Akcjonariusz wykonuje prawo glosu na walnych zgromadzeniach — zwyczajnych badZ nadzwyczajnych.

Szczegotowe regulacje dotyczace wykonywania prawa glosu zawiera Kodeks Spotek Handlowych, Statut oraz
Regulamin Walnego Zgromadzenia uchwalony w dniu 24 czerwca 2014 roku.

Akcjonariusz Spotki moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo glosu osobiscie lub
przez petnomocnika. Akcjonariusz Spotki posiadajacy Akcje zapisane na wigcej niz jednym rachunku papieréw
warto$ciowych moze ustanowi¢ oddzielnych pelnomocnikéw do wykonywania praw z Akcji zapisanych na
kazdym z rachunkow.

Jezeli pelnomocnikiem akcjonariusza Spotki na Walnym Zgromadzeniu jest cztonek Zarzadu, czlonek Rady
Nadzorczej, likwidator, pracownik Spoéitki lub cztonek organdéw lub pracownik spotki lub spotdzielni zaleznej
Spotki, pelnomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu.
Petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi Spodtki okolicznosci wskazujace na istnienie badz
mozliwo$¢ wystapienia konfliktu interesow. W takim przypadku udzielenie dalszego pelnomocnictwa jest
niedopuszczalne. Pelnomocnik, o ktorym mowa powyzej, glosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez
akcjonariusza Spoiki.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wigkszoscia glosow, o ile przepisy Kodeksu Spolek
Handlowych lub Statutu nie przewiduja wymogow surowszych.

Akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akcji. Pelnomocnik moze reprezentowac wigcej
niz jednego akcjonariusza Spotki i glosowa¢ odmiennie z Akcji kazdego akcjonariusza Spotki.

Akcjonariusz Spotki nie moze ani osobiscie, ani przez pelnomocnika, ani jako pelnomocnik, glosowaé¢ przy
powzigciu uchwal dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec Spotki z jakiegokolwiek tytutu,
w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec Spélki oraz sporu pomigdzy nim
a Spoltka. Ograniczenie powyzsze nie dotyczy gtosowania przez akcjonariusza Spotki jako pelnomocnika innego
akcjonariusza przy powzieciu uchwat dotyczacych swojej osoby, o ktorych mowa powyze;j.

Statut nie przewiduje mozliwosci odbywania Walnych Zgromadzen przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej (tj. ani w postaci transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym, ani
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dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiada¢ si¢ w toku
obrad Walnego Zgromadzenia, przebywajagc w miejscu innym niz miejsce obrad, ani wykonywania przez
akcjonariusza osobiscie lub przez pelnomocnika prawa glosu w toku Walnego Zgromadzenia, poza miejscem
odbywania Walnego Zgromadzenia, przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej). Dokumenty
korporacyjne nie przewiduja takze mozliwo$ci oddania przez akcjonariusza Spoétki glosu na Walnym
Zgromadzeniu drogg korespondencyjna.

Prawo uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedace akcjonariuszami Spotki na 16 dni przed data
Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu).

W celu uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, uprawnieni ze zdematerializowanych Akcji na okaziciela
Spotki powinni zazada¢ od podmiotu prowadzacego ich rachunek papieréw wartosciowych wystawienia
imiennego za$wiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zadanie to nalezy przedstawi¢ nie
wczesniej niz po ogloszeniu o zwotlaniu Walnego Zgromadzenia i nie podzniej niz w pierwszym dniu
powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Uprawnieni z akcji imiennych i §wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktorym przystuguje
prawo glosu, majg prawo udzialu w Walnym Zgromadzeniu, jezeli s3 wpisani do ksiggi akcyjnej w dniu
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

List¢ uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu ze zdematerializowanych akcji na okaziciela Spotka
ustala na podstawie wykazu sporzadzonego przez podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartosciowych
zgodnie z Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. Osoby uprawnione do udziatu w Walnym Zgromadzeniu posiadajace akcje imienne ustala si¢
wedlug stanu ujawnionego w ksiedze akcyjnej Spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,
natomiast osobami uprawnionymi do udzialu w Walnym Zgromadzeniu posiadajacymi akcje na okaziciela w
formie dokumentow sa osoby, ktore zloza dokumenty akcji w Spotce w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. Powyzsza lista jest wylozona w siedzibie Spotki przez trzy dni powszednie poprzedzajace dzien
odbycia Walnego Zgromadzenia oraz w miejscu i czasie Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz Spoétki moze
zadac przestania mu listy akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu nieodptatnie poczta
elektroniczna, podajac wiasny adres e-mail, na ktory lista powinna by¢ wystana.

W odniesieniu do akcji zapisanych na rachunku zbiorczym za zas$wiadczenie o prawie uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu uwaza si¢ dokument o odpowiedniej treSci wystawiony przez posiadacza takiego
rachunku. Jezeli rachunek zbiorczy nie jest prowadzony przez KDPW (albo przez spotke, ktorej KDPW
przekazal wykonywanie czynno$ci z zakresu prowadzenia depozytu papierow warto§ciowych), posiadacz
takiego rachunku powinien zosta¢ wskazany KDPW (albo spotce, ktorej KDPW przekazat wykonywanie
czynnosci z zakresu prowadzenia depozytu papieréw wartosciowych) przez podmiot prowadzacy dla niego
rachunek zbiorczy przed pierwszym wystawieniem takiego dokumentu.

Na podstawie dokumentéw, o ktorych mowa powyzej posiadacz rachunku zbiorczego sporzadza wykaz
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku, gdy posiadacz rachunku zbiorczego nie
jest uczestnikiem KDPW (albo spoiki, ktorej KDPW przekazal wykonywanie czynno$ci z zakresu prowadzenia
depozytu papierow wartosciowych) wykaz uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest
przekazywany za posrednictwem uczestnika KDPW (albo spoéiki, ktorej KDPW przekazal wykonywanie
czynnosci z zakresu prowadzenia depozytu papieréw warto§ciowych).

Akcjonariusz Spotki moze przenosi¢ Akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia (z uwzglednieniem ograniczen, o ktéorych mowa w
pkt.V1.)

2. Prawo zwolania walnego zgromadzenia

Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad. Rada Nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli
Zarzad nie zwola go w terminie, oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za
wskazane. Prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przyshuguje réwniez akcjonariuszom
Spoiki, reprezentujacym co najmniej polowe kapitatu zaktadowego Spoiki lub co najmniej potowe ogotu glosow
W Spoélce. W takim przypadku akcjonariusze Spotki wyznaczajg Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Ponadto akcjonariusz lub akcjonariusze Spolki reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego Spotki mogg Zada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych
spraw w porzadku obrad tego Walnego Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego
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Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi na pis$mie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwoch tygodni
od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad
rejestrowy moze upowazni¢ do zwolania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy
wystepujacych z zadaniem. Sad wyznacza Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

3. Prawo umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad walnego zgromadzenia

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spoiki reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego
Spotki moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie poézniej niz na 21 dni przed wyznaczonym terminem Walnego
Zgromadzenia. Zadanie moze zostaé ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest obowiazany niezwlocznie,
jednak nie pozniej niz na 18 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, oglosi¢ zmiany
w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy Spoétki. Ogloszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla
zwolania Walnego Zgromadzenia.

4, Prawa zglaszania Spoélce projektéw uchwat

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zakladowego moga
przed terminem Walnego Zgromadzenia zglaszaé Spélce na piSmie lub przy wykorzystaniu $rodkoéw
komunikacji elektronicznej projekty uchwal dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spoétka niezwlocznie oglasza
projekty uchwat na swojej stronie internetowe;j.

5. Prawo zadania sprawdzenia listy obecno$ci akcjonariuszy obecnych na Walnym Zgromadzeniu

Niezwlocznie po wyborze Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia sporzadza si¢ listg obecnosci zawierajaca
spis uczestnikow Walnego Zgromadzenia z wymienieniem liczby akcji Spotki, ktore kazdy z nich posiada oraz
przystugujacych im gloséw. Lista obecno$ci powinna zosta¢ podpisana przez Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia i wylozona podczas obrad Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych jedna
dziesigta kapitatu zakltadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, lista obecnosci powinna by¢
sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy maja prawo
wyboru jednego cztonka komisji

6. Sposéb zwolania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie zwotuje si¢ przez ogloszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz
w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych. Ogloszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na
26 dni przed terminem walnego zgromadzenia i zawiera¢ w szczeg6lno$ci:

e datg, godzing i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegdlowy porzadek obrad,

e precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa
glosu,

e  dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

e informacje, Zze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu maja tylko osoby bedace
akcjonariuszami Spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

e wskazanie, gdzie i w jaki sposob osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze
uzyskaé petny tekst dokumentacji, ktora ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, oraz projekty
uchwat lub, jezeli nie przewiduje si¢ podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej, dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zostaé
wprowadzone do porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

e wskazanie adresu strony internetowej, na ktérej bedg udostepnione informacje dotyczgce Walnego
Zgromadzenia.

Spotka zobowiazana jest do przekazania w formie raportu biezacego m. in. daty, godziny i miejsca Walnego
Zgromadzenia wraz z jego szczegotowym porzadkiem obrad. Ponadto w przypadku zamierzonej zmiany Statutu
ogloszeniu w formie raportu biezacego podlegaja dotychczas obowiazujace jego postanowienia, tre$¢
proponowanych zmian oraz w przypadku, gdy w zwiazku ze
znacznym zakresem zamierzonych zmian Spotka podejmuje decyzje o sporzadzeniu nowego teksu jednolitego,
tre$¢ nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem jego nowych postanowien. Ogloszeniu w formie
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raportu biezacego podlega takze tres¢ projektow uchwal oraz zalacznikéw do projektow, ktéore maja byc
przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia, istotnych dla podejmowanych uchwat.

7. Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

e rozpatrywanie 1 zatwierdzanie sprawozdan finansowych Spotki 1  Grupy (jednostkowych i
skonsolidowanych) oraz sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spotki 1 jej grupy kapitalowej za
ubiegty rok obrotowy,

e podejmowanie uchwat o podziale zysku lub pokryciu straty,
e udzielanie cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowiazkow,

e powotywanie i odwolywanie czlonkow Rady Nadzorczej, z =zastrzezeniem uprawnien osobistych
przyznanych Akcjonariuszowi Sprzedajacemu,

e podejmowanie uchwat o emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje i obligacji z prawem
pierwszenstwa, oraz warrantow subskrypcyjnych,

e podejmowanie uchwat 0 zmianie Statutu,
e podejmowanie uchwal w sprawie umorzenia akcji i warunkéw tego umorzenia,

e podejmowanie uchwat o zbyciu lub wydzierzawieniu przedsigbiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej
czgscel oraz ustanowieniu na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

e podejmowanie uchwal o zbyciu nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego Iub udzialu
w nieruchomosci Spoiki,

e uchwalanie Regulaminu Walnego Zgromadzenia, Regulaminu Rady Nadzorczej oraz ich zmian,

e ustalanie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej,

e ustalanie i zmiana zasad wynagradzania lub wysoko$ci wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorcze;j,
e tworzenie oraz likwidacja funduszy specjalnych Spotki,

e polaczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki,

e rozwigzanie Spoiki i otwarcie jej likwidacji,

e rozpatrywanie innych spraw nalezgcych do wiasciwosci Walnego Zgromadzenia zgodnie z przepisami
prawa lub postanowieniami Statutu, badz spraw oraz wnioskoOw wniesionych przez Zarzad lub Rade
Nadzorcza.

Szczegotowy opis sposobu dzialania walnego zgromadzenia okre§la Regulamin Walnego Zgromadzenia
dostepny na stronie internetowej Spotki www.skarbiec-holding.pl

8. Inne prawa akcjonariuszy

Poza prawem do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa glosu akcjonariuszom Spotki
przyshuguja inne prawa uregulowane szczegotowo przede wszystkim w Kodeksie spotek handlowych, Ustawie o
Ofercie Publicznej, Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Statucie, w tym:

e prawo do rozporzadzania Akcjami (ograniczenia w rozporzadzaniu akcjami opisane zostaly w pkt.VI)

e prawo do udzialu w zysku, ktory zostanie wykazany w rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez bieglego rewidenta, , przeznaczonym uchwalg Walnego Zgromadzenia do wyptaty na rzecz
akcjonariuszy Spotki (prawo do dywidendy)

Dzien dywidendy i termin wyplaty dywidendy okre$la Walne Zgromadzenie. Dzien dywidendy moze by¢
wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia. Jezeli
uchwata Walnego Zgromadzenia nie okresla terminu wyptaty dywidendy, dywidenda jest wyptacana w dniu
okreslonym przez Rad¢ Nadzorcza.
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Kwota przeznaczona do podzialu miedzy akcjonariuszy Spotki nie moze przekroczy¢ zysku za ostatni rok
obrotowy, powigkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych
z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na wyplate dywidendy. Kwote te
nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wiasne oraz o kwoty, ktore zgodnie z Kodeksem spolek
handlowych lub Statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitat zapasowy lub
rezerwowy.

Zarzad moze wyptaci¢ akcjonariuszom zaliczk¢ na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego, jezeli Spotka posiada $rodki wystarczajace na wyptate. Wyplata zaliczki wymaga zgody Rady
Nadzorczej. Spotka moze wyptaci¢ zaliczke, jezeli jej zatwierdzone sprawozdanie finansowe za poprzedni rok
obrotowy wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej potowe zysku osiggnietego od konca poprzedniego
roku obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta,
powickszonego o kapitaly rezerwowe utworzone z zysku, ktérymi w celu wyptaty zaliczek moze dysponowac
Zarzad, oraz pomniejszonego o niepokryte straty i akcje whasne.

e prawo objecia akcji Spotki nowej emisji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru)

Akcjonariusze Spotki maja prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji Spotki w stosunku do liczby
posiadanych akcji, przy czym prawo poboru przystuguje rowniez w przypadku emisji papierow wartosciowych
zamiennych na akcje Spotki Iub inkorporujacych prawo zapisu na akcje Spotki. Uchwata o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Spotki powinna wskazywaé dzien, wedlug ktoérego okresla si¢ akcjonariuszy Spotki,
ktorym przystuguje prawo poboru nowych akcji (dzieh prawa poboru). Dzien prawa poboru nie moze by¢
ustalony p6zniej niz z uptywem szeSciu miesi¢cy, liczac od dnia powzigcia uchwaty. Porzadek obrad Walnego
Zgromadzenia, na ktérym ma by¢ podjeta uchwata o podwyzszeniu kapitalu zaktadowego Spotki, powinien
okresla¢ proponowany dzien prawa poboru.

Pozbawienie akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji Spotki nowej emisji moze nastapi¢ wylacznie w interesie
Spotki i w przypadku, gdy zostalo ono zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Zarzad
przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemng opini¢ uzasadniajaca powody pozbawienia prawa poboru oraz
proponowang cen¢ emisyjnag nowych akcji Spotki badz sposob jej ustalenia. Do podjecia uchwaly w sprawie
pozbawienia akcjonariuszy Spotki prawa poboru wymagana jest wickszo$¢ co najmniej czterech pigtych glosow,
z wylaczeniem sytuacji, w ktérych nowe akcje Spotki majg by¢ objete w caloéci przez instytucje finansowa
(subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom Spoétki celem umozliwienia im
wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale lub w ktorych nowe akcje Spotki maja byé
objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze Spotki, ktorym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci
lub wszystkich oferowanych im akcji.

e prawo do udzialu w majatku Spotki w przypadku jej likwidacji, ktore moze zosta¢ wykonane po
zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli Spotki

e prawo do uzyskania informacji

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia, Zarzad jest zobowigzany do udzielenia akcjonariuszowi Spoitki, na jego
zadanie, informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad
Walnego Zgromadzenia. Jezeli przemawiajg za tym wazne powody, Zarzad moze udzieli¢ informacji na piSmie
poza Walnym Zgromadzeniem. W takim przypadku Zarzad jest obowiazany udzieli¢ informacji nie pézniej niz
w terminie dwoch tygodni od dnia zgloszenia przez akcjonariusza Spotki zadania podczas Walnego
Zgromadzenia.

Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogloby to wyrzadzi¢ szkode Spotce, spotce ze Spotka powigzane;j
albo spoélce lub spotdzielni zaleznej Spoiki, w szczegodlno$ci przez ujawnienie tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsi¢biorstwa. Czlonek Zarzadu moze odmoéwié udzielenia informacii,
jezeli udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz
administracyjnej.

Spotka ma obowiazek przekazania do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego informacji
przekazanych akcjonariuszowi.

Akcjonariusz, ktoremu odméwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktory
zglosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia
informacji. Wniosek taki nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktérym
odméwiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze roéwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego
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0 zobowigzanie Spo6lki do ogloszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym
Zgromadzeniem. W takim przypadku Spotka rowniez jest zobowigzana przekaza¢ w formie raportu biezacego
informacje udzielone akcjonariuszowi.

e prawo zadania wydania odpisow rocznego sprawozdania finansowego

Kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo zada¢ wydania odpisow sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki
i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta
najp6zniej na pictnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem.

e prawo zadania wydania odpis6w wnioskow

Kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo zadania wydania mu odpisow wnioskow w sprawach objetych porzadkiem
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie nalezy ztozy¢ do Zarzadu. Wydanie odpisow
wnioskOw powinno nastgpi¢ nie pozniej niz w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem.

e prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej w drodze glosowania oddzielnymi grupami

Na wniosek akcjonariuszy Spotki reprezentujacych co najmniej jedng piata kapitalu zaktadowego Spotki, wybor
Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze glosowania
oddzielnymi grupami, nawet gdy postanowienia Statutu przewidujg inny sposob powotania Rady Nadzorczej. W
takim przypadku tryb przewidziany w Statucie Spotki nie znajduje zastosowania, a akcjonariusze stosuja
procedure przewidziang w Kodeksie spotek handlowych. Mechanizm takiego wyboru jest nastepujacy: catkowita
liczba akcji Spoitki jest dzielona przez liczbg czlonkéw Rady Nadzorczej wybierang w drodze glosowania
oddzielnymi grupami, ktorg ustala Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze, ktorzy reprezentujg taka liczbe akcji
moga utworzy¢ oddzielng grupe celem wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej i nie mogg glosowaé przy
wyborze innych czlonkow. Jezeli po glosowaniu w trybie glosowania oddzielnymi grupami w Radzie
Nadzorczej pozostang nicobsadzone miejsca, akcjonariusze, ktorzy nie uczestniczyli w utworzeniu zadnej grupy
beda uprawnieni do wyboru pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej zwykla wigkszoscia glosow.

e prawo do zaskarzania uchwal Walnego Zgromadzenia

Akcjonariusze Spotki sa uprawnieni do zaskarzania uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie w drodze
powodztwa o uchylenie uchwaty lub powodztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaty.

Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem badz dobrymi obyczajami i godzaca w interes Spotki
lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza Spotki moze byé zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko
Spotce powddztwa o uchylenie uchwaty.

Powoddztwo o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia powinno by¢ wniesione w terminie miesigca od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powzigcia
uchwaty.

Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze by¢ zaskarzona w drodze powodztwa wytoczonego
przeciwko Spolce o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Powoddztwo o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly Walnego Zgromadzenia powinno by¢ wniesione w terminie
30 dni od dnia jej ogloszenia, nie p6zniej jednak niz w terminie roku od dnia powzigcia uchwaty.

Prawo do wytoczenia powodztwa o uchylenie uchwaty lub powoddztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaty
Walnego Zgromadzenia przystuguje:

o Zarzadowi, Radzie Nadzorczej oraz poszczegolnym cztonkom tych organéw,

o akcjonariuszowi Spolki, ktory glosowat przeciwko uchwale, a po jej powzigciu zazadal
zaprotokotowania sprzeciwu,

o akcjonariuszowi Spoiki bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w Walnym Zgromadzeniu

o akcjonariuszom Spodiki, ktdrzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, w przypadku wadliwego
zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powzigcia uchwaly w sprawie nieobjetej porzadkiem
obrad.

e prawo do zadania wyboru rewidenta do spraw szczeg6lnych
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Na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Spotki, posiadajacych co najmniej 5% ogolnej liczby glosow,
Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwale w sprawie zbadania przez bieglego, na koszt Spotki, okreslonego
zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spoélki lub prowadzeniem jej spraw. Akcjonariusze ci moga w tym celu
zada¢ zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub zgda¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty w
porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie nalezy ztozyé na pismie do Zarzadu najpozniej na
miesigc przed proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia. Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia
przedstawienia zadania Zarzadowi Walne Zgromadzenie nie zostanie zwolane, sad rejestrowy moze, po
wezwaniu Zarzadu do ztozenia o$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy
Spotki wystepujacych z zadaniem.

Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie wyboru rewidenta do spraw szczegdlnych powinna okreslac
W szczegdlnoscei:

o oznaczenie rewidenta do spraw szczegdlnych, na ktérego wnioskodawca wyrazil zgode na pi$mie;

o przedmiot i zakres badania, zgodny z trescia wniosku, chyba ze wnioskodawca wyrazit na pismie
zgode na ich zmiang;

o rodzaje dokumentow, ktore Spotka powinna udostepnic bieglemu;
o termin rozpoczgcia badania, nie dtuzszy niz 3 miesiace od dnia podjgcia uchwaty.

Jezeli Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwaly zgodnej z trescia wniosku albo podejmie takg uchwate
z naruszeniem art. 84 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, wnioskodawcy moga, w terminie 14 dni od dnia
podjecia uchwaty, wystapi¢ do sadu rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw
szczegolnych.

Rewident do spraw szczegélnych jest obowiazany przedstawi¢ Zarzadowi i Radzie Nadzorczej pisemne
sprawozdanie z wynikow badania. Sprawozdanie nie moze ujawnia¢ informacji stanowiacych tajemnice
techniczng, handlowa lub organizacyjng Spoétki, chyba ze jest to niezbedne do uzasadnienia stanowiska
zawartego w tym sprawozdaniu. Zarzad jest obowiazany przekaza¢ sprawozdanie w trybie raportu biezacego.

Zarzad zobowiazany jest ztozy¢ sprawozdanie ze sposobu uwzglednienia wynikéw badania na najblizszym
Walnym Zgromadzeniu.

e umorzenie akcji

Akcje moga podlega¢ umorzeniu dobrowolnemu. Umorzenie dobrowolne nie moze by¢é dokonane czgéciej niz
raz w roku obrotowym. Umorzenie akcji wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia oraz obnizenia kapitatu
zaktadowego. Uchwata Walnego Zgromadzenia o umorzeniu akcji okresla sposob umorzenia i szczegétowe
warunki umorzenia akcji, w tym okre$la podstawe prawng umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia
przyshugujacego akcjonariuszowi akcji umorzonych, badz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz
sposob obnizenia kapitalu zaktadowego. Podjecie uchwaly o umorzeniu akcji powinno by¢ poprzedzone
podjeciem przez Walne Zgromadzenie uchwaly o wyrazeniu zgody na nabycie przez Spotke akcji wiasnych
celem umorzenia, w ktorej zostang okreslone warunki nabycia tych akcji.

Zmiana praw akcjonariuszy wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig trzech czwartych
glosow oraz wpisu do rejestru przedsicbiorcow KRS.

X. Organy zarzadzajace i nadzorujace— sklad, zmiany w roku obrotowym, opis
dzialania

1. Skiad organdéw Spdiki

W sktad Zarzqdu Spotki wchodzg:

Prezes Zarzadu - Marek Rybiec

Cztonkowie Zarzadu — Bartosz Jozefiak
Piotr Kuba
Fukasz Kedzior
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W skiad Rady Nadzorczej wchodzg:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej-Dariusz Pronczuk

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej —Sebastian Krol

Cztonkowie Rady Nadzorczej — Bogustaw Grabowski
Piotr Stepniak
Grzegorz Grabowicz

2. Zmiany w skladzie organéw Spoiki w roku obrotowym:

W roku obrotowym miaty miejsce nastgpujace zmiany w sktadzie organow Spotki:
w sktadzie Zarzadu:

- wdniu 14 lutego 2014 roku cztonek Zarzadu Spétki Mieczystaw Lewandowski ztozyt rezygnacje z
pehionej funkcji ze skutkiem na dzien 28 lutego 2014 roku

- w dniu 25 marca 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata Bartosza Jozefiaka do sktadu Zarzadu
Spotki

- w dniu 7 lipca 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata Lukasza Kedziora do sktadu Zarzadu
Spotki

w skladzie Rady Nadzorcze;j:

- w dniu 29 maja 2014 roku akcjonariusz Skarbiec Holding Limited powotat Grzegorza Grabowicza
do sktadu Rady Nadzorczej

Ponadto w dniu 20 stycznia 2014 roku cztonkowie Rady Nadzorczej dokonali zmian w pelnionych funkcjach w
Radzie Nadzorczej - funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej objat Dariusz Profczuk w miejsce Bogustawa
Grabowskiego, za$ funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej — Sebastian Krol w miejsce Dariusza
Pronczuka.

W Spétce nie mialy miejsca zmiany w skladzie organdéw w zwigzku z dokonanym w trakcie roku obrotowego
przeksztalceniem Spotki ze spdtki z ograniczona odpowiedzialnoscia w spotke akcyjna — petnigcy funkcje w
organach Spotki czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia petnili swoje
funkcje do dnia 24 marca 2014 roku a na mocy uchwaty przeksztatceniowej podjetej w dniu 11 lutego 2014 roku
zostali powotani w sktad organow Spoétki po przeksztatceniu.

3. Opis dzialania Zarzadu

Zgodnie ze Statutem Zarzad Spo6tki moze liczy¢ od dwoch do pigeiu cztonkdéw. Czlonkowie Zarzadu
powotywani sg na okres wspolnej kadencji, trwajacej trzy lata.

Opis sposobu powotywania Zarzadu oraz jego uprawnien zawarty jest w pkt. VIL.

Zarzad dziata na podstawie Statutu i Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego przez Rade¢ Nadzorcza w dniu 14
maja 2014 roku.

Do sktadania o§wiadczen woli w imieniu Spotki upowaznieni sa dwaj cztonkowie Zarzadu lub jeden cztonek
Zarzadu dzialajacy facznie z prokurentem.

Uchwaty podejmowane sa przez Zarzad bezwzgledna wigkszoscia glosow, w przypadku rownosci glosow,
zgodnie ze Statutem, decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Posiedzenia Zarzadu sg protokotowane a protokoly wraz z uchwatami przechowywane sg w siedzibie Spoiki.
Zarzad moze podejmowac uchwaly réwniez poza posiedzeniami, w trybie pisemnym lub za posrednictwem
srodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odleglos¢. W roku obrotowym Zarzad Spoétki odbyt 6
posiedzen, na ktorych podjat 12 uchwat. Ponadto Zarzad Spotki podjat 39 uchwat poza posiedzeniami.

4. Opis dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzor nad dziatalnos$cia Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Kadencja Rady Nadzorczej jest wspolna i wynosi trzy lata.
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Liczbg¢ czlonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji okresla Walne Zgromadzenie. Zgodnie ze statutem w
przypadku braku uchwaly Walnego Zgromadzenia ustalajacej liczebno§¢ Rady Nadzorczej na siedmiu
cztonkéw, Rada Nadzorcza sktada si¢ z pigciu cztonkdw. W zwigzku z powyzszym obecnie Rada Nadzorcza
Spoiki sktada si¢ z pigciu cztonkow.

Opis sposobu powotywania cztonkow Rady nadzorczej zawarty jest w pkt. 1V.

Ponadto Rada Nadzorcza, w ktorej liczba czlonkdéw, w wyniku wygasnigcia mandatow niektorych cztonkow
Rady Nadzorczej, spadnie ponizej liczby ustalonej na podstawie Statutu, moze podjaé uchwate w sprawie
uzupelnienia swojego sktadu do ustalonej na podstawie Statutu liczby czlonkow Rady Nadzorczej w drodze
kooptacji. Tryb kooptacji nie ma zastosowania do uzupeiania sktadu Rady Nadzorczej po wygasnieciu
mandatu czlonka Rady powotanego przez Skarbiec Holding Limited lub jego nastepce prawnego; w tym
zakresie Skarbiec Holding Limited zachowuje przystugujace mu uprawnienia osobiste. Dokonanie kooptacji jest
w kazdym przypadku przedstawiane na najblizszym Walnym Zgromadzeniu, ktore zatwierdza czlonka lub
cztonkow Rady Nadzorczej powotanych w drodze kooptacji. Kadencja i mandat dokooptowanego w tym trybie
czlonka Rady Nadzorczej konczy si¢ wraz koncem kadencji i mandatow pozostatych jej cztonkow. W sktadzie
Rady Nadzorczej moze réwnoczes$nie zasiadaé nie wiecej niz dwoch dokooptowanych cztonkéw Rady
Nadzorczej, ktorych kooptacja nie zostata zatwierdzona przez Walne Zgromadzenie.

Zgodnie z § 21 Statutu w sktad Rady Nadzorczej powinien wchodzi¢ co najmniej jeden czlonek speiniajacy
kryteria niezalezno$ci zgodne z Zatacznikiem II do Zalecenia KE z uwzglednieniem dodatkowych wymogoéw
wynikajacych z Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW. Utrata przez niezaleznego czlonka Rady
Nadzorczej przymiotu niezaleznosci w trakcie petnienia przez niego funkcji cztonka Rady Nadzorczej nie ma
wplywu na wazno$¢ lub wygasniecie jego mandatu, a takze nie ma wptywu na zdolno§¢ Rady Nadzorczej do
wykonywania kompetencji przewidzianych w KSH i Statucie. Kazdy Akcjonariusz moze zglasza¢ na pismie
Zarzadowi Spotki kandydatow na niezaleznego czlonka Rady Nadzorczej, nie p6zniej niz na siedem dni
roboczych przed terminem Walnego Zgromadzenia, ktore ma dokonaé¢ wyboru takiego cztonka. Zgloszenie
zawiera dane personalne kandydata oraz uzasadnienie kandydatury wraz z opisem kwalifikacji i doswiadczenia
zawodowego kandydata. Do zgloszenia zalacza si¢ pisemne o$wiadczenie zainteresowanej osoby wyrazajace
zgode na kandydowanie do Rady Nadzorczej i potwierdzajace spetnianie przez nig kryteriow niezaleznosci, jak
réwniez zawierajgce zobowigzanie do dokonania pisemnego powiadomienia Zarzadu Spotki w trakcie trwania
kadencji o zaprzestaniu spetniania tych kryteriow, niezwlocznie, nie pézniej niz w terminie trzech dni od zajscia
zdarzenia powodujacego takie zaprzestanie lub powzigcia o tym informacji. Cztonkami Rady Nadzorczej, ktorzy
spetniaja kryteria niezalezno$ci w rozumieniu Zatgcznika II do Zalecenia KE sg Grzegorz Grabowicz oraz Piotr
Stepniak.

Oproécz innych spraw zastrzezonych przepisami KSH lub postanowieniami Statutu, do obowigzkéw Rady
Nadzorczej nalezy w szczego6lnoscei:

e ocena sprawozdan Zarzadu, o ktorych mowa w art. 395 § 2 pkt 1 KSH, w zakresie ich zgodnosci z ksiggami
i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo
pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow
tej oceny,

e powotywanie, odwolywanie i zawieszanie z waznych powodow poszczegodlnych lub wszystkich cztonkow
Zarzadu, jak rowniez delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do
czasowego wykonywania czynnos$ci cztonkow Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z
innych przyczyn nie moga wykonywa¢ swoich czynnosci,

e zatwierdzanie rocznego planu dzialalnos$ci Spotki oraz jej grupy kapitalowej, ich budzetu oraz zmian w
budzecie, a takze zatwierdzanie jakiejkolwiek dziatalno$ci nieujetej w rocznym budzecie Spoftki i jej grupy
kapitatowej oraz zatwierdzanie plandéw strategicznych Spotki i jej grupy kapitatowej,

e wyrazanie zgody na nabycie, najem, dzierzawe lub zawarcie innej umowy dotyczacej materialnych i
niematerialnych ~ skladnikow  majatku  Spotki  lub  Spotki  Zaleznej, jezeli  zawarcie
takiej umowy wiazatoby si¢ z poniesieniem przez Spotke lub Spotke Zalezng w kazdym z takich
przypadkoéw wydatkow przekraczajacych 1 000 000,00 ztotych,

e ustalanie wysoko$ci oraz zasad otrzymywania wynagrodzen cztonkéw Zarzadu, warunkéw umoéw, na
podstawie, ktérych cztonkowie Zarzadu sprawuja funkcje oraz innych warunkéw z tym zwigzanych,

e wybor oraz zmiana podmiotu uprawnionego do zbadania sprawozdan finansowych Spoétki i
jej grupy kapitatowej (jednostkowych i skonsolidowanych), jak roéwniez zatwierdzanie warunkéw umowy z
takim podmiotem oraz wyrazanie zgody na dokonanie zmiany lub rozwigzanie takiej umowy,

e ustalanie liczby cztonkow Zarzadu,
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wyrazanie zgody na wprowadzenie w Spotce programow motywacyjnych,
w szczeg6lno$ci na przyznanie przez Spotke prawa do objecia lub nabycia akcji w ramach opcji
menedzerskich oraz zatwierdzanie regulamindéw dotyczacych takich programéw i opcji,

wyrazanie zgody na zawarcie umowy pomi¢dzy Spotka lub Spotka Zalezng, a podmiotem powigzanym ze
Spotka lub Spotka Zalezng lub z ktdérymkolwiek z cztonkdéw Zarzadu lub cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki
lub Spotki Zaleznej badz akcjonariuszy Spotki lub wspolnikow albo akcjonariuszy Spotki Zaleznej, chyba,
ze bezwzglednie obowigzujacy przepis prawa wymaga w tym zakresie zgody Walnego Zgromadzenia;
wyrazenie takiej zgody nie jest wymagane w przypadku transakcji typowych, zawieranych przez Spotke lub
Spotke Zalezna na warunkach rynkowych - w ramach prowadzonej dziatalno$ci operacyjnej - ze Spotka
Zalezna, w ktorej Spotka lub spotka od niej zalezna posiada wigkszosciowy udziat kapitatowy,
zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu i Regulaminu Organizacyjnego Spotki oraz zmian tych regulaminéw,
ustalanie zasad zaciagania przez Spolke lub spotke od niej zalezng zobowiazan w walutach obcych, ktore
wigzatyby si¢ z koniecznoscig ustanawiania obcigzen na sktadnikach majatku Spotki lub Spotki Zaleznej lub
wymagajacych zachowania niezmienionej struktury wlasno$ciowej Spotki lub Spotki Zaleznej,

udzielanie porgczen oraz zacigganie przez Spotke lub Spotke Zalezng zobowigzan z tytulu gwarancji i
innych zobowigzan pozabilansowych powyzej skumulowanej kwoty 1 000 000,00 ztotych w jednym roku
obrotowym, za wyjatkiem przewidzianych w budzecie oraz z wyjatkiem gdy strong powyzszych czynnosci
prawnych sg wylacznie podmioty powigzane ze Spotka lub Spotka Zalezna,

wyrazanie zgody na zacigganie przez Spotke lub Spotke Zalezng zobowigzan (w tym w formie pozyczek,
kredytow, emisji  obligacji i poreczen) dotyczacych pojedynczej transakcji  lub  serii
powiazanych z sobg transakcji 0 tacznej wartosci przekraczajacej w jednym roku obrotowym kwote 1 000
000,00 ztotych, nie przewidzianych w budzecie, zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami Statutu i nie
bedacych wynikiem zwyktej dziatalno$ci operacyjnej Spotki lub Spoétki Zaleznej,

wyrazanie zgody na dokonywanie wszelkich obcigzen majatku Spotki lub Spoétki Zaleznej, w tym
ustanawianie zastawu, hipoteki, przewlaszczenia na zabezpieczenie, nieprzewidzianych w budzecie
zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami Statutu, powyzej skumulowanej kwoty 1 000 000,00 ztotych w
jednym roku obrotowym,

wyrazanie zgody na zbycie, nabycie lub objecie przez Spotke lub Spotke Zalezng udziatow lub akcji lub
wszelkich innych form uczestnictwa w innych spotkach handlowych oraz na przystapienie Spotki lub Spotki
Zaleznej do innych podmiotow gospodarczych,

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie aktywow Spotki lub Spotki Zaleznej, ktorych warto$é przekracza
15% wartosci ksiggowej netto odpowiednio Spotki lub Spotki Zaleznej ustalonej na podstawie ostatniego
zweryfikowanego sprawozdania finansowego,

wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie przez Spoétke lub Spoétke Zalezng praw autorskich lub innej
wiasnosci intelektualnej, w szczego6lnosci praw do patentéw i technologii oraz znakéw towarowych,
wyrazanie  zgody na  zatrudnianie  przez  Spotke lub  Spotke  Zalezng  doradcow
i innych o0s6b zewnetrznych w stosunku do Spoétki lub Spotki Zaleznej w charakterze konsultantow,
prawnikow lub agentow, jezeli taczne roczne nieprzewidziane w budzecie koszty zaangazowania takich
0s0b poniesione przez Spotke lub Spotke Zalezng miatyby przekroczy¢ kwote 500 000,00 ztotych w jednym
roku obrotowym,

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spotke lub Spotke Zalezng wszelkich nieodptatnych rozporzadzen lub
zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzan w zakresie innym niz dziatalno$¢ gospodarcza
prowadzona przez Spotke lub Spotke Zalezna, w wysokoS$ci przekraczajacej 300 000,00 ztotych w jednym
roku obrotowym.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy rowniez wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spotke prawa glosu
przy podejmowaniu uchwat wspolnikow, uchwal zgromadzenia wspolnikow lub uchwat walnego zgromadzenia
innych spolek handlowych, w ktorych Spotka uczestniczy w charakterze wspoélnika Iub akcjonariusza, w
nastgpujacych sprawach:

rozpatrywanie 1 zatwierdzanie sprawozdan finansowych jednostkowych i1 skonsolidowanych oraz
sprawozdan zarzadu z dziatalno$ci spotki i jej grupy kapitalowej za ubiegly rok obrotowy,

podejmowanie uchwat o podziale zysku lub pokryciu straty,

udzielanie cztonkom organdéw spoiki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

powotywanie i odwolywanie cztonkow organdéw spotki oraz ustalanie liczby cztonkdéw tych organow,
podejmowanie uchwal o emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje i obligacji z prawem
pierwszenstwa, oraz warrantow subskrypcyjnych, o ktorych mowa w art. 453 § 2 KSH,
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e podejmowanie uchwat o zmianie statutu albo umowy spétki, w tym zmianie przedmiotu dzialalnos$ci spotki
oraz podwyzszeniu lub obnizeniu kapitatu zaktadowego,

e podejmowanie uchwal w sprawie umorzenia udzialow lub akcji i warunkoéw tego umorzenia,

e podejmowanie uchwat o zbyciu lub wydzierzawieniu przedsigbiorstwa spotki lub jego zorganizowanej
czgécil oraz ustanowieniu na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

e podejmowanie uchwat o zbyciu lub nabyciu nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci spotki, (x) ustalanie i zmiana zasad wynagradzania lub wysokosci wynagrodzenia cztonkow
organow spotki, (xi) potaczenie, podzial lub przeksztalcenie,

e rozwigzanie spotki i otwarcie jej likwidacji.

W zwiazku z tym, iz Rada Nadzorcza Spotki liczy obecnie pigciu cztonkdéw wykonuje ona w Spoétce zadania
Komitetu Audytu.

Organizacj¢ oraz szczegOlowy sposob dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej,
uchwalony przez Walne Zgromadzenie w dniu 24.06.2014.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja si¢ w miar¢ potrzeb, nie rzadziej jednak niz cztery razy
w roku.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje jej Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy z wlasnej inicjatywy lub na
wniosek  Zarzadu lub  czlonka Rady  Nadzorczej.  Posiedzenie = winno  by¢  zwotane
w ciggu dwoch tygodni od ztozenia wniosku.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, moze jednak oddelegowaé swoich czionkow do
samodzielnego peienia okreslonych czynno$ci nadzorczych.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzglgdng wickszoscia gloséw, a w przypadku réwnej liczby gloséw
rozstrzyga glos osoby przewodniczacej obradom Rady Nadzorczej. Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej
wymagane jest zaproszenie wszystkich cztonkéw Rady oraz obecnos$¢ na posiedzeniu, co najmniej potowy jej
cztonkow, w tym Przewodniczacego badz Wiceprzewodniczacego, przynajmniej na tydzien przed wyznaczonym
terminem posiedzenia.

Zgodnie ze Statutem, z zastrzezeniem postanowien Kodeksu spotek handlowych, Rada Nadzorcza moze
podejmowac uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu §rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢
na odlegtos¢. Uchwata podjeta w powyzszym trybie jest wazna, gdy wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej
zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac tez udzial w podejmowaniu uchwat oddajac swoj glos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej, lecz oddanie gtosu we wspomniany sposdb nie moze dotyczy¢
spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;j.

Uchwaty podjete w trybie pisemnym, przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na
odleglo$¢ oraz uchwatly, w ktérych cztonek Rady Nadzorczej oddat swoj glos na pismie za posrednictwem
innego czlonka Rady Nadzorczej, nie mogg dotyczy¢ wyborow przewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania
cztonka Zarzadu, odwotania i zawieszenia w czynnos$ciach cztonkéw Zarzadu oraz kooptacji cztonkéw Rady
Nadzorczej.

W roku obrotowym Rada Nadzorcza Spoétki odbyta 11 posiedzen, na ktorych podjeta 48 uchwal. Rada
Nadzorcza Spoétki podjeta rowniez 13 uchwat w trybie obiegowym.

W ramach Rady Nadzorczej Spotki funkcjonujg Komitety powotane w dniu 17.12.2014 — Komitet Wynagrodzen
i Nominacji oraz Komitet Budzetu i Finanséw. Dziatanie Komitetdow ma znaczenie wspomagajace dla Rady
Nadzorczej. Komitety dziatajg na podstawie przyjetych przez Rade Nadzorczg Regulaminow. Kompetencje
Komitetdw nie wykraczajg poza ustawowe i statutowe kompetencje Rady Nadzorczej. Uchwaty Komitetu nie sg
wiazace dla Rady Nadzorczej.

Do kompetencji Komitetu Wynagrodzen i Nominacji nalezy w szczego6lnosci:

e rekomendowanie Radzie Nadzorczej podjgcia uchwal w sprawie ilosci cztonkow Zarzadu Spoiki i spotek
zaleznych,

e opiniowanie kandydatow do pelnienia funkcji w zarzadzie Spolki i spolek od niej zaleznych oraz
rekomendowanie Radzie Nadzorczej podjecia uchwal w tym zakresie oraz opiniowanie cztonkéw zarzadu
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za okres 18 miesigcy od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 30 czerwca 2015 roku

SKARBIEC

do zwolnienia z funkcji w zarzadzie Spotki i spotkach od niej zaleznych oraz rekomendowanie Radzie
Nadzorczej podjecia uchwal w tym zakresie,

opiniowanie, przygotowywanie i rekomendowanie Radzie Nadzorczej zasad wynagradzania czlonkéw
Zarzadu Spoltki oraz warunkow sprawowania funkcji przez poszczegélnych cztonkow Zarzadu, jak rowniez
dokonywanie okresowych przegladéw tych zasad,

przygotowywanie pod opini¢ Rady Nadzorczej opinii i rekomendacji dotyczacych zasad wynagradzania
cztonkow wyzszej kadry kierowniczej oraz osob sprawujacych funkcje zwiazane z kontrolg wewngtrzna,
oraz dokonywanie okresowych przegladow tych zasad,

opiniowanie, przygotowywanie i rekomendowanie Radzie Nadzorczej zasad wynagradzania czionkow
Zarzadu spoélek zaleznych od Spoélki oraz warunkow sprawowania funkcji przez poszczegélnych cztonkow
Zarzadu spotek zaleznych od Spoiki,

opiniowanie, przygotowywanie i rekomendowanie Radzie Nadzorczej programéw motywacyjnych, (w tym
zasad przydziatu opcji na akcje), planowanych do wprowadzenia w Spoélce i proponowanie zmian w
dotychczas obowiazujacych programach oraz rekomendowanie Radzie Nadzorczej podjgcia uchwat w tym
zakresie,

ustalenie kandydatow do uzupetnienia wakatow pojawiajacych si¢ w sktadzie Zarzadu,

opiniowanie planowanych do zawarcia umow dotyczacych zatrudnienia doradcéw i1 innych o0sob
zewngtrznych w stosunku do Spoétki lub spotek od niej zaleznych w charakterze konsultantow, prawnikoéw
lub agentow, jezeli taczne roczne, nieprzewidziane w budzecie koszty zaangazowania takich o0sob
poniesione przez Spotke lub spotke od niej zalezng miatyby przekroczy¢é kwote 500.000,-(piecset
tysigcy)zlotych w jednym roku obrotowym rekomendowanie Radzie Nadzorczej podjecia uchwal w tym
zakresie,

ocena systemu zarzadzania zasobami ludzkimi w Spotce.

Do kompetencji Komitetu Budzetu i Finanséw nalezy monitorowanie, opiniowanie i rekomendowanie Radzie
Nadzorczej, oraz przeprowadzanie szczegotowych analiz w nastgpujacych kluczowych dla dziatalnosci Spotki
sprawach:

zatwierdzenia rocznego budzetu Spotki oraz jej grupy kapitatowej oraz zmian w budzecie,

zatwierdzenia dziatalnos$ci nieujetej w rocznym budzecie Spoiki i jej grupy kapitalowe;,

opracowania planow strategicznych Spoiki oraz jej grupy kapitatowej,

monitorowania wykonania budzetu rocznego,

monitorowania realizacji planow sprzedazy, planow produktowych i innych stanowiacych czesci sktadowe
budzetu i planéw strategicznych,

wyrazania zgody na zbycie, nabycie lub objecie przez Spotke lub spotke od niej zalezng udziatéw lub akceji
lub wszelkich innych form uczestnictwa w innych spotkach handlowych oraz na przystapienie Spotki lub
spotki od niej zaleznej do innych podmiotoéw gospodarczych,

wyrazania zgody na nabycie lub zbycie aktywow Spotki lub spétki od niej zaleznej, ktdorych wartos$é
przekracza 15% (pigtnascie procent) wartosci ksiegowej netto odpowiednio Spotki lub spotki zaleznej od
Spotki ustalonej na podstawie ostatniego zweryfikowanego sprawozdania finansowego,

wyrazania zgody na zbycie lub przekazanie przez Spotke lub spotke zalezng od Spotki praw autorskich lub
innej wiasnosci intelektualnej, w szczegdlnosci praw do patentdw i technologii oraz znakéw towarowych.
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