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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu poélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego poétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spéfek (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach
Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Przyokopowa 33, sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2017 roku, na ktére skladaja sie:
wprowadzenie do pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzief 30 czerwca 2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zZmian w
aktywach netto za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku, noty objasniajace oraz
informacja dodatkowa (,,p6iroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe).

Za rzetelno$é i jasnosé potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny
jest Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (,,Towarzystwo”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz.
Naszym zadaniem bylo sformutowanie wniosku na temat zataczonego pétrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

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

Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrécito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzié, ze zalaczone pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku z operacji za okres 6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca 2017 roku
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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Oswiadczenie Depozytariusza

Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostato dofgczone
do pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres 6 miesigcy
zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku, o ktorym wydali$my raport z przegladu z dniem 29 sierpnia
2017 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Numer ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident
Ernst & Young Audyt Polska
@,. ' spétka z ograniczona odpowiedzialnosciy
al . spdika kornandytowa
[;. | nga Manddla Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Biegly Rewident
Numer 11942

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2017 roku



INOBLE FUNDS

Oswiadczenie Zarzadu

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2013 poz.
330 - tekst jednolity z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A. przedstawia sprawozdanie
finansowe Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i
Srednich Spotek, na ktére sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 30.06.2017 r.,

3. bilans sporzadzony na dzien 30.06.2017 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

6. rachunek przeptywow pienieznych za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

7. noty objasniajace,

8. informacje dodatkowe.

gw o HHoeed—

ariusz Staniszewski Sylwia Magott Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Noble Funds Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych Spdlka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy w Warszawie, X!l Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23. REGON
140546970, wysokos¢ kapitatu zakladowego 931 085 ziotych (optacony w catosci) Tel +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds. pl



NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 30 CZERWCA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 20186, poz. 1896 z pozniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodza nastepujgce Subfundusze:

- Open Finance Akciji,

- Open Finance Aktywnej Alokacji,

- Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek,
- Open Finance Obligacji,

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek ,Subfundusz” lub ,Open Finance Akcji Matych i
Srednich Spotek” zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/1/4032/33/1/12/83-
1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 26 pazdziernika 2012 roku, pod numerem
RFi 798.

Otwarcie ksigg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywow Funduszu miata miejsce w dniu 8
listopada 2012 roku.

Fundusz oraz wchodzace w jego sktad Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Open Finance Akgji Matych i Srednich Spotek jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz dolozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance
Akcji Matych i $rednich Spotek, ale nie gwarantuje jego osiggnigcia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek poprzez inwestowanie Aktywow
Subfunduszu przede wszystkim w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity
depozytowe i obligacje zamienne na akcje emitowane przez male i srednie spotki, wchodzace gtéwnie w sktad
indeksow mWIG40 i sWIG80 oraz mate i srednie spotki notowane na innych niz Gietda Papierow Wartosciowych
w Warszawie SA rynkach regulowanych, ktére w ocenie Funduszu dajg potencjat do osiagnigcia
ponadprzecietnych zyskoéw. W zwiazku z zaprzestaniem publikacji indeksu sWIG80 w marcu 2014 roku przez
Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Subfundusz zaczat stosowaé WIG50 i WIG 250 jako sktadowe
benchmarku, nastepnie po wznowieniu publikacji w roku 2015 Subfundusz powrécit do benchmarku ze
sktadowymi mWIG40 i sWIG80.

Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu réwniez w diuzne papiery wartosciowe, w tym emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne diuzne papiery wartosciowe
zapewniajace konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o najwyzszej wiarygodnosci,
Instrumenty Rynku Pienigznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgadowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzadzajacym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000412133. Sgdem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek
péiroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do 30 czerwca 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku oraz, dia rachunku wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 30
czerwca 2016 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzieri 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 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z
siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 130.

1. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
péiroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

I BILANS

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

BILANS 2017-06-30 2016-12-31
1. Aktywa 11433 12 440
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1015 1373
2) Naleznosci 56 48
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10 362 11019
- dluzne papiery warto$ciowe » -
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- diuzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchemosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 130 69
lll. Aktywa netto (I - 1) 11 303 12371
IV. Kapitat funduszu 8112 10 665
1) Kapitat wptacony 124 825 118 237
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -116 713 -107 572
V. Dochody zatrzymane -368 -1 361
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 837 -1 656
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1469 295
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3559 3067
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 11 303 12 371
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 67 531,0154 83 300,2421
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 167,37 148,51

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek
pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

od 2017-01-01 od 2016-01-01 od 2016-01-01
o AW S0 =AY do 2017-06-30 do 2016-12-31 do 2016-06-30

I. Przychody z lokat 132 509 214
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 131 474 205
Przychody odsetkowe 1 14 7
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - "
Dodatnie saldo réznic kursowych - 21 2
Pozostate - - -
Il. Koszty funduszu 313 742 383
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 243 594 314
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgeych dystrybucije - - -
Oplaty dla depozytariusza 15 37 18
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 6 52 19
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Usltugi w zakresie rachunkowo§ci - - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Uslugi prawne - - -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - s
Ujemne saldo réznic kursowych 18 - -
Pozostate 3 59 32

- Z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 15 26 11

- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 11 16 11

-  tyt. wykorzystywanego oprogramowania 4 13 7
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - -
IV. Koszty funduszu netto (l1-1ll) 313 742 383
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -181 -233 -169
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1666 20M -320
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia Ickat, w tym: 1174 686 -163

- z tytutu rdznic kursowych -1 35 28
tyri.: Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 492 11395 157
-  tytutu réznic kursowych -3 5 1

VIl. Wynik z operacji (V+-VI) 1485 1778 -489
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 21,99 21,34 -4,82

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spolek
pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

A ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2017-01-01 do 2017-06-30

od 2016-01-01 do 2016-12-31

I. Zmiana wartoéci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 12371 17 201
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 1485 1778
a) przychody z lokat netto -181 -233
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1174 686
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 492 1325
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 1485 1778
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -2 553 -6 698
a) zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 6 588 25 230
b) zmiana kapitaiu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -9 141 -31928
6. kgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -1 068 -4 920
7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 11303 12 371
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 12 257 14 839
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1, Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 40 681,5478 176 071,8335
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -56 450,7745 -225 318,1164
Saldo zmian -15 769,2267 -49 246,2829

2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

949 184,8319

908 503,2841

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

-881 653,8165

-825 203,0420

Saldo zmian

67 531,0154

83 300,2421

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1ll. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

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

148,51

130,46

2. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego

167,37

148,51

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

25,61%

13,84%

Wartos¢

Data wyceny

Wartosé

Data wyceny

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

148,36

2017-01-02

120,39

2016-01-21

5. Maksymalna warto§é aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

167,40

2017-06-27

148,57

2016-12-13

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

167,37

2017-06-30

148,51

2016-12-31

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywoéw netto, w tym:

5,15%

5,00%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

4,00%

4,00%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Opfaty dla depozytariusza

0,25%

0,25%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

0,10%

0,35%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 roku poz. 1047 z pozZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich zlotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

10.

11.
12.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zero.

W przypadku diuznych papieréw wartoéciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedlug
wyceny na dzieri wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe]) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakeiji kupna dtuznych papierow wartosciowych o ile z warunkow emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcii
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajacej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujace zatozenia: a/ pierwszy przepltyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszte przeptywy odsetkowe przewidziane sa na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz
jednego z subfunduszy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych subfunduszu wskazanego w
ztozonym zleceniu lub zawartej umowie.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych kazdego z subfunduszy, na rzecz ktorego zostato ztozone zlecenie albo zostata
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla kazdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub
umowie.

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za kiore zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentuaine doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze”, ktora polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skiadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;j.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje si¢ metody, o ktorej mowa w pkt. 8
do skfadnikow lokat bedacych przedmiotem nastepujgcych transakcji: pozyczki papierow
wartosciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnigciu
podlegajag kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciggnigcia otrzymano najnizszg premie
netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sig zgodnie z metodg okreslong w pkt 8.

W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sig nabycie danego sktadnika.
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13.  Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

14.  Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wediug wartosci rownej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

15.  Papiery wartoéciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaly spetnione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypciji oraz b/ wplyneto
potwierdzenie przydziatu tych papierow lub zostata zawarta umowa objecia skiadnikéw lokat.

16. Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

17.  Przystugujgce prawa z instrumentow finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sig¢ w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sa podane przez emitenta lub w dniu w
ktérym wartos¢ instrumentu finansowego uwzglednia warto$¢ dywidendy.

18.  Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

19.  Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

20.  Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktorym mowa w
§ 24 ust. 3 Rozporzadzenia o rachunkowosci uwzglednia sig w najblizszej wycenie aktywow
subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

21. Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w kidrej sg
wyrazone - po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

22.  Jezeli operacje dotyczace funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu — ich warto$¢ okresla sie w relacji do waluty wskazanej przez fundusz
w statucie.

23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sig
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujgce]j powstanie zobowigzania
proporcjonalnego.

24.  Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu. Transakcje
FX ujmowane sg w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w
ktorym transakcja zostata zawarta.

25.  Transakcje FX zawarte na date waluty diuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sig jako
skfadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sg w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcjg forward
transakcji wymiany walut, ktorych data rozliczenia jest pdzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni $wigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunigciami
rozliczenia.

26.  Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci:
-dywidendy i inne udzialy w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstatle w zwigzku z wycena $rodkow pienieznych,
naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

27.  Koszty funduszu obejmuja w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

28. Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w
Statucie funduszu.

29. Platnosci z tytutu kosztow funduszu zmniejszaja uprzednio utworzonag rezerwe.
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30.

31.

32.

33;

Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysoko$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zacigganych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego albo wyptaconego jest dzieri zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

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. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

B.

Zasady ogodlne

Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o
dostepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sig, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzierh Wyceny to kazdy dzier, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Giefdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Wartosé Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktore w tym Dniu sa w posiadaniu uczestnikow subfunduszu.

Wartoé¢ Aktywéw Netto funduszu ustala sie pomniejszajgc aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposéb, aby na
kazdy Dzien Wyceny bylo mozliwe okreélenie Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu. Ksiggi
rachunkowe prowadzone sa odrebnie dla kazdego Subfunduszu.

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

Z zastrzezeniem zapiséw dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepujace kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, diuzne papiery
wartosciowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestniciwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

Warto$¢ godziwg skiadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

1.

wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, w ktdrym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig 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 skiadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

1.3. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,

jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana
jest sesja fixingowa, to do wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego.

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sa kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1i 2 w szczegolnosci,
gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1. jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostgpne sa ceny w zgtoszonych najlepszych
ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z
publikowanych ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytgcznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

3.2. jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku diuznych papierow wartosciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdinych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu 0 model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
warto$ci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

3.3. w przypadku innych skiadnikow lokat, jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny
nie umozliwia oszacowania wartosci godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z
zapisami pkt C.12 ponizej.

4. w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtownego
dla danego sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

41. wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca
kalendarzowego,

4.2, kryterium wyboru rynku gtownego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na ktorym
musi byé zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku gtownego
zgodnie z powyzszym, dopuszcza sig, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie za
wartosé godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci
wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej — BVAL),

4.3. w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru wartosciowego opiera si¢ o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy diuznych papierow
wartoéciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Paristwa, do ktérych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

44. do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$¢ jest
réwna warto$ci nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wpltyw na ich wartos$¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny i z
zastrzezeniem pkt. 4.4.1:

4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1,
2 i 3 diuzne papiery wartosciowe, nie bedace obligacjami Skarbu Panstwa,
wyceniane sg w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej.

4.4.2. Od nastepnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjalnych notowar do dnia wykupu
diuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.43. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majacych wplyw
na warto$¢ papierow.

C. Skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartosé skiadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. diuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienigznego
bedace papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
diugu przez spotki, ktorych akcje stanowig sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane sa $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z
nim zwigzanymi warto$¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z pkt. 6 ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane nie sg $cisle powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami
z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Warto$¢ wycenianego papieru
stanowi sume wyceny diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

3. akcje, prawa do akgji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzien ich nabycia
albo objecia wediug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny warto$¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegolnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sig
wedlug cen akcji, z ktorymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla ktérych nie istniejg inne serie akcji
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, badz wartos¢ wyznaczona zgodnie
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla warto$ci godziwej, wycenia si¢ w oparciu o
ostatnig ceng po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie
publicznej, powiekszong o wartos¢ nabycia prawa poboru niezbgdnego do ich objgcia w
dniu wygasniecia prawa poboru.

4, warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat
uwzgledniajace w szczegodlnosci warto$¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo
poboru oraz warto$¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie sy notowane
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z
postanowieniem pkt. 3 powyzej.

5. kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartosé
godziwg papieru wartosciowego, w zwigzku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

6. Instrumenty Pochodne - w wartoéci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej w
szczegolnosci

6.1. w przypadku kontraktow terminowych - model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
6.2. w przypadku opciji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknigte i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspodlnego inwestowania majace
siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartosé godziwg, jakie mialy miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomocg odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, 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
Procentowej.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnosci - w warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej.
za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

12.1.  oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczacyg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeplywow pienigznych zwiazanych z tym sktadnikiem lokat,

12.2.  zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzg z Aktywnego Rynku

12.3. oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymacji

12.4.  oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sig istotnie
sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegolnosci metode poréwnywalnych spétek gieldowych oraz
wskaznikéw wartosci rynkowej spdtek emitentdw o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegolnosci metode zdyskontowanych przeptywow
pienieznych,

13.3.  metody ksiegowe, w szczegblnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danege sktadnika lokat, w
szczegolnosci ceng nabycia.

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa powyzej, bedg stosowane w sposéb ciggly. Kazda zmiana
modelu i metody wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz
polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny skladnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, podlegajg
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedura.

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

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktorej 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 PLN, po przeliczeniu wedlug ostatniego

v
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dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢
Aktywow Funduszu 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 EUR.

1.2.  Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad

rachunkowosci, ktore miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-06-30 2016-12-31
Naleznosci 56 48
Z tytutu zbytych lokat - 45
Z tytutu instrumentéw pochodnych B B
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 4 =
Z tytutu dywidend 52 3
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - =
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate - -
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-06-30 2016-12-31
Zobowigzania 130 69
Z tytutu nabytych aktywow 24 -
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 11 3
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 31 _
inwestycyjnych
2Z tytutu wyplaty dochoddw funduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow % 2
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 58 62
Pozostate sktadniki zobowigzar 6 4
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-06-30 2016-12-31
Warto$é na Wartosé na
Wartos¢ na dzieni bilansowy Warto$¢ na dzien bilansowy
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie | sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 1015 - 1373
DOM MAKLERSKI BOS S A. - 76 - 136
PLN 76 76 136 136
MBANK S.A. - 939 - 1237
EUR 31 130 - -
PLN 663 663 1237 1237
UsSD 39 146 - -
od 2017-01-01 do 2017-06-30 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzier bilanso Wartos¢ na dzier bilanso
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w walucie 2 dzien bilansowy w walucie o
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W danc At ; :
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw B B ) B
pienieznych
EUR 29 122 33 179
PLN 826 826 1217 1217
usD 33 130 39 153

*) W 2017 roku nastgpito potgczenie Domu Maklerskiego mBanku S.A. i mBanku S.A. Dane poréwnawcze zostaty
dostosowane do obowigzujgcej struktury Grupy mBank S.A.

*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczng stanu srodkéw pienieznych na koniec biezgcego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA
2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
& ¥ = bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 =

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Suma: = P

) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz diuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz termindw
wykupu/zapadalnoéci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na dzien Wartoéé na dzien
z bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - %

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) “ =

Zobowiazania (***) - -

Suma: - .

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje
sie zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sig instrumenty pochodne na stope procentows, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dziefi
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 odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypeiniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 1071 1421
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 1015 1373
Naleznosci 56 48
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych kategoriach . R
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

**) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sig poziom 100% wartoéci bilansowej brutto
srodkéw pienieznych, depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.
x+%) 7a znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w
aktywach ogotem.

wr) W 2017 roku nastgpito potaczenie Domu Maklerskiego mBanku S.A. i mBanku S.A. Dane poréwnawcze
zostaly dostosowane do obowigzujgcej struktury Grupy mBank S.A.

2017-06-30 2016-12-31
Warto$¢ na dzieni Warto$¢ na dzief
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
HOTA:S RYEVKOMVALUTOWE sprawozdania spra?vyozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoinych - -
kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 276 -
Naleznosci " -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 206
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Open Finance Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spéfek

potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

Vil

a)

b)

c)

INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystgpily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezato ujaé w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o©  znaczacych  zdarzeniach, jakie nastgpily 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 wystapity roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentowno$é Funduszu

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

Nie wystapily przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

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

Nie wystagpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci
Subfunduszu

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos$é co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu, okredlone 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 sposéb mogtyby wplyna¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W dniu 1 czerwca 2017 roku nastgpito przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. przez Noble Funds TFI S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

Od 12 lipca 2017 roku ma miejsce, przewidziana na 78 dni, kontrola przeprowadzona przez Komisje
Nadzoru Finansowego w zakresie wyceny aktywéw wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi oraz reprezentowania ich wobec 0séb trzecich oraz warunkéw technicznych i
organizacyjnych prowadzenia dziatalnosci. Okres objety kontrolg nie zostat okreslony. Protokét pokontroiny
zostanie sporzadzony po zakoriczeniu dziatan Komisji Nadzoru Finansowego.

Na dzien bilansowy miato miejsce przekroczenie limitu statutowego z art. 104 ust. 4 Ustawy (Fundusz nie
moze naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw rynku pienieznego wyemitowanych przez
jeden podmiot) oraz art. 104 ust. 5 Ustawy (Fundusz nie moze naby¢ wiecej niz 10% warto$ci nominalnej
papierow diuznych wyemitowanych przez jeden podmiot). Procentowy udziat wartosci nominalnej dla
Funduszu na dzien bilansowy w odniesieniu do wszystkich papieréw wyemitowanych przez podmioty
MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA SP. Z O.0. i WZRT - ENERGIA S.A. wynosit 34,36 %. Towarzystwo
zobowigzuje sie do dotozenia wszelkich staran aby dostosowac limity do obowigzujacych Fundusz.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
péiroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

W Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem
zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéow
dotyczacych prowadzenia dziatalnoéci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystoéci i nadzoru (dalej:
,Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycie AFl funduszu z
uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza

zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposob wplyngé na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

U ks’

Pawet Witkowski
Menadzer Wydziatu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z o.0.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

piin S Hweeeer

Mariusz Staniszewski Pawet Hominski

Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Cztonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
C Wgadit

Sylwia Magott

Czfonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Cztonek Zarzadu
ProService Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.o.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2017 roku

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystoSci transakeji finansowanych z uzyciem papieréw wartoSciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE 23.12.2015 L
337/1), na dzien bilansowy spélka zarzadzajaca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach
finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych i o swapach przychodu calkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papieréw warto$ciowych i swapow przychodu

catkowitego.

Dane prezentowane sa w tysiacach ztotych (tys. PLN), na dzien 30 czerwca 2017 roku

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczeni:

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktdére sa przedmiotem ponownego
wykorzystania, w poréwnaniu z maksymalna kwota okreslong w
prospekcie emisyjnym lub w informacjach ujawnianych inwestorom

Zyski przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu
reinwestowanych zabezpieczen gotdéwkowych

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2017-01-01 do 2017-06-30

Rentownosé Koszty
Kwota Odsetek Kwota Odsetek
Przedsigbiorstwa
zbiorowego - - e
; inwestowania
Transakcja zwrotna :
: Zarzadzajacy
kupno-sprzedaz lub S
- przedsigbiorstwem
transakcja zwrotna : - : -
. zbiorowego
sprzedaz-kupno : ;
inwestowania

Strony trzecie (np. tzw.
»agent lenders™)




