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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
SKARBIEC — Rynkéw Surowcowych (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach SKA RBIEC Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A, sporzadzonego
na dzien 30 czerwca 2016 roku, na ktére skladaja sig: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2016 roku, rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres 6 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwea 2016 roku, noty objasniajace i informacja dodatkowa (,jednostkowe sprawozdanie
finansowe™).

Za rzetelnoéé i jasnoséé jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny jest Zarzad
Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
sformulowanie wniosku na temat zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji finansowyvch
przeprowadzony przez niezaleinego bieglego rewidenta  jednostki wydanego przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,.standard™).
Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim
do o0sob odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie
przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej 1 na skutek tego przeglad nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalimy wszystkie istotne zagadnienia, ktore
moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii
z badania o zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrécilo naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzi¢, ze zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne z majacymi
zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2016 roku oraz jego wyniku z operacji za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2016 roku
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostato dolgczone
do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres 6 miesigcy zakonczony
dnia 30 czerwca 2016 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z dniem 26 sierpnia 2016 roku.
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WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC-RYNKOW SUROWCOWYCH zostal wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC
Fundusz Inwestycyjny Otwarty w dniu 3 stycznia 2008 roku (dalej jako . Subfundusz”).

Fundusz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz™) zostal zarejestrowany w dniu
13 lipca 2007 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 310. Fundusz jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jedn.: Dz.U. z
2014 roku, poz. 157 z pé#n. zm.) (dalej jako ,Ustawa™), w ramach ktérego na dziei 30 czerwea 2016 roku
wydzielono nastepujace Subfundusze:

Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA,
Subfundusz Instrumentéw Dhuznych SKARBIEC — OBLIGACIA,
Subfundusz Dluznych Papieréw Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW WSCHODZACYCH,
Subfundusz SKARBIEC — 11 FILAR,
Subfundusz Zrownowazony SKARBIEC - WAGA,
Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCIA,
Subfundusz SKARBIEC - MARKET OPPORTUNITIES,
Subfundusz SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK,
. Subfundusz SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH,
. Subfundusz SKARBIEC — TOP BRANDS,
. Subfundusz SKARBIEC - MALYCH I SREDNICH SPOLEK,
. Subfundusz SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH,
. Subfundusz SKARBIEC - LOKACYJINY,
. Subfundusz SKARBIEC - MARKET NEUTRAL,
. Subfundusz SKARBIEC - RYNKOW ROZWINIETYCH,
17. Subfundusz SKARBIEC - OBLIGACJI GLOBALNYCH.

Subfundusz i Fundusz zostaly utworzone na czas nieokreslony. Subfundusz ma jedng kategori¢ jednostek
uczesinictwa.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane przegladowi przez Emst & Young Audyt Polska spéotka z
ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawic, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest stabilny dlugoterminowy wzrost Wartoéci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat.

2, Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, jednakze dolozy wszelkich staran
dla jego realizacji.

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH
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Specjalizacja Subfunduszu

1. Subfundusz bedzie dazyl do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim dokonujac inwestycji w akcje
spolek publicznych, fundusze inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania z siedziba za granica, kiére umozliwiaja osiaganie zyskéw w wyniku wzrostu rynkowych cen
SUTOWCOW.

2. Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) jest rentowno$¢ portfela wzorcowego o skladzie: 100%
Reuters/Jefferies CRB Index. pomniejszona o procentowo wyrazony koszt wynagrodzenia stalego
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Lacznie co najmniej 66% Aktywéw Subfunduszu bedzie lokowane w:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym jednostki uczestnictwa
subfunduszy funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania z siedziba za
granica, ktére zostaly zaklasyfikowane przez Subfundusz do kategorii funduszy (subfunduszy)
surowcowych,

2) akcje emitowane przez spotki publiczne, gléwnie spolki, ktorych przedmiotem lub jednym z
podstawowych przedmiotéw dzialalnosci jest prowadzenie dzialalnoéci zwigzanej z wydobyciem lub
przetworsiwem surowcowym,

3) warranty subskrypcyine, prawa do akcji, prawa poboru i kwity depozytowe, emitowane przez spotki
publiczne, o kiérych mowa w pkt 2),

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.
2. Subfundusz nie wigcej niz 34% Aktywow lokuje w:
1) instrumenty rynku pienigznego i diuzne papiery wartosciowe,

2) depozyty o terminie zapadalnoéci nie dluzszym niz rok platne na zadanie lub kiére mozna wycofa¢
przed terminem zapadalnosci.

Oprécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 30 czerwca 2016 roku, za okres od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 30 czerwca 2016 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, 1j. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu.

2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysigcach ziotych.

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH P}\/
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II. BILANS

BILANS 2016-06-30 2015-12-31
I, Aktywa 67 682 32 457
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4108 2 657
2) Naleznosci 3184 1
3} Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu + =
4) Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym: 60 357 29 754
= diuzne papery wanosciowe - -
5) Skiadniki lokat nienatowane na aktywnym rynku, w tym: 35 45
- diuzne papiery wartosciowe - -
€) Nieruchomobcl - -
7} Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 5672 1303
- Z tytulu instrumentdw pochodnych 540 912
NI, Aktywa netto (I - I} 62 003 31154
IV. Kapital Subfunduszu 81 324 55 511
1) Kapilat wplacony 308 922 260 024
2) Kapitat wyplacony (wielkosé ujemna) -228 598 -204 513
V. Dochody zatrzymane -20 449 A7 111
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netlo -9 837 -8 801
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -10 612 -8 310
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1128 -7 246
Vil. Kapital Subfunduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V]) 62 003 31154
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 1097 924,3620 606 239,6490
Kategoria A 1097 924,3620 606 239,6490
Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestniciwa 56,47 51.39
Kategoria A 56,47 51.39

Wszysikie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa.

Ninigjszy bilans nalezy analizowac¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjy dodatkowsy, ktore

stanowia integralna cz¢é¢ sprawozdania finansowego.
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1L RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

od 2016-01-01 od 2015-01-01 od 2015-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACH do 2016-06-30 do 2015-12-31 do 2015-06-30
|, Przychody z lokat ] 219 205
Dywidendy i inne udziaty w zyskach . - -
Przychody odsetkowe 8 11 [
Przychody zwigzane z posiadaniemn nieruchomaosci - - =
Dodatnie saldo roXnic kursowych - 208 199
Pozoslate - - -
1l Koszty Subfunduszu 1044 1247 592
Wynagrodzenie dia Towarzystwa 865 1157 538
Wynagrodzenie dla pedmioldw prowadzacych dystrybucie - - -
Opiaty dia depozytariusza EL 73 39
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesiru aktywow - - -
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 12 17 15
Uslugi w zakresle zarzadzania aktywami Subfunduszu - - -
Usiugl prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Kosaty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo rdznic kursowych 130 - -
Pozostate - - -
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - -
V. Koszty Subfunduszu netto (I1-111) 1044 1247 592
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1 036 -1028 -387
V1. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) 6072 -8 821 -1 596
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 302 -4 101 -2 438
- Z tytulu ré2nic kursowych 525 353 457
t;nz{' Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 8374 4720 842
=  tyludu rédnic kursowych 1105 1 060 =270
Vil. Wynik z operacji (V+-VI) 5 036 -8 549 -1 083
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 4,59 -16.25 -3,98

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednosike uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lgcznie z wprowadzeniem, notami objaéniajacymi oraz informacja
dodatkowa. kiore stanowi integralna czes¢ sprawozdania finansowego.
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Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2016-01-01 do 2016-06-30 od 2015-01-01 do 2015-12-31
I. Zmiana wartosci aktywdw netio
1 Warost aktywdw nefto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 31154 19732
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 5036 -0 B49
a) przychody z lokat netto -1038 -1028
b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 302 -4 101
Io::l wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 8374 4790
at
3. Zmiana w aklywach netto z tytulu wyniku 2 operacji 5036 -9 849
4. Dysirybucja dochodow (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netlo - *
b) ze zrealizowanego zysku 2e zhycia lokat - =
c) z przychoddw ze zbycia lokat - *
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 25813 2127
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 49 884 48 180
b) zmiana kapitaty wyplaconego (zmnigjszenie kapitalu) -24 085 -26 819
g.}{aczns zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+- 40 849 11 492
7. Wartosé aktywow netlo na koniec okresu sprawozdawezego 62 003 31154
8. Srednia warlofé aklywdw netto w okresie sprawozdawczym 43 663 28 945
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozrdawczym
Kategoria A
Liczba zbylych jednostek uczestnictwa 944 470,5020 753 161,5250
Liczba adkupionych jednostek uczestnictwa 452 785,7880 422 001,5720
Saldo zmian 491 684 7130 331 158,8530
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dzialainosci Subfunduszu
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3703 774,7190 2 759 304,2170
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 605 850,3570 2 153 064,5680
Saldo zmian 1087 824,3620 606 239,6480
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa = =
Il Zmiana wartodci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywow netlo na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoaria A 51.39 71.73
2. Wartost aktywow netto na jednostke uczestnictwa na konlec
biezgcego okresu sprawozdawczegoe
Kalegoria A 56,47 51,39
3 Procentowa zmiana warto$cl aktywdw netto na jednostie
uczesiniciwa w okresie sprawozdawczym
Kalegoria A 9,89% -28,36%
Wartodd Data wyceny Wartosd Data wyceny
4 Minimaina wartosé akltywow netto na jednostke uczesinichwa w
okresie sprawpzdawczym | data wyceny
Kategoria A 46,90 2016-01-20 50,04 2015-12-17
5 Maksymalna warosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 56.57 2016-06-08 7135 2015-01-02
6. Wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniaj
wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 56,47 2016-06-30 51,39 2015-12-31
Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w éredniej wartosci 4.81% 4.31%
aktywow netto, w tym: >
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,98% 4,00%
Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzgcych dystrybucig - -
Optaty dla depozytariusza 0,17% 0,25%
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru akbywow . -
Uslugi w zakresie rachunkowobci 0,06% 0.06%

Uslugi w zakresie zarzadzania akiywami Subfunduszu

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja
dodatkowa. kitre stanowia integralna czedé sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH

Notanr 1

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:
1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2. Wartoé¢ akrywow netto Subfunduszu jest rowna wartoéci wszystkich aktywoéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

3. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badz kapitalu wyplaconego jest dzien wydania
lub wykupienia jednostek.

4. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyplatami ujmowanvmi zgodnie z pkt. 3.

5. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

6. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiggowej
réwnej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powickszaja niezrealizowana strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwiazane z zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowana strate)
z kontraktu terminowego.

7. Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisana cene nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaly ofrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

8. W przypadku dluznych papierow wartoéciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalona w stosunku do
ich wartosci nominalnej i wartoé¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lacznie i prezentuje lacznie jako skladnik lokat Subfunduszu,

9. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie¢ metoda ,.najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwy#szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentdéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyisze] biezacej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu ktérych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk
lub stratg ze zbycia walut obeych wylicza sie metoda ,,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”.

10. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartoéciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnoéci nabycie posiadanego skladnika.

11. Przyshugujace zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajgey wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje si¢ za zbyte wedlug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

12. Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktérym na poirzeby wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rvnkowy nie
uwzgledniajacy wartodci prawa do dywidendy.

13. Przyslugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przyslugujace prawo
poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.
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14. Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokodci kapitalu akcyjnego
emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcp
oraz jednostkowej ceny nabycia.

15. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

16. Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz
skiadniki lokat, dla ktérych na godzine 23:30 Subfundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarci transakcji
ujmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktérej jest
to mozliwe.

17. Operacje dotvezace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takZze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

18. Przychody z lokat obejmuja w szezegdlnosci: dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku
z wycena $rodkow pienieznych, naleznoscei oraz zobowigzan w walutach obeych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomoscei.

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegoélnosdei: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z
wyceng Srodkow pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obeych. Koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, skladajacy sig na wyceng aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane
z posiadaniem nieruchomosci.

20. Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartoéciowych wycenianych w wartodci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznodci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21. W preypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytuhu
kosziow zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwodcei ustalania wartodci
aktywow netto w dniach wyceny.

22. Koszty odsetkowe z tytulu kredytdéw i pozyczek zaciagnigetych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Stosowane najwaZniejsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyeceny okreslonym w
Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzing 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane sa ostamie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w

danym dniu wyceny.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujgeych zasad:

3.1. wartoscia godziwa skladnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na moment
wyceny kurs z aktywnego rynku.

3.2, warto§¢ dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3.3, wartos¢ godziwa pozostalych skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostac
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywéw pienieznych zwigzanych z tym
skladnikiem lub poprzez zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone
do tego modelu dane wejéciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci
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skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréinigcego sie istotnie papieru
wartoéciowego, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ckonomicznym.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscia
godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

5. Nieruchomosdci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomos$eiami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosei godziwej nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowiazywania.

6. Aktywa oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obeyeh wycenia sig w walucie, w kidrej sq notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzan dlugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym - w walucie, w kidrej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje sig w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
réznicy pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

8. Srodki pienigzne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie,
w ktorej sa wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

Dziefi wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sig¢ sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S. A,

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami Ustawy o
rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (tekst jedn.: Dz.U. z 2016 r, poz. 1047) oraz rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249 poz. 1859).

Metoda stosowana ' obliczaniu calkowitej ekspozyeji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
Towarzystwo dokonalo wyboru metody obliczania catkowitej ekspozycji Subfunduszu, a takze zapewnito jej
wdrozenie 1 stosowanie. Towarzystwo oblicza calkowita ekspozycje Subfunduszu, przy zastosowaniu metody
zaangazowania.

Wprowadzone zmiany sposobu prezeniacji

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji.
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Nota nr 2 Naleznodci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 2016-06-30 2015-12-31
Naleznosci 3184 1
Z tytulu zbytych lokat 3175 -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych g 1
Z tytulu dywidend - £
Z tylutu odsetek
Z tytulu posiadanych nieruchomosel, w tym czynszow
2 tylutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek
Pozosiale
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 2016-06-30 2015-12-31
Zobowiazania 5679 1303
Z tytutu nabytych aktywow 5 =
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tylutu instrumentéw pochodnych 540 912
2 tylulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjng 409 269
Z tylutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 4504
inwestycyjnych
Z tytulu wyptaty dochoddw Subfunduszu b =
Z tytulu wyptaty przychoddw Subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji < =
Z tytulu krdtkoterminowych po2yczek i kredytow - x
Z tytulu dhugoterminowych pokyczek i kredytdw = =
Z tytulu gwaranc)l lub poreczen - =
Z tytulu rezerw 216 122
Pozosiate skiadniki zobowiazan 10 =
Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
2016-06-30 2015-12-31
Wartosé na dzien | WVartos€ na ¢zef | warigsc na azien | WM D8 sten
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW bilansowy w m':z bilansowy w wtlucl:
P_IENIEZHYGH MNA RACHUNKACH BANKOWYCH danej walucie w sprawozdania danej walucle w sprawozdania
b b finansowego w tys. Lok finans o wtys.
I. Banki / waluty - 4106 - 2 657
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 2 - 2
PLN 2 2 2 2
MBANK S.A. - 4104 - 2 655
PLN a 533 3533 2 655 2 655
UsD 143 571 - -
od 2016-01-01 do 2016-06-30 od 2015-01-01 do 2015-12-31
NOTA-4 Il SREDNI W OKRESIE Wartose na dzien | WArOS€ 12 dZIeR | wanogs na dzien | WSS Ne deen
SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW bilansowy w a4 bilansowy w wm
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU danej walucie w < “"d LA danej walucie w R
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN tys. finansowego w ys. o finansowego w tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow 3 806 I 2010
piengznych (*)
EUR a 36 12 48
PLN 3 254 3254 1624 1624
USD 133 516 91 338

+) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pieniginych zostal wyliczony w oparciu o stany srodkdw pieni¢znych

na kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

NOTA-4 111. Ekwiwalenty $rodkdw pieniginych

Nie dotyczy

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH
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Nota nr 5 Ryzyka

2016-06-30 2015-12-31
Wartosé na dzien Wartog¢ na dzien
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWE bilansowy w walucie bilansowy w walucie
) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku -
Skiadniki lokat nienolowane na akbywnym rynku I

Suma:

+) Za aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej uznano obligacje stalokuponowe,
obligacje zerokuponowe, bony skarbowe, listy zastawne stalokuponowe, certyfikaty depozytowe stalokuponowe oraz weksle.

2016-06-30 2015-12-31
Wartodc na dzier Wartosé na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROGENTOWE. - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW sprawozdania aprawordanis
finansowego w tys. finansowego w tys.

Skiadniki lokat notowane na akbywnym rynku (**)

Skiadniki lokal nienclowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

*%) 7a akiywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw picnigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano obligacje
zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe, certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz instrumenty
pochodne wystawione na stope procentowa. o dodatniej wycenie na dzieni bilansowy.
*##) 73 zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywéw $rodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne wystawione na stope procentows, o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2016-06-30 2015-12-31
Wartosé na dzien Wartost na dziert
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucle bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymaine obcigzenie ryzykiem kredylowym w przypadku
gdyby strony transakeji nie wypelnialy swoich obowigzkow, przy czym nie 7325 2703
uwzglednia sie wartodei godziwych dodatkowych zabezpieczen (***7)
Srodki na rachunkach bankowych 4106 2657
Naleznodci 3184 1
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35 45

Przypadki znaczace] koncenlracji ryzyka kredylowego w poszczegoinych
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

+++%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzaf z wyemitowanych papierow
wartoéciowych (obligacii stalo-, zmienno- i zerokuponowych. bonéw skarbowych i listéw zastawnych). depozytow bedacych
skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienigznych oraz nie wywigzania sig
kontrahenta z zawartych transakcji, w szezegdlmosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakeji typu buy-

sell-back.

*4++%%) 74 7naczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w

aktywach ogélem dla poszezegéinyeh kategorii lokat,

2016-06-20 20151231
Wartosé na dzien Wartosé na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywdw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walulowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgeej koncentracji ryzyka walutowego w - =
poszczegoinych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 571
Maleznodci 3175 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 60 357 29 754
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35 45
Zobowigzania 540 912 |

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy:

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezalo uja¢ w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapily znaczgce zdarzenia, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

3. Roiznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily réZnice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
finansowych na sytuacj¢ majatkowg i finansows, plynno$é oraz wynik z operacji i rentowno$é
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa,

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwas:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakeji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé
co dp mozliwodci kontynuowania dzialalnosci. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z tg Kwestig korekt,

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposob wplyng¢ na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

W dniu 30 marca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego przedstawiala stanowisko w kontekscie art, 88 Ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
Wedlug najlepszej wiedzy Zarzgdu i w oparciu o dostgpne informacje na dzien podpisania niniejszego
sprawozdania kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe subfunduszu za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku.
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Podpis osoby sporzqdzajgcej sprawozdanie:

P. i fotha

Pawel Witkowski

p.o. Kierownik Wydziatu Sprawozdawezego,
Departament Administracii i Wyceny Aktywew
FroService Agent Transferowy Sp. z 0.0,

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:
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Marek Rybiec Piotr Kuba
Prezes Zarzgdu Skarbiec TFI 5.4 Wiceprezes Zarzqdu Skarbiec TFI 5.4,

LN

&
Bartosz Jozefiak / Lukasz Kedzior
Czlonek Zarzqdyt Skarpiec TFI S A “zlonek Zarzadu Skarbiec TFIS A

Podpisy oséb odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

hmielewski
Cztonek Zarzagdu

ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0, ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 roku
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