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I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,Funduszem”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym
z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Konserwatywny (do dnia 1 sierpnia 2019 roku dziatajgcy pod nazwa
Noble Fund Oszczednosciowy, do dnia 18 stycznia 2019 roku dziatajgcy pod nazwg Noble Fund Pieniezny),
Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego
Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy, Noble Fund Global Return oraz Noble Fund Obligacji. Postanowienie o
wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VI
Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena
miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony. Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu Noble Fund
Timingowy (zwanego dalej ,Subfunduszem”).

Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje sie 18 lipca 2008 r., pod ktérg to datg dokonano przydziatu
jednostek uczestnictwa tego Subfunduszu. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 31 lipca 2008 roku.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Timingowy odbywa sie poprzez inwestowanie aktywow
Subfunduszu gtdéwnie w akcje i dtuzne papiery wartosciowe w proporcji zaleznej od oceny perspektyw rynkow
akcyjnych i dluznych papieréw wartosciowych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 roku poz. 1355, z pdzniejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz
moze:

1. Lokowac swoje aktywa w:

a) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie czlonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie
cztonkowskim,

b) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o
ktorym mowa w pkt a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz
rok,

d) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt a) i b), jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegajg regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

2.  Zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, przy czym umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienie sprawnego
zarzgdzania portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela¢ pozyczek, ktorych przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe przy udziale firm
inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. 2018 roku poz. 2286 z pdzniejszymi zmianami) oraz w ramach systemu
zabezpieczania ptynnosci rozliczen na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na
zasadach i warunkach okreslonych w Ustawie i w Statucie.

4.  Zaciggac¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie sptaty nie dtuzszym
niz 1 rok na zasadach i warunkach okreslonych w Statucie.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujgc lokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Timingowy bedzie stosowat
nastepujgce zasady dywersyfikacji lokat:
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a) calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne waha sie od 0% do 100% wartosci aktywow
Subfunduszu,

b) warto$¢ inwestycji w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego waha si¢ od 0% do
100% wartosci aktywéw Subfunduszu,

c) w czesci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sg zainwestowane w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu
w pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty
uczestnictwa stanowi¢ mogg od 0% do 10% wartosci aktywow Subfunduszu.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten katalog lokat, w
ktére moze inwestowaé Subfundusz okreslone sg w artykutach 93 — 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V
czesci | i artykule 3 i 5 rozdziatu VI czesci Il Statutu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w
Warszawie, przy ulicy Przyokopowej 33, wpisane do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0000256540 (zwane dalej ,Towarzystwem”).

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Podtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia
2019 roku do 30 czerwca 2019 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2018 roku do dnia
31 grudnia 2018 roku oraz, dla rachunku wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30
czerwca 2018 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktore wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2019 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez biegtego rewidenta. Przeglad sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z
siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat na kategorie zwigzany
jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscig optat manipulacyjnych. Jednostki uczestnictwa tej samej kategorii
reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzuja sie tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest wylgcznie przy
zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 4% kwoty wptaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzujg sie tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest przy zbywaniu
jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2% kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek
uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzujg sie tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest wytgcznie przy
odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 4% kwoty podlegajgcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowat wylgcznie jednostki uczestnictwa kategorii A. Jednostki
uczestnictwa B i C nie byty dystrybuowane w okresie sprawozdawczym.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegélnych skladnikéw lokat oraz warto$ci nominalnej dluznych papieréw warto$ciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2019-06-30

2018-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

10 652

10 904

47,61%

1993

1846

4,49%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

900

904

3,95%

900

918

2,23%

Diuzne papiery warto$ciowe

6 202

6 270

27,38%

5697

5828

14,18%

Instrumenty pochodne

52

0,23%

51

0,12%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

79,17%

21,02%

Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes$é sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

. . . Wartos¢ wedtug .
TABELA UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Wartos¢ wedtug .S Procentowy udziat w
AKCJE FREE] [T MEEE e emitenta ceny nabycia w tys. \é\(yceny 2 G aktywach ogétem
ilansowy w tys.
Aktywny rynek regulowany 595 040 10 652 10 904 47,61%
AKywny ynek | GIELDA _PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) regulonany WARTOSCIOWYCH 3800 | Polska 691 818 3,57%
W WARSZAWIE S.A.
AKtywny ynek | GIELDA_PAPIEROW
ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) fegulowany WARTOSCIOWYCH 93 460 | Polska 331 373 1,63%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEQSI(KAOO(;DO?I(%)SKA KASA ~ OPIEKI SA. ng%ny rynek | \wARTOSCIOWYCH 4160 | Polska 476 465 2,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PESEERP&LO%’;’S) GRUPA ENERGETYCZNA S.A. ékgm%ny rynek | \WARTOSCIOWYCH 39 700 | Polska 301 381 1,66%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PESIIZSOK(;OOIB?BN)CERN NAFTOWY ORLEN S.A. g‘gﬁ‘l’gx’aﬂy ynek | \WARTOSCIOWYCH 3160 | Polska 297 284 1,24%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
Pg&ﬁféi@(—gﬁgKg/(\)g(/)\oofig)ZCZEDNOSCl BANK g‘;mwany ynek | \WARTOSCIOWYCH 14 280 | Polska 549 612 2,67%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynok | GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) regulonany WARTOSCIOWYCH 43 260 | Polska 271 289 1,26%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek "
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) regulowany WARTOSCIOWYCH 74 400 | Polska 657 696 3,04%
W WARSZAWIE S.A.
JERONIMO MARTINS SGPS SA. | Aktywn rynek )
(PTIMTOAE0001) regtﬁ‘l’(‘;m}’any Y BOLSA DE LISBOA 5890 | Portugalia 337 355 1,55%
GIELDA PAPIEROW
(PEQQ‘OTOAO'E‘)SOEE) BANK  POLSKA  SA gzm'\:\}’any rynek | \ARTOSCIOWYCH 800 | Polska 208 297 1,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek &
GRUPA AZOTY S.A. (PLZATRM00012) feglonany WARTOSCIOWYCH 18 328 | Polska 781 768 3,35%
W WARSZAWIE S.A.
Akyomy ynek | GIELDA PAPIEROW
VISTULA GROUP S.A. (PLVSTLA00011) regulonany WARTOSCIOWYCH 110 000 | Polska 484 437 1,91%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek XETRA .
WIRECARD A.G. (DE0007472060) INTERNATIONAL 370 | Niemey 173 233 1,02%
regulowany
MARKET
AKywny ynek | GIELDA PAPIEROW
MFO S.A. (PLMFO0000013) feglonany WARTOSCIOWYCH 8790 | Polska 234 196 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
KAZ MINERALS PLC (GBOOBOHZPV38) fe'gﬁ‘l’;’\]yany rynek E%amelz STOCK 5890 | Wielka Brytania 201 168 0,73%
TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S. | Aktywny rynek )
(TRATSKBWO1NO) regulowany BORSA ISTANBUL 1| Turcja ) ) )
Aktywny rynek XETRA .
OSRAM LICHT AG (DE00OLEDA4000) INTERNATIONAL 1200 | Niemey 157 148 0,65%
regulowany MARKET
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L . Wartos¢ wedtug .
ULelEke U:éjg JEé: e Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:qm si’l(gﬂtz;by CeVrYarr:le)c:;I:e:L;gs wyceny na dzien P:.I);ent::\;‘you(‘i’)zl::‘w
Y Y ys. bilansowy w tys. yw g
GILEAD SCIENCES INC (US3755581036) gkgth"l’(‘;wany rynek géfEDég GLOBAL 690 | Stany Zjednoczone 177 174 0,76%
ANTOFAGASTA PLC (GB0000456144) él;ms\yany rynek E?«’\:‘a/?r\NJGE STOCK 4 420 | Wielka Brytania 206 195 0,85%
ANGLO AMERICAN PLC (GBOOB1XZS820) fe'gﬁ‘l’;wa oy rynek 'é?«'\:‘amGE STOCK 2000 | Wielka Brytania 201 213 0,93%
Aktywn rynek XKETRA
SUEDZUCKER AG (DE0007297004) . tﬁ‘l’(‘;v\yan YNEX | INTERNATIONAL 2360 | Niemcy 149 149 0,65%
9 Y MARKET
WIZZ AIR HOLDINGS PLC (JEOOBN574F90) él;ms\yany rynek E?«’\:‘a/?r\NJGE STOCK 362 | Jersey 57 58 0,25%
SODA SANAYII AS (TRASODAS9LES) Qzl;m%ny ek | BoRrsA ISTANBUL 0 | Turcja - - -
CF INDUSTRIES HOLDINGS INC | Aktywny rynek | NEW YORK STOCK . )
(US1252691001) regulowany EXCHANGE 1105 | Stany Zjednoczone 191 193 0,84%
IPG PHOTONICS CORP (US44980X1090) ngm%ny rynek g‘éfgés GLOBAL 280 | Stany Zjednoczone 177 161 0,70%
Aktywn rynek XETRA
ALSTRIA OFFICE REIT-AG (DEO0OAOLD2U1) o mﬁan YNEX | INTERNATIONAL 1890 | Niemcy 113 114 0,50%
9 Y MARKET
Aktywn rynek XETRA
KION GROUP AG (DE0OOKGX8881) o mwyan Y INTERNATIONAL 680 | Niemcy 154 160 0,70%
9 Y MARKET
Aktywiy ynek | GIELDA _PAPIEROW
PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738) | { YW WARTOSCIOWYCH 11 659 | Luksemburg 362 377 1,65%
9 Y W WARSZAWIE S.A.
MOL MAGYAR OLAJ- ES  GAZIPARI
NYILVANOSAN MUKODO RESZVENYTARSASAG. ka'ﬁan rynek E)ligﬁiﬁgs STOCK 3520 | Wegry 149 146 0,64%
(HU0000153937) 9 Y
Aktywn rynek XETRA
AROUNDTOWN S.A. (LU1673108939) o mv\f’an Y INTERNATIONAL 6 780 | Luksemburg 224 209 0,91%
9 Y MARKET
Aktywn rynek XETRA
DELIVERY HERO AG (DEOOOA2E4K43) o mv\}’an YNEX | INTERNATIONAL 1215 | Niemcy 173 206 0,90%
9 Y MARKET
TPI COMPOSITES INC (US87266J1043) Aktywny rynek | NASDAQ  GLOBAL 1335 | Stany Zjednoczone 114 123 0,54%
regulowany MARKET
Aktywn ek | GIEEDA PAPIEROW
TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGM00016) | oV YNEX | \WARTOSCIOWYCH 920 | Polska 121 122 0,53%
9 Y W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek | WIENNER BOERSE )
AGRANA BETEILIGUNGS AG (ATO00AGRANA3) | [ (W NG 1720 | Austria 148 140 0,61%
Aktyw ek | GIELDA PAPIEROW
AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) ki YNEX | \WARTOSCIOWYCH 15 850 | Hiszpania 610 575 2,51%
9 Y W WARSZAWIE S.A.
TOWER SEMICONDUCTOR LTD (IL0010823792) | Akbwny rynek | TEL AVIV  STOCK 3840 | Izrael 260 220 0,96%
regulowany EXCHANGE
Aktywny rynek | ATHENES  STOCK .
EUROBANK ERGASIAS SA (GRS323003012) regulowany X CHANGE 75900 | Grecja 216 279 1,22%
LIQTECH INTERNATIONAL INC (US53632A2015) | AKIWnY rynek | NASDAQ  CAPITAL 3550 | Dania 96 131 0,57%
regulowany MARKET
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L . Wartos¢ wedtug .
ULelEke UA\le:P JEé: e Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:qm si’l(gt;tz;by Ceﬁ;?‘;ﬁ;:{:wﬂgs wyceny na dzien P;i:;:’t:::‘yol.;%zl::‘w
) bilansowy w tys.
Aktywny rynek | STOCKHOLM .
BOLIDEN AB (SE0012455673) regulowany STOCK EXCHANGE 1905 | Szwecja 179 182 0,79%
INGEVITY CORP (US45688C1071) f;;mwany rynek E')E(ZVH XNOES STOCK 340 | Stany Zjednoczone 117 134 0,59%
FUEL TECH INC (US3595231073) ﬁe';tﬁ‘l’;wa oy rynek gléfgéTQ GLOBAL 12 930 | Stany Zjednoczone 76 68 0,30%
Aktywn rynek | TORONTO  STOCK
XEBEC ADSORPTION INC (CA9838911027) o gtﬁ‘l’(‘;v{a oy Y EXCHANGE 12 300 | Kanada 54 55 0,24%
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 595 040 10 652 10 904 47,61%
o Wartos¢
; Kraj ) ) _ szzt&sgc wedtug Procentowy
TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj Nazwa " P Termin Warunki Rodzaj Podstawa Wartos¢ " wyceny na udziat w
Emitent siedziby " - L " Liczba ceny i
LISTY ZASTAWNE rynku rynku ; wykupu oprocentowania listu emisji nominalna : dzien aktywach
emitenta nabycia w bil ot
tys. ilansowy ogotem
w tys.
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym 900 900 904 3.95%
rynku
Ustawa [¢]
Listach
MBANK HIPOTECZNY | Nienotowane NIE MBANK 2,9100% (Staly Hipoteczny | Zastawnych i
S.A, SERIA HPA29 | na aktywnym DOTYCZY HIPOTECZNY | Polska 2020-04-28 ’ kupon) list Bankach 1000 900 900 904 3,95%
(PLRHNHP00524) rynku S.A. zastawny Hipotecznych
z dn.
29.08.97r.
Suma: 900 900 904 3,95%
Wartos¢
. Wartos¢ wedtug Procentowy
TABELA UZUPELNIAJACA " Kraj . . » L
DLUZNE PAPIERY Ffoglfal Nazwa rynku Emitent siedziby rermin Wa“t‘”k' . Wa!"°f° Liczba wedl')"g.ceny By ‘f(‘t’z'a' bt
WARTOSCIOWE ynku e wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w _ dzien aktywac
tys. bilansowy w ogotem
tys.
O terminie wykupu do 1 roku 1 000 1008 1012 4,42%
Obligacje 1 000 1008 1012 4,42%
Aktywny rynek regulowany 1 000 1008 1012 4,42%
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 3.2500% (Staly
PS0719 (PL0000108148) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-07-25 ’ kupon) 1 000,00 100 103 103 0,45%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 1,5000% (Stat
PS0420 (PLO000108510) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-04-25 ’ Ok Y 1 000,00 100 100 100 0,44%
regulowany | POLAND POLSKIEJ upon)




Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Noble Fund Timingowy

Poétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku

Wartosé
. Wartos¢ wedtug Procentowy
TABIZE)I'L.GZUNZéJgi*I;rElaiACA ROdlfaj Nazwa rynku Emitent sigdrgjby VG R . W?"°éé Liczba wedlugAceny wyceny na LA
WARTOSCIOWE rynku e wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w ) dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogotem
tys.
Aktywny TREASURY | SKARB  PANSTWA 1.7900%
WZ0120 (PL0000108601) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-01-25 (Zmienny’kupon) 1 000,00 800 805 809 3,53%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 5200 5194 5258 22,96%
Obligacje 5 200 5194 5258 22,96%
Aktywny rynek regulowany 5200 5194 5258 22,96%
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 1.7900%
WZ0121 (PL0O000106068) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-01-25 (Zmienny’kupon) 1 000,00 100 100 101 0,44%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 2,0000% (Staly
PS0421 (PL0O000108916) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-04-25 ’ kupon) 1 000,00 5000 4994 5055 22,07%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 1,7500% (Staly
PS0721 (PLO000109153) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-07-25 ! kupon) 1 000,00 100 100 102 0,45%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
Suma: 6 200 6 202 6270 27,38%
L » - Procentowy
AU LS s (e Rodzaj rynku Nazwa rynku il Krgnsiltiif;by Instrument bazowy Liczba ‘cl:v:r:;o:;bv;iida:l\‘/? v‘{l‘;acr;z?/cnvavztfi:?'\ b
INSTRUMENTY POCHODNE (wystawca) ; aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. p
ogétem
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne ) ] ) )
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - R R R
Niewystandaryzowane instrumenty 12 913 000 ) 52 0,23%
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 12 913 000 - 52 0,23%
. 19,000.00 CAD po
(ngi:’;’;’“d CADIPLN,  2019.07.10 () g'l'(‘f;x;‘;"r‘]’qa?;nku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 19 000 - - -
2.8324000000 PLN
. 39,000.00 EUR po
(Kfé‘iL";";"d EUR/PLN,  2019.07.10 () :&fxazﬁa?;nku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 39 000 - 2 0,01%
4.3057500000 PLN
. SANTANDER 66,000.00 EUR po
(Kfé‘i:’;’?rd BUR/PLN,  2019.07.10 () gl'(f;x;‘;"r‘]’f?;nku”a NIE DOTYCZY | BANK POLSKA | Polska kursie  walutowym 66 000 ; 3 0,01%
SA 4.2984500000 PLN
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o . . Procentowy
AL JpALPS L (e Rodzaj rynku Nazwa rynku iz Krgnsilz%;by Instrument bazow Liczba vcv:r:tor?;bwiﬁa{w ‘\’Iv\lacr;?‘scnv;u;dzlil.;% R
INSTRUMENTY POCHODNE y Ty y (wystawca) Y y naby 'yceny aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. i
ogoétem
_ 350,000.00 EUR po
(Kfé‘iL";’;’"d BUR/PLN,  2019.07.10 () Hionotowane N2 | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 350 000 ; 13 0,06%
ywnym 1y! 4.2922500000 PLN
. 107,000.00 GBP po
(KFFO‘;L";’?M GBP/PLN, 2019.08.09 () g'l'(f”";o"r‘;a?enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 107 000 ; 20 0,09%
ywnym ry 4.9258000000 PLN
10,868,000.00 HUF
Forward HUF/PLN, 2019.07.10 (-) | Nienotowane na po kursie
(Krdtka) akiywnym rynky. | NE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska alutowym 10 868 000 - 1 -
0.0132270000 PLN
. 436,000.00 SEK po
(KrFé‘iL";’?rd SEK/PLN,  2019.07.16 () g'l'(f”";o"r‘fpenku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 436 000 ; 2 -0,01%
ywnym ry 0.3983000000 PLN
4 512,000.00 USD po
(ng;:’;’?'d USD/PLN,  2019.07.10 () g'l'(f”c’;""r‘fpenku“a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 512 000 ; 19 0,08%
ywnym ry 3.7704000000 PLN
_ 93,000.00 USD po
(Kfo‘i?’;’?rd USD/PLN,  2019.07.19 () g‘l'(f”";o"r"na[‘enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 93 000 ; 9 0,04%
ywnym ry 3.8271000000 PLN
4 121,000.00 USD po
(ng;:’;’?rd USD/PLN,  2019.08.09 (-) g'l'(f”c’:"’r‘f?enku“a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 121 000 ; 13 0,06%
ywnym 1y! 3.8342000000 PLN
4 259,000.00 USD po
(Dijor:)ard USD/PLN,  2019.07.10 () g'l'(f”c’;""r‘fpenku“a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 259 000 ; 31 -0,13%
9 ywnym ry 3.8517500000 PLN
_ 39,000.00 USD po
(Kfo‘i?’;’?rd USD/PLN,  2019.08.09  (-) g‘l'(f”";o"r"na[‘enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 39 000 ; 5 0,02%
ywnym ry 3.8466000000 PLN
. 4,000.00 USD po
(Kfé‘i:’;’?rd USD/PLN,  2019.08:20 () :&?no;ov:qa?enkuna NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska kursie  walutowym 4000 ; - -
ywnym 1y! 3.8354500000 PLN
Suma: 12 913 000 - 52 0,23%
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3.

TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

W2z0121 (PL0000106068) 101 0,44%
PS0719 (PL0000108148) 103 0,45%
PS0420 (PL0000108510) 100 0,44%
W2Z0120 (PL0000108601) 809 3,53%
PS0721 (PL0000109153) 102 0,45%
MBANK HIPOTECZNY S.A., SERIA HPA29 (PLRHNHP00524) 904 3,95%
Forward EUR/PLN, 2019.07.10 (-) 2 0,01%
Forward USD/PLN, 2019.07.10 (-) 19 0,08%
Forward EUR/PLN, 2019.07.10 (-) 13 0,06%
Forward USD/PLN, 2019.07.19 (-) 9 0,04%
Forward GBP/PLN, 2019.08.09 (-) 20 0,09%
Forward USD/PLN, 2019.08.09 (-) 13 0,06%
Forward USD/PLN, 2019.07.10 (-) -31 -0,13%
Forward USD/PLN, 2019.08.09 (-) 5 0,02%
Forward USD/PLN, 2019.08.20 (-) - 0,00%
Forward CAD/PLN, 2019.07.10 (-) - 0,00%
Forward HUF/PLN, 2019.07.10 (-) 1 0,00%
Forward SEK/PLN, 2019.07.16 (-) -2 -0,01%
Suma: 2168 9,48%

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Il BILANS

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 2019-06-30 2018-12-31
I. Aktywa 22 901 41 103
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2480 7570
2) Naleznosci 250 69
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 2008 24 708
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 174 7674
- dluzne papiery warto$ciowe 6 270 5828
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 989 1082
- dluzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 186 289
IIl. Aktywa netto (I - 1I) 22 715 40 814
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu -21 899 -4 030
1) Kapitat wptacony 4476 819 4470843
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -4 498 718 -4 474 873
V. Dochody zatrzymane 44 272 44 633
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -15 534 -15 259
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 59 806 59 892
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 342 211
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 22715 40 814

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

162 242,9670

291 125,2110

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

140,01

140,20

Bilans nalezy analizowac¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowsg, ktére stanowig integraing

czes¢ sprawozdania finansowego.
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\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

od 2019-01-01
do 2019-06-30

od 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2018-01-01
do 2018-06-30

I. Przychody z lokat 340 1786 1320
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 172 623 346
Przychody odsetkowe 147 294 136
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 19 869 838
Pozostate 2 - -
1l. Koszty funduszu/subfunduszu 615 2951 1729
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 576 2817 1650
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Optaty dla depozytariusza 27 71 33
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw - - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - 3 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate 12 60 46
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - -
1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-111) 615 2951 1729
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -275 -1 165 -409
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 45 -9 059 -515
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -86 -3271 4232
- Z tytutu réznic kursowych -107 -95 -1117
tyni.: Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 131 5788 4747
- Z tytutu réznic kursowych -90 1768 2698

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -230 -10 224 -924

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -1,42 -35,12 -2,11

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z notami

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2019-01-01 do 2019-06-30

od 2018-01-01 do 2018-12-31

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW 9 40 814 103 927
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -230 -10 224
a) przychody z lokat netto -275 -1 165
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -86 -3271
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 131 -5788
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -230 -10 224
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -17 869 -52 889
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 5976 104 354
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -23 845 -157 243
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -18 099 -63 113
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 22 715 40 814
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 33077 70 257
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 42 726,6770 637 959,0780

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

171 608,9210

965 974,7050

Saldo zmian -128 882,2440 -328 015,6270
2. Zmiana liczby  jednostek  od poczatku dziatalnosci
funduszu/subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

35 529 376,0690

35 486 649,3920

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

35 367 133,1020

35 195 524,1810

Saldo zmian

162 242,9670

291 125,2110

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

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

140,20

167,86

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego

140,01

140,20

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

jednostke

-0,14%

-16,48%

Wartosé Data wyceny

Wartosé Data wyceny

4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

135,66 2019-05-20

139,37 2018-12-21

5. Maksymalna warto$¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

141,95 2019-04-03

175,00 2018-01-22

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym

140,03 2019-06-28

140,02 2018-12-28

IV. Procentowy udziatl kosztow funduszu/subfunduszu w sredniej
wartosci aktywow netto, w tym:

3,75%

4,20%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

3,51%

4,01%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

0,16%

0,10%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Pozycja ,procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym” jest
wyliczana jako zmiana, ktéra wystgpita pomiedzy poczagtkiem a koncem okresu sprawozdawczego, tj. w
przypadku potrocznego okresu sprawozdawczego lub w przypadku okresu dziatalnosci funduszu krétszego niz
dany poétroczny lub roczny okres sprawozdawczy, prezentowana warto$¢ nie podlega urocznieniu.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Poétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku

\

1.

10.

11.

12.

13.

14.
15.

16.

NOTY OBJASNIAJACE
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

I. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowo$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz.U. z 2019 roku, poz. 351, z pdzniejszymi zmianami) oraz
z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 roku Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty w tysigcach
ztotych, za wyjgtkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji
przypadajgcego na jednostke uczestnictwa przedstawionych w ztotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

ll. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest nastepny dzien
po dniu Wyceny Subfunduszu, z ktérego wartos¢ jednostki zostata uzyta do przeliczenia ztozonych przez
uczestnikdw zlecen nabycia i zbycia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 2.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zeru.

Odsetki od dtuznych papieréw warto$ciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
odrebnie od nominatu dtuznego papieru wartosciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu
finansowym prezentowane sg fgcznie z wartoscig danego skfadnika lokat wedtug wyceny na dzien bilansowy.
Odsetki od dluznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg HIFO ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca
na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia lokat wyrazong w ziotych, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej na dzien zawarcia transakgji (nie
dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu).
PowyZzszg metode stosuje sie réwniez dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygasniecia zobowigzan z
tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych
zaciggnigcia otrzymano najnizszg premie netto.

W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie danego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy, prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Przystugujgce prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie¢ w dniu nastepnym po ustaleniu praw. Niewykonane
prawo poboru akcji jest umarzane wedtug wartosci zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.
Za dzien realizacji prawa poboru przyjmuje sie dzien wyksiggowania praw z rachunku papierow
wartosciowych.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy
wartosci prawa do dywidendy. Nalezng dywidende od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w
ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, okresla sie je w relacji do waluty
USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach
oraz przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.
Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnione;,
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ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto
w dniach wyceny.

lll. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

1.

Ustalanie wartosci aktywéw netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedtug stanéw aktywow oraz wartosci aktywéw i zobowigzan
w tym dniu wyceny.
Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktdry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.
Wartos$¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu
podzielonej przez liczbe jednostek uczestnictwa ustalong na podstawie rejestru uczestnikdw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie¢ w oparciu o ostatnie

dostepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia wyceny w nastepujgcy sposoéb:

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i
ogfaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene Srednig transakcji wazong wolumenem obrotu z
ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, Ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

c) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku organizowana jest
sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1) i 2)
a w szczegolnosci, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczgco niski lub dzieh
wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostepny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowigca
jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listéw zastawnych, za warto$¢ godziwg
przyjmuje sig¢ wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W
przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie powyzszych wartosci do wyceny skfadnika lokat,
szacowanie warto$ci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogtoszong, na innym niz
rynek gtéwny aktywnym rynku, cene tego sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane
metody nie mogg by¢ zastosowane, szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o
publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jezeli wszystkie powyzej
wskazane metody wyceny nie umozliwiajg oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona
wyznaczona w oparciu 0 model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych lub przy zastosowaniu
wiasciwego modelu wyceny skfadnika, przy czym dane wejsciowe do tego modelu bedg pochodzi¢
z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatlowych papieréw wartosciowych szacowanie wartosci godziwej dokonywane
jest w oparciu o dostepne na aktywnym rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy — do wyceny wylicza sie srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z
tym, ze uwzglednianie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku
braku mozliwosci oszacowania wartosci godziwej w sposob opisany powyzej, Subfundusz
dokonuje wyceny w oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

c) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o
wiasciwy model wyceny sktadnika lokat, a dane wejsciowe do tego modelu pochodzg z aktywnego
rynku.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtdwnego dla danego
skfadnika lokat Subfundusz kieruje sie nastepujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie nie
pozwalajacym na dokonanie pordéwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego
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5)

papieru wartosciowego opiera sie o aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalona zostata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),
do momentu ustalenia ceny papieru warto$éciowego nowej emisji, zgodnie z postanowieniami
powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego wartos¢ jest rdwna wartosci nabycia,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw na ich
wartos¢ godziwg, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
postanowien dotyczgcych pozyczki papierow warto$ciowych, w nastepujgcy sposéb:

1

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne, listy zastawne, weksle, oraz pozostate instrumenty rynku
pienieznego bedgce papierami wartosciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

dtuzne papiery wartoSciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
sg SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, warto$¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponize;.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach rachunkowych
odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
nie sg Scisle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele wtasciwe
dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5) ponizej i wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje sg notowane na aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych
odnoszacych cene akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow finansowych dziatalnosci
emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa, itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na
aktywnym rynku dla akcji emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitdbw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych nie mozna wskazaé emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje sg notowane na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje sie wartos¢ oszacowang
przez wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, z ktérg
Towarzystwo podpisato umowe na Swiadczenie tego typu ustug. W przypadku, w ktérym
wiecej niz jedna jednostka tego typu oszacowata warto$¢ akcji przyjmuje sie wartosé
najnizsza,

warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu o0 modele wyceny tych lokat przy
zastosowaniu parametréw pobranych z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta
nie sg notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienigznych,

b) w przypadku opciji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych
modyfikacjg modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji
egzotycznej,

c¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stéop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienigznych,

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg - w oparciu
o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majgcych wptyw na wartos¢ godziwg jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa,

instrumenty rynku pienieznego nie bedgce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe
- w wartosci godziwej, ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywdw pienieznych lub
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane bedg pochodzi¢ z aktywnego rynku,
depozyty — w wartosci godziwej wynikajgcej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek;
przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
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Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej sg stosowane w sposob cigglty. Kazda zmiana modelu wyceny
publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny skitadnikéw lokat, o ktérych mowa powyzej, podlegajg uzgodnieniu
z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Subfunduszu
stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Szczeqoine zasady wyceny

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaty w oparciu o wycene do wartosci
godziwej poszczegdlnych skitadnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny sktadnikow wymaga od
kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen, ktére moga mie¢ wptyw na stosowane zasady
rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegdlnych pozycjach aktywéw i pasywow oraz kwot
przychoddw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku
kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za wtasciwe w danych okolicznosciach.

Przyjete do wyceny szacunki i zalozenia podlegajg okresowym przegladom i aktualizacjom przez
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach sg ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmiany
szacunku, jezeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany, i w okresach
przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszie okresy.

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Subfunduszu istotne szacunki dotyczg kryterium wyboru rynku
w przypadku braku lub znaczaco niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku. Dla papierow
wartosciowych o charakterze dtuznym wycenianych metodg zamortyzowanego kosztu, istotne szacunki
dotyczg zaistniatych przestanek swiadczacych o utracie wartosci sktadnikéw lokat.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu otrzymanej
pozyczki papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw warto$ciowych.
Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych mogg by¢ wszystkie papiery warto$ciowe, ktérych nabycie
jest dopuszczalne przez Statut Subfunduszu.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia sie poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a
ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Bony skarbowe wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, o ile dla bonéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku warto$¢ ta nie jest istotnie rézna
od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.
Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku
— w walucie, w ktérej sg denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej wykazuje sie w ztotych po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Warto$¢ aktywoéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2019-06-30 2018-12-31
Naleznosci 250 69
Z tytutu zbytych lokat 162 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend 13 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym: 75 69
- zwrot podatku od dywidendy 75 69
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2019-06-30 2018-12-31
Zobowigzania 186 289
Z tytutu nabytych aktywéw 57 -
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 33 113
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 2 1
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 24 24
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu/subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 69 146
Pozostate sktadniki zobowigzan 1 5
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2019-06-30 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie

RACHUNKACH BANKOWYCH

w danej walucie
W tys.

sprawozdania
finansowego w

w danej walucie
W tys.

sprawozdania
finansowego w

tys. tys.

I. Banki / waluty - 2480 - 7570
BANK BGZ BNP PARIBAS S.A. - - - 80
PLN - - 80 80
MBANK S.A. - 2480 - 7 490
CAD 1 1 1 2
CHF 3 11 3 10
CzZK 168 28 42 7
EUR 180 766 414 1777
GBP 1 3 105 502
HUF 427 6 - -
NOK 25 11 - -
PLN 773 773 437 437
SEK - - 2 1
TRY - - 7 5
UsD 236 881 1263 4749

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2019-01-01 do 2019-06-30

od 2018-01-01 do 2018-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
_ tys. tys.

II: _Sr_ednl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow R 5025 ) 7879

pienieznych*
CAD 1 2 1 2
CHF 3 11 4 12
CzK 105 18 41 8
EUR 297 1272 397 1679
GBP 53 253 260 1228
HUF 214 3 - -
NOK 13 6 - -
PLN 645 645 1448 1448
SEK 1 1 - -
TRY 4 3 4 3
Usb 750 2815 955 3499
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*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu s$rodkdw pienieznych na koniec biezacego oraz
poprzedniego okresu sprawozdawczego.

lIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

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

2019-06-30

2018-12-31

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

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5360 5524
Dluzne papiery warto$ciowe 5360 5524
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 904 918
Listy zastawne 904 918
Suma: 6 264 6 442

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne,
depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe oraz weksle.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2019-06-30

2018-12-31

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

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 910 304

Diuzne papiery wartosciowe 910 304
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - -
Zobowigzania (***) - -
Suma: 910 304

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywoéw srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe
obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o dodatniej wycenie na dzien

bilansowy.

(***) Za zobowiagzania obciazone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty

pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2019-06-30 2018-12-31
Wartos$¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 11 997 39 257
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2480 7570
Naleznosci 250 69
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 2008 24 708
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 6270 5828
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 989 1082
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegodlnych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 8750 13318
p g
MBANK S.A. 2480 7 490
Srodki na rachunkach bankowych 2480 7 490
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 6270 5828
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 6270 5828

(****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywiagzania sie
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegé6lnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

papieréw wartosciowych

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2019-06-30

2018-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w 6 339 8 808
poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1707 7 053
Naleznosci 243 69
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4214 1409
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 85 164
Zobowigzania 90 113
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NOTA-5 RYZYKO PLYNNOSCI

Przez ryzyko ptynnosci rozumie sig ryzyko polegajace na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamknigcia pozycji w aktywach Subfunduszu
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, na skutek czego zagrozona jest zdolno$¢ Subfunduszu do odkupywania jednostek
uczestnictwa na zadanie uczestnikéw Subfunduszu.

Ocena ryzyka ptynnosci Subfunduszu polega na monitorowaniu ptynnosci poszczegolnych sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego Subfunduszu
oraz zlecen naby¢ i odkupien jednostek uczestnictwa. W celu ograniczenia tego ryzyka Subfundusz utrzymuje cze$¢ aktywoéw w postaci srodkow
pienieznych oraz najbardziej ptynnych instrumentéw finansowych.
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
2019-06-30
0 q Termin .
. iy Wartos¢ Terminy ] Termin
N Rodzaj . Wartosé Kwota bedaca zapadalnosci )
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE T);)pg:;jc?itej instrumentu Celpgtzv)\/lgjriua otwartgj psrtzrﬁsr:gzr psrtzrﬁsr:gzr podstawa pr;y.szlych (yvygas'niecia) i:’sytl:sr?]ir::ﬁj
pochodnego pozycji pienigznych | pienieznych ptatnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

Zabezpieczenie 19,000.00 CAD po

Forward CAD/PLN, 2019.07.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem - -| 2019-07-10 kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 2.8324000000 PLN
Zabezpieczenie 39,000.00 EUR po

Forward EUR/PLN, 2019.07.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 2 -| 2019-07-10 kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 4.3057500000 PLN
Zabezpieczenie 66,000.00 EUR po

Forward EUR/PLN, 2019.07.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 3 -| 2019-07-10 kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 4.2984500000 PLN
Zabezpieczenie 350,000.00 EUR po

Forward EUR/PLN, 2019.07.10 (-) Krétka Forward przed ryzykiem 13 -| 2019-07-10 kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 4.2922500000 PLN
Zabezpieczenie 107,000.00 GBP po

Forward GBP/PLN, 2019.08.09 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 20 -| 2019-08-09 kursie walutowym 2019-08-09 2019-08-09
walutowym 4.9258000000 PLN
Zabezpieczenie 10,868,000.00 HUF

Forward HUF/PLN, 2019.07.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 1 -| 2019-07-10 po kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 0.0132270000 PLN
Zabezpieczenie 436,000.00 SEK po

Forward SEK/PLN, 2019.07.16 (-) Krétka Forward przed ryzykiem -2 -| 2019-07-16 kursie walutowym 2019-07-16 2019-07-16
walutowym 0.3983000000 PLN
Zabezpieczenie 512,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.07.10 (-) Krétka Forward przed ryzykiem 19 -| 2019-07-10 kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 3.7704000000 PLN
Zabezpieczenie 93,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.07.19 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 9 -| 2019-07-19 kursie walutowym 2019-07-19 2019-07-19
walutowym 3.8271000000 PLN
Zabezpieczenie 121,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.08.09 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 13 -| 2019-08-09 kursie walutowym 2019-08-09 2019-08-09
walutowym 3.8342000000 PLN
Zabezpieczenie 259,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.07.10 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -31 -| 2019-07-10 kursie walutowym 2019-07-10 2019-07-10
walutowym 3.8517500000 PLN
Zabezpieczenie 39,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.08.09 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 5 -| 2019-08-09 kursie walutowym 2019-08-09 2019-08-09
walutowym 3.8466000000 PLN
Zabezpieczenie 4,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.08.20 (-) Krotka Forward przed ryzykiem - -| 2019-08-20 kursie walutowym 2019-08-20 2019-08-20

walutowym

3.8354500000 PLN
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2018-12-31
o 7 Termin .
. ‘z Wartos¢ Terminy - Termin
L Rodzaj . Wartos¢ Kwota bedaca zapadalnosci )
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ zajetej | i ymenwy | CElOtwarcia otwartej przyszlych | przyszlych | o iawa przysztych | (wygasniecia) | \Ykonania
pozycji pozycji - strumieni strumieni o h instrumentu
pochodnego pozycji pienigznych | pienieznych ptatnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Zabezpieczenie 567,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 18 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.3326500000 PLN
Zabezpieczenie 540,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 13 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.3258000000 PLN
Zabezpieczenie 20,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krétka Forward przed ryzykiem - -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.3255500000 PLN
Zabezpieczenie 587,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -1 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.3030200000 PLN
Zabezpieczenie 210,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -5 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.3231000000 PLN
Zabezpieczenie 115,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -14 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.9083000000 PLN
Zabezpieczenie 340,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 39 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.9039000000 PLN
Zabezpieczenie 150,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -13 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.8788200000 PLN
Zabezpieczenie 130,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.21 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 18 -| 2019-01-21 kursie walutowym 2019-01-21 2019-01-21
walutowym 4.9335500000 PLN
Zabezpieczenie 60,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.02.11 (-) Krétka Forward przed ryzykiem 5 -| 2019-02-11 kursie walutowym 2019-02-11 2019-02-11
walutowym 4.8691500000 PLN
Zabezpieczenie 75,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -3 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 4.8313200000 PLN
Zabezpieczenie 100,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.21 (-) Diuga Forward przed ryzykiem -9 -| 2019-01-21 kursie walutowym 2019-01-21 2019-01-21
walutowym 4.8766500000 PLN
Zabezpieczenie 476,000.00 USD po
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem -8 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 3.7420000000 PLN
Zabezpieczenie 800,000.00 USD po
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Dtuga Forward przed ryzykiem 50 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 3.6961000000 PLN
Zabezpieczenie 610,000.00 USD po
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem -36 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10

walutowym

3.6996000000 PLN
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2018-12-31

Zabezpieczenie

225,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 3 -| 2019-01-22 kursie walutowym 2019-01-22 2019-01-22
walutowym 3.7711000000 PLN
Zabezpieczenie 131,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-) Krotka Forward przed ryzykiem - -| 2019-01-22 kursie walutowym 2019-01-22 2019-01-22
walutowym 3.7612000000 PLN
Zabezpieczenie 393,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward przed ryzykiem -2 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 3.7529000000 PLN
Zabezpieczenie 1,250,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krotka Forward przed ryzykiem 18 -| 2019-02-11 kursie walutowym 2019-02-11 2019-02-11
walutowym 3.7697000000 PLN
Zabezpieczenie 1,000,000.00 USD po

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Dtuga Forward przed ryzykiem -22 -| 2019-01-10 kursie walutowym 2019-01-10 2019-01-10
walutowym 3.7813000000 PLN

Wystandaryzowane instrumenty pochodne -
Futures -
. . Sprawne Kazdego
201;5‘;“;‘;3 na indeks gietdowy S&P 500, ESH19, |, 00 Futures zarzadzanie - - dnia - 2019-03-15 2019-03-15

.03.15 (-)

portfelem roboczego
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ

STRONY DO ODKUPU

2019-06-30

2018-12-31

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym:

2008

24 708

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i

ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw witasnosci i

ryzyk

2008

24 708

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ funduszu/subfunduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strone praw

wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i

ryzyk

lll. Naleznosci z tytulu papierow

wartosciowych

wartosciowych
funduszu/subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw

pozyczonych

od

IV. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2019-06-30

2018-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
1. Aktywa - 22 901 - 41103
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2480 - 7570
CAD - 1 1 2
CHF 3 11 3 10
CzK 168 28 42 7
EUR 180 766 413 1777
GBP 1 3 105 502
HUF 427 6 - -
NOK 25 11 - -
PLN 773 773 517 517
SEK - - 2 1
TRY - - 7 5
USD 236 881 1263 4749
2) Naleznosci - 250 - 69
EUR 50 216 15 63
HUF 517 7 448 6
PLN 7 7 - -
USD 5 20 - -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - 2008 - 24708
PLN 2008 2008 24 708 24 708
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 17 174 - 7674
CAD 19 55 - -
EUR 469 1993 - -
GBP 134 634 - -
HUF 11 095 146 - -
PLN 12 960 12 960 6 265 6 265
SEK 452 182 - -
TRY - - 637 453
USD 323 1204 254 956
- dtuzne papiery warto$ciowe - 6270 - 5828
PLN 6270 6270 5828 5828
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 989 - 1082
EUR 4 18 7 31
GBP 4 20 13 62
HUF 69 1 - -
PLN 904 904 918 918
Usb 11 46 19 71
- dtuzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 186 - 289
EUR - - 2 6
GBP 12 57 8 39
PLN 96 96 176 176
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2019-06-30 2018-12-31
SEK 5| 2 - -
uUsb 8] 31 18 | 68
od 2019-01-01 do 2019-06-30 od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2018-01-01 do 2018-06-30
Dodatn Ujemn Dodatn Ujemn Dodatn Ujemn
ie Dodatni e . ie Dodatni e . ie Dodatni e .
NOTA-9 Il réznice e réznice tgzrit:ee réznice e réznice lr‘ggmz: réznice e réznice l;g;:izee
DODATNIE | | kursow | réznice | kursow [ kursow | réznice | kursow e kursow | réznice | kursow e
UJEMNE e kursowe e — e kursowe e o e kursowe e e
ROZNICE zrealiz | niezreali | zrealiz zrealiz | niezreali | zrealiz zrealiz | niezreali | zrealiz
KURSOWE W | owane | zowane | owane zov‘\:Vane owane | zowane | owane zov:llvane owane | zowane | owane zml:llvane
Pngiig‘]U W w W | walucie W w W | walucie W w W | walucie
waluci | walucie | waluci i — waluci | walucie | waluci T waluci | walucie | waluci e
FUNDUSZU/S e |sprawoz| e dp : e |sprawoz| e pra e |sprawoz| e pra
; aniaw . daniaw - daniaw
UBFUNDUSZU | sprawo | daniaw | sprawo WS sprawo | daniaw | sprawo . sprawo | daniaw | sprawo .
zdania tys. zdania ys. zdania tys. zdania ys- zdania tys. zdania ys.
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
Akcje 45 2 -160 -92 2 636 1694 | -2741 - 1288 2477 -2311 -
5;‘;2’2 Jiowe 8 ; ; . 8 74| 118 ; ; 74| 115 ;
Tytuty
uczestnictwa
emitowane
przez instytucje
wspdlnego - - - - 120 - - - 21 147 - -
inwestowania
majgce
siedzibe za
granicg
2019-06-30 2018-12-31
NOTA-9 Ill. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA Kurs w Kurs w
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SEEnT A Al Waluta SEEnT A Al Waluta
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
CAD 2,8502 CAD 2,7620 CAD
CHF 3,8322 CHF 3,8166 CHF
CzZK 0,1672 CzZK 0,1673 CzZK
EUR 4,2520 EUR 4,3000 EUR
GBP 4,7331 GBP 4,7895 GBP
HUF 0,0131 HUF 0,0134 HUF
NOK 0,4383 NOK 0,4325 NOK
SEK 0,4030 SEK 0,4201 SEK
TRY 0,6481 TRY 0,7108 TRY
UsSD 3,7336 UsSD 3,7597 UsSD
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10.

DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

NOTA-10 .
ZREALIZOWANY |
NIEZREALIZOWANY
ZYSK (STRATA) Z
TYTULU LOKAT

od 2019-01-01 do 2019-06-30

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2018-01-01 do 2018-06-30

Wartos¢é
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat
w tys.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys.

Wartosé
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat
w tys.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys.

Wartosé
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat
w tys.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys.

Sktadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

-92

127

-2 046

-4 869

4019

-2 441

Sktadniki
nienotowane
aktywnym rynku

lokat
na

-1225

-919

213

-2 306

Nieruchomosci

Pozostate

Suma:

131

-3271

-5788

4232

4747

Il. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Nie dotyczy

lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie dotyczy
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

l. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Nie dotyczy

od 2019-01-01 do

od 2018-01-01 do

od 2018-01-01 do

2019-06-30 2018-12-31 2018-06-30
Wartos¢ w okresie | Wartos¢ w okresie | Wartos¢ w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym sprawozdawczym sprawozdawczym
w tys. W tys. w tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 576 2676 1650
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - 141 -
Suma: 576 2817 1650
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 40 814 103 927 64 795
obrotowe
. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 140,20 167,86 148,44
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Vil

a)

b)

c)

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato ujg¢ w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

Nie wystgpity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Subfunduszu

Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa:

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

Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposob mogtyby wptynaé na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywéw wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec oséb trzecich oraz warunkéw technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

27 lipca 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w
przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postepowanie dotyczy sposobu nadzoru
nad zarzadzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego
2019 roku Towarzystwo otrzymato informacje od KNF o rozszerzeniu postepowania. Rozszerzone
postepowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych NS FIZ oraz
wycene aktywow kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyzsze
postepowanie nie zostato zakonczone. W ocenie Zarzadu nie ma ono wptywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

1 stycznia 2019 r. weszto w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 13 grudnia 2018 roku w
sprawie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie funduszem
inwestycyjnym  otwartym lub  specjalistycznym  funduszem  inwestycyjnym  otwartym  (dalej:
,Rozporzgdzenie”) zgodnie z ktérym maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia statego towarzystwa za
zarzgdzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku -
w 2019 r., b) 3% wartosci aktywdw netto funduszu w skali roku - w 2020 r., ¢) 2,5% warto$ci aktywow netto
funduszu w skali roku - 2021 r. Towarzystwo dostosowato poziom stawek statego wynagrodzenia w
funduszach inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszach inwestycyjnych otwartych
zarzgdzanych przez Towarzystwo do wymogow wskazanych w Rozporzadzeniu.
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Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokonaé na rzecz podmiotow - ktére przyjmuja i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wytgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majacych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadnosé ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzgdu zmiana ta nie ma wptywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

Towarzystwo zidentyfikowato kilka ryzyk zwigzanych z tzw. Twardym Brexitem, ktérych poziom
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Sg to przede wszystkim procesy zwigzane z zawieraniem transakcji z
lub za posrednictwem firm inwestycyjnych posiadajgcymi siedzibe na terenie Wielkiej Brytanii.
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, ktére to podmioty beda
mogly w razie potrzeby zastgpi¢ podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iz po Brexicie
mozliwos¢ zbycia sktadnikéw portfela nie zmniejszy sie, biorac pod uwage, ze sktadniki lokat funduszy sg
notowane lub transakcje zawierane sg na rynku OTC i w kazdym momencie, nawet po Brexicie, bedzie
zachowana mozliwo$c¢ ich zawierania, tak jak obecnie istnieje mozliwosé zawierania transakcji w krajach
nalezgcych do OECD, ale bedacych poza EEA.

Zaznaczy¢ nalezy, ze zakres wptywu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym
zwigzane) uzalezniony jest od ostatecznego ksztattu porozumienia miedzy Wielkg Brytania a Unig
Europejskg odnosnie zasad wspotpracy miedzynarodowej z Panstwami UE, w tym zwtaszcza honorowania
przez Wielkg Brytanie norm prawa pierwotnego oraz prawa wtérnego, ktérymi Wielka Brytania jest
zwigzana do czasu wyjscia z UE.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza

zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Prezes Zarzgdu Noble Funds TFI S.A. Czfonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.
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Sylwia Magott
Cztonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.
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