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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zalgczonego sprawozdania finansowego SKARBIEC-TOP Funduszy
Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A, sporzadzonego na dzieni 30 czerwea 2016 roku, na ktore sktadajg
sig: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
30 czerwea 2016 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres
6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku, noty objasniajace i informacja dodatkowa
(,,sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnos¢ 1 jasnos¢ sprawozdania finansowego, jak rowniez 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 reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo sformulowanie
wniosku na temat zalaczonego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas
przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Miegdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (ang. [AASB) (,,standard™).
Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do osdb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur analitycznych oraz
innych procedur przegladu. Przeglagd ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie
z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowe;j i na skutek tego przeglad nie pozwala nam na uzyskanie
pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania o zatlaczonym sprawozdaniu
finansowym.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrocito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzi¢, ze zalgczone 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 Funduszu na dzien 30 czerwca 2016 roku oraz jego wyniku
z operacji za okres 6 miesigcy zakonczony 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.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xil Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

SKARBIEC - TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako
Fundusz’™).

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 181.
Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 7 lutego 2005 r. Pierwsza wycena miala miejsce w dniu 10 lutego 2005 r.
Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym 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 pozn. zm.), zwanej dalej "Ustawa”.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

Przeglad sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo poddane przegladowi przez Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rozne kategorie jednostek uczestnictwa. Kategorie jednostek uczestnictwa oznaczane sa
w nastepujacy sposob:

a. mBank Stabilny,

b. MultiBank Stabilny,

¢. BRE Private Banking Stabilny,

d. SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych,

e. Top Stabilny.
Kryterium zréznicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowia:

wysoko$¢ pobieranych oplat manipulacyjnych,

sposéb pobierania optat manipulacyjnych,

zasady pobierania i wysokos¢ oplat za zarzadzanie Funduszem,
minimalna wysokos§¢ wplat,

kanat (siec) dystrybucji.

LI = T o B & Sl -]

Cel inwestycyjny Funduszu

1. Celem Funduszu jest stabilny dlugoterminowy wzrost wartosci aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat Funduszu.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Specjalizacja Funduszu

1. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez aktywna alokacje pomiedzy kategoriami lokat
oraz odpowiedni dobdr poszczegélnych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
oraz instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg za granica.

2. Czynnikami branymi pod uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w zakresie lokat
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytulu uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
z siedziba za granica beda w szczegdlnosci:

a. ocena sytuacji makroekonomicznej, w tym biezacego i prognozowanego: poziomu stop
procentowych, poziomu wzrostu gospodarczego oraz poziomu inflacji,
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3.

b. ocena doswiadczenia, organizacji dzialania oraz wynikéw finansowych podmiotu
zarzadzajacego,

c. ocena doswiadczenia i kompetencji zarzadzajacego,
ocena relacji osiaganych wynikéw inwestycyjnych w stosunku do ryzyka podejmowanego
przez zarzadzajacego,

e. wyniki analiz statystycznych agencji ratingowych.

Czynnikami branymi pod uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w zakresie lokat w akcje,
instrumenty rynku pienigznego, diuzne papiery wartosciowe i depozyty sa w szczegdlnoscei:

a. ocena sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, w tym biezacego i prognozowanego
poziomu stép procentowych, aktualnego i oczekiwanego poziomu inflacji, ocena ryzyka
kredytowego dotyczacego podmiotéw zwigzanych z nabywanymi lokatami, konkurencyjnos¢
oprocentowania, ptynno$¢ dokonywanych lokat, ocena sytuacji finansowej w stosunku do
innych emitentéw o tym samym ratingu, ocena ryzyka wykupu papieréw wartoéciowych,
wycena w stosunku do innych papieréw wartosciowych oraz analiza statystyczna agencji
ratingowych, w przypadku podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych instrumentéw
rynku pienigznego, diuznych papieréw wartosciowych oraz depozytow,

b. sytuacja fundamentalna emitenta, prognozowane wyniki finansowe, potencjat wzrostu branzy,
Jak réwniez sytuacja makroekonomiczna kraju emitenta oraz sytuacja techniczna na rynku
akeji w przypadku podejmowania decyzji inwestycyjnych na rynku akcji.

Indeksem odniesienia Funduszu (Benchmark) jest rentownosé portfela wzorcowego o skiadzie: 70%
52-tygodniowe bony skarbowe + 30% WIG20, pomniejszona o procentowo wyrazony koszt
wynagrodzenia stalego Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem.

Ograniczenia inwestycyjne

L.

Fundusz lokuje co najmniej 75% aktywow w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, tytulu uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedziba za granica.

Nie wigcej niz 25% aktywow Fundusz lokuje w akcje, instrumenty rynku pienieznego i dluzne papiery
wartosciowe, depozyty o terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz rok platne na zadanie lub ktére mozna
wycofac przed terminem zapadalnosci.

Co najmniej 50% aktywéw Funduszu powinno byé lokowane w 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 wspélnego inwestowania z siedziba za granica, ktore zostaly
zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) papieréw dhiznych lub rynku
pieni¢znego, depozyty o terminie zapadalnosci nie dluzszym niz rok platne na zadanie lub ktére mozna
wycofa¢ przed terminem zapadalnosci oraz instrumenty rynku pienigznego i dluine papiery
warto$ciowe,

Nie wigcej niz 50% aktywéw Funduszu powinno by¢ lokowane w 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 wspdlnego inwestowania z siedziba za granica, ktére zostaly
zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) akcyjnych oraz akcje.

Nie wigcej niz 20% wartosci aktywow Funduszu powinno by¢ lokowane w jednostki uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuléw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub
instytucji wspolnego inwestowania.

Laczna wartos¢ lokat w tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania innych niz jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie
moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow Funduszu.

Laczna wartosc lokat w jednostki uczestictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa nie moze przewyzsza¢
30% wartosei aktywow Funduszu.

Oprécz powyzszych ograniczef Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie.
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Okres sprawozdawczy, dziefi bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

L

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 30 czerwca 2016 roku, za okres od dnia | stycznia
2016 roku do dnia 30 czerwca 2016 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istnieja
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

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

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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1. BILANS

BILANS 2016-06-30 2015-12-31
|. Aktywa 36 175 38 262
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3396 3788
2) Naleznosci 13 24
3) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu = 2
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 020 7678
- dluzne papiery warto$ciowe 2972 1935
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 746 26772
- diuzne papiery warto§ciowe “ -
6) Nieruchomoséci - -
7) Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 167 167
- z tytulu instrumentdéw pochodnych 31 43
1li. Aktywa netto (I - Il) 36 008 38 095
IV. Kapitat funduszu 22 684 24 889
1) Kapital wptacony 295 568 284 124
2) Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -272 884 -259 235
V. Dochody zatrzymane 11 057 10723
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 490 -2 466
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 547 13 189
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 267 2 483
Vil. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 36 008 38 095
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 217 278,5180 230 850,1530
1. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii mBank Stabilny 136 221,7120 136 888,0280
2. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny 15 794,2910 16 393,9360
3. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii BRE Private Banking Stabilny 962,8870 1277,4690
4. Liczba jednostek uczesinictwa kategorii SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych 63 784,0670 75 776,6700
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii TOP Stabilny 515,5620 514,0500
Warto$¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw nefto na jednostke uczestnictwa kategorii mBank Stabilny 166,97 166,32
2. Warlos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny 166,92 166,28
3. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii BRE Private Banking Stabilny 170,59 169,79
4. Warlose aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii SKARBIEC-TOP Funduszy 162.98 162.55
Stabilnych ' !
5_Wartoé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii TOP Stabilny 129,39 129,05

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

uczestnictwa.,

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja dodatkowa, ktore

stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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1L RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

Stabilny

od 2016-01-01 od 2015-01-01 od 2015-01-01
BACHUNEK WYNKU 7 ORERAC) do 2016-06-30 do 2015-12-31 do 2015-06-30
I. Przychody z lokat 239 338 155
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 134 121 37
Przychody odsetkowe 29 40 16
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 48 32
Pozostate, w tym: 76 129 70
- zwrot z tytulu kick-backow 76 129 70
Il. Koszty funduszu 263 503 255
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 228 473 232
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Opiaty dla depozytariusza 6 13 8
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - - -
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 12 17 15
Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Uslugi prawne - - -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne = = i
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 17 - -
Pozostate - - -
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - -
V. Koszty funduszu netto (II-lil) 263 503 255
V. Przychody z |okat netto (I-IV) -24 -165 -100
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 142 -675 860
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 358 377 691
- Z tytutu réznic kursowych 417 499 449
. 2: Woarost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 216 1052 169
- Z tytulu réznic kursowych -253 -156 -170
VIl. Wynik z operacji (V+-VI) 118 -840 760
Whynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
g\n‘tgg‘riil-cn; operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii mBank 064 361 3.42
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii
MultiBank Stabil\ny : % 053 Wi 228
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii BRE
Private Banking Stabilny i 50 3,62
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii 0.31 .3.66 324
SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych ' i !
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii TOP 0.34 483 2.09

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem,
dodatkows, ktore stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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111 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 warto$ci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 38 096 i
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 118 -840
a) przychody z lokat netto -24 -165
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 358 377
¥ kcezthmst (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 216 1052
3. Zmiana w aktywach netto z tytuiu wyniku z operacji 118 -840
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem): - =
a) z przychodéw z lokat netto - 7
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodow ze zbycia lokat - =
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -2 205 2572
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 11 444 17726
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -13 649 -15 154
g.)taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+- 2087 1732
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 36 008 38 095
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 36 738 37 891
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 188,3230 20 385,3650
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 854,6390 16 957,7960
Saldo zmian -666,3160 3 427,5680
kategorii MultiBank Stabiiny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 862,0170 2778,1100
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1461,6620 4 118,8250
Saldo zmian -599,6450 -1.340,7150
kategorii BRE Private Banking Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 0,0001
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 314,5820 100,0001
Saldo zmian -314,5820 -100,0000
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 62 768,3360 81 813,7650
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 74 760,9390 68 284,4120
Saldo zmian -11 992,6030 13 529,3530
kategorii TOP Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1,5120 -0,0007
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 1213,7123
Saldo zmian 1,56120 -1213,7130

2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnoéci funduszu

kategorii mBank Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

801 379,2100

794 190,8870

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

665 157,4980

657 302,8590

Saldo zmian

136 221,7120

136 888,0280

kategorii MultiBank Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

196 654,3150

195 792,2980

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 180 860,0240 179 398,3620

Saldo zmian 15 794,2910 16 393,9360
kategorii BRE Private Banking Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 57 974,4541 57 974,4541

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 57 011,5671 56 696,9851

Saldo zmian 962,8870 1277,4690

kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1158 851,0300

1096 082,6940

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1095 066,9630

1020 306,0240

Saldo zmian 63 784,0670 75 776,6700
kategerii TOP Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 31 547,1033 31 545,5913

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 31031,5413 31 031,5413

Saldo zmian 515,5620 514,0500

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lil. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

kategorii mBank Stabilny 166,32 169,19
kategorii MultiBank Stabilny 166,28 169,15
kategorii BRE Private Banking Stabilny 169,79 172,41
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 162,55 165,77
kategorii TOP Stabilny 129,05 131,62
2. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
kategorii mBank Stabilny 166,97 166,32
kategorii MultiBank Stabilny 166,92 166,28

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2016-01-01 do

2016-06-30

od 2015-01-01 do

2015-12-31

kategorii BRE Private Banking Stabilny 170,59 169,79
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 162,98 162,55
kategorii TOP Stabilny 129,39 129,05
3. Procentowa zmiana wartoéci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabilny 0,39% -1,69%
kategorii MultiBank Stabilny 0,38% -1,70%
kategorii BRE Private Banking Stabilny 0,47% -1,52%
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 0,26% -1.94%
kategorii TOP Stabilny 0,26% -1,95%
Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimalna warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
kategorii mBank Stabilny 157,85 2016-02-12 162,66 2015-12-15
kategorii MultiBank Stabilny 157,80 2016-02-12 162,62 2015-12-15
kategorii BRE Private Banking Stabilny 161,17 |  2016-02-12 166,03 | 2015-12-15
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabiinych 154,22 2016-02-12 158,99 2015-12-15
kategorii TOP Stabilny 122,43 2016-02-12 126,22 2015-12-15
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
kategorii mBank Stabilny 169,25 2016-04-21 179,18 2015-05-22
kategorii MultiBank Stabilny 169,20 2016-04-21 179,13 2015-05-22
kategorii BRE Private Banking Stabilny 172,87 2016-04-21 182,71 2015-05-22
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 165,28 2016-04-21 175,38 2015-05-22
kategorii TOP Stabilny 131,22 2016-04-21 139,24 2015-05-22
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabilny 166,97 2016-06-30 166,32 2015-12-31
kategorii MultiBank Stabilny 166,92 2016-06-30 166,28 2015-12-31
kategorii BRE Private Banking Stabilny 170,59 2016-06-30 169,79 2015-12-31
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 162,98 2016-06-30 162,55 2015-12-31
kategorii TOP Stabilny 129,39 2016-06-30 129,05 2015-12-31

Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci

aktywow netto, w tym: i 133%
Wynagrodzenie dia Towarzystwa 1,25% 1,25%
Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje = -
Optaty dla depozytariusza 0,03% 0,03%
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - -
Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0,07% 0,04%

Usltugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

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

uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg
dodatkowg, ktore stanowig integralna czesé sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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NOTY OBJASNIAJACE:

SKARBIEC - TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

Notanr 1

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1
2.

10.

11,

12.

13,

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna warto$ci wszystkich aktywéw Funduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Funduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyplaconego jest dzien wydania
lub wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedlug wartosci ksiegowej
réwnej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powigkszajg niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwigzane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang strate)
z kontraktu terminowego.

Skladniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki lokat majag przypisang cene nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dluznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartogé ustalona w stosunku do
ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w sprawozdaniu finansowym lacznie
i prezentuje lacznie jako skladnik lokat Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytulu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizsza premie¢ netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze™.

W' przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartosciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skiadnika.

Przyshugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajacy wartoéci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sig za zbyte wedlug wartosci réwnej zero w dniu nastgpnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

Nalezng dywidendg z 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 rynkowy nie
uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

13

PR/



14. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu akcyjnego
emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16. Nabycie lub zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz skladniki
lokat, dla ktorych na godzine 23:30 Fundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarci transakcji ujmowane
sa w najblizszej dacie wyceny aktywoéw Funduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdrej jest to mozliwe.

17. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu. Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji
do wskazanej przez Fundusz waluty, dla ktérej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank Polski.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegélnoéci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku
z wycena $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci.

19. Koszty Funduszu obejmuja w szczeg6lnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, skiadajacy sie na wycen¢ aktywéw 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 wartociowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skiadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji nalezno$ci w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

21. W przypadku kosztéw Funduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow
zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania warto$ci aktywéw netto
w dniach wyceny.

22. Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny
1. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym w Statucie.

2. Jako moment wyceny Fundusz przyjat godzing 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane sg ostatnie dostepne
kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz lokat w danym dniu

wyceny.

3. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowane]
wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartos$cia godziwa skladnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostgpny na moment
wyceny kurs z aktywnego rynku.

3.2. wartoé¢ dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3.3. warto$¢ godziwa pozostalych skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostac
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywoéw pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone
do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci
skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréZnigcego sig istotnie papieru
wartosciowego, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
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4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wigeej niz jednym rynku aktywnym, wartoscia
godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Fundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

5. Nieruchomosci wycenia si¢ w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowiazywania.

6. Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sa notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowiazan dlugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostepnego na moment wyceny Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery wartodciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych przy zobowiazaniu sie Funduszu
do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy
ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

8. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie,
w ktorej sg wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzienn wyceny aktywéw Funduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Funduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawezym zasady rachunkowosci

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

Metoda stosowana przy obliczaniu calkowitej ekspozveiji

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 Funduszu, a takze zapewnilo jej
wdroZenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Funduszu, przy zastosowaniu metody
Zaangazowania.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacii

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY p}\/

15



Nota nr 2 Nalezno$ci Funduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2016-06-30 2015-12-31
Naleznosci 13 24
Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentdw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1 8
Z tytutu dywidend - 6
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszdw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek = -
Pozostate, w tym: 12 10
- Z tytulu kick-back 12 10
Nota nr 3 Zobowigzania Funduszu
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2016-06-30 2015-12-31
Zobowigzania 167 167
Z tytulu nabytych aktywéw = :
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu = %
Z tytulu instrumentéw pochodnych 31 43
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 30 56
Z tytutu odkupicnych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 51 9
inwestycyjnych
Z tytulu wyptaty dochoddw funduszu - -
Z tytutu wyptaty przychoddw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw g =
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - =
Z tytutu gwarangji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 49 52
Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym: 6 7
- zaliczka na podatek dochodowy 6 7
Nota nr 4 Srodki pienieine i ich ekwiwalenty
2016-06-30 2015-12-31
Wartose na dzien | “arioS€ @ 0ZIefl | wartogc na azien | Wartosé na dzien
NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW bilansowy w e bilansowy w soibr gl
PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH danej walucie w sprawozdania danej walucie w sprawozdania
tys. finansowego w tys. 1ys- finansowego w tys.
|. Banki / waluty - 3396 - 3788
MBANK S.A. - 339 = 3788
EUR 515 2277 - -
PLN 1119 1119 3788 3788
od 2016-01-01 do 2016-06-30 od 2015-01-01 do 2015-12-31
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE Wartosé na dzien | Wartost na dzieft |y, 1046 ng ggien; Naose.ha dzlers
SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW bilansowy w e bilansowy w coirtfied
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU danej walucie w waluGe. danej walucie w wesuaie.,
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN tys Sptewgzdanis tys ]
< A finansowego w tys. i finansowego w tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow
ienieznych (*) P = 2818 = 4367
EUR 127 552 78 329
PLN 2154 2154 3946 3 946
usD 30 112 24 92

*) Sredni w okresie sprawozdawezym poziom srodkéw pienigznych zostal wyliczony w oparciu o stany srodkéw pienieznych

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

NOTA-4 111. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2016-06-30

2015-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2972 -
Diuzne papiery warto$ciowe 2972 -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 2972 -

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

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2016-06-30

2015-12-31

Wartoé¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - 1935
Diuzne papiery warto§ciowe - 1935
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) = =
Zobowiagzania (***) - -
Suma: - 1935

**¥) Za aktywa obciazone ryzykiem przepltywéw srodkow pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano obligacje
zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe, certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz instrumenty
pochodne wystawione na stopg procentowg, o dedatniej wycenie na dzien bilansowy.

¥*%) Za zobowiazania obciazone ryzykiem przeptywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano

instrumenty pochodne wystawione na stope procentowa, o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2016-06-30

2015-12-31

Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na dzienrt
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypeiniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 6 381 5790
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 3396 3788
Naleznoci 13 24
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2972 1935
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 43

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

**x*¥) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych i listow zastawnych), depozytéw bedacych
skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych s$rodkéw pienigznych oraz nie wywigzania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegéimosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-

sell-back.

*¥¥¥¥) Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w

aktywach ogélem dla poszczegdlInych kategorii lokat.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2016-06-30

2015-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 2277 -
Naleznosci - 6
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3048 5743
Skiadniki Ickat nienotowane na aktywnym rynku - 43
Zobowigzania 31 43
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy:

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nalezato uja¢ w sprawozdaniu finansowym za
biezgcy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionyeh w
sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3. Réznice pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyezyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacj¢ majatkows i finansowa, plynnoéé¢ oraz wynik z operacji i rentowno$é Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystgpily przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.

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

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakeji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz,

5. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dzialalno$ci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z ta
kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny spos6b wplyngé
na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

Brak innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplynaé na
oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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SKARBIEC — TOP FUNDUSZY STABILNYCH SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

P\ / A /é&"\'{)/u

Pawel Witkowski
p.o. Kierownik Wydziatu Sprawozdawczego
Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Agent Transferowy Sp. = o.0.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

o 12 O Ll

'k Rybiec Piotr Kuba
Prezes Zarzqdu Skarbiec TFI S.A. Wiceprezes Zarzgdu Skarbiec TFI S.A.

L L
Bartosz Joz/ .ukasz Kedzior

Cztonek ZarzqduSkarbiec TFI S.A Czlonek Zarzqdu Skarbiec TFI 5.4

Podpisy 0séb odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

H

Pawel Sujecki
Prefes Zarzqdu Czlonek Zarzgdu
ProService Agent Transferowy Sp. = o.o. ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 roku

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 r.

Oswiadczenie

mBank S.A. wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz SKARBIEC — TOP
Funduszy Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz’), potwierdza zgodnos¢ danych dotyczacych stanéw aktywow
Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu
sporzadzonym na dzienn 30 czerwca 2016 za okres od 01 stycznia 2016 r. do

30 czerwca 2016 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

wicedyrektor
Departament Usig Po

wierniczuch

-—T

Artur Jalubowski

Sporzadzil: Joanna Karpowicz

mBank S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m, st. Warszawy, XI1 Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000025237, posiadajacy numer identyfikacy podatkowe) NIP: 526-021-50-88, o
wplaconym w calosci kapitale zakladowym, ktorego wysokosc wg stanu na dzien 01.01.2016 r. wynosi 168.955.696 zlote.

mBank.pl
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Warszawa, 26 sierpnia 2016r.

Szanowni Panstwo,

Przekazujemy Panstwu list Zarzadu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz poétroczne sprawozdanie finansowe
SKARBIEC-Top Funduszy Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od 01 stycznia 2016r. do 30

czerwca 2016r.

W | kwartale 2016 roku, wraz z uspokojeniem sie nastrojow wokét chinskiej gospodarki, na znaczeniu zaczeta zyskiwaé ropa naftowa, jako
czynnik determinujgcy sytuacje na rynkach finansowych. Od poczatku roku do przypadajacego w styczniu dotka Brent staniat 0 25%. Od tego
momentu ropa zwyzkowata, rosnac o 42% do konca kwartatu, Na klimacie inwestycyjnym cigzyly takze stabsze od oczekiwanych dane
makroekonomiczne. Gospodarka Strefy Euro dostarczyta szeregu stabszych danych, ktére zasiaty powazng watpliwos¢ co do trwatosci
obserwowanego w drugim péiroczu 2015 ozywienia. Skionito to do zdecydowanej interwencji Europejski Bank Centralny. Po raz kolejny zostaty
obnizone stopy, rozszerzony i wydtuzony w czasie zostal takze program skupu aktywow. Takze bank centralny Japonii wprowadzit ujemne
oprocentowanie $rodkoéw na rachunkach bankéw komercyjnych. Natomiast Rezerwa Federalna zmienita nieco retoryke na tagodniejsza, co

zmniejszyto obawy o negatywny wptyw wzrostu amerykanskich stop procentowych na globalne rynki.

W Il kwartale 2016 roku najwazniejszym elementem otoczenia ekonomicznego i politycznego dla rynkow finansowych stat sie Brexit. Indeksy
gieldowe przez pewien czas poruszaty sie zgodnie z najnowszymi wynikami sondazy opinii publicznej w Wielkiej Brytanii. Wraz z uzyskaniem
przewagi przez zwolennikéw pozostania w Unii Europejskiej na tydzien przed referendum na rynkach instrumentéw o wyzszym ryzyku
zapanowata euforia. Utrzymata sie ona mimo decyzji Brytyjczykéw o wyjsciu ze wspolnoty europejskiej. Najwyraznigj to nie tyle strach przed

konsekwencjami Brexitu ale sama niepewnos$¢ wyniku glosowania ttumita przez diuzszy czas rynki.

Najwigkszymi beneficjentami drozszej ropy naftowej i luzowania polityki pienigznej okazaty sie rynki wschodzgce. Indeks MSCI Emerging
Markets zyskat w pierwszym potroczu 5% i to mimo, ze gieldy Chin tracily. Indeks w Szanghaju spadt o 17%, Hongkong stracit 5,2%. Jednak
wigkszos$¢ gietd rynkéw wschodzacych silnie wzrosta. Indeksy w Moskwie, Istambule i Rio de Janeiro wzrosty odpowiednio 0 23%, 7,1% i 19%
w omawianym okresie. Niestety nie dat zarobi¢ warszawski parkiet, co miato zwigzek z negatywnymi sygnatami zwigzanymi z nowymi
regulacjami podatkowymi oraz zwiekszong aktywnoscig panstwa. WIG spadt o 3,7%, WIG20 o 5,8%. Nieco lepiej wypadty mate i srednie spoiki.
mWIG40 spadt o 4,9%, a sWIG80 zaledwie o0 0,3%.

Na tle rynkdw wschodzacych, rynki rozwiniete wypadly stabiej. Dotyczy to przede wszystkim Japonii. Nikkei225 spadt o 18%, co zwigzane byto
z rozczarowujgcymi danymi z gospodarki, utrzymujacym sie mocnym jenem i przede wszystkim rozczarowaniem inwestorow dziataniami rzadu
w zakresie stymulacji fiskalnej i stanowiskiem banku centralnego. Takze gieldy Europy Zachodniej nie daty zarobi¢. Niemiecki DAX stracit
9,9%,paryski CAC40 spadt o 8,6%. Oprécz obaw o gospodarke, nastroje byly psute przez zagrozenie atakami terrorystycznymi. Wyjatek
stanowita, paradoksalnie w $wietle wyniku referendum, gietda w Londynie. Indeks FTSE100 zyskat 4,2% i bylo to w znacznym stopniu zwigzane

z bezprecedensowym osiabieniem funta brytyjskiego, ktdry od dnia referendum do korica péirocza stracit 10,5% do USD i 8,3% do EUR.

Whbrew rosngcym réznicom w stopach procentowych w Strefie Euro i Stanach Zjednoczonych, amerykanska waluta osfabita sie w stosunku do
euro o prawie 2,3%, przy czym przed samym referendum byto to nawet 5%. Bylo to zwiazane z tagodniejsza niz oczekiwano retorykg Fedu.
Jednym z efektow takiego rozwoju wypadkow byl wzrost ceny ziota, ktére zyskato 25%. W jego przypadku znaczenie miata takze oczywiscie
rola jaka kruszec ten odgrywa jako bezpieczne aktywo. Na rynkach towarowych przewazaly wzrosty a zwyzkom ceny ropy i metali szlachetnych
towarzyszyly mniejsze zwyzki cen metali przemystowych i gazu.

Na rynkach dtugu nadal spadaty rentownoséci. Dziesigcioletnia niemiecka obligacja skarbowa byta na koniec | pdtrocza kwotowana po -0,13%,
tylko troche powyzej historycznych miniméw. Takze amerykanskie obligacje zdrozaty. Z uwagi na obnizenie ratingu kredytowego Polski przez

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg: ul. Nowogrodzka 47 A, 00-695 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st.Warszawy
w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Rejestrowy KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383, kapitat zaktadowy 6.050.505.- ztotych, wptacony w catosci
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S&P polskie papiery skarbowe wylamaty sie z trendu spadku rentownosci widocznego na rynkach wschodzgcych. Jednak wraz z pojawieniem
sie optymizmu i wzrostu apetytu na ryzyko dotgczyly do wzrostdw cen. Suma summarum stopy zwrotu w terminie do wykupu pozostaty na
poziomie zblizonym do poczatku roku, podczas gdy na rynkach bazowych spadly o okoto 0,8 punktu procentowego. Wzrosty cen byly
obserwowane takze na rynkach obligacji korporacyjnych. Wraz ze wzrostem ceny ropy spadia presja na ceny obligacji emitentéw z sektora
naftowego. Spready kredytowe dla obligacji High Yield w Stanach Zjednoczonych spadty w pierwszej potowie roku o 1,6%.

Dla Skarbiec TFI SA pierwsze poétrocze 2016r. byto czasem intensywnego rozwoju. W marcu uruchomiona zostata kategoria B jednostek
uczestnictwa subfunduszu Skarbiec Obligacji Globalnych. W maju, Fundusz Skarbiec JPMorgan Asset Management Funds Polska SFIO
powiekszyl sie 0 4 nowe subfundusze: Subfundusz JPMorgan — Global Macro Opportunities Fund Polska, Subfundusz JPMorgan — Global
Income Fund Polska, Subfundusz JPMorgan — Global Healthcare Fund Polska oraz Subfundusz JPMorgan — Europe Strategic Dividend Fund
Polska. Pierwszy z subfunduszy, JPMorgan — Global Macro Opportunities Fund Polska, lokuje od 65% do 100% aktywow w tytuly uczestnictwa
JPMorgan Investment Funds - Global Macro Opportunities Fund, ktory inwestuje przede wszystkim w kapitalowe papiery wartosciowe,
instrumenty indeksow towarowych, zamienne papiery wartosciowe, diuzne papiery warto$ciowe, depozyty w instytucjach kredytowych oraz
instrumenty rynku pienieznego. Drugi, JPMorgan — Global Income Fund Polska, lokuje od 65% do 100% aktywow w tytuly uczestnictwa
JPMorgan Investment Funds - Global Income Fund, ktory inwestuje przede wszystkim w diuzne papiery wartosciowe, kapitatowe papiery
warto$ciowe oraz fundusze inwestycyjne rynku nieruchomosci. Trzeci, JPMorgan — Global Healthcare Fund Polska, lokuje od 65% do 100%
aktywow w tytuly uczestnictwa JPMorgan Funds - Global Healthcare Fund, ktory inwestuje przede wszystkim w spétki z sektora
farmaceutycznego, biotechnologicznego, ustug medycznych, technologii medycznych i nauk medycznych. Czwarty, JPMorgan — Europe
Strategic Dividend Fund Polska, lokuje od 65% do 100% aktywéw w tytuty uczestnictwa JPMorgan Investment Funds - Europe Strategic
Dividend Fund, ktory inwestuje przede wszystkim w atrakcyjne pod wzgledem rentownosci dywidendy kapitalowe papiery wartosciowe spétek

europejskich.

W grupie funduszy inwestycyjnych zamknigtych, w marcu, powstat Skarbiec na 5 BIS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych, ktéry inwestycje w pozyczki udzielane spétkom celowym, przy czym finalnym odbiorcg finansowania sa podmioty gospodarcze,
ktore w ocenie funduszu charakteryzuja sie zdolnoscig do sptaty zobowigzan.

SKARBIEC-Top Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty w omawianym okresie sprawozdawczym osiagnat
stope zwrotu na poziomie: mBank Stabilny 0,39%*, MultiBank Stabilny 0,38%*, BRE Private Banking Stabilny 0,47%*, SKARBIEC-TOP
Funduszy Stabilnych 0,26%*, TOP Stabilny 0,26%*. Na ujemnym wyniku subfunduszu najmocniej zawazyla dekoniunktura na krajowym rynku
akgcji oraz silne spadki na europejskich parkietach, jakie miaty miejsce w pierwszym kwartale biezacego roku. Sposrod krajowych emitentow
najstabiej radzity sobie najwieksze spotki, ktorych indeks (WIG20) stracit w tym okresie niemal 6%. Nieco lepiej zachowywaly sie wyceny
$rednich spotek, jednak zdecydowanie najlepiej zachowujacym sie segmentem rynku byly spotki mate, ktorych indeks SWIG80 w ujeciu
dochodowym osiggnat w tym czasie dodatnig stope zwrotu. Dzieki zwigkszonej ekspozycji na ten segment rynku poprzez jednostki uczestnictwa
funduszy matych i srednich spétek straty poniesione przez fundusz z komponentu akcyjnego zostaty istotnie zmniejszone. Bardzo pozytywnie
do wyniku funduszu kontrybuowata czes$¢ diuzna dzieki ograniczeniu udziatu funduszy obligacji skarbowych na rzecz funduszy papierow

korporacyjnych, zaréwno krajowych jak i zagranicznych emitentow, ktére w pierwszej potowie roku przyniosty relatywnie wysokie stopy zwrotu.

Informacje zawarte w zatgczonym sprawozdaniu dotyczace sktadu portfela inwestycyjnego, struktury kosztow oraz rezultatow operacii
finansowych, pozwolg Panstwu w peini poznac kierunki polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Fundusz w pierwszym péiroczu 2016 roku.

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg: ul. Nowogrodzka 47 A, 00-695 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st.Warszawy
w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Rejestrowy KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383, kapitat zaktadowy 6.050.505,- ztotych, wptacony w catosci.
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Z powazaniem,

Marek Rybiec Piotr Kuba Bartosz Jozefiak tukasz Kedzior
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Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czionek 2 adu Cztonek Zarzadu
Skarbiec TFI SA Skarbiec TFI SA Skarbiec TF| SA Skarbiec TFI SA

* Zmiana wartosci jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie 01.01.2016-30.06.2016. Do wyliczenia podanej rentownosci brano pod uwage
wycene jednostki uczestnictwa Funduszu z dnia 01.01.2016 i 30.06.2016.
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