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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu sprawozdania finansowego
za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku

Dla Walnego Zgromadzenia  Akcjonariuszy  Skarbiec  Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego SKARBIEC-TOP Funduszy
Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), z siedziba
w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2015 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia I stycznia 2015 roku do dnia
30 czerwea 2015 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,.sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$é i jasnos¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag
rachunkowych odpowiada Zarzad Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(.Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych  zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu tego
sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliémy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa oraz
Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy naktadaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnoé¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. Przegladu dokonalismy gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktére zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwigzku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowalismy niczego. co nie
pozwolitoby na stwierdzenie, ze zalaczone sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca
2015 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwea 2015
roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. 2013.330 z pozniejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej
podstawie przepisami.
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5. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie depozytariusza.
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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 miata miejsce w dniu 10 lutego 2005 r.
Fundusz zostal utworzony na czas nieokre$lony.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych ( Dz. U. z 2004 r., Nr 146, poz. 1546 z pdézniejszymi zmianami), zwane] dalej
"Ustawa”.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

Przeglad sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa réime kategorie jednostek uczestnictwa. Kategorie jednostek uczestnictwa oznaczane s3
w nastepujacy sposob:

a. mbBank Stabilny,

b. MultiBank Stabilny,

¢. BRE Private Banking Stabilny,

d. SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych,

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

wysokos¢ pobieranych optat manipulacyjnych,

sposOb pobierania optat manipulacyjnych,

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

kanal (sie¢) dystrybucji.

o Qa0 o ®

Cel inwestycyjny Funduszu

1.  Celem Funduszu jest stabilny dlugoterminowy wzrost warto$ci aktywéw 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 pomigdzy kategoriami lokat
oraz odpowiedni dob6r poszczegdlnych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
oraz instytucji wsp6lnego inwestowania z siedziba 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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b. ocena doéwiadczenia, organizacji dzialania oraz wynikéw finansowych podmiotu
zarzadzajacego,
c. ocena do$wiadczenia 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, duzne papiery wartoéciowe i depozyty sa w szczego6lnosci:

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, plynno§¢ dokonywanych lokat, ocena sytuacji finansowej w stosunku do
innych emitentéw o tym samym ratingu, ocena ryzyka wykupu papieréw warto$ciowych,
wycena w stosunku do innych papierow wartosciowych oraz analiza statystyczna agencji
ratingowych, w przypadku podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych instrumentow
rynku pienigznego, dtuznych papieréw wartosciowych oraz depozytow,

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

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

Ograniczenia inwestycyjne

1.

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

Nie wiecej niz 25% aktywéw Fundusz lokuje w akcje, instrumenty rynku pienigznego i diuzne papiery
warto$ciowe, depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok platne na zadanie lub ktére mozna
wycofaé przed terminem zapadalnosci.

Co najmniej 50% aktywoéw 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 wspélnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zostaly
zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) papieréw diuznych lub rynku
pienigznego, depozyty o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz rok platne na zadanie lub ktére mozna
wycofa¢ przed terminem zapadalno$ci oraz instrumenty rynku pieni¢znego i diuzme papiery
wartosciowe.

Nie wiecej 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 wspolnego inwestowania z siedziba za granica, ktore zostaty
zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) akcyjnych oraz akcje.

Nie wiecej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu powinno by¢ lokowane w jednostki uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuléw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub
instytucji wspdlnego inwestowania.

Laczna warto$é lokat w tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania innych niz jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie
moze przewyzszaé 30% wartosci aktywéw Funduszu.

Laczna warto$¢ lokat w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa nie moze przewyzszac
30% wartosci aktywdw Funduszu.

Oprécz powyzszych ograniczen Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
3



Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

1.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 30 czerwca 2015 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2015 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztoéci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Nie istniejg
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnos$ci Funduszu.

Ze wzgledu na charakter i istotnoéé pozycji informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane
zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysiacach zlotych.
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I BILANS

BILANS 2015-06-30 2014-12-31
1. Aktywa 39 031 36 877
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5 080 1323
2) Naleznosci 20 44
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4372 3966
- dluzne papiery wartosciowe - w
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29 559 31544
- dluzne papiery warto§ciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -
11. Zobowigzania, w tym: 111 514
- z tytuhi instrumentéw pochodnych 24 58
111. Aktywa netto (I - II) 38 920 36 363
1V. Kapital funduszu 24114 22317
1) Kapital wplacony 271 522 266 398
2) Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -247 408 -244 081
V. Dochody zatrzymane 11 102 10 511
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 401 -2 301
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 503 12 812
V1. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3704 3535
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 38920 36 363
Liczba jednostek uczestnictwa 226 372,395 216 547,660
1. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii mBank Stabilny 136 715,001 133 460,460
2. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny 17 516,425 17 734,651
3. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii BRE Private Banking Stabilny 1377,469 1377,469
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych 69 926,643 62 247,317
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii TOP Stabilny 836,857 1 727,763
Wartos¢ aktywiw netto na jednostke uczestnictwa - =
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii mBank Stabilny 173,20 169,19
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny 173,16 169,15
3. Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii BRE Private Banking Stabilny 176,65 172,41
4. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestmictwa kategorii SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych 169,49 165,77
5. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii TOP Stabilny 134,56 131,62

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa,

Ninigjszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére

stanowia integralna cz¢$¢ sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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IL. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

od 2015-01-01 od 2014-01-01 od 2014-01-01
e A S do 2015-06-30 do 2014-12-31 do 2014-06-30
1. Przychody z lokat 155 323 165
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 37 107 44
Przychody odsetkowe 16 52 34
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - 0
Dodatnie saldo roznic kursowych 32 - 0
Pozostale, w tym: 70 164 87
- zwrot z tytulu kick-backéw 70 164 87
11. Koszty funduszu 255 529 275
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 232 482 242
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Oplaty dla depozytariusza 8 11 5
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - -
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ushugi w zakresie rachunkowosci 15 23 15
Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne - 1
Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 12 13
Pozostale - - -
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - -
1V. Koszty funduszu netto (1I-11T) 255 529 275
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -100 -206 -110
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 860 333 388
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 691 454 309
- z tytutu réznic kursowych 449 -15 -6
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 169 -121 79
- z tytutu réznic kursowych -170 531 8
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 760 127 278
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii mBank 3.42 0.80 135
Stabilny * * !
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii MultiBank 338 0.76 132
Stabil\ny : ! ’
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestmictwa kategorii BRE 162 114 1.52
Private Banking Stabilny : ! !
‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii 324 0.07 1.00
SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych ! i i
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii TOP 2,00 0,18 0.87

Stabilny

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna cze$¢ sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH

SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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III. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2015-01-01 do 2015-06-30

od 2014-01-01 do 2014-12-31

1. Zmiana warto$ci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec popr g0 okresu sprawozdawczego 36 363 39170
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 760 127
a) przychody z lokat netto -100 -206
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 691 454
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 169 -121
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 760 127
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - .
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
¢) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 1797 -2 934
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu) 5124 5422
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu) -3 327 -8 356
6. Laczna zmiana aktywow netio w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 2 557 -2 807
7. Wartoéé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 38920 36363
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 37 609 37893
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 972,8900 19 500,845
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 8 718,3490 15 204,187
Saldo zmian 3 254,5410 4296,658
kategorii MultiBank Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 681,6100 3 878,363
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 899,8360 4 368,668
Saldo zmian -218,2260 -490,305
kategorii BRE Private Banking Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1,000
Saldo zmian -1,000
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 15 638,7130 8 776,368
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 959,3870 30 148,905
Saldo zmian 7 679,3260 -21 372,537
kategorii TOP Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 890,060 182,718
Saldo zmian -890,9060 -182,718
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dzialalnosci funduszu
kategorii mBank Stabilny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 785 778,4130 773 805,5230
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 649 063,4120 640 345,0630
Saldo zmian 136 715,0010 133 460.4600

kategorii MultiBank Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 194 695,7980 193 014,1880

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 177 179,3730 175 279,5370

Saldo zmian 17 516,4250 17 734,6510
kategorii BRE Private Banking Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 57 974,4540 57 974,4540

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 56 596,9850 56 596,9850

Saldo zmian 1.377,4690 1377,4690
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1029 907,6430 1014 268,9300

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 959 981,0000 952 021,6130

Saldo zmian 69 926,6430 62 247,3170
kategorii TOP Stabilny

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 31 545,5920 31 545,5920

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 30 708,7350 29 817,8290

Saldo zmian 836,8570 1.727,7630

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

111. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego

kategorii mBank Stabilny 169,19 168,54
kategorii MultiBank Stabilny 169,15 168.49
kategorii BRE Private Banking Stabilny 172,41 171.43
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 165,77 165,55
kategorii TOP Stabilny 131,62 131,44
2. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego
kategorii mBank Stabilny 173,20 169,19
kategorii MultiBank Stabilny 173,16 169,15
kategorii BRE Private Banking Stabilny 176,65 172,41

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2015-01-01 do 2015-06-30 od 2014-01-01 do 2014-12-31
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 169,49 165,77
kategorii TOP Stabilny 134,56 131,62

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabilny 2,37% 0,39%
kategorii MultiBank Stabilny 2.37% 0,39%
kategorii BRE Private Banking Stabilny 2,46% 0,57%
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 2,24% 0,13%
kategorii TOP Stabilny 2,23% 0.14%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym i data wyceny
kategorii mBank Stabilny 168,47 2015-01-07 165,31 2014-03-17
kategorii MultiBank Stabilny 168,43 2015-01-07 165,27 2014-03-17
kategorii BRE Private Banking Stabilny 171,68 2015-01-07 168,21 2014-03-17
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 16505 | 3015000 162,29 | 20140317

. . 2015-01-07;

kategorii TOP Stabilny 131,05 2015-01-20 128,86 2014-03-17

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym i data wyceny
kategorii mBank Stabilny 179,18 2015-05-22 174,67 2014-09-22
kategorii MultiBank Stabilny 179,13 2015-05-22 174,63 2014-09-22
kategorii BRE Private Banking Stabilny 182,71 2015-05-22 177,90 2014-09-22
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 175,38 2015-05-22 171,26 2014-09-22
kategorii TOP Stabilny 139,24 2015-05-22 135,98 2014-09-22

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w

okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabilny 173,20 2015-06-30 169,19 2014-12-31
kategorii MultiBank Stabilny 173,16 2015-06-30 169,15 2014-12-31
kategorii BRE Private Banking Stabilny 176,65 2015-06-30 172,41 2014-12-31
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 169,49 2015-06-30 165,77 2014-12-31
kategorii TOP Stabilny 134,56 2015-06-30 131,62 2014-12-31

:r:;::!owy udzial kosztéw funduszu w §redniej warto$ci aktywéw netto, 137% 1,40%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,24% 1,27%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 0.04% 0,03%
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow “ E
Uslugi w zakresie rachunkowosci 0,08% 0,06%
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - e

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa.

Ninigjsze zestawienie zmian nalezy analizowac lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktére stanowia integralng czg¢s¢ sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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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 si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Warto$¢ aktywoéw netto Funduszu jest rowna wartoci wszystkich aktywéw Funduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Funduszu.

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

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksig¢gach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu wedlug wartosci ksiggowej
rownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powigkszaja niezrealizowana stratg) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwiazane z zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszaja zrealizowang strate)
z kontraktu terminowego.

Skladniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisana cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

W przypadku diuznych papieréw warto$ciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do
ich wartoéci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w sprawozdaniu finansowym facznie
i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajacg na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokoséci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

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

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 wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje si¢ za zbyte wedlug wartosci rownej zero w dniu nastgpnym po dniu wygasénigcia tego
prawa.

Nalezna dywidende z 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 rynkowy nie
uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.
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20.
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22,

Zmian¢ warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitalu akcyjnego
emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz skiadniki
lokat, dla ktérych na godzine 23:30 Fundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarci transakcji ujmowane
sa w najblizszej dacie wyceny aktywoéw Funduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktérej jest to mozliwe.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiagzku
z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiagzan w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena
srodkéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, skladajacy si¢ na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomosci,

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartoéciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznoéci w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

W przypadku kosztéw Funduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnoéci z tytutu kosztéw
zmniejszajg uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania warto$ci aktywow netto
w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sig w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Stosowane najwainiejsze zasady wyceny

1. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ w dniu wyceny okre$§lonym w Statucie.

2. Jako moment wyceny Fundusz przyjat godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane sa ostatnie dostepne

kursy, pozwalajace na oszacowanie wartoici godziwej posiadanych przez Fundusz lokat w danym dniu
wyceny.

3. Aktywa Funduszu wycenia sig¢, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedhig wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

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

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

3.3. warto$¢ godziwa pozostalych skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostaé
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeptywéw pienigznych zwigzanych z tym
sktadnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat o ile wprowadzone
do tego modelu dane wejéciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci
sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego si¢ istotnie papieru
warto§ciowego, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
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4. W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscia
godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym. 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 obowigzywania.

6. Aktywa oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktdrej sa notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywow lub zobowiazan dhugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dlugoterminowe 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 warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytutu zbycia papier6w wartosciowych przy zobowiazaniu si¢ Funduszu
do odkupu wycenia sie, poczagwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

8. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowiazania wykazuje si¢ w walucie,
w ktorej sg wyrazone, w przeliczeniu na walutg polska.

Dzien wyceny

Dziefi wyceny — dzien wyceny aktywéw Funduszu i ustalenia wartosci aktywow 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 sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 22013 r. poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. Nr 249 poz. 1859).

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji

Zgodnie z zasadami okre§lonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci 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 prezentacji

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji.
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Nota nr 2 Nalezno$ci Funduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2015-06-30 2014-12-31
Naleznosci 20 44
Z tytuhu zbytych lokat g &
Z tytuhu instrumentéw pochodnych & o
Z tytuha zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1 -
Z tytuhu dywidend 6 31
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostale, w tym: 13 13
- z tytuhu kick-back 13 13
Nota nr 3 Zobowigzania Funduszu
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2015-06-30 2014-12-31
Zobowigzania i11 514
Z tytuhu nabytych aktywow - -
Z tytuhu transakeji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytuhu instrumentéw pochodnych 24 58
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 16 74
Z tytuhu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 5 322
Z tytuhu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu -
Z tytuhu wyemitowanych obligacji -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytuhu dhugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuhu gwarancji lub poreczen " W
Z tytulu rezerw 57 56
Pozostate skladniki zobowigzan, w tym: 9 4
- zaliczka na podatek dochodowy 9 4
Nota nr 4 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
2015-06-30 2014-12-31
Warto$é na dzien Warto$¢ na dzief
NOTA-41. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCHNA | \Warteétna daieh | bilansowyw | Wartodé nadzied | bilansowy w
RACHUNKACH BANKOWYCH owy w danej walucie bilansowy w danej walucie
walucie w tys. sprawozdania walucie w tys. sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Banki / waluty - 5080 - 1323
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 573 - -
PLN 573 573 - -
MBANK S.A. - 4507 - 1323
PLN 4507 4507 1323 1323
od 2015-01-01 do 2015-06-30 od 2014-01-01 do 2014-12-31
Wartoé¢ na dzied Warto$é na dzien
NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartoéé na dzien bilansowy w Wartoé¢ na dzien bilansowy w
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W | bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN walucie w tys. sprawozdania walucie w tys. sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienieznych *) - 3970 - 3274
EUR 64 264 10 42
PLN 3528 3528 3229 3229
UsD 47 178 1 3

*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienigznych zostal wyliczony w oparciu o stany $rodkéw pienieznych
na kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

NOTA-4 111. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

2015-06-30 20141231
Warto$é na dzied Wartos€ na dzien
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOS$CI GODZIWEJ (*) DAY N e uce Y Al
sprawozdania finansowego | sprawozdania finansowego
w tys. W fys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - =

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - =

Suma: s &

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

2015-06-30 2014-12-31
Wartos§¢é na dziefi Wartofé na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW Sprawordanis Dasteowers | sprawordania iaaRsdwego
W fys. W tys.

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***) - -

Suma: & &

**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano obligacje
zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe, certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz instrumenty
pochodne wystawione na stopg procentowa. o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

*¥%) Za zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne wystawione na stop¢ procentowa, o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2015-06-30 2014-12-31
Warto$é na dziei Wartoé€ na dzied
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania finansowego | sprawozdania finansowego
W tys. W tys.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypeialy swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sig wartosci 5086 1323
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)

Srodki na rachunkach bankowych 5080 1323

Naleznosci 6 -
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat w 4507 1323
podziale na kategorie bilansowe (*****)

- srodki pienigzne zdeponowane na rachunkach bankowych w mBANK S.A. 4507 1323

***%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzafh z wyemitowanych papieréw
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych i listow zastawnych), depozytéw bedacych
sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienigznych oraz nie wywiazania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélmosei na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-
sell-back.

k%) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w
aktywach ogélem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

2015-06-30 2014-12-31
Wartoi€ na dzied ‘Wartos¢ na dzied
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE bilansow?a w walucie hilansow;r w walucie
sprawozdania finansowego | sprawozdania finansowego
w tys. w Lys.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem
przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat )
Naleznosei 6 31
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 4372 3966
Zobowigzania 24 58
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Nota nr 11 Koszty Funduszu

NOTA-11 L. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

od 2015-01-01 od 2014-01-01 od 2014-01-01
do 2015-06-30 do 2014-12-31 do 2014-06-30
Wartoé¢ w okresie Wartodé w okresie Wartoé€ w okresie
NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawezym w sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys. tys.
z tytuhu wynagrodzenia stalego 232 482 242
z tytuhu wynagrodzenia za wyniki zarzagdzania - - 0
Suma: 232 482 242
Nota 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31

[ Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 36363 39170 16 035
obrotowe
1I. Wartos¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii mBank Stabilny 169,19 168,54 158,49
szl;i‘;:;nosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii MultiBank 169,15 168.49 158.48

3, Warlos'c’ _aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii BRE Private 172,41 171,43 160,87
Banking Stabilny

4. Wartos¢ a_ktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii SKARBIEC-TOP 165,77 165.55 156,07
Funduszy Stabilnych

5. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii TOP Stabilny 131,62 131,44 123,86

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych 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
biezacy okres sprawozdawczy.

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapily 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 pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
finansowych na sytuacj¢ majatkows i finansows, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownoéé Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa.

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

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

5. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wyst¢puje niepewnoéé¢ co do mozliwosci
kontynuowania dzialalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z ta
kwestia korekt.

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

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

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

Podpis osoby sporzadzajjcej sprawozdanie:

ENC\ ;ZKMZLC‘LO}CQ___

Ewa Zbikowska
Kierownik Wydziatu Sprawozdawczego Departament Administracii i Wyceny Aktywow
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

M b C) LAt .

k Rybiec Piotr Kuba
Prezes Zarzgdu Skarbiec TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Skarbiec TFI S.A.
j W/f /Méa&/
/7 3 / ! //) /
/i
Bartosz Jozefiak / / Lukasz Kedzior
Czlonek Zarzqdu Skarbjec TFI S.A Cztonek Zarzqdu Skarbiec TFI S.A

Podpisy 0séb odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Payvel Sujecki mielewski
Prezes ¥arzqdu Czlonek Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0. ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2015 roku
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Warszawa, dnia 27 sierpnia 2015 r.

Oswiadczenie

mBank S.A., wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz SKARBIEC -
Top Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(Fundusz), potwierdza zgodnos¢ danych dotyczacych stanéw aktywow
Funduszu w tym w szczegblnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartoSciowych oraz pozytkéw z tych
aktywéw wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym
Funduszu sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2015 za okres od 01 stycznia

2015 r. do 30 czerwca 2015 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

menedler _
Wydzial Wyceny Fundusky Inwestycy ‘;ngnjh i Em_e:gtam;};r
De/par.tament stug Powierniczych

e

Sporzadzil: Katarzyna Sawicka

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000025237, posiadajacy numer identyfikacii podatkowej NIP: 525-021-50-88, o
wptaconym w calosci kapitale zakladowym, ktdrego wysokos¢ wg stanu na dzier 01.01.2013 r. wynosi 168.555.904 ziote.

mBank.pl
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Warszawa, 27 sierpnia 2015r.

Szanowni Paristwo,

Przekazujemy Panstwu list Zarzgdu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz pétroczne
sprawozdanie finansowe SKARBIEC-Top Funduszy Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 30 czerwca 2015 roku.

W pierwsze] potowie roku w centrum uwagi inwestorow znajdowata sie Europa. W styczniu i lutym wcigz wpltyw
miata sytuacja na Ukrainie i dopiero podpisane w pofowie drugiego miesigca porozumienie Minsk-2 zepchneto
ten konflikt zdecydowanie na drugi plan. W tym czasie jednak pojawily sie juz nowe ryzyka, ktore rynki zaczety
coraz powazniej bra¢ pod uwage. Na dluzszy czas tematem numer jeden staly si¢ negocjacje Grecji z jej
publicznymi wierzycielami. Pierwsze oznaki nadchodzgcych probleméw pojawity sie juz w styczniu wraz z
dojsciem populistycznej Syrizy do wtadzy. Konsekwencje balansowania Grecji na krawedzi bankructwa bytyby
znacznie wieksze gdyby nie rozpoczety przez Europejski Bank Centralny program skupu aktywéw, diugo
oczekiwane europejskie QE. Zbiegto sie ono w czasie z pierwszymi oznakami ozywienia gospodarczego w Strefie
Euro. W pierwszych czterech miesiacach 2015 optymizm zdecydowanie wzigt gore i w Europie obserwowalismy
wzrosty zardwno cen akgji jak i obligacii.

Podobna sytuacja miata miejsce w Polsce. Lepsze dane makro, oznaki poprawy wynikow spotek i pozytywny
wplyw otoczenia przyczynity sie do wzrostdw na warszawskim parkiecie. Zaleglosci nadrabialy zwlaszcza mate
spotki. Do potowy roku indeks sWIG80 wzrést o 6,6%, zas mWIG40 o 5,8%. WIG20 zyskat w tym czasie zaledwie
0,08%. Jednak, w odroznieniu od rynkow wspodlnego obszaru walutowego, w kraju zdecydowanie zakonczyt sie
okres wzrostu cen obligacji. Przez cale pédlrocze rentownosci papierdéw skarbowych szly w gobre,
w przypadku 10-letniego benchmarku z 2% do prawie 3,4% w czerwcu. Bylo to z jednej strony spowodowane
bardzo dobrymi danymi makro zwigkszajacymi szanse na podwyzki stop, z drugiej za$ ogdinym pogorszeniem
sentymentu do obligacji na rynkach wschodzgcych.

Akcje na rynkach wschodzacych takze nie cieszyly sie popularnoscig. indeks MSCI EM zyskat w pierwszym
potroczu niespetna 2%, cho¢ w poszczegéinych krajach mieliémy do czynienia z bardzo zréznicowana sytuacja.
Uwage zwraca hossa w Chinach — indeks na lokalnej gietdzie wzrost w omawianym okresie o 30%, przy czym
ostatnie dwa tygodnie czerwca to juz okres silnej korekty. Ceny powedrowaly do gory za sprawa inwestorow
indywidualnych, ktérzy znalezli alternatywe dla rynku nieruchomosci. Dobrze radzity sobie takze inne gietdy
w Azji. Japonski Nikkei 225 zyskat 16%, a gtéwny indeks gieldy w Seulu 8%.

Jesli chodzi o rynki akeji, to pierwsza potowa 2015 roku nalezata do Europy Zachodniej. Potgczony wplyw QE
i ozywienia gospodarczego byly podstawa do kilkunastoprocentowych wzrostow. DAX zyskat 12%, CAC 40 13%.
Wyjatek stanowit rynek brytyjski, mocniej skorelowany ze Stanami Zjednoczonymi. Pomijajgc NASDAQ ciggniety
przez nowe technologie, zarowno w Londynie jak i w Nowym Jorku indeksy spadaly, cho¢ byly to zmiany

niewielkie.

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 zakladowy
4.050.505,00 ziotych, wptacony w catosci
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Dla Skarbiec TFI SA pierwsze potrocze 2015r. bylo czasem intensywnego rozwoju. W grupie funduszy
inwestycyjnych zamknigtych powstaty dwa nowe fundusze: w styczniu Skarbiec Football Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow Niepublicznych i w marcu Skarbiec MultiAsset Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Pierwszy z nich, Skarbiec Football FIZAN, powstat z myslg o wspieraniu rozwoju polskich klubéw pitkarskich
przy jednoczesnym zaoferowaniu inwestorom Funduszu, udziatu w zyskach z polityki transferowej.
Drugi, Skarbiec MultiAsset FIZ, to fundusz, ktory szukajac akcji do portfela stosuje bezposrednig selekcje
bottom up, koncentrujgc uwage na spétkach, ktére osiagaja wyniki lepsze niz indeksy w ktérych sktad wchodza.

SKARBIEC-Top Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty w omawianym okresie
sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie: mBank Stabilny 2,37%*, MultiBank Stabilny 2,37%,
BRE Private Banking Stabilny 2,46%*, SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych 2,24%* TOP Stabilny 2,23%*.
Na pozytywnym wyniku subfunduszu najmocniej odbita sie dobra sytuacja na krajowym rynku kapitatowym oraz
wiasciwa selekcja funduszy portfelowych. W okresie pierwszego potrocza 2015 roku indeks najwiekszych spotek
WIG20 wzrost nieznacznie (+0,08%), podczas gdy duzo lepiej zachowujace sie $rednie i mate spotki wzrosty
odpowiednio o 5,8% (mWIG40) oraz 6,6% (sWIG80). Pozytywnie do wyniku subfunduszu kontrybuowata czesc
diuzna dzigki ograniczeniu udziatu funduszy obligacji skarbowych na rzecz funduszy papieréw korporacyjnych,
zarowno krajowych jak i zagranicznych emitentow.

Z powazaniem,

Marek Rybiec Piotr Kuba  Bartosz Jozefiak tukasz Kedzior

1. 4 O_,(/&/f-«f/gj /- reot? i

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzgdu

i

Skarbiec TFI SA Skarbiec TFI SA Skarbiec TFI ; A Skarbiec TFI SA

* Zmiana wartosci jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie 01.01.2015-30.06.2015. Do wyliczenia podanej rentownosci
brano pod uwage wycene jednostki uczestnictwa Funduszu z dnia 01.01.2015 i 30.06.2015.

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba: ul. Nowogrodzka 47 A, 00-695 Warszawa, Sad Rejonowy dla
m.st.Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Rejestrowy KRS 0000060640, NIP 521-26-05-383 kapital zaktadowy
4.050.505,00 ziotych, wptacony w catosci





