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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

|. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku (.okres sprawozdawczy™) 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 31 grudnia 2014 roku, rachunek wyniku z operacji.
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacjg
dodatkowa (..zalaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelnosé i jasnosé¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos¢
ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad SKARBIEC Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej .Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia. aby zalaczone
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow
Funduszu (,,List Towarzystwa™) speinialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2013.330, z poiniejszymi zmianami - ustawa
o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie
zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania. opinii o tym.
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacj¢ majatkowa 1 finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci.

e Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji. z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosei i znaczacych szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa. jak i ogolne] prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.
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4. Naszym zdaniem zalgczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu
na dzien 31 grudnia 2014 roku:

sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajgcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych:

jest zgodne z wplywajacymi na formeg i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi  przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa i uznalismy, Ze informacje pochodzjce z zalgezonego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37. punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow 2z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 roku. nr 249, poz. 1859).

6. Do zalgczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza.

W imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1. 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident
Ernst & Young Audyt Polska

] 7 ograniczona odpowiedzialnoscia
Z‘ - MC G Ui;dlha koranans'flum
Wojciech Soleniec Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
Nr 11016

Warszawa, dnia 25 marca 2015 roku
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SKARBIEC — TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2014 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2014 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

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

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 181.
Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 7 lutego 2005 . Pierwsza wycena miala miejsce w dniu 10 lutego 2005 1.
Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 1.
o funduszach inwestycyjnych ( Dz. U. z 2004 r., Nr 146, poz. 1546 z poiniejszymi zmianami), zwanej 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 Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 60640), zwane
dalej ,,Towarzystwem”.

Badanie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Emst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rémne kategorie jednostek uczestnictwa. Kategorie jednostek uczestnictwa oznaczane Sa
w nastepujacy sposob:

a. mBank Stabilny,

b. MultiBank Stabilny,

c. BRE Private Banking Stabilny,

d. SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych,

e. Top Stabilny.
Kryterium zréznicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowia:
wysokos¢ pobieranych optat manipulacyjnych,
sposob pobierania oplat manipulacyjnych,
zasady pobierania i wysokos¢ oplat za zarzadzanie Funduszem,
minimalna wysokosé¢ wplat,
kanal (sie¢) dystrybucji.

LT = PR B -l

Cel inwestycyjny Funduszu

|.  Celem Funduszu jest stabilny dlugoterminowy wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu
wartoéei lokat Funduszu.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Specjalizacja Funduszu
1. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez aktywna alokacje pomigdzy kategoriami lokat
oraz odpowiedni dobor poszczegdlnych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
oraz instytucji wspalnego inwestowania z siedziba za granica.
2. Czynnikami branymi pod uwagg 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 siedzibg za granica beda w szczegolnosci:

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

4.

b. ocena do¢wiadczenia, organizacji dzialania oraz wynikéw finansowych podmiotu
zarzadzajacego,

¢. ocena doséwiadczenia | kompetencji zarzadzajacego,
ocena relacji osigganych 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 depozyly sa w szczegdlnosei:

a. ocena sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, w tym biezgcego i prognozowanego
poziomu stop procentowych, aktualnego i oczekiwanego poziomu inflacji, ocena ryzyka
kredytowego dotyczacego podmiotéw zwiazanych z nabywanymi lokatami, konkurencyjnos¢
oprocentowania, phynnos¢ dokonywanych lokat, ocena sytuacji finansowej w stosunku do
innych emitentéw o tym samym ratingu, ocena ryzyka wykupu papieréw wartosciowych,
wycena w stosunku do innych papierow wartoéciowych oraz analiza statystyczna agencji
ratingowych, w przypadku podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych instrumentow
rynku pienigznego, dtuznych papierow warlosciowych oraz depozytow,

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

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

Ograniczenia inwestycyjne

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

Nie wiecej niz 25% aktyw6w Fundusz lokuje w akgje, instrumenty rynku pienigznego i diuzne papiery
wartoéciowe, depozyty o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz rok platne na 2adanie lub ktére mozna
wycofa¢ przed terminem zapadalnosci.

Co najmniej 50% aktywow 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, ktore zostaly
zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) papieréw diuznych lub rynku
pienigznego, depozyty o terminie zapadalnosci nie duzszym niz rok platne na zadanie lub kiére mozna
wycofa¢ przed terminem zapadalnosci oraz instrumenty rynku pienigznego i dluzne papiery
wartosciowe.

Nie wiecej niz 50% aktywow 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 siedziba za granica, kiore zostaly
zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) akcyjnych oraz akcje.

Nie wiecej niz 20% warto$ci aktywow Funduszu powinno by¢ lokowane w jednostki uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuléw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub
instytucji wspélnego inwestowania.

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

Laczna wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa nie moze przewyZszac
30% wartoéci aktywow Funduszu.

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

1.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2014 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnoéci Funduszu w dajacej si¢
przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istnieja
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

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

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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1. BILANS

= BILANS 2014-12-31 2013-12-31
1. Aktywa 36 877 39 438
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1323 4 756
2) Naleznosci 44 32
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 066 2221
- dluzne papiery wartosciowe - 1411
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 31 544 32 429
- dluzne papiery warlosciowe - -
6) Nieruchomosci -
7) Pozostate aklywa - -
Il. Zobowigzania 514 268
- Z tytulu instrumentow pochodnych 58 -
il. Aktywa netto (I - Il) 36 363 39170
IV. Kapitat funduszu 22 317 25251
1) Kapital wplacony 266 398 260 976
2) Kapital wyplacony (wielkoS¢ ujemna) -244 081 -235725
V. Dochody zatrzymane 10 511 10 263
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 301 -2 085
2} Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12812 12 358
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3535 3656
Vil. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 36 363 38170
Liczba jednostek uczestnictwa 216 547,660 234 297,562
1. Liczba jednostek uczestnictwa kategoril mBank Stabilny 133 460,460 129 163,802
2. Liczba jednostek uczesinictwa kategorii MultiBank Stabilny 17 734,651 18 224,956
3. Liczba jednostek uczesinictwa kategorii BRE Private Banking Stabilny 1 377,469 1 378,469
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych 62 247,317 83 619,854 |
5. Liczba jednostek uczesinictwa kategorii TOP Stabiiny 1727,763 1 910,481
Wartosé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa - -
1. Warlost aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii mBank Stabilny 169,19 168,54
o Wartost aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny 169,15 168,49
3. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii BRE Private 172.41 171.43
Banking Stabilny ! i
4. Warlos¢ aklywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii SKARBIEC-TOF 165.77 165.55
Funduszy Stabilnych : f
5 Wartost aktywow netlo na jednostkg uczestnictwa kategorii TOP Stabilny 131,62 131,44

Wszystkie dane w tysigeach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywow netto na jednostkg

uczesinictwa.

Ninicjszy bilans nalezy analizowaé lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg

stanowia integralng cz¢sé sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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1L RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

Stabliny

: od 2014-01-01 od 2013-01-01
: RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2014-12-31 do 2012-12-31
|. Przychody z lokat 323 330
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 107 -
Przychody odsetkowe 52 95
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 17
Pozostale 164 218
- zwrot Z tytulu kick-backéw 164 218
Il. Koszty funduszu 529 669
Whynagrodzenie dla Towarzystwa 482 636
Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 11 10
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - -
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 23 23
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 1 -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odselkowe - -
Koszty zwiazane z prowadzeniem nieruchomosci . -
Ujemne saldo réZnic kursowych 12 -
Pozostale -
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo = -
IV. Koszty funduszu netto (lI-Il) 529 669
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 208 -339
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 333 2 501
1. Zrealizowany zysk (slrata) ze zbycia lokal, w tym: 454 890
- z tytulu réznic kursowych -15 -G
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat, w tym: -121 1611
- z tytulu réznic kursowych 531 -13
VII. Wynik z operac)i (V+-VI) 127 2 162
Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii mBank
Stabliny 0.80 9,47
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategoril 0.76 9.75
MultiBank Stabliny ! !
Wynik z operacii przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategoni BRE 114 067
Private Banking Stabliny ! '
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii 007 8.70
SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych ' A
Wynik z operacji przypadajacy na Jednostke uczestnictwa kategorii TOP 018 680

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

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacig

dodatkowa, ki6re stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 201&01-1;1' do 2014-12- | od '2013—01%11 do 2013-12-
1. Zmiana wartosci aktywéw netto
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
SeTMWOTIRWCERHD | 39170 36035
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 127 2162
a) przychody z lokat netto -208 -339
b) zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat 454 890
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 121 1611
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operagji 127 2162
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu (razem}: . -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodaw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -2 934 973
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitaiu) 5422 9045
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmnigjszenie kapitatu) -8 356 -8072
?S_rﬁcg?a zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 2807 1138
7. Wartoét aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 36 363 39170
B Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 37 893 36 571
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 19 500,845 21 497,336
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 15 204,187 14 063,938
Saldo zmian 4 296,658 7 433,398
kategorii MultiBank Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 878,363 9 554,223
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 368,668 5 682,061
Saldo zmian -490,305 3972,162
kategorii BRE Private Banking Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczesinictwa 1,000 380,099
Saldo zmian -1,000 -380,089
kategoril SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 8 776,368 24 299,232
Liczba odkupionych jednostek uczesinictwa 30 148,905 29 495,085
Saldo zmian -21 372,537 -5 195,853
kategorii TOP Stabliny 1
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 7,868
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 182,718 826,997
Saldo zmian -182,718 -819,129
2 Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosc funduszu
kategorii mBank Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 773 805,523 754 304,678
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 640 345,083 625 140,876
Saldo zmian 133 460,460 129 163,802
Przewidywana liczba jednostek uczeslnictwa 133 460,460 129 163,802
kategorii MultiBank Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 193 014,188 189 135,825
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 175 279,537 170 810,869
Saldo zmian 17 734,651 18 224,956
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 17 734,651 18 224,956
kategorii BRE Private Banking Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 57 974,454 57 974,454
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 56 596,980 56 595,985
Saldo zmian 1 377.469 1 378,469
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 377.469 1 378,469
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych
Liczba zbytych jednostek uczesinictwa 1014 268,930 1005 492,562
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0952 021,613 921 872,708
Saldo zmian 62 247,317 83 619,854
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 62 247,317 83 619,854
kategorii TOP Stabliny
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 31 545,502 31 545,592

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO pd ML P12 [N BTN ST
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 29 817,820 2963511
Saldo zmian 1727763 1910481
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 727,763 1 910,481

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa = 2

Iil. Zmiana warto$ci aktywdéw netto na jednostke

uczestnictwa

1. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

kategorii mBank Stabliny 168,54 158,49
kategorii MultiBank Stabliny 168,49 158,48
kategorii BRE Private Banking Stabliny 171.43 160,87
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 165,55 156,07
kategorii TOP Stabliny 131.44 123,86
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na
koniec biezacego okresu sprawozdawczego
Kategoria mBank Agresywny 169,19 168,54
kat.B 169,15 168.49
BRE Private Banking Agresywny 172,41 171,43
SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilny 165,77 165,55
Top akeyjny 131,62 131.44
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netio na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabliny 0,39% 6,34%
kategorii MultiBank Stabliny 0.39% 6,32%
kategorii BRE Private Banking Stabliny 0.57% 6,56%
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 0,13% 6.07%
kategorii TOP Stabliny 0.14% 6,12%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym i data wyceny
kategorii mBank Stabliny 165,31 | 2014-03-17 155,78 | 2013-04-19
kategorii MultiBank Stabliny 165,27 | 2014-03-17 155,78 | 2013-04-18
kalegorii BRE Private Banking Stabliny 168,21 | 2014-03-17 158,23 | 2013-04-19
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 162,29 | 2014-03-17 153,30 | 2013-04-19
kategorii TOP Stabliny 128,86 | 2014-03-17 121,67 | 2013-04-19
5. Maksymalna warlogé aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym i data wyceny
kategorii mBank Stabliny 174,67 | 2014-09-22 172,31 2013-11-26
kategorii MultiBank Stabliny 174,63 | 2014-09-22 172,26 | 2013-11-26
kategorii BRE Private Banking Stabliny 177.90 | 2014-08-22 175,23 | 2013-11-Z6
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 171,26 | 2014-09-22 169,29 | 2013-11-26
kategorii TOP Stabliny 135,98 | 2014-09-22 13442 | 2013-11-26
6. Wartosé akiywow netto na jednostke uczestnictwa wg
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
kategorii mBank Stabliny 169,19 | 2014-12-31 168,54 | 2013-12-31
kategorii MultiBank Stabliny 169,15 | 2014-12-31 168,49 | 2013-12-31
kategorii BRE Private Banking Stabliny 172,41 | 2014-12-31 171,43 | 2013-12-31
kategorii SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 165,77 | 2014-12-31 165,55 | 2013-12-31
kategorii TOP Stabliny 131,62 | 2014-12-31 131,44 | 2013-12-31

Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci

ki .0 w o 1,40% 1,63%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,27% 1.74%

Wynagrodzenie dia podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
Oplaty dia depozytariusza 0.03% 0.03%
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 0.06% 0,06%

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

uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowaé facznic z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informaciy
dodatkowa, ktére stanowia integralng czg$é sprawozdania finansowego.

SKARBIEC -TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY

14




NOTY OBJASNIAJACE:

SKARBIEC - TOP FUNDUSZY STABILNYCH
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

Nota nr 1
Opis przvjetych zasad rachunkowosci:

L
2.

10.

1L

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Wartoé¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Funduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego badz kapitalu wyplaconego jest dziei wydania
lub wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedhug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadajg ceng nabycia réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu wedlug wartosci ksiggowej
réownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomnicjszajg niezrealizowany
zysk (powiekszaja niezrealizowang stralg) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwiazane z zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powickszajg zrealizowana stratg)
z kontraktu terminowego.

Skladniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat majg przypisang ceng nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigine.

W przypadku diuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do
ich warto$ci nominalnej i wartoé¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w sprawozdaniu finansowym lacznie
i prezentuje lacznie jako skladnik lokat Funduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda . najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia - najwyZszej biezacej warlodci
ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytulu ktorych zaciagniecia otrzymano najnizsza premi¢ 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
wartosciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skladnika.

Przyslugujace zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksi¢gach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs e uwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sie za zbyte wedlug wartosci rownej zero w dniu nastgpnym po dniu wygasnigcia tego
prawa.

Nalezna dywidende z akeji 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.

. Przyslugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce prawo

poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.
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15.
16.

17.

18.

19.

20.

21,

22,

. Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu akcyjnego

emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akeji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie skladnikow 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 skladniki
lokat, dla ktorych na godzine 23:30 Fundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarci transakcji ujmowane
sa w najblizszej dacie wyceny aktywow Funduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej jest to mozliwe.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu. Jezeli operacje dotyczace Funduszu s wyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji
do wskazanej przez Fundusz waluty, dla kt6rej ustalany jest éredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szezegélnodei: dodatnic saldo roznic kursowych powstale w zwiazku
z wyceng $rodkow pienieznych, naleznogci oraz zobowiazan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng
srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych. Koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, skladajacy si¢ na wyceng aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metodg
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane
z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartoéciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe]j oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznosci w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

W przypadku kosztéw Funduszu tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow
Zmniejszaja uprzednio UTWOrzZong rezerwg. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokodci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwoéci ustalania wartosci aktywdéw netto
w dniach wyceny.

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

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

2. Jako moment wyceny Fundusz przyjal godzine 23:30 czasu polskiego, 0 ktorej pobierane sa ostatnie dostgpne

kursy, pozwalajgce na oszacowanie wartoSci godziwej posiadanych przez Fundusz lokat w danym dniu
wyceny.

3. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala sic wedlug wiarygodnie oszacowangj

wartoéci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoscig godziwg skladnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na moment
wyceny kurs z aktywnego rynku.

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

3.3. wartos¢ godziwa pozostalych skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostac
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywdw pienigznych zwiazanych 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 nieroznigcego si¢ istotnie papieru
wartoéciowego, w szczegblnosei o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
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4, W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoécia
godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym. Fundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

5. Nieruchomosci wycenia sig W oparciu 0 operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomogciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwe] nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowiazywania.

6. Aktywa oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obeych wycenia si¢ w walucie, W ktorej sa notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywow lub zobowiazan dtugoterminowych w walutach obeych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obeych wykazuje sig w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatiego dostepnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartoéciowych przy zobowigzaniu si¢ Funduszu
do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty rozmicy pomiedzy

cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

8. $rodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznoci i zobowiazania wykazuje sie w walucie,
w ktorej sg wyrazone, w przeliczeniu na walutg polska.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdw Funduszu i ustalenia wartosci aktywoéw netto Funduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia
20 wrzeénia 1994 roku (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z poiniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia 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 ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
Towarzystwo dokonalo wyboru metody obliczania calkowitej ekspozycji Funduszu, a takze zapewnilo jej
wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza calkowily ekspozycje Funduszu, przy zastosowaniu metody
zaangazowania.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacii

W sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy w Nocie 4.11. Sredni w okresie sprawozdaweczym
poziom Srodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu zmieniono
metode wyliczenia w celu zwickszenia dokladnosci prezentowanych danych. Dotychczas éredni poziom
érodkéw pienigznych w okresie sprawo -dawczym byl wyliczony na podstawie éredniej arytmetycznej stanu na
poczatku i na koicu okresu sprawozdawczego. Obecnie $redni poziom Srodkow pienigznych w okresie
sprawozdawczym jest wyliczony w oparciu o stany srodkow pienigznych na kazdy dzien roboczy w badanym
okresie.

Zmiana prezentaciji danych zostala wprowadzona zgodnie z ponizszym schematem:
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Przed zmiang

Nota 4.11. Sredni w okresic sprawozdawczym poziom érodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieigcych
zobowigzan Funduszu

od 2013-01-01 do 2013-12-31
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych utrzymywanych w celu Wartos€ na dzief bilansowy w
zaspokojenia bietgcveh zobowigzan Funduszu fys.
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom érodkow piemesnych: 4 726

Po zmianie

Nota 4.11. Sredni w okresi¢ sprawozdawezym poziom Srodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgeych
zobowigzan Fundusz

z od 2013-01-01 do 2013-12:31

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM % : . :

$RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU Yarnes i “”l:"ﬂ:';‘“-“*!' w walucle

ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN e awDEhan s oangoweDd Ny

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych 4 323
EUR 135
PLN 4188
USD :
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Nota nr 2 Naleznoéci Funduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2014-12-31 2013-12-31
Naleznosci 44 a2
Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych ceryfikatow 15
inwestycyjnych
Z tytulu dywidend 31 -
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tylulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym: 13 17
- kick-back 13 17
Nota nr 3 Zobowiazania Funduszu
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2014-12-31 2013-12-31
Zobowigzania 514 268
Z tytutu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu - -
Z tylulu instrumentéw pochodnych 58 -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne T4 179
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 399 29
inwestycyjnych
Z tytulu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligagji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek | kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 56 60
Pozostale skladniki zobowigzan 4 7
Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
2014-12-31 2013-12-31
Wartos¢ na Warto$€ na
Wam_;:: na dzien I'd‘armi: na dzien
dzie bilansowy w dziel bilansowy w
NOTA-4 gmﬁﬁgﬁfﬂﬂﬁfgamH bilansowy w walucie bilansowy w walucie
i dane] walucie | sprawozdania | danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w tys. finansowego
W Lys. W tys.
|. Banki [ waluty - 1323 - 4 756
MBANK S.A. - 1323 - 4 756
PLN 1323 1323 4 756 4 756
od 2014-01-01 do od 2013-01-01 do
2014-12-31 2013-12-31
NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM N aliote B iGertd s
SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA ESWY W wa e WY W WROW
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. | finansowego w tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych *): 3274 4323
EUR 42 135
PLN 3229 4 188
usD 3 -

*) Sredni w okresic sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych zostal

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

NOTA-4 111. Ekwiwalenty srodkéw pienigznych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

2014-12-31 2013-12-31

WartoS¢ na dzien | Wartos€ na dzien
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO WARTOSCI bilansowy w walucie | bilansowy w walucie

GODZIWEJ (*) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. | finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 1411
Diuzne papiery wartosciowe - 1411
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - =
Suma: = 1411

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

2014-12-31 2013-12-31

Wartosé na dzien Warto&¢ na dzien

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU bilansowy w walucie | bilansowy w walucie
SRODKOW sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys. | finansowego w tys.

Skiadniki lokal notowane na aktywnym rynku (**) E -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) = =

Zobowiazania (***) = -

Suma: - -

*%) Za aktywa obciazone ryzykiem przeplywéw srodkéw pieniganych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano obligacje
zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe, certyfikaty depozytowe Zzmiennokuponowe oraz instrumenty
pochodne wystawione na stopg procentowq, o dodatniej wycenie na dzien hilansowy.

ss%) 74 zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywéw drodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne wystawione na stopg procentowa, o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2014-12-31 2013-12-31
Wartoé¢ na dzien Wartosé na dzien
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA bilansowy w walucie | bilansowy w walucie
ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys. | finansowego w tys.

Kwaly odzwierciedlajace maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypelniaty swoich obowigzkow, przy 1323 6178
czym nie uwzglednia sie warntoscl godziwych dodatkowych zabezpieczen (")

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1323 4 756

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1422
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegainych 1323 4767
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**™*")

- srodki pieniezne zdeponowane na rachunkach bankowych w mBANK S.A 1323 4 756

»+24) Ryzyko kredytowe obegjmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan 7 wyemitowanych papierdw
wartodciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych i listow zastawnych), depozytow bedgeych
skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkow pienieznych oraz nie wywiazania sig
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczepdlmosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakeji typu buy-
sell-back.

#4#4%) 7y snaczqeg koncentracje ryzyka kredylowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w
aktywach ogélem dla poszczegdinych kategorii lokat.
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2014-12-31 2013-12-31
N!:‘ll‘nrtou'na:ﬁaﬁ, Warto&E na dzief
: ansowy w walucie | bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO HALUTGWE ‘sprawozdania spraw ozdania
i finansowego w tys. | finansowego w tys.
Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkdw znaczgace] koncentracii ryzyka walutowego w .
poszezegolnych kalegoriach lokat
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5 3
Naleznosci 31 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 866 810
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 11
Zobowigzania 58 11
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INFORMACJA DODATKOWA

I. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujgtych w sprawozdaniu finansowym
za biezgey okres sprawozdawezy:
Nie wystgpily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezato uja¢ w sprawozdaniu finansowym za

biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionyeh w
sprawozdaniu finansowym:
Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w sprawozdaniu

finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikewanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi po za
roznicami opisanymi w nocie 1.

4. Dokonane Korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansows, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o Korektach wyceny aktywdw netto na jednostke

uczestnictwas:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netio na jednostke

uczestnictwa.

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

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

5. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpuje niepewnosé co do mozliwosci
kontynuowania dzialalno$ci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwijzanych z t
kwestig korekt.

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

Brak innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob wplyngc na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu 1 ich zmian.
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Podpis osohy sporzgdzajacej sprawozdanie:

L_*"J € .:Zf_p LL 29 :a“a.(-'u- L__

Ewa Zbikowska
Kierownik Wydzialu Sprawozdawezege Departament Administracfi | Wyceny Aktywow
PraService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy osdb reprezentujacych Fundusz:

). Ceoen

Piotr Kuba
Prezes Zarzqdu Skarbiec TFI 5.4, Wiceprezes Zarzqdu Skarbiec TFI1 5.4,

#» ’/-n
)A} V,“‘ Y, o S é;ﬂ %M;J/
Bartosz Jozefiak Lukasz Kedzior
Skaghiee TFIS.A

Czlonek Zarzqdu

ztonek Zarzqdu Skarbiec TFIS.A

Podpisy osab odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

P s

- o i |
= o~ e /’

€ = -
CRE]Een Chmiclewski

Czlonek Zarzgdu
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0. ProService Agent Transferawy Sp. z v.0.

Warszawa, dnia 25 marca 2015 roku
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Warszawa, dnia 25 marca 2015 r.

Oswiadczenie

mBank S.A., wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz SKARBIEC - Top
Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(Fundusz), potwierdza zgodnosc danych dotyczacych stanow aktywow
Funduszu w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pieni¢znych i rachunkach papierow warto§ciowych oraz pozytkow z tych
aktywow wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym
Funduszu sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2014 za okres od 01 stycznia

2014 r. do 31 grudnia 2014 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

menedzer wydziatu
Wydziat Rozliczen Transakeji Custody
Departament Ustug Powierniczycn

(LS
Magdalenjg Toporowsk

Sporzadzil: Katarzyna Sawicka

riBank SA ¢smdriba wwarsrawie, ul, Senatorska 18, 00050 Warszawad. sarejestiowamny e Sad Rejonowy dia m. s Walszawy. K Wydnal Gospodarciy

mB ank l Krajowiga Rejestiy Sadowego pod numersm KRS 0000025237, posiadajacy numes wderiyfilac)i podatkows| NIP: 52602 1-50-28, 0 wplaconym w calidcl
L Kapitahs 2akisdowm. ktirego wysobobt wy slanuna dien 01.01 2015 1. wynos! 168 80226 riote



Warszawa, 25 marzec 2013r.

Szanowni Panstwo,

Przekazujemy Panstwu list Zarzadu SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz roczne sprawozdanie finansowe SKARBIEC-
Top Funduszy Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od 01 stycznia 2014r. do 31 grudnia 2014r.

Rok 2014 przyniés! inwestorom dziatajgcym na wigkszosci rynkéw szereg zaskoczer. Whbrew oczekiwaniom, akcje nie okazaly sig
jednoznacznie najlepszg klasa aktywow. Najwigkszym rozczarowaniem staty sie papiery udzialowe na rynkach Zachodnie] Europy, ktora
w ubieglym roku nie byta w stanie podzwignaé sie ze stagnacji gospodarczej. Solidne stopy zwrotu przyniosty akcje amerykanskie, zwlaszcza
notowane na Nasdaq, jednak nie przekroczyly one globalnie 15%. Pozytywnym zaskoczeniem byly natomiast wzrosty na gieldach rynkow
wschodzacych, w szczegblnosci chinskim | tureckim Indeks gieldy w Szanghaju po dopuszczeniu inwestoréw zagranicznych do rynku
wewnetrznego wzrost o ponad 50%. Z drugiej strany wiele rynkéw wschodzacych tracito. Przyktadem moze byt gielda w Moskwie, ktéra stata
sie ofiarg obaw o wptyw sankcji miedzynarodowych oraz spadku ceny ropy naftowej. To ostatnie wydarzenie miato ogromny wplyw nie tylko na
kraje eksporteréw tego surowca ale na cala gospodarke Swiatowg. Spadek cen ropy silnie odczul amerykanski sektor wydobywczy, kiory jest
liczacym sie emitentem obligaci korporacyjnych. W rezultacie w drugiej potowie roku moglismy obserwowad dynamiczny wzrost rentownosci
instrumentow dluznych z grupy High Yield.

Odmiennie przedstawiata sie natomiast sytuacja na rynkach obligacji skarbowych. Znaczacy wplyw na taka sytuacje miata postawa wiadz
monetamych w najwiekszych gospodarkach. Amerykatiski Fed dat wyrazny sygnal, iz na dluzszy czas wslrzyma sie z podwyzkami stawek, zas
w strefie eure coraz bardzie] prawdopodobne stawalo sig rozpoczecie programu skupu aktywow na szeroka skalg. Praktycznie przez caly 2014
rok obserwowany byl spadek i tak juz rekordowo niskich rentownosci na rynkach bazowych, za ktérymi podazyly takze obligacje krajow
peryferyinych strefy euro i wielu rynkow wschodzacych. Nalezat do nich takze rynek polski. Ubiegly rok okazat sig byc zaskakujaco dobry dia
krajowego diugu skarbowego, ktory liczac indeksowo, dal zarobié prawie 10%, czyli znacznie lepiej niz akcje notowane na GPW. Utrzymujace
sie podwyzszone napiecie zwiazane z wojna Rosji z Ukraing oraz niepewnosé wokol OFE w plerwszej potowie roku przefozyly sig na brak
istotnych wzrostéw indeksow, sposrad ktorych najlepie] wypadi mWIG40. Stalo sig tak, mime iz polska gospodarka okazywala juz wyrazne
oznaki wejécia w faze ozywienia. Niestety, nie znalazio lo jeszcze odbicia w wynikach wickszosci spolek, co jeszcze bardzie] zniechgcato
inwestoréw do kupowania akcji. Nie pomdgl takze rozpoczety ponownie przez RPP cykl obnizek stap procentowych.

W 2014 roku Skarbiec TFI mocno cdéwiezyl oferte produktows uatrakcyjniajac ja znacznie nowymi rozwigzaniami. W lutym br. zmienione
zostaty polityki inwestycyjne oraz nazwy Subfunduszy Skarbiec-Aktywnej Alokacji (obecnie Skarbiec-Top Brands), Skarbiec-Ochrony Kapitatu
{obecnie Skarbiec-Market Opportunifies), Skarbiec-Alokac]i Globalnej (obecnie Skarbiec-Rynkéw Wschodzacych ) | Skarbiec-Top Funduszy
Zagranicznych (obecnie Skarbiec-Rynkow Rozwinigtych ). Ponadto, Subfundusz Skarbiec-Akcji Nowej Europy przejat Subfundusz Skarbiec-
Selektywny Nowej Europy. W gruple funduszy inwestycyjnych zamknigtych powstaly trzy nowe fundusze. Pierwszy z nich Skarbiec-Zdrowia
FIZAN to fundusz, ktéry zgromadzone Srodki inwestuje w wierzytelnosci publicznych i niepublicznych zakladow opieki zdrowotne], a portfel
wierzytelnosci jest zarzadzany przez spilkg Magellan S A Drugi, Skarbiec-Absolute Return Globalnych Obligacii FIZ, to fundusz w ktorym
aktywa sa lokowane glownie poprzez wyselekcjonowane fundusze zagraniczne w roznega rodzaju obligacje emitowane na calym $wiecie -
obligacje skarbowe denominowane w roznych walutach, obligacje rynkow wschodzacych, papiery wyemitowane przez spétki. Tu zarzadzajacy
wybiera odpowiedni segment rynku w zaleznoéci od prognoz. Trzecim funduszem jest Skarbiec-Dochodowych Nieruchomesci FIZAN, ktérego
aktywa lokowane sa w nigruchomoéci komercyjne pod wynajem.

SKARBIEC-Top Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty w omawianym okresie sprawozdawczym osiggnat
stope zwrolu na poziomie: mBank Stabilny 0,38%", MultiBank Stabilny 0,39%*, BRE Private Banking Stabilny 0,57%*, SKARBIEC-TOP
Funduszy Stabilnych 0,13%", TOP Stabilny 0,14%". Osiagnigta stopa zwrotu wynika gléwnie z relatywnie stabego zachowania krajowego rynku
akcjl. W ubieglym roku indeks WIG zyskat 0,2%, podczas gdy indeks spdlek malych sWIGEQ stracit ponad 15,5%. Spadek wycen w tym
segmencie przetozyl sig negatywnie na wyniki, uzyskane przez fundusze akcji polskich o charakterze uniwersainym oraz malych i rednich
spalek, znajdujace sie w portfelu funduszu. Pozytywna kontrybucje do portfela zanotowata za to czesc diuzna, gléwnie za sprawg jednostek

2a: Ul Nowogrodzka 47 A, 00-695 Warszawa, Sad Rejenowy dia m sl
0640, NIP 521-26-05-383, kapilal zakladowy 4

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycynych S.A. Z i STAWY

W Warszawie. X!l Wydzial Gospodarczy Rejestrowy K RS 0000 150.505,- zlotych, wplacony w caloscl
Y ! ¥ Y



fundusze

Inwestylyjne

uczestnictwa funduszy obligacji krajowych, ktére dzieki dalszym spadkem rentownoéci polskich obligacji skarbowych przynioslty bardzo
atrakcyjne wyniki.

Informacje zawarte w zalgczonym sprawozdaniu dotyczace skiadu portfela inwestycyjnego. struktury kosztéw oraz rezultatow operacii
finansowych, pozwola Parstwu w peini poznac kierunki polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Fundusz w 2014 roku.

Z powazaniem,

Marek Rybiec Piotr Kuba Bartosz Jozefiak tukasz Kedzior

Mg ()- L/O/"*-}/B L j /L /w/r Ao

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Skarbiec TFI SA Skarblec TFI SA Skarbiec TFI SA Skarbiec TFI SA

* Zmiana wartosci jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie 01.01.2014-31.12.2014. Do wyliczenia podanej rentownoscl brano pod uwage
wycene jednostki uczestnictwa Funduszu z dnia 01.01.2014 1 31.12.2014.

Skarblec Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych SA 2 siedziba ul. Nowogrodzka 47 A, 00-695 Warszawa, Sad Rejonowy dla m st Warszawy

w Warszawie, X1l Wydzial Gospodarczy Rejestrowy KRS 0000060640, NIF 521-26-05-383, kapital zakladowy 4.050.505.- zlotych, wplacony w caloscl
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY
DNIA 31 GRUDNIA 2014 ROKU



SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tvsigeach zlotveh)

CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

W dniu 20 grudnia 2004 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie: Komisja
Nadzoru Finansowego, ,KNF”) wydala zezwolenie na utworzenie SKARBIEC — TOP
Funduszy Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™),

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 7 lutego 2005 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFi 181.

Fundusz posiada numer NIP: 1070001488 nadany dnia 25 lutego 2005 roku oraz symbol
REGON: 140014953 nadany dnia 25 stycznia 2005 roku.

Wylgeznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem
i zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu,

Wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku Fundusz wyemitowat 216.547.660 jednostek
uczestnictwa w podziale na kategorie:

— mBank Stabilny 133.460,460
— multiBank Stabilny 17.734,651
—  BRE Private Banking Stabilny 1.377,469

—  SKARBIEC -TOP Funduszy Stabilnych 62.247,317
—  Top Stabilny 1.727,763

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakorczony dnia
31 grudnia 2014 roku (,,okres sprawozdawczy™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A. Towarzystwo jest
wpisane do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000060640.

W sklad Zarzagdu Towarzystwa na dzien 25 marca 2015 roku wehodzili:

Marek Rybiec - Prezes Zarzadu
Piotr Kuba - Wiceprezes Zarzadu
Bartosz Jozefiak - Cztonek Zarzadu
Lukasz Kedzior - Czlonek Zarzadu
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SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Orwarty
Raport z badania sprawezdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlatvch)

2.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu mialy
miejsce nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu Towarzystwa:

* Z dniem 28 lutego 2014 roku Pan Mieczystaw Lewandowski przestal pemié funkcje
Czlonka Zarzadu.

® Z dniem 1 marca 2014 roku na mocy uchwaly Rady Nadzorczej powolano Pana Bartosza
Jozefiaka w sklad Zarzadu na stanowisko Czlonka Zarzadu.

® Z dniem 7 lipca 2014 roku na mocy uchwaly Rady Nadzorczej powotano Pana Lukasza
Kedziora w skfad Zarzadu na stanowisko Cztonka Zarzadu.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywow Funduszu jest mBank S.A. z siedzibg
w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,.Depozytariusz”).

Agentem transferowym prowadzgcym rejestr uczestnikéow Funduszu Jjest ProService Agent
Transferowy Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Putawskiej 436 (,,Agent
Transferowy™).

Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg
w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Emst & Young Audyt Polska spéika z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 23 lipca
2014 roku zostala wybrana przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa do
badania sprawozdania finansowego Funduszu.

Emnst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
0 biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z poZniejszymi
zmianami), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym,

Na podstawie umowy z dnia 30 lipca 2014 roku zawartej z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié wydanie opinii
o sprawozdaniu  finansowym Funduszu traktowanym jako calos¢. Nasze procedury
nie obejmowaty uzupeiniajgcych informacji, ktére nie maja wplywu na sprawozdanie
finansowe traktowane jako catosé.
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SKARBIEC - TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyezny Fundusz Inwestyeyiny Onwarty
Raport z hadania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigeach zlotych)

Na podstawie naszego badania, z dniem 25 marca 2015 roku wydalismy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastgpujgcej tresci:

»Dla  Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy SKARBIEC Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

L.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku (,okres sprawozdawczy™) SKARBIEC — TOP Funduszy
Stabilnych Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A, obejmujgcego: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy
oraz noty objasniajgce i informacjg¢ dodatkowa (,,zataczone sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosc i jasnos¢ zalgczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad SKARBIEC
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej , Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa
sq zobowigzani do zapewnienia, aby zalgczone sprawozdanie finansowe oraz informacja
Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Funduszu (,List Towarzystwa™)
spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie zdnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U, 2013.330, z poézniejszymi zmianami — ,ustawa
o rachunkowosei”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem byto
zbadanie zalgczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia
sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidiowy.

Badanie zatgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidiowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa - dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalgczonym  sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji
zataczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.
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SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestveyjny Otwarty
Raport = badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

4. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu
na dzien 31 grudnia 2014 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

® Jjest zgodne z wplywajgcymi na forme i tresé sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu.

5. Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa i uznalismy, ze informacje pochodzace
z zalgezonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalgczonego sprawozdania finansowego dotaczono oéwiadczenie depozytariusza.”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzilismy w okresie od dnia
17 listopada 2014 roku do dnia 25 marca 2015 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa
I w siedzibie spotki prowadzacej ksiggi rachunkowe Funduszu od dnia 17 listopada 2014 roku
do dnia 5 grudnia 2014 roku oraz od dnia 3 marca 2015 roku do dnia 19 marca 2015 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnosé danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialnosé za rzetelnosé i jasno$é zbadanego
sprawozdania finansowego Funduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajgcymi  zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o$wiadczyl,
iz udostepnit nam wszystkie dane finansowe Funduszu, ksiegi rachunkowe Funduszu i inne
wymagane dokumenty oraz udzielit niezbgdnych wyjasnien. Otrzymali$my réwniez pisemne
oéwiadczenie z dnia 25 marca 2015 roku Zarzadu Towarzystwa o:

¢ kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Funduszu,

= wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, oraz

* ujawnieniu W zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych
zdarzen, ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zloZenia o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu.

Jednoczesnie oSwiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

OtrzymaliSmy ~ stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnege Funduszu
od Depozytariusza, ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
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SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania sprawezdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 reku
(w tysigeach zlotych)

o ktorym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosei funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859) (,.Rozporzadzenie™).

Stany jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2014 roku zostaly potwierdzone
przez Agenta Transferowego obshigujacego rejestr uczestnikéw Funduszu.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku (,,poprzedni
okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Wojciecha Solefica, kluczowego bieglego
rewidenta nr 11016, dzialajgcego w imieniu Emst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.
Dzialajgcy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym
sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy opinig¢ bez zastrzezen.
Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 30 kwietnia 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinig
kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
oraz oswiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone w dniu 7 maja 2014 roku w Sadzie
Okregowym w Warszawie.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2013 roku zostat prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Funduszu jako bilans otwarcia na dzien | stycznia
2014 roku,

Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowsg Funduszu
wlatach 2012 — 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za okres sprawozdawczy i poprzedni okres sprawozdawczy.

2014 2013 2012
Lokaty 35.510 34.650 31.653
Aktywa netto 36.363 39.170 36.035
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczesiniciwa kategorii mBank 169,19 168,54 158,49
Stabilny (z1)
Warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa kategorii MultiBank 169,15 168,49 158,48
Stabilny (zt)
Wartod¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii BRE 172,41 171,43 160,87
Private Banking Stabilny (zt)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii 165,77 165,55 156,07
SKARBIEC-TOP Funduszy Stabilnych (z1)
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SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych Specialistyczny Fundusz Inwestyeyjny Orwarty

Raport z badania sprawoezdania finansowego
za rok zakoriczony dmia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigecach zlotych)

Warto$é aktywdw netto na jednostke kategorii TOP Stabilny (z1)

Wynik z operacji

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii mBank Stabilny (%)
(WANj,; - WANj) x 100

WANj,

Stopa zwrotu 2 jednostki uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny
(%e)
(WAN;j,, - WANj,p) x 100

WANj,

Stopa zwrotu 2 jednostki uczestnictwa kategorii BRE Private Banking
Stabilny (%)

_ (WANjy - WANj,0) x 100

WANj,,

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii SKARBIEC-TOP
Funduszy Stabilnych (%)

(WANj,; - WANjy) x 100

AN_] ]

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii TOP Stabilny (%)
(WANj, - WANjy) x 100

Jeo

Wikaznik efektywnosci (%)
wynik z operacji x 100

srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztow dzialalnosci do sredniej wartosei aktywow netto (%)
koszty Funduszu netto x 100

Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym

Wikazniki inflacji:
Srednioroczny
Od grudnia do grudnia

t0 - poczatek okresu obrachunkowego

t1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartos$é aktywdw netto

WAN] - wartos¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa

0,6%

0,1%

0,1%

0,3%

1,4%

0,0%
(1,0%)

=g
[y
(]

131,44

2.162

6,3%

6,3%

6,6%

6,1%

6,1%

3,9%

1.8%

0,9%
0,7%

it
o
(]

123,86

4.673

13,5%

13,5%

13,7%

13,2%

13,2%

12,3%

1.4%

3,7%
2,4%
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SKARBIEC - TOP Funduszy Stabilnych Specjalistvezny Fundusz Inwestveyjny Otwarty
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonezony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysiqeach zlatyeh)

3.2 Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

» Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii mBank Stabilny za okres sprawozdawczy
wyniosta 0,4% w poréwnaniu z 6,3% za poprzedni okres sprawozdawezy i 13,5%
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

» Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii MultiBank Stabilny za okres
sprawozdawczy wyniosta 0,4% w poréwnaniu z 6,3% za poprzedni okres sprawozdawczy
1 13,5% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

« Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii BRE Private Banking Stabilny za okres
sprawozdawczy wyniosta 0,6% w poréwnaniu z 6,6% za poprzedni okres sprawozdawczy
i 13,7% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

» Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych
za okres sprawozdawczy wyniosta 0,1% w poréwnaniu z 6,1% za poprzedni okres
sprawozdawczy i 13,2% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

« Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii Top Stabilny za okres sprawozdawczy
wyniosfa 0,1% w poréwnaniu z 6,1% za poprzedni okres sprawozdawczy i 13,2% za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

» Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniost 0,3% w poréwnaniu z 5,9%
za poprzedni okres sprawozdawczy i 12,3% za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

« Stosunek poziomu kosztéw dziatalnosci do $redniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 1,4% w poréwnaniu z 1,8% za poprzedni okres sprawozdawczy
1 1,4% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowaé dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac
od dnia 31 grudnia 2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dzialalnosci. W szczegélnosci, na dzien
niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwiazania Funduszu, okreslone w ustawie
zdnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, nr 146, poz.
1546, z pdiniejszymi zmianami — ,ustawa o funduszach inwestycyjnych™ lub statucie
Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz przez okres nie krotszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace
na zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz.
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SKARBIEC — TOP Funduszy Stabilnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Orwarty
Raport z badania sprawozdania finansowego
2a rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigeach ztotyeh)

II.

2,

CZESC SZCZEGOLOWA
Prawidlowos$é stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spotki, ktorej Towarzystwo zlecilo ustugowe prowadzenie ksiag rachunkowych
Funduszu na podstawie odrgbnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach,
Fundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2013.330, z poOZniejszymi zmianami — .ustawa
o rachunkowosci™),

w tym rowniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mieé¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe
Funduszu, a ktére nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:

» zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

« rzetelnosei ksiag rachunkowych, bezblgdnosei ksigg rachunkowych oraz powiazania
zapisow w ramach ksiag rachunkowych,

« udokumentowania operacji gospodarczych,

» prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni,

* powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym sprawozdaniem finansowym,

+ spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowe;
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Aktywa, zobowigzania i kapitaly Funduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik
z operacji Funduszu

Struktura aktywéw, w tym lokat, zobowigzan i kapitatéw Funduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaltujgcych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym
sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

[nwentaryzacja aktywow 1 zobowiazati zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosei.

Wykazany stan lokat Funduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza,

Zgodnoé¢ danych przedstawionych w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu
ze stanem faktycznym 2zostala potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza Funduszu
dotaczonym do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedlug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego za okres
sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczgcych zastosowania do wyceny aktywow
wartosci godziwych.
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Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny
z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem od Agenta Transferowego.

Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego sprawozdania finansowego, noty objasniajace oraz informacja
dodatkowa sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

Zapoznalismy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Funduszu
(,,List Towarzystwa”), opisujaca wyniki dzialania Funduszu w okresie sprawozdawczym.
Informacje zawarte w tym liScie, pochodzgce ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sg z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
i Subfunduszu.

Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosei zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych,
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7. Zgodno§é z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Fundusz oraz terminy
i procedury rozliczania transakeji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliémy faktéw wskazujacych, ze nastapito
naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.,
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