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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds  


Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego rocznego połączonego sprawozdania 
finansowego (dalej: sprawozdanie finansowe) Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
(dalej: Fundusz) zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
Spółka Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do połączonego sprawozdania finansowego, 


- połączone zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 47 977 tys. zł), 


- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 54 035 tys. 
zł), 


- połączony rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -5 365 tys. zł) 


- połączone zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 
roku (wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 53 570 tys. zł). 


Naszym zdaniem załączone roczne połączone sprawozdanie finansowe: 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na dzień 
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym dniu 
zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 
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Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Spółki zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Spółki zgodnie z wymogami 
niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 


Inne sprawy 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 
wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
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Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 
oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy 
o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz z obowiązującymi 
przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd 
Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania finansowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Funduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to zastosowanie, 
spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd albo zamierza 
dokonać likwidacji Funduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności albo nie ma żadnej 
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.   


 


 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 
podstawie tego sprawozdania finansowego. 
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Funduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Fundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 


transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 


czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 


o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
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racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 


 


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Fundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 
 
  


 


Oświadczenie na temat świadczonych sług niebędących badaniem sprawozdań 
finansowych 


Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przekonaniem oświadczamy, że w zakresie Funduszu 
nie świadczyliśmy usług niebędących badaniem, które są zakazane na mocy art. 5 ust.1 
Rozporządzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegłych rewidentach.  


 


Wybór firmy audytorskiej 


Zostaliśmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu uchwałą Rady 
Nadzorczej Towarzystwa nr 53/2018 z dnia 24 lipca 2018 roku. Sprawozdania finansowe 
Funduszu badamy po raz pierwszy. 


 
Inne  
 
Informacje zawarte w liście Zarządu Towarzystwa skierowanym do Uczestników Funduszu, 
zaczerpnięte bezpośrednio ze zbadanych jednostkowych sprawozdań finansowych 
Subfunduszy, są z nim zgodne. Do załączonego połączonego sprawozdania finansowego 
dołączono również Oświadczenie Depozytariusza dotyczące Subfunduszy i Funduszu oraz 
sprawozdania finansowe wszystkich Subfunduszy. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


 


 


OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 


SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE AKCJI MAŁYCH I ŚREDNICH SPÓŁEK 


 


 


ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU 


 
 
 
 
 
 
 


 
 
 
 


 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 
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I WPROWADZENIE 
 


1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 


 


Subfundusz Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek „Subfundusz” lub „Open Finance Akcji Małych i 
Średnich Spółek” został utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-
1/KM z dnia 9 października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu  
8 listopada 2012 roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 


 


Celem inwestycyjnym Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w 
wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance 
Akcji Małych i średnich Spółek, ale nie gwarantuje jego osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek poprzez inwestowanie Aktywów 
Subfunduszu przede wszystkim w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity 
depozytowe i obligacje zamienne na akcje emitowane przez małe i średnie spółki, wchodzące głównie w skład 
indeksów mWIG40 i sWIG80 oraz małe i średnie spółki notowane na innych niż Giełda Papierów Wartościowych 
w Warszawie SA rynkach regulowanych, które w ocenie Funduszu dają potencjał do osiągnięcia 
ponadprzeciętnych zysków. W związku z zaprzestaniem publikacji indeksu sWIG80 w marcu 2014 roku przez 
Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie, Subfundusz zaczął stosować WIG50 i WIG 250 jako składowe 
benchmarku, następnie po wznowieniu publikacji w roku 2015 Subfundusz powrócił do benchmarku ze 
składowymi mWIG40 i sWIG80.  
 
Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu również w dłużne papiery wartościowe, w tym emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne dłużne papiery wartościowe 
zapewniające konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o najwyższej wiarygodności, 
Instrumenty Rynku Pieniężnego, depozyty i inne instrumenty finansowe. 
 


3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 
 
5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie 
stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na 
zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania 
finansowego Subfunduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszu i Funduszu, określone w Ustawie 
oraz w Statucie Funduszu. 
 
 
6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 


7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 
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II ZESTAWIENIE LOKAT  
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 


 
 
1. TABELA GŁÓWNA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Akcje 3 684 4 160 84,06% 5 909 8 379 92,74% 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe - - - - - - 


Instrumenty pochodne - - - - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 3 684 4 160 84,06% 5 909 8 379 92,74% 


 
 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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2.  TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Aktywny rynek regulowany     299 138   3 670 4 150 83,86% 


BIURO INWESTYCJI KAPITAŁOWYCH S.A. 
(PLBIKPT00014) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


7 972 Polska 143 115 2,32% 


DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


3 140 Polska 178 301 6,08% 


PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


8 000 Luksemburg 155 166 3,35% 


CINEWORLD GROUP PLC (GB00B15FWH70) 
Aktywny rynek 
regulowany 


LONDON STOCK 
EXCHANGE 


4 000 Wielka Brytania 46 51 1,03% 


AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


7 245 Hiszpania 79 290 5,86% 


AC S.A. (PLACSA000014) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


672 Polska 20 29 0,59% 


ING BANK ŚLĄSKI S.A. (PLBSK0000017) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 880 Polska 213 338 6,84% 


ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


29 000 Polska 135 94 1,90% 


BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. 
(PLBH00000012) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 


WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


800 Polska 55 55 1,11% 


GRUPA KĘTY S.A. (PLKETY000011) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


435 Polska 60 143 2,89% 


KRUK S.A. (PLKRK0000010) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


300 Polska 14 47 0,95% 


ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


5 950 Polska 273 275 5,56% 


GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


35 400 Polska 310 290 5,86% 


ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


35 000 Cypr 105 88 1,78% 


BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


38 000 Polska 193 337 6,81% 


ORBIS S.A. (PLORBIS00014) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 440 Polska 77 130 2,63% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 114 Polska 182 233 4,71% 


VISTULA GROUP S.A. (PLVSTLA00011) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


36 600 Polska 154 148 2,99% 


BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


199 Polska 124 168 3,39% 


AMICA S.A. (PLAMICA00010) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 318 Polska 155 151 3,05% 


FABRYKI MEBLI FORTE S.A. (PLFORTE00012) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


5 400 Polska 274 123 2,49% 


AMBRA S.A. (PLAMBRA00013) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 800 Polska 23 23 0,46% 


MONNARI TRADE S.A. (PLMNRTR00012) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


16 000 Polska 137 67 1,35% 


MLP GROUP S.A. (PLMLPGR00017) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


2 400 Polska 111 97 1,96% 


MERCATOR MEDICAL S.A. (PLMRCTR00015) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


8 716 Polska 158 94 1,90% 


ASSECO BUSINESS SOLUTIONS S.A. 
(PLABS0000018) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 550 Polska 23 43 0,87% 


ENTER AIR S.A. (PLENTER00017) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


637 Polska 19 14 0,28% 


IMS S.A. (PLINTMS00019) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


20 000 Polska 75 69 1,39% 


DUFRY AG (CH0023405456) 
Aktywny rynek 
regulowany 


SWISS 
ELECTRONIC 
BOURSE 


100 Szwajcaria 45 36 0,73% 


PGS SOFTWARE SA (PLSFTWR00015) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


8 070 Polska 74 73 1,48% 


AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


16 000 Polska 61 62 1,25% 


Aktywny rynek nieregulowany     3 154   13 10 0,20% 


A.P.N. PROMISE S.A. (PLAPNPS00017) 
Aktywny rynek 
nieregulowany 


ALTERNATYWNY 
SYSTEM OBROTU 
NEWCONNECT 


3 154 Polska 13 10 0,20% 


Nienotowane na aktywnym rynku     -   - - - 


Suma:     302 292   3 684 4 160 84,06% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          - - - - 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           - - - - 


Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          34 000 - - - 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           34 000 - - - 


Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


20,000.00 CHF  
po kursie 
walutowym 
3.7918000000 
PLN 


20 000 - - - 


Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


2,000.00 CHF  po 
kursie walutowym 
3.8368000000 
PLN 


2 000 - - - 


Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


12,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8255000000 
PLN 


12 000 - - - 


Suma:           34 000 - - - 
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3. TABELE DODATKOWE 


 
 
 


TABELA DODATKOWA 
GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


GRUPA KAPITAŁOWA ASSECO POLAND S.A. 318 6,43% 


Suma: 318 6,43% 


   
 
 


TABELA DODATKOWA 
SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Suma: - 0,00% 
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III    BILANS 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


 
BILANS 2018-12-31 2017-12-31 


I. Aktywa 4 949 9 035 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 784 507 


2) Należności 5 149 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 160 8 379 


- dłużne papiery wartościowe - - 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - 


- dłużne papiery wartościowe - - 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 34 58 


III. Aktywa netto (I - II) 4 915 8 977 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 3 621 6 204 


1) Kapitał wpłacony 127 250 126 144 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -123 629 -119 940 


V. Dochody zatrzymane 818 303 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 162 -1 968 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 980 2 271 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 476 2 470 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 4 915 8 977 


      


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 38 276,8770 55 849,4353 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 128,41 160,74 


 


Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-01-01  
do 2018-12-31 


od 2017-01-01  
do 2017-12-31 


I. Przychody z lokat 163 249 


Dywidendy i inne udziały w zyskach 159 247 


Przychody odsetkowe 3 2 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych 1 - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 357 561 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 279 449 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 17 28 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 17 11 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne - - 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - 20 


Pozostałe 44 53 


- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 17 28 


- z tyt. przeglądu i badania sprawozdań finansowych 16 16 


- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 357 561 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -194 -312 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 285 1 379 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 709 1 976 


- z tytułu różnic kursowych -49 -1 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1 994 -597 


- z tytułu różnic kursowych 1 -3 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1 479 1 067 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa -38,64 19,10 


 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


8 977 12 371 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1 479 1 067 


a) przychody z lokat netto -194 -312 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 709 1 976 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 994 -597 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -1 479 1 067 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -2 583 -4 461 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 1 106 7 907 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -3 689 -12 368 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -4 062 -3 394 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 4 915 8 977 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 6 954 11 219 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa     


1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym     


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 136,5493 48 786,3131 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -24 709,1076 -76 237,1199 


Saldo zmian -17 572,5583 -27 450,8068 


2. Zmiana liczby jednostek od początku działalności 
funduszu/subfunduszu 


    


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 964 426,1465 957 289,5972 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -926 149,2695 -901 440,1619 


Saldo zmian 38 276,8770 55 849,4353 


3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - - 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


160,74 148,51 


2.  Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


128,41 160,74 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 


-20,11% 8,24% 


jednostki zwykłe Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


124,89 2018-11-20 148,36 2017-01-02 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


165,93 2018-01-23 167,49 2017-07-17 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym 


128,42 2018-12-28 160,79 2017-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w średniej 
wartości aktywów netto, w tym: 


5,13% 5,00% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,01% 4,00% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,24% 0,25% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,24% 0,10% 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
 
 
  







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


    


 
12 


VI NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 


1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 


1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 


 
Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowości (Dz. U. 
z 2019 roku poz. 351) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 
szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) 
(„Rozporządzenie”). 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 
inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 


1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
 


1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 


3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 


4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według 
wyceny na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych 
odsetek ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy 
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej) ujmowane są w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia 
transakcji kupna dłużnych papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki 
są należne. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu 
odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji 
sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby 
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się 
następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ 
przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę zakończenia okresu odsetkowego, 
zgodnie z warunkami emisji. 


5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz 
jednego z subfunduszy ujmuje się w księgach rachunkowych subfunduszu wskazanego w 
złożonym zleceniu lub zawartej umowie.  


6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku 
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach 
rachunkowych każdego z subfunduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została 
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla każdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub 
umowie. 


7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 
skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
najwyższej bieżącej wartości księgowej. 


9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 
do składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 
wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 


10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 
netto. 


11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 8. 


12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, 
w pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 
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13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 


14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 


16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 


17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 


18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 


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


20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 
§ 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 
subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 


21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są 
wyrażone - po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 


22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz 
w statucie. 


23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowiązania rozlicza się 
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania 
proporcjonalnego. 


24. Transakcje FX zawarte na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 
FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 


25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 
składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 
transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  
rozliczenia. 


26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


-dywidendy i inne udziały w zyskach, 


-przychody odsetkowe, 


-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 


- koszty odsetkowe, 


- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 


- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


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


29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 
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30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 
okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 


31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 


33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu 
wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 


 
1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu 
 


A. Zasady ogólne 


1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 


2. Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia się, a zobowiązania funduszu i 
subfunduszy ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. 
Dzień Wyceny to każdy dzień, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. 


3. Wartość Aktywów Netto subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, 
które w tym Dniu są w posiadaniu uczestników subfunduszu. 


4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny. 


5. Księgi rachunkowe Subfunduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na 
każdy Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Księgi 
rachunkowe prowadzone są odrębnie dla każdego Subfunduszu. 


 


B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 


Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 
postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 
sposób: 


 
1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 


 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 


wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w 
oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika 
lokat, 


1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez 
odrębnego wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji 
ważoną wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do 
wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, 


1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w 
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 


 
2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
 jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 


 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, 
 gdy na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest 
 zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie 
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 dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
 oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 


 
3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 


ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z 
publikowanych ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny 
w ofertach sprzedaży jest niedopuszczalne, 


 
3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, 


w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 
przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 
kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej 
– BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody 
wyceny nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w 
oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie 
wartości godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 


3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny 
nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z 
zapisami pkt C.12 poniżej. 


 
4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat Subfundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 


 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 


4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 
musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego 
zgodnie z powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za 
wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności 
wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 


4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w 
momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 
4.2, to wycena tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym 
ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów 
wartościowych nie będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma 
pkt. 4.4.1 poniżej, 


4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z 
postanowieniami powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest 
równa wartości nabycia, z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych 
zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z 
zastrzeżeniem pkt. 4.4.1: 


4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 
2 i 3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, 
wyceniane są w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 
dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ 
na wartość papierów. 


 


C. Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 


 
Wartość składników lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia 
długu przez spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Subfunduszu wycenia się w 
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z 
uwzględnieniem potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie 
okaże się konieczne. 


2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 


2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z 
nim związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 6 poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w 
księgach rachunkowych odrębnie, 


2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami 
z nim związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele 
właściwe dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i 
wykazywany jest w księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru 
stanowi sumę wyceny dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrumentów pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 


3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 
albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa 
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 


3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym 
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji 
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie 
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o 
ostatnią ceną po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie 
publicznej, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w 
dniu wygaśnięcia prawa poboru. 


4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat 
uwzględniające w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo 
poboru oraz wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących 
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane 
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem pkt. 3 powyżej. 


5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 


6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 
szczególności 


6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 


6.2. w przypadku opcji: 


  - europejskich: model Blacka-Scholesa 


- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, 
przy czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 
modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 


7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa 
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą - w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 
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8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 


9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 
odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 


10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej. 


12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 


12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 
 świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę 
 jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 


12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
 modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku 


12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
 estymacji 


12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 
 podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie 
 składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu  ekonomicznym 


13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 


13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 
 wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie 
 działania, 


13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów 
 pieniężnych, 


13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 
13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w 
 szczególności cenę nabycia. 


Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz 
połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.  


Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej, podlegają 
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  


W przypadku przeszacowania składnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 


D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 


 
1. Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporządzone zostały w oparciu o wycenę do 


wartości godziwej poszczególnych składników lokat. Stosowanie tej zasady wyceny składników 
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjęcia założeń, które mogą mieć wpływ 
na stosowane zasady rachunkowości oraz wartości prezentowane w poszczególnych pozycjach 
aktywów i pasywów oraz kwot przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o 
możliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitałowego oraz inne czynniki uważane za 
właściwe w danych okolicznościach.  
Przyjęte do wyceny szacunki i założenia podlegają okresowym przeglądom i aktualizacjom przez 
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach są ujmowane w okresie, w którym dokonano 
zmiany szacunku, jeżeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w którym dokonano zmiany, i w 
okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 
Przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczą kryterium 
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczącego niskiego wolumenu obrotów na aktywnym rynku. 
Dla papierów wartościowych o charakterze dłużnym wycenianych metodą zamortyzowanego 
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczą zaistniałych 
przesłanek świadczących o utracie wartości składników lokat. 
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2. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 


otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz. 


 
3. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 


począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów 
wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 
 


4. Aktywa oraz zobowiązania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala 
w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 
Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania 
Subfunduszu, o których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość 
Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do 
waluty EUR. 


 
 


1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 


 
W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad 
rachunkowości, które miałyby wpływ na sposób wyceny Subfunduszu, sposób ujmowania operacji w 
księgach rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.  
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2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Należności 5 149 


Z tytułu zbytych lokat - 146 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe 5 3 


 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Zobowiązania 34 58 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 2 - 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


- 11 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 30 45 


Pozostałe składniki zobowiązań 2 2 


 
 
4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty - 784 - 507 


MBANK S.A. - 704 - 428 


CHF 11 41 - - 


GBP 6 29 - - 


PLN 623 623 428 428 


USD 3 11 - - 


DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 80 - 79 


PLN 80 80 79 79 


 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH W 


CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych(*) 


- 846 - 940 


CHF 1 3 - - 


EUR 2 9 - - 


GBP 10 48 - - 


PLN 779 779 940 940 


TRY 6 5 - - 


USD 1 3 - - 


*) Wyznaczona wartość jest średnią arytmetyczną stanu środków pieniężnych na koniec bieżącego oraz 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 
 
III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
  







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


    


 
20 


5. RYZYKA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 


Suma: - - 


 


*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się depozyty 


oraz dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów  


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat.     
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - - 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: - - 


 


**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje 


się zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków 


pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


789 656 


Środki na rachunkach bankowych 784 507 


Należności 5 149 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


704 - 


MBANK S.A. 704 - 


Środki na rachunkach bankowych 704 - 


 


***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto 


środków pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych 


instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 


****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w 


aktywach ogółem. 


 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, 
ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w 
poszczególnych kategoriach lokat 


- - 


Środki na rachunkach bankowych 81 - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 87 - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 


Zobowiązania - - 
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6. INSTRUMENTY POCHODNE 


 
  2018-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


20,000.00 CHF  
po kursie 


walutowym 
3.7918000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


2,000.00 CHF  
po kursie 


walutowym 
3.8368000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-04 


12,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8255000000 


PLN 


2019-01-04 2019-01-04 


Suma:                   


 
 
 


7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


 
Nie dotyczy. 
 
8. KREDYTY I POŻYCZKI 


 
Nie dotyczy. 
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9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej walucie 
w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Aktywa - 4 949 - 9 035 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 784 - 507 


CHF 11 41 - - 


GBP 6 29 - - 


PLN 703 703 507 507 


USD 3 11 - - 


2) Należności - 5 - 149 


PLN 5 5 149 149 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 4 160 - 8 379 


CHF 9 36 - - 


GBP 11 51 - - 


PLN 4 073 4 073 8 379 8 379 


- dłużne papiery wartościowe - - - - 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - - 


- dłużne papiery wartościowe - - - - 


6) Nieruchomości - - - - 


7) Pozostałe aktywa - - - - 


II. Zobowiązania - 34 - 58 


PLN 34 34 58 58 


 
 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W 
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Akcje 18 1 -67 - 1 - -2 -3 


 
 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ 
NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Kurs w stosunku do zł Waluta Kurs w stosunku do zł Waluta 


CHF 3,8166 CHF 3,5672 CHF 


EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR 


GBP 4,7895 GBP 4,7001 GBP 


TRY 0,7108 TRY 0,9235 TRY 


USD 3,7597 USD 3,4813 USD 
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 681 -1 994 1 976 -596 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 28 - - -1 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: 709 -1 994 1 976 -597 


 


 
II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 
11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 


 
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie sprawozdawczym 


w tys. 
Wartość w okresie sprawozdawczym 


w tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 279 449 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 279 449 


 


 
12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 


 
NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 


I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 4 915 8 977 12 371 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 128,41 160,74 148,51 
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VII INFORMACJA DODATKOWA 


 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 


sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należało ująć w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  


a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dacie bilansowej wymagające ujęcia w sprawozdaniu finansowym. 
 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i 
rentowność Funduszu 


 
a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 


jednostkę uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostki 
uczestnictwa. 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostki uczestnictwa. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 


Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 


5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności 
Subfunduszu  


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności Subfunduszu, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W związku z 
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tym korekt. 


 
6. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę sytuacji 


majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 


W dniu 1 czerwca 2017 roku nastąpiło przejęcie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
 
 
Kontrole przeprowadzone przez instytucje państwowe w Towarzystwie: 
W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadziła w Towarzystwie kontrolę  w zakresie wyceny 
aktywów wybranych funduszy inwestycyjnych, zarządzania funduszami inwestycyjnymi oraz 
reprezentowania ich wobec osób trzecich oraz warunków technicznych i organizacyjnych prowadzenia 
działalności. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymało zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania 
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonało zalecenia pokontrolne. 
 
W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postępowanie administracyjne w 
przedmiocie nałożenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postępowanie dotyczy sposobu nadzoru 
nad zarządzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego 
2019 roku Towarzystwo otrzymało informację od KNF o rozszerzeniu postępowania. Rozszerzone 
postępowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelności Detalicznych NS FIZ oraz 
wycenę aktywów kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyższe 
postępowanie nie zostało zakończone. W ocenie Zarządu nie ma ono wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
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1 stycznia 2019 r. weszło w życie Rozporządzenie Ministra Finansów w sprawie maksymalnej wysokości 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub 
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z którym maksymalna wysokość 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem nie może być wyższa niż a) 3,5% wartości 
aktywów netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartości aktywów netto funduszu w skali roku - w 
2020 r., c) 2,5% wartości aktywów netto funduszu w skali roku -  2021 r. 
 
Od 21 października 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawą o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 
685)) Towarzystwo może dokonać na rzecz podmiotów - które przyjmują i przekazują zlecenia nabycia lub 
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - płatności wyłącznie w zakresie, w jakim stanowią one 
wynagrodzenie z tytułu wykonywanych przez te podmioty czynności mających na celu poprawę jakości 
usługi świadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jeżeli zasadność ich dokonania 
została przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentów 
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarządu zmiana ta nie ma wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
 
 
Towarzystwo zidentyfikowało kilka ryzyk związanych z tzw. Twardym Brexitem, których poziom 
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Są to przede wszystkim procesy związane z zawieraniem transakcji z 
lub za pośrednictwem firm inwestycyjnych posiadającymi siedzibę na terenie Wielkiej Brytanii. 
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, które to podmioty będą 
mogły w razie potrzeby zastąpić podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iż po Brexicie 
możliwość zbycia składników portfela nie zmniejszy się, biorąc pod uwagę, że składniki lokat funduszy są 
notowane lub transakcje zawierane są na rynku OTC i w każdym momencie, nawet po Brexicie, będzie 
zachowana możliwość ich zawierania, tak jak obecnie istnieje możliwość zawierania transakcji w krajach 
należących do OECD, ale będących poza EEA.  
 
Zaznaczyć należy, że zakres wpływu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym 
związane) uzależniony jest od ostatecznego kształtu porozumienia między Wielką Brytanią a Unią 
Europejską odnośnie zasad współpracy międzynarodowej z Państwami UE, w tym zwłaszcza honorowania 
przez Wielką Brytanię norm prawa pierwotnego oraz prawa wtórnego, którymi Wielka Brytania jest 
związana do czasu wyjścia z UE. 
 
 
 
Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
  
 


  



https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa 


Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego rocznego sprawozdania 
finansowego subfunduszu Open Finance Obligacji (dalej: Subfundusz) będącego 
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: 
Fundusz) zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka 


Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,  


- zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 15 562 tys. zł), 


-- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 16 024 


tys. zł), 


- rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -262 tys. zł), 


- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 roku 
(wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 15 817 tys. zł), 


- noty objaśniające oraz informację dodatkową. 


Naszym zdaniem załączone roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe (‘sprawozdanie 
finansowe”): 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 
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Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Towarzystwa zgodnie z 
wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w 
Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 
Inne sprawy 
 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 
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Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 
 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami 
Ustawy o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania 
finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd 
albo zamierza dokonać likwidacji Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności 
albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 


podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Subfundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 
o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej, które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacji 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


   


 
 


2 


 I WPROWADZENIE 


 
1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 


 


Subfundusz Open Finance Obligacji „Subfundusz” lub „Open Finance Obligacji” został utworzony na podstawie 
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu 8 
listopada 2012 roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 


 


Celem inwestycyjnym Open Finance Obligacji jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu 
wartości lokat. Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Obligacji, ale nie 
gwarantuje jego osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywów tego Subfunduszu przede wszystkim w dłużne 
papiery wartościowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz 
innych emitentów o najwyższej wiarygodności, zapewniające konkurencyjne oprocentowanie, głównie o terminie 
wykupu (zapadalności) dłuższym niż rok, a także Instrumenty Rynku Pieniężnego, listy zastawne i depozyty, oraz 
inne prawa majątkowe określone przepisami prawa i Statutu. Fundusz nie lokuje swoich aktywów w akcje bądź 
inne instrumenty o charakterze udziałowym. Fundusz może lokować swoje aktywa w obligacje zamienne na akcje 
z zastrzeżeniem, iż w przypadku zamiany obligacji na akcje Fundusz niezwłocznie podejmie działania mające na 
celu zbycie akcji nabytych w wyniku takiej zamiany, przy uwzględnieniu celu inwestycyjnego Funduszu oraz 
ochrony interesów jego Uczestników. 
 


3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
 
4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 
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5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie 
stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na 
zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania 
finansowego Subfunduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszu i Funduszu, określone w Ustawie 
oraz w Statucie Funduszu. 
 
 
6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 


7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 
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II ZESTAWIENIE LOKAT 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 


 
 
1. TABELA GŁÓWNA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Akcje - - - - - - 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 16 823 15 675 97,82% 28 647 28 208 94,54% 


Instrumenty pochodne - -113 -0,70% - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 16 823 15 562 97,12% 28 647 28 208 94,54% 


 
 


Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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2.  TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w 
tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


O terminie wykupu do 1 roku               11 859 4 591 3 077 19,21% 


Obligacje               11 859 4 591 3 077 19,21% 


Nienotowane na aktywnym 
rynku 


              11 759 2 761 1 102 6,88% 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 
10/15/2019 (XS0458008496) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


BLOOMBERG 
GENERIC 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-10-15 
4,6750% (Stały 


kupon) 
215 000,00 4 906 903 5,64% 


CHEMOSERVIS-DWORY 
S.A., SERIA A (PLCHMDW00051) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE 
DOTYCZY 


CHEMOSERVIS-
DWORY S.A. 


Polska 2018-03-06 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 755 755 - - 


WZRT - ENERGIA S.A., 
SERIA A (PLWZRTE00013) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE 
DOTYCZY 


WZRT - ENERGIA 
S.A. 


Polska 2015-11-16 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 7 000 700 - - 


MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA SP. Z O.O., 
SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE 
DOTYCZY 


MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA 
SP. Z O.O. 


Polska 2018-05-31 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 4 000 400 199 1,24% 


Aktywny rynek regulowany               100 1 830 1 975 12,33% 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZPOSPOLITEJ POLSKI 
5/15/2019 (CH0030644030) 


Aktywny 
rynek 
regulowany 


SWISS 
ELECTRONIC 
BOURSE 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-05-15 
3,2500% (Stały 


kupon) 
19 083,00 100 1 830 1 975 12,33% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


O terminie wykupu powyżej 1 roku               12 200 12 232 12 598 78,61% 


Obligacje               12 200 12 232 12 598 78,61% 


Aktywny rynek regulowany               12 200 12 232 12 598 78,61% 


WZ0121 (PL0000106068) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 1 500 1 464 1 520 9,49% 


DS1020 (PL0000106126) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2020-10-25 
5,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 200 214 216 1,35% 


DS1023 (PL0000107264) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2023-10-25 
4,0000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 500 1 605 1 638 10,22% 


DS0725 (PL0000108197) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2025-07-25 
3,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 000 1 012 1 061 6,62% 


DS0726 (PL0000108866) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2026-07-25 
2,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 000 954 1 003 6,26% 


PS0721 (PL0000109153) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-07-25 
1,7500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 500 487 505 3,15% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w 
tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


WZ1122 (PL0000109377) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2022-11-25 
1,7900% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 2 000 2 001 2 011 12,55% 


PS0422 (PL0000109492) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2022-04-25 
2,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 3 500 3 510 3 601 22,46% 


PS0123 (PL0000110151) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2023-01-25 
2,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 000 985 1 043 6,51% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


Suma:               24 059 16 823 15 675 97,82% 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          - - - - 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           - - - - 


Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          659 500 - -113 -0,70% 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           659 500 - -113 -0,70% 


Forward CHF/PLN, 2019.04.18 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


250,000.00 CHF  
po kursie 
walutowym 
3.5655000000 
PLN 


250 000 - -68 -0,42% 


Forward CHF/PLN, 2019.05.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


259,500.00 CHF  
po kursie 
walutowym 
3.6466000000 
PLN 


259 500 - -52 -0,32% 


Forward EUR/PLN, 2019.10.15 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


150,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.4125000000 
PLN 


150 000 - 7 0,04% 


Suma:           659 500 - -113 -0,70% 
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Tabele dodatkowe 


 
TABELA DODATKOWA 


SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 
Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 


tys. 
Procentowy udział w aktywach ogółem 


DS0726 (PL0000108866) 1 003 6,26% 


WZ1122 (PL0000109377) 2 011 12,55% 


PS0422 (PL0000109492) 1 029 6,42% 


Forward CHF/PLN, 2019.04.18 (-) -68 -0,43% 


Forward CHF/PLN, 2019.05.10 (-) -52 -0,32% 


Forward EUR/PLN, 2019.10.15 (-) 7 0,05% 


Suma: 3 930 24,52% 
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III    BILANS 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


 
BILANS 2018-12-31 2017-12-31 


I. Aktywa 16 024 29 837 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 335 1 626 


2) Należności 7 3 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 573 27 235 


- dłużne papiery wartościowe 14 573 27 235 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 109 973 


- dłużne papiery wartościowe 1 102 973 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 207 145 


III. Aktywa netto (I - II) 15 817 29 692 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 14 957 28 570 


1) Kapitał wpłacony 318 022 316 422 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -303 065 -287 852 


V. Dochody zatrzymane 638 911 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3 980 4 083 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 342 -3 172 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 222 211 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 15 817 29 692 


      


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 144 897,6222 269 417,9361 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 109,16 110,21 


 


 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-01-01  
do 2018-12-31 


od 2017-01-01  
do 2017-12-31 


I. Przychody z lokat 514 951 


Dywidendy i inne udziały w zyskach - - 


Przychody odsetkowe 506 951 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych 8 - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 617 919 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 453 734 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 48 51 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 24 10 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne - - 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe 4 - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - 8 


Pozostałe, w tym: 88 116 


- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 57 92 


- z tyt. przeglądu i badania sprawozdań finansowych 23 16 


- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 617 919 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -103 32 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -159 742 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -170 376 


- z tytułu różnic kursowych - - 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 11 366 


- z tytułu różnic kursowych 149 - 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) -262 774 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa -1,81 2,87 


 
 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


29 692 44 275 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -262 774 


a) przychody z lokat netto -103 32 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -170 376 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11 366 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -262 774 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -13 613 -15 357 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 1 600 3 477 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -15 213 -18 834 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -13 875 -14 583 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 15 817 29 692 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 22 617 36 646 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa     


1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym     


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 14 550,3620 31 815,5639 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -139 070,6759 -172 235,1308 


Saldo zmian -124 520,3139 -140 419,5669 


2. Zmiana liczby jednostek od początku działalności 
funduszu/subfunduszu 


    


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 919 708,8797 2 905 158,5177 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -2 774 811,2575 -2 635 740,5816 


Saldo zmian 144 897,6222 269 417,9361 


3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - - 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


110,21 108,03 


2.  Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


109,16 110,21 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 


-0,95% 2,02% 


  Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


108,10 2018-11-16 107,30 2017-01-26 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


111,55 2018-04-11 110,32 


2017/11/23, 
2017/11/24, 
2017/11/28, 
2017/12/14 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym 


109,17 2018-12-28 110,21 2017-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w średniej 
wartości aktywów netto, w tym: 


2,73% 2,51% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,00% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,21% 0,14% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,11% 0,03% 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 


Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 


1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 


1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 


 
Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 
r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 
grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 
249, poz. 1859) („Rozporządzenie”). 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 
inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 


1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
 


1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 


3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 


4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według 
wyceny na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych 
odsetek ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy 
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej) ujmowane są w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia 
transakcji kupna dłużnych papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki 
są należne. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu 
odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji 
sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby 
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się 
następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ 
przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę zakończenia okresu odsetkowego, 
zgodnie z warunkami emisji. 


5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz 
jednego z subfunduszy ujmuje się w księgach rachunkowych subfunduszu wskazanego w 
złożonym zleceniu lub zawartej umowie.  


6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku 
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach 
rachunkowych każdego z subfunduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została 
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla każdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub 
umowie. 


7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 
skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
najwyższej bieżącej wartości księgowej. 


9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 
do składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 
wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 


10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 
netto. 


11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 8. 


12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, 
w pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 
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13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 


14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 


16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 


17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 


18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 


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


20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 
§ 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 
subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 


21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są 
wyrażone - po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 


22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz 
w statucie. 


23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowiązania rozlicza się 
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania 
proporcjonalnego. 


24. Transakcje FX zawarte na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 
FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 


25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 
składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 
transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  
rozliczenia. 


26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


-dywidendy i inne udziały w zyskach, 


-przychody odsetkowe, 


-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 


- koszty odsetkowe, 


- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 


- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


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


29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 
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30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 
okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 


31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 


33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu 
wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 


 
1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu 
 


A. Zasady ogólne 


1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 


2. Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia się, a zobowiązania funduszu i 
subfunduszy ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. 
Dzień Wyceny to każdy dzień, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. 


3. Wartość Aktywów Netto subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, 
które w tym Dniu są w posiadaniu uczestników subfunduszu. 


4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny. 


5. Księgi rachunkowe Subfunduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na 
każdy Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Księgi 
rachunkowe prowadzone są odrębnie dla każdego Subfunduszu. 


 


B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 


Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 
postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 
sposób: 


 
1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 


 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 


wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w 
oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika 
lokat, 


1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez 
odrębnego wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji 
ważoną wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do 
wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, 


1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w 
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 


 
2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
 jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 


 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, 
 gdy na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest 
 zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie 
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 dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
 oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 


 
3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 


ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z 
publikowanych ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny 
w ofertach sprzedaży jest niedopuszczalne, 


 
3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, 


w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 
przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 
kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej 
– BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody 
wyceny nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w 
oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie 
wartości godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 


3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny 
nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z 
zapisami pkt C.12 poniżej. 


 
4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat Subfundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 


 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 


4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 
musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego 
zgodnie z powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za 
wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności 
wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 


4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w 
momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 
4.2, to wycena tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym 
ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów 
wartościowych nie będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma 
pkt. 4.4.1 poniżej, 


4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z 
postanowieniami powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest 
równa wartości nabycia, z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych 
zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z 
zastrzeżeniem pkt. 4.4.1: 


4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 
2 i 3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, 
wyceniane są w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 
dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ 
na wartość papierów. 


 


C. Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 


 
Wartość składników lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia 
długu przez spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Subfunduszu wycenia się w 
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z 
uwzględnieniem potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie 
okaże się konieczne. 


2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 


2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z 
nim związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 6 poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w 
księgach rachunkowych odrębnie, 


2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami 
z nim związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele 
właściwe dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i 
wykazywany jest w księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru 
stanowi sumę wyceny dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrumentów pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 


3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 
albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa 
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 


3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym 
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji 
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie 
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o 
ostatnią ceną po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie 
publicznej, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w 
dniu wygaśnięcia prawa poboru. 


4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat 
uwzględniające w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo 
poboru oraz wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących 
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane 
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem pkt. 3 powyżej. 


5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 


6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 
szczególności 


6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 


6.2. w przypadku opcji: 


  - europejskich: model Blacka-Scholesa 


- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, 
przy czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 
modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 


7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa 
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą - w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 
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8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 


9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 
odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 


10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej. 


12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 


12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 
 świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę 
 jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 


12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
 modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku 


12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
 estymacji 


12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 
 podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie 
 składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym 


13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 


13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 
 wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie 
 działania, 


13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów 
 pieniężnych, 


13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 
13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w 
 szczególności cenę nabycia. 


Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz 
połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.  


Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej, podlegają 
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  


W przypadku przeszacowania składnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 


D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 


 
1. Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporządzone zostały w oparciu o wycenę do 


wartości godziwej poszczególnych składników lokat. Stosowanie tej zasady wyceny składników 
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjęcia założeń, które mogą mieć wpływ 
na stosowane zasady rachunkowości oraz wartości prezentowane w poszczególnych pozycjach 
aktywów i pasywów oraz kwot przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o 
możliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitałowego oraz inne czynniki uważane za 
właściwe w danych okolicznościach.  
Przyjęte do wyceny szacunki i założenia podlegają okresowym przeglądom i aktualizacjom przez 
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach są ujmowane w okresie, w którym dokonano 
zmiany szacunku, jeżeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w którym dokonano zmiany, i w 
okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 
Przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczą kryterium 
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczącego niskiego wolumenu obrotów na aktywnym rynku. 
Dla papierów wartościowych o charakterze dłużnym wycenianych metodą zamortyzowanego 
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczą zaistniałych 
przesłanek świadczących o utracie wartości składników lokat. 
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2. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 


otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz. 


 
3. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 


począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów 
wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 
 


4. Aktywa oraz zobowiązania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala 
w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 
Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania 
Subfunduszu, o których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość 
Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do 
waluty EUR. 


 
 


1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 


 
W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad 
rachunkowości, które miałyby wpływ na sposób wyceny Subfunduszu, sposób ujmowania operacji w 
księgach rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 


 
 


NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Należności 7 3 


Z tytułu zbytych lokat - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe 7 3 


 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Zobowiązania 207 145 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych 120 - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1 2 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


35 70 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 51 73 


Pozostałe składniki zobowiązań - - 


 
4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty - 335 - 1 626 


DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 203 - 220 


EUR 28 119 19 79 


PLN - - 141 141 


USD 22 84 - - 


MBANK S.A. - 132 - 1 406 


CHF - 1 - - 


EUR - - - - 


PLN 131 131 1 406 1 406 


 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH W 


CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych 


- 1 043 - 1 646 


CHF 0 2 - - 


EUR 22 93 10 40 


PLN 900 900 1 064 1 606 


USD 13 48 - - 


 
*) Wyznaczona wartość jest średnią arytmetyczną stanu środków pieniężnych na koniec bieżącego oraz 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 
 
III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
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5. RYZYKA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 042 11 125 


Dłużne papiery wartościowe 11 042 11 125 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 903 - 


Dłużne papiery wartościowe 903 - 


Suma: 11 945 11 125 


 


*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się depozyty 


oraz dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów 


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat.     


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 3 531 16 110 


Dłużne papiery wartościowe 3 531 16 110 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 199 973 


Dłużne papiery wartościowe 199 973 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: 3 730 17 083 


 


**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje 


się zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków 


pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


16 024 29 837 


Środki na rachunkach bankowych 335 1 626 


Należności 7 3 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 573 27 235 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 109 973 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


15 476 27 235 


SKARB PAŃSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 15 476 27 235 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 573 27 235 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 903 - 


 


***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto 


środków pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych 


instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 


****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w 


aktywach ogółem. 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, 
ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w 
poszczególnych kategoriach lokat 


- - 


Środki na rachunkach bankowych 204 79 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 975 - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 910 - 


Zobowiązania 120 - 
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6. INSTRUMENTY POCHODNE 


 
 


  2018-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward CHF/PLN, 2019.04.18 (-) Krótka Forward 
ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-68 - 2019-04-18 


250,000.00 
CHF  po kursie 


walutowym 
3.5655000000 


PLN 


2019-04-18 2019-04-18 


Forward CHF/PLN, 2019.05.10 (-) Krótka Forward 
ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-52 - 2019-05-10 


259,500.00 
CHF  po kursie 


walutowym 
3.6466000000 


PLN 


2019-05-10 2019-05-10 


Forward EUR/PLN, 2019.10.15 (-) Krótka Forward 
ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


7 - 2019-10-15 


150,000.00 
EUR  po kursie 


walutowym 
4.4125000000 


PLN 


2019-10-15 2019-10-15 


 
 
 


  2017-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krótka Forward 
ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2018-01-10 


18,980.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.1767000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 


 
 
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


 


Nie dotyczy. 
 
8. KREDYTY I POŻYCZKI 


 
Nie dotyczy. 
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9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej walucie 
w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Aktywa - 16 024 - 29 837 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 335 - 1 626 


CHF - 1 - - 


EUR 28 119 19 79 


PLN 131 131 1 547 1 547 


USD 22 84 - - 


2) Należności - 7 - 3 


PLN 7 7 3 3 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 14 573 - 27 235 


CHF 518 1 975 - - 


PLN 12 598 12 598 27 235 27 235 


- dłużne papiery wartościowe - 14 573 - 27 235 


CHF 518 1 975 - - 


PLN 12 598 12 598 27 235 27 235 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1 109 - 973 


EUR 212 910 - - 


PLN 199 199 973 973 


- dłużne papiery wartościowe - 1 102 - 973 


EUR 210 903 - - 


PLN 199 199 973 973 


6) Nieruchomości - - - - 


7) Pozostałe aktywa - - - - 


II. Zobowiązania - 207 - 145 


CHF 32 120 - - 


PLN 87 87 145 145 


 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W 
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Dłużne papiery wartościowe - 154 - -5 - - - - 


 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ 
NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Kurs w stosunku do zł Waluta Kurs w stosunku do zł Waluta 


CHF 3,8166 CHF 3,5672 CHF 


EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR 


USD 3,7597 USD 3,4813 USD 
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 386 143 371 345 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -556 -132 5 21 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: -170 11 376 366 


 


 
II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 
 
11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 


 
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie sprawozdawczym 


w tys. 
Wartość w okresie sprawozdawczym 


w tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 453 734 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 453 734 


 
 
12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 
 


NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 


I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 15 817 29 692 44 275 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 109,16 110,21 108,03 
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VII INFORMACJA DODATKOWA 


 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 


sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należało ująć w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  


a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dacie bilansowej wymagające ujęcia w sprawozdaniu finansowym. 
 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i 
rentowność Funduszu 


 
a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 


jednostkę uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostki 
uczestnictwa. 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostki uczestnictwa. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 


Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 


5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności 
Subfunduszu  


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności Subfunduszu, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W związku z 
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tym korekt. 


 
6. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę sytuacji 


majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 


W dniu 1 czerwca 2017 roku nastąpiło przejęcie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
 
 
Kontrole przeprowadzone przez instytucje państwowe w Towarzystwie: 
W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadziła w Towarzystwie kontrolę  w zakresie wyceny 
aktywów wybranych funduszy inwestycyjnych, zarządzania funduszami inwestycyjnymi oraz 
reprezentowania ich wobec osób trzecich oraz warunków technicznych i organizacyjnych prowadzenia 
działalności. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymało zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania 
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonało zalecenia pokontrolne. 
 
W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postępowanie administracyjne w 
przedmiocie nałożenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postępowanie dotyczy sposobu nadzoru 
nad zarządzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego 
2019 roku Towarzystwo otrzymało informację od KNF o rozszerzeniu postępowania. Rozszerzone 
postępowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelności Detalicznych NS FIZ oraz 
wycenę aktywów kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyższe 
postępowanie nie zostało zakończone. W ocenie Zarządu nie ma ono wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
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1 stycznia 2019 r. weszło w życie Rozporządzenie Ministra Finansów w sprawie maksymalnej wysokości 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub 
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z którym maksymalna wysokość 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem nie może być wyższa niż a) 3,5% wartości 
aktywów netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartości aktywów netto funduszu w skali roku - w 
2020 r., c) 2,5% wartości aktywów netto funduszu w skali roku -  2021 r. 
 
Od 21 października 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawą o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 
685)) Towarzystwo może dokonać na rzecz podmiotów - które przyjmują i przekazują zlecenia nabycia lub 
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - płatności wyłącznie w zakresie, w jakim stanowią one 
wynagrodzenie z tytułu wykonywanych przez te podmioty czynności mających na celu poprawę jakości 
usługi świadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jeżeli zasadność ich dokonania 
została przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentów 
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarządu zmiana ta nie ma wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 


 
 
Towarzystwo zidentyfikowało kilka ryzyk związanych z tzw. Twardym Brexitem, których poziom 
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Są to przede wszystkim procesy związane z zawieraniem transakcji z 
lub za pośrednictwem firm inwestycyjnych posiadającymi siedzibę na terenie Wielkiej Brytanii. 
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, które to podmioty będą 
mogły w razie potrzeby zastąpić podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iż po Brexicie 
możliwość zbycia składników portfela nie zmniejszy się, biorąc pod uwagę, że składniki lokat funduszy są 
notowane lub transakcje zawierane są na rynku OTC i w każdym momencie, nawet po Brexicie, będzie 
zachowana możliwość ich zawierania, tak jak obecnie istnieje możliwość zawierania transakcji w krajach 
należących do OECD, ale będących poza EEA.  
 
Zaznaczyć należy, że zakres wpływu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym 
związane) uzależniony jest od ostatecznego kształtu porozumienia między Wielką Brytanią a Unią 
Europejską odnośnie zasad współpracy międzynarodowej z Państwami UE, w tym zwłaszcza honorowania 
przez Wielką Brytanię norm prawa pierwotnego oraz prawa wtórnego, którymi Wielka Brytania jest 
związana do czasu wyjścia z UE. 
 


 
Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 


  



https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa 


Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego rocznego sprawozdania 
finansowego subfunduszu Open Finance Oszczędnościowy (dalej: Subfundusz) będącego 
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: 
Fundusz) zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka 


Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,  


- zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 16 760 tys. zł), 


-- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 18 233 


tys. zł), 


- rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -596 tys. zł), 


- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 roku 
(wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 18 167 tys. zł), 


- noty objaśniające oraz informację dodatkową. 


Naszym zdaniem załączone roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe (‘sprawozdanie 
finansowe”): 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 


 


 


  



http://www.hlbm2.pl/
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Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Towarzystwa zgodnie z 
wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w 
Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 
Inne sprawy 
 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 
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Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 
 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami 
Ustawy o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania 
finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd 
albo zamierza dokonać likwidacji Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności 
albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 


podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Subfundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 
o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej, które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


 


 


OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 


SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE OSZCZĘDNOŚCIOWY 


(DO DNIA 18 STYCZNIA 2019 ROKU DZIAŁAJĄCY POD NAZWĄ 


OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 


SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE PIENIĘŻNY) 


 


 


 


ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU 


  







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Oszczędnościowy 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku 


 


     


 
2 


 
I WPROWADZENIE 


 
1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 


 


Subfundusz Open Finance Oszczędnościowy „Subfundusz” lub „Open Finance Oszczędnościowy” (do dnia 18 
stycznia 2019 roku działający pod nazwą Open Finance Pieniężny) został utworzony na podstawie decyzji Komisji 
Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu 8 
listopada 2012 roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 


 


Celem inwestycyjnym Open Finance Oszczędnościowy jest ochrona realnej wartości Aktywów Subfunduszu. 
Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Oszczędnościowy, ale nie 
gwarantuje jego osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywów tego Subfunduszu głównie w krótkoterminowe 
dłużne papiery wartościowe, Instrumenty Rynku Pieniężnego, listy zastawne i depozyty, oraz inne prawa 
majątkowe określone przepisami prawa i Statutu, w tym przede wszystkim emitowane lub gwarantowane przez 
Skarbu Państwa i Narodowy Bank Polski. Fundusz nie lokuje swoich aktywów w akcje bądź inne instrumenty o 
charakterze udziałowym. 
 


3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
 
4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 
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5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie 
stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na 
zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania 
finansowego Subfunduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszu i Funduszu, określone w Ustawie 
oraz w Statucie Funduszu. 
 
6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 


7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 
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II ZESTAWIENIE LOKAT 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 


 
 
1. TABELA GŁÓWNA 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość 
według 


ceny 
nabycia w 


tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wartość 
według 


ceny 
nabycia w 


tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Akcje - - - - - - 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne 1 000 1 010 5,54% 3 000 3 030 7,11% 


Dłużne papiery wartościowe 17 159 15 750 86,38% 39 833 39 589 92,84% 


Instrumenty pochodne - - - - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością 


- - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za 
granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 18 159 16 760 91,92% 42 833 42 619 99,95% 


 


 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego. 
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2.  TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
LISTY ZASTAWNE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa 
rynku 


Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Rodzaj 
listu 


Podstawa 
emisji 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według 


ceny 
nabycia w 


tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy 
w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Aktywny rynek regulowany                   - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany                   - - - - 


Nienotowane na aktywnym 
rynku 


                  1 000 1 000 1 010 5,54% 


MBANK HIPOTECZNY 
S.A., SERIA HPA23 
(PLRHNHP00409) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE 
DOTYCZY 


MBANK 
HIPOTECZNY 
S.A. 


Polska 2023-02-20 
2,7100% 


(Zmienny kupon) 


Publiczny 
list 
zastawny 


Ustawa o 
Listach 
Zastawnych i 
Bankach 
Hipotecznych 
z dn. 
29.08.97 r. 


1000 1 000 1 000 1 010 5,54% 


Suma:                   1 000 1 000 1 010 5,54% 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według 


ceny 
nabycia w 


tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy 
w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


O terminie wykupu do 1 roku               12 248 5 744 3 999 21,93% 


Obligacje               12 248 5 744 3 999 21,93% 


Nienotowane na aktywnym 
rynku 


              9 548 2 939 1 209 6,63% 


WZRT - ENERGIA S.A., 
SERIA A (PLWZRTE00013) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE DOTYCZY 
WZRT - ENERGIA 
S.A. 


Polska 2015-11-16 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 4 393 439 - - 


MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA SP. Z O.O., 
SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE DOTYCZY 
MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA 
SP. Z O.O. 


Polska 2018-05-31 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 4 000 400 199 1,09% 


ECHO INVESTMENT S.A., 
SERIA 1/2014 (PLECHPS00134) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE DOTYCZY 
ECHO INVESTMENT 
S.A. 


Polska 2019-02-19 
5,3800% 


(Zmienny kupon) 
10 000,00 50 500 510 2,80% 


CHEMOSERVIS-DWORY 
S.A., SERIA A (PLCHMDW00051) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE DOTYCZY 
CHEMOSERVIS-
DWORY S.A. 


Polska 2018-03-06 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 1 100 1 100 - - 


ING BANK ŚLĄSKI S.A., 
SERIA INGBS191219 
(PLBSK0000066) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE DOTYCZY 
ING BANK ŚLĄSKI 
S.A. 


Polska 2019-12-19 
2,5400% 


(Zmienny kupon) 
100 000,00 5 500 500 2,74% 


Aktywny rynek regulowany               2 700 2 805 2 790 15,30% 


PS0719 (PL0000108148) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-07-25 
3,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 500 1 517 1 541 8,45% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według 


ceny 
nabycia w 


tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy 
w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


WZ0119 (PL0000107603) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 200 198 202 1,11% 


DS1019 (PL0000105441) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-10-25 
5,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 000 1 090 1 047 5,74% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


O terminie wykupu powyżej 1 roku               11 105 11 415 11 751 64,45% 


Obligacje               11 105 11 415 11 751 64,45% 


Aktywny rynek nieregulowany               1 305 1 800 1 818 9,97% 


KRUK S.A., SERIA U2 
(PLKRK0000325) 


Aktywny rynek 
nieregulowany 


ALTERNATYWNY 
SYSTEM OBROTU 
GIEŁDY 
PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE 
S.A. 


KRUK S.A. Polska 2020-12-03 
5,0700% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 1 300 1 300 1 305 7,16% 


MBANK S.A., SERIA 
MBKO170125 (PLBRE0005185) 


Aktywny rynek 
nieregulowany 


ALTERNATYWNY 
SYSTEM OBROTU 
GIEŁDY 
PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE 
S.A. 


MBANK S.A. Polska 2025-01-17 
3,8800% 


(Zmienny kupon) 
100 000,00 5 500 513 2,81% 


Aktywny rynek regulowany               9 800 9 615 9 933 54,48% 


PS0422 (PL0000109492) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2022-04-25 
2,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 3 000 3 016 3 087 16,93% 


WZ0121 (PL0000106068) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 1 800 1 756 1 824 10,00% 


WZ0124 (PL0000107454) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2024-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 5 000 4 843 5 022 27,55% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


Suma:               23 353 17 159 15 750 86,38% 
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3. TABELE DODATKOWE 


 
 
 


TABELA DODATKOWA 
GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


GRUPA KAPITAŁOWA MBANK S.A. 1 523 8,35% 


Suma: 1 523 8,35% 


 
 
 


TABELA DODATKOWA 
SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


ECHO INVESTMENT S.A., SERIA 1/2014 (PLECHPS00134) 510 2,80% 


MBANK HIPOTECZNY S.A., SERIA HPA23 (PLRHNHP00409) 1 010 5,54% 


MBANK S.A., SERIA MBKO170125 (PLBRE0005185) 513 2,81% 


Suma: 2 033 11,15% 
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 III    BILANS 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


 
BILANS 2018-12-31 2017-12-31 


I. Aktywa 18 233 42 640 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 465 17 


2) Należności 8 4 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 541 28 247 


- dłużne papiery wartościowe 14 541 28 247 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2 219 14 372 


- dłużne papiery wartościowe 1 209 11 342 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 66 162 


III. Aktywa netto (I - II) 18 167 42 478 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 4 279 27 994 


1) Kapitał wpłacony 543 104 540 338 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -538 825 -512 344 


V. Dochody zatrzymane 13 702 14 586 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 16 486 16 309 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 784 -1 723 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 186 -102 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 18 167 42 478 


      


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 159 679,4823 367 026,7762 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 113,77 115,74 


 


 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-01-01  
do 2018-12-31 


od 2017-01-01  
do 2017-12-31 


I. Przychody z lokat 712 1 774 


Dywidendy i inne udziały w zyskach - - 


Przychody odsetkowe 712 1 774 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 535 874 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 360 654 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 50 54 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 9 6 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne - - 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe, w tym: 116 160 


- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 75 136 


- z tyt. przeglądu i badania sprawozdań finansowych 33 16 


- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 535 874 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 177 900 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -773 24 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1 061 -603 


- z tytułu różnic kursowych - - 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 288 627 


- z tytułu różnic kursowych - - 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) -596 924 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa -3,73 2,52 


 
 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


42 478 72 072 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -596 924 


a) przychody z lokat netto 177 900 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 061 -603 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 288 627 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -596 924 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -23 715 -30 518 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 2 766 9 045 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -26 481 -39 563 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -24 311 -29 594 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 18 167 42 478 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 29 925 54 387 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa     


1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym     


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 24 021,1860 78 925,5106 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -231 368,4799 -345 085,8778 


Saldo zmian -207 347,2939 -266 160,3672 


2. Zmiana liczby jednostek od początku działalności 
funduszu/subfunduszu 


    


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4 995 513,1978 4 971 492,0118 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -4 835 833,7155 -4 604 465,2356 


Saldo zmian 159 679,4823 367 026,7762 


3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - - 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


115,74 113,82 


2.  Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


113,77 115,74 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 


-1,70% 1,69% 


jednostki zwykłe Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


113,29 2018-10-16 113,74 2017-01-04 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


116,22 2018-04-09 115,74 2017-12-28 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym 


113,77 2018-12-28 115,73 2017-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w średniej 
wartości aktywów netto, w tym: 


1,79% 1,61% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,20% 1,20% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,17% 0,10% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,03% 0,01% 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 


1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 


1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 


 
Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 
r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 
grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 
249, poz. 1859) („Rozporządzenie”). 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 
inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 


1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
 


1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 


3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 


4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według 
wyceny na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych 
odsetek ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy 
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej) ujmowane są w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia 
transakcji kupna dłużnych papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki 
są należne. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu 
odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji 
sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby 
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się 
następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ 
przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę zakończenia okresu odsetkowego, 
zgodnie z warunkami emisji. 


5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz 
jednego z subfunduszy ujmuje się w księgach rachunkowych subfunduszu wskazanego w 
złożonym zleceniu lub zawartej umowie.  


6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku 
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach 
rachunkowych każdego z subfunduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została 
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla każdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub 
umowie. 


7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 
skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
najwyższej bieżącej wartości księgowej. 


9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 
do składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 
wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 


10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 
netto. 


11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 8. 


12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, 
w pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Oszczędnościowy 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku 


 


     


 
12 


13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 


14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 


16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 


17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 


18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 


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


20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 
§ 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 
subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 


21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są 
wyrażone - po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 


22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz 
w statucie. 


23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowiązania rozlicza się 
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania 
proporcjonalnego. 


24. Transakcje FX zawarte na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 
FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 


25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 
składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 
transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  
rozliczenia. 


26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


-dywidendy i inne udziały w zyskach, 


-przychody odsetkowe, 


-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 


- koszty odsetkowe, 


- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 


- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


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


29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 
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30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 
okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 


31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 


33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu 
wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 


 
1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu 
 


A. Zasady ogólne 


1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 


2. Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia się, a zobowiązania funduszu i 
subfunduszy ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. 
Dzień Wyceny to każdy dzień, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. 


3. Wartość Aktywów Netto subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, 
które w tym Dniu są w posiadaniu uczestników subfunduszu. 


4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny. 


5. Księgi rachunkowe Subfunduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na 
każdy Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Księgi 
rachunkowe prowadzone są odrębnie dla każdego Subfunduszu. 


 


B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 


Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 
postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 
sposób: 


 
1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 


 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 


wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w 
oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika 
lokat, 


1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez 
odrębnego wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji 
ważoną wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do 
wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, 


1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w 
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 


 
2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
 jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 


 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, 
 gdy na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest 
 zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie 
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 dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
 oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 


 
3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 


ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z 
publikowanych ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny 
w ofertach sprzedaży jest niedopuszczalne, 


 
3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, 


w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 
przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 
kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej 
– BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody 
wyceny nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w 
oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie 
wartości godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 


3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny 
nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z 
zapisami pkt C.12 poniżej. 


 
4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat Subfundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 


 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 


4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 
musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego 
zgodnie z powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za 
wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności 
wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 


4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w 
momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 
4.2, to wycena tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym 
ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów 
wartościowych nie będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma 
pkt. 4.4.1 poniżej, 


4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z 
postanowieniami powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest 
równa wartości nabycia, z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych 
zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z 
zastrzeżeniem pkt. 4.4.1: 


4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 
2 i 3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, 
wyceniane są w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 
dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ 
na wartość papierów. 


 


C. Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 


 
Wartość składników lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia 
długu przez spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Subfunduszu wycenia się w 
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z 
uwzględnieniem potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie 
okaże się konieczne. 


2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 


2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z 
nim związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 6 poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w 
księgach rachunkowych odrębnie, 


2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami 
z nim związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele 
właściwe dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i 
wykazywany jest w księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru 
stanowi sumę wyceny dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrumentów pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 


3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 
albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa 
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 


3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym 
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji 
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie 
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o 
ostatnią ceną po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie 
publicznej, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w 
dniu wygaśnięcia prawa poboru. 


4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat 
uwzględniające w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo 
poboru oraz wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących 
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane 
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem pkt. 3 powyżej. 


5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 


6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 
szczególności 


6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 


6.2. w przypadku opcji: 


  - europejskich: model Blacka-Scholesa 


- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, 
przy czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 
modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 


7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa 
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą - w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 
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8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 


9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 
odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 


10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej. 


12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 


12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 
 świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę 
 jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 


12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
 modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku 


12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
 estymacji 


12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 
 podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie 
 składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym 


13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 


13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 
 wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie 
 działania, 


13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów 
 pieniężnych, 


13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 
13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w 
 szczególności cenę nabycia. 


Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz 
połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.  


Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej, podlegają 
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  


W przypadku przeszacowania składnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 


D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 


 
1. Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporządzone zostały w oparciu o wycenę do 


wartości godziwej poszczególnych składników lokat. Stosowanie tej zasady wyceny składników 
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjęcia założeń, które mogą mieć wpływ 
na stosowane zasady rachunkowości oraz wartości prezentowane w poszczególnych pozycjach 
aktywów i pasywów oraz kwot przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o 
możliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitałowego oraz inne czynniki uważane za 
właściwe w danych okolicznościach.  
Przyjęte do wyceny szacunki i założenia podlegają okresowym przeglądom i aktualizacjom przez 
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach są ujmowane w okresie, w którym dokonano 
zmiany szacunku, jeżeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w którym dokonano zmiany, i w 
okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 
Przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczą kryterium 
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczącego niskiego wolumenu obrotów na aktywnym rynku. 
Dla papierów wartościowych o charakterze dłużnym wycenianych metodą zamortyzowanego 
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczą zaistniałych 
przesłanek świadczących o utracie wartości składników lokat. 
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2. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 


otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz. 


 
3. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 


począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów 
wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 
 


4. Aktywa oraz zobowiązania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala 
w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 
Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania 
Subfunduszu, o których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość 
Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do 
waluty EUR. 


 
 


1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 


 
W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad 
rachunkowości, które miałyby wpływ na sposób wyceny Subfunduszu, sposób ujmowania operacji w 
księgach rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.   
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2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Należności 8 4 


Z tytułu zbytych lokat - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe 8 4 


 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Zobowiązania 66 162 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1 2 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


10 79 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 48 69 


Pozostałe składniki zobowiązań 7 12 


- zaliczka na podatek dochodowy 7 12 


 
 


4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty - 1 465 - 17 


MBANK S.A. - 1 465 - 17 


PLN 1 465 1 465 17 17 


 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH W 


CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych 


- 1 101 - 1 040 


PLN 1 101 1 101 1 040 1 040 


 


*) Wyznaczona wartość jest średnią arytmetyczną stanu środków pieniężnych na koniec bieżącego oraz 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 
 
III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
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5. RYZYKA 


  2018-12-31 2017-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 675 13 019 


Dłużne papiery wartościowe 5 675 13 019 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 154 


Dłużne papiery wartościowe - 154 


Suma: 5 675 13 173 


 


*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się depozyty 


oraz dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów 


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat.     


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 8 866 15 228 


Dłużne papiery wartościowe 8 866 15 228 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 2 219 14 218 


Dłużne papiery wartościowe 1 209 11 188 


Listy zastawne 1 010 3 030 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: 11 085 29 446 


 


**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje 


się zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków 


pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


18 233 42 640 


Środki na rachunkach bankowych 1 465 17 


Należności 8 4 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 541 28 247 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 219 14 372 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


14 701 23 035 


MBANK S.A. 1 978 - 


Środki na rachunkach bankowych 1 465 - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 513 - 


SKARB PAŃSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 12 723 23 035 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 723 23 035 


 


***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto 


środków pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych 


instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 


****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w 


aktywach ogółem. 


 


 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, 
ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w 
poszczególnych kategoriach lokat 


- - 
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6. INSTRUMENTY POCHODNE 


 
Nie dotyczy. 


 
 
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


 
Nie dotyczy. 


 
 
8. KREDYTY I POŻYCZKI 


 
Nie dotyczy. 


 
 


9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 


 
Nie dotyczy. 


 
 
10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -265 305 -613 618 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -796 -17 10 9 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: -1 061 288 -603 627 


 
 
II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 


 
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 


 


  
od 2018-01-01 do 2018-


12-31 
od 2017-01-01 do 2017-


12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w 
tys. 


Wartość w okresie 
sprawozdawczym w 


tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 360 654 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 360 654 


 
12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 


 
NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 


I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 
obrotowe 


18 167 42 478 72 072 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec roku 
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 


113,77 115,74 113,82 
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 INFORMACJA DODATKOWA 


 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 


sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należało ująć w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  


a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dacie bilansowej wymagające ujęcia w sprawozdaniu finansowym. 
 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i 
rentowność Funduszu 


 
a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 


jednostkę uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostki 
uczestnictwa. 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostki uczestnictwa. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 


Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 


5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności 
Subfunduszu  


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności Subfunduszu, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W związku z 


tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tym korekt. 
 


6. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę sytuacji 
majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 


W dniu 1 czerwca 2017 roku nastąpiło przejęcie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
 
 
Kontrole przeprowadzone przez instytucje państwowe w Towarzystwie: 
W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadziła w Towarzystwie kontrolę  w zakresie wyceny 
aktywów wybranych funduszy inwestycyjnych, zarządzania funduszami inwestycyjnymi oraz 
reprezentowania ich wobec osób trzecich oraz warunków technicznych i organizacyjnych prowadzenia 
działalności. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymało zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania 
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonało zalecenia pokontrolne. 
 
W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postępowanie administracyjne w 
przedmiocie nałożenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postępowanie dotyczy sposobu nadzoru 
nad zarządzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego 
2019 roku Towarzystwo otrzymało informację od KNF o rozszerzeniu postępowania. Rozszerzone 
postępowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelności Detalicznych NS FIZ oraz 
wycenę aktywów kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyższe 
postępowanie nie zostało zakończone. W ocenie Zarządu nie ma ono wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
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1 stycznia 2019 r. weszło w życie Rozporządzenie Ministra Finansów w sprawie maksymalnej wysokości 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub 
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z którym maksymalna wysokość 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem nie może być wyższa niż a) 3,5% wartości 
aktywów netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartości aktywów netto funduszu w skali roku - w 
2020 r., c) 2,5% wartości aktywów netto funduszu w skali roku -  2021 r. 
 
Od 21 października 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawą o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 
685)) Towarzystwo może dokonać na rzecz podmiotów - które przyjmują i przekazują zlecenia nabycia lub 
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - płatności wyłącznie w zakresie, w jakim stanowią one 
wynagrodzenie z tytułu wykonywanych przez te podmioty czynności mających na celu poprawę jakości 
usługi świadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jeżeli zasadność ich dokonania 
została przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentów 
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarządu zmiana ta nie ma wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
 
 
Towarzystwo zidentyfikowało kilka ryzyk związanych z tzw. Twardym Brexitem, których poziom 
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Są to przede wszystkim procesy związane z zawieraniem transakcji z 
lub za pośrednictwem firm inwestycyjnych posiadającymi siedzibę na terenie Wielkiej Brytanii. 
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, które to podmioty będą 
mogły w razie potrzeby zastąpić podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iż po Brexicie 
możliwość zbycia składników portfela nie zmniejszy się, biorąc pod uwagę, że składniki lokat funduszy są 
notowane lub transakcje zawierane są na rynku OTC i w każdym momencie, nawet po Brexicie, będzie 
zachowana możliwość ich zawierania, tak jak obecnie istnieje możliwość zawierania transakcji w krajach 
należących do OECD, ale będących poza EEA.  
 
Zaznaczyć należy, że zakres wpływu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym 
związane) uzależniony jest od ostatecznego kształtu porozumienia między Wielką Brytanią a Unią 
Europejską odnośnie zasad współpracy międzynarodowej z Państwami UE, w tym zwłaszcza honorowania 
przez Wielką Brytanię norm prawa pierwotnego oraz prawa wtórnego, którymi Wielka Brytania jest 
związana do czasu wyjścia z UE. 
 
 
 
Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 


 


 


 


  



https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa 


Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego rocznego sprawozdania 
finansowego subfunduszu Open Finance Stabilnego Wzrostu (dalej: Subfundusz) będącego 
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: 
Fundusz) zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka 


Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,  


- zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 5 511 tys. zł), 


-- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 8 083 tys. 


zł), 


- rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -1 307 tys. zł), 


- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 roku 
(wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 8 004 tys. zł), 


- noty objaśniające oraz informację dodatkową. 


Naszym zdaniem załączone roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe (‘sprawozdanie 
finansowe”): 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 


 


 


  



http://www.hlbm2.pl/





 


 


 


 


Dotyczy: Open Finance Stabilnego Wzrostu Strona 3 z 6 


Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Towarzystwa zgodnie z 
wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w 
Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 
Inne sprawy 
 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 
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Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 
 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami 
Ustawy o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania 
finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd 
albo zamierza dokonać likwidacji Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności 
albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 


podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 







 


 


 


 


Dotyczy: Open Finance Stabilnego Wzrostu Strona 5 z 6 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Subfundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 
o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej, które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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I WPROWADZENIE 
 


1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 


 


Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu „Subfundusz” lub „Open Finance Stabilnego Wzrostu” został 
utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 
października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu 8 
listopada 2012 roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 


 


Celem inwestycyjnym Open Finance Stabilnego Wzrostu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat. Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance 
Stabilnego Wzrostu, ale nie gwarantuje jego osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywów tego Subfunduszu w papiery wartościowe i 
inne prawa majątkowe, w tym przede wszystkim w akcje, obligacje zamienne na akcje, dłużne papiery 
wartościowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski o terminie 
wykupu (zapadalności) dłuższym niż 1 (jeden) rok oraz inne dłużne papiery wartościowe zapewniające 
konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o najwyższej wiarygodności, Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, depozyty i inne instrumenty finansowe.  


Fundusz inwestuje do 50% (pięćdziesiąt procent) aktywów Subfunduszu przede wszystkim w akcje największych 
spółek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, to jest spółek, które w ocenie 
Funduszu charakteryzują się dobrą sytuacją finansową i co do których istnieje wysokie prawdopodobieństwo 
wzrostu wyceny rynkowej ze względu na sytuację fundamentalną, atrakcyjność branży, w której prowadzi 
działalność czy skład akcjonariatu. 


 


3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
 
4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 
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5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie 
stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na 
zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania 
finansowego Subfunduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszu i Funduszu, określone w Ustawie 
oraz w Statucie Funduszu. 
 
 
6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 


 


7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 
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II ZESTAWIENIE LOKAT 
  
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 


 
 
1. TABELA GŁÓWNA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Akcje 313 258 3,20% 5 922 5 841 39,13% 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - 96 106 0,71% 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 5 287 5 247 64,91% 7 816 7 710 51,64% 


Instrumenty pochodne - 6 0,07% - 112 0,76% 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 5 600 5 511 68,18% 13 834 13 769 92,24% 


 


 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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2.  TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Aktywny rynek regulowany     12 202   219 192 2,38% 


BIURO INWESTYCJI KAPITAŁOWYCH S.A. 
(PLBIKPT00014) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


3 267 Polska 59 47 0,58% 


ALPHABET INC. (US02079K3059) 
Aktywny rynek 
regulowany 


NASDAQ GLOBAL 
SELECT 


12 Stany Zjednoczone 53 47 0,58% 


T-MOBILE US INC (US8725901040) 
Aktywny rynek 
regulowany 


NASDAQ GLOBAL 
SELECT 


171 Stany Zjednoczone 42 41 0,51% 


MFO S.A. (PLMFO0000013) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


702 Polska 26 16 0,20% 


SODA SANAYII AS (TRASODAS91E5) 
Aktywny rynek 
regulowany 


BORSA ISTANBUL 8 050 Turcja 39 41 0,51% 


Aktywny rynek nieregulowany     20 146   94 66 0,82% 


A.P.N. PROMISE S.A. (PLAPNPS00017) 
Aktywny rynek 
nieregulowany 


ALTERNATYWNY 
SYSTEM OBROTU 
NEWCONNECT 


20 146 Polska 94 66 0,82% 


Nienotowane na aktywnym rynku     -   - - - 


Suma:     32 348   313 258 3,20% 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby 


emitenta 
Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w 
tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


O terminie wykupu do 1 roku               4 520 643 321 3,98% 


Obligacje               4 520 643 321 3,98% 


Nienotowane na aktywnym 
rynku 


              4 320 432 116 1,44% 


WZRT - ENERGIA S.A., 
SERIA A (PLWZRTE00013) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE 
DOTYCZY 


WZRT - ENERGIA 
S.A. 


Polska 2015-11-16 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 2 000 200 - - 


MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA SP. Z O.O., 
SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


NIE 
DOTYCZY 


MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA 
SP. Z O.O. 


Polska 2018-05-31 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 2 320 232 116 1,44% 


Aktywny rynek regulowany               200 211 205 2,54% 


PS0719 (PL0000108148) 
Aktywny 
rynek 


regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 


POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 


POLSKIEJ 


Polska 2019-07-25 
3,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 200 211 205 2,54% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


O terminie wykupu powyżej 1 roku               4 800 4 644 4 926 60,93% 


Obligacje               4 800 4 644 4 926 60,93% 


Aktywny rynek regulowany               4 800 4 644 4 926 60,93% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby 


emitenta 
Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w 
tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


DS1021 (PL0000106670) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-10-25 
5,7500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 1 000 1 098 1 121 13,87% 


WZ0121 (PL0000106068) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 650 651 659 8,15% 


WZ0124 (PL0000107454) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2024-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 500 484 502 6,21% 


WZ0120 (PL0000108601) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2020-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 350 351 355 4,39% 


DS0727 (PL0000109427) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2027-07-25 
2,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 2 300 2 060 2 289 28,31% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


Suma:               9 320 5 287 5 247 64,91% 


 
 
 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          3 - - - 


Aktywny rynek regulowany           3 - - - 


Futures na indeks giełdowy S&P 500, 
ESH19, 2019.03.15 (-)  (Długa) 


Aktywny rynek 
regulowany 


CHICAGO 
MERCANTILE 
EXCHANGE 


CHICAGO 
MERCANTILE 
EXCHANGE 


Stany 
Zjednoczone 


indeks giełdowy  
S&P 500 


3 - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           - - - - 


Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          780 500 - 6 0,07% 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           780 500 - 6 0,07% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


172,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3326500000 
PLN 


172 000 - 5 0,06% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


10,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3108000000 
PLN 


10 000 - - - 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


20,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3258000000 
PLN 


20 000 - 1 0,01% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


5,000.00 EUR  po 
kursie walutowym 
4.3255500000 
PLN 


5 000 - - - 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


90,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3342000000 
PLN 


90 000 - -3 -0,04% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


8,500.00 EUR  po 
kursie walutowym 
4.3120000000 
PLN 


8 500 - - - 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


5,000.00 GBP  po 
kursie walutowym 
4.9083000000 
PLN 


5 000 - -1 -0,01% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


15,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8255000000 
PLN 


15 000 - 1 0,01% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


40,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7420000000 
PLN 


40 000 - -1 -0,01% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


50,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.6961000000 
PLN 


50 000 - 3 0,04% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


5,000.00 USD  po 
kursie walutowym 
3.6996000000 
PLN 


5 000 - - - 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


80,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7523500000 
PLN 


80 000 - -1 -0,01% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


25,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7529000000 
PLN 


25 000 - - - 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


155,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7898000000 
PLN 


155 000 - 5 0,06% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


100,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7915200000 
PLN 


100 000 - -3 -0,04% 


Suma:           780 503 - 6 0,07% 
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3. TABELE DODATKOWE 
 


 


 
TABELA DODATKOWA 


SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 
Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 


tys. 
Procentowy udział w aktywach ogółem 


WZ0121 (PL0000106068) 304 3,76% 


WZ0120 (PL0000108601) 254 3,14% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) 5 0,07% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) -1 -0,01% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) 3 0,04% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) - -0,01% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) - -0,01% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) -3 -0,04% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) 5 0,07% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) -3 -0,04% 


Suma: 564 6,97% 
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III    BILANS 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


 
BILANS 2018-12-31 2017-12-31 


I. Aktywa 8 083 14 928 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 544 1 154 


2) Należności 6 2 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 1 013 - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5 389 13 041 


- dłużne papiery wartościowe 5 131 7 094 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 131 731 


- dłużne papiery wartościowe 116 616 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 79 89 


-z tyt. instrumentów pochodnych 9 3 


III. Aktywa netto (I - II) 8 004 14 839 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 11 189 16 717 


1) Kapitał wpłacony 77 527 77 330 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -66 338 -60 613 


V. Dochody zatrzymane -3 411 -2 035 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 789 -1 480 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 622 -555 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 226 157 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 8 004 14 839 


      


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 82 544,7304 135 880,6520 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 96,96 109,21 


 


 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
   


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-01-01  
do 2018-12-31 


od 2017-01-01  
do 2017-12-31 


I. Przychody z lokat 302 473 


Dywidendy i inne udziały w zyskach 72 97 


Przychody odsetkowe 186 376 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych 44 - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 611 804 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 409 644 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 29 46 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 106 19 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne - - 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - 25 


Pozostałe, w tym: 67 70 


- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 75 46 


- z tyt. przeglądu i badania sprawozdań finansowych 33 16 


- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 611 804 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -309 -331 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -998 598 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1 067 488 


- z tytułu różnic kursowych 149 -41 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 69 110 


- z tytułu różnic kursowych 49 -47 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1 307 267 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa -15,83 1,96 


 
 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


14 839 21 656 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1 307 267 


a) przychody z lokat netto -309 -331 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 067 488 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 69 110 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -1 307 267 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -5 528 -7 084 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 197 339 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -5 725 -7 423 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -6 835 -6 817 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 8 004 14 839 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 11 675 18 370 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa     


1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym     


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 877,0618 3 071,1889 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -55 212,9834 -67 420,8865 


Saldo zmian -53 335,9216 -64 349,6976 


2. Zmiana liczby jednostek od początku działalności 
funduszu/subfunduszu 


    


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 681 746,3077 679 869,2459 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -599 201,5773 -543 988,5939 


Saldo zmian 82 544,7304 135 880,6520 


3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - - 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


109,21 108,16 


2.  Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


96,96 109,21 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 


-11,22% 0,97% 


  Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


96,26 
2018/11/26, 
2018/12/07 


108,00 2017-01-04 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


111,18 2018-01-23 112,20 2017-05-09 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym 


96,85 2018-12-28 109,22 2017-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w średniej 
wartości aktywów netto, w tym: 


5,23% 4,38% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,50% 3,51% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,25% 0,25% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,91% 0,10% 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 


1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 


1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 


 
Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia  o rachunkowości 
(Dz. U. z 2019 roku poz. 351) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w 
sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) 
(„Rozporządzenie”). 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 
inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 


1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
 


1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 


3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 


4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według 
wyceny na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych 
odsetek ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy 
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej) ujmowane są w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia 
transakcji kupna dłużnych papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki 
są należne. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu 
odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji 
sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby 
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się 
następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ 
przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę zakończenia okresu odsetkowego, 
zgodnie z warunkami emisji. 


5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz 
jednego z subfunduszy ujmuje się w księgach rachunkowych subfunduszu wskazanego w 
złożonym zleceniu lub zawartej umowie.  


6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku 
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach 
rachunkowych każdego z subfunduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została 
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla każdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub 
umowie. 


7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 
skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokośc i 
skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
najwyższej bieżącej wartości księgowej. 


9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 
do składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 
wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 


10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 
netto. 


11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt. 8. 


12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, 
w pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 
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13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 


14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 


16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 


17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 


18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 


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


20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 
§ 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 
subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 


21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są 
wyrażone - po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 


22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz 
w statucie. 


23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowiązania rozlicza się 
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania 
proporcjonalnego. 


24. Transakcje FX zawarte na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 
FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 


25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 
składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 
transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  
rozliczenia. 


26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


-dywidendy i inne udziały w zyskach, 


-przychody odsetkowe, 


-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 


- koszty odsetkowe, 


- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 


- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


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


29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 
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30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 
okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 


31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 


33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu 
wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 


 
1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu 
 


A. Zasady ogólne 


1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 


2. Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia się, a zobowiązania funduszu i 
subfunduszy ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. 
Dzień Wyceny to każdy dzień, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. 


3. Wartość Aktywów Netto subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, 
które w tym Dniu są w posiadaniu uczestników subfunduszu. 


4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny. 


5. Księgi rachunkowe Subfunduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na 
każdy Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Księgi 
rachunkowe prowadzone są odrębnie dla każdego Subfunduszu. 


 


B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 


Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 
postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 
sposób: 


 
1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 


 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 


wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w 
oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika 
lokat, 


1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez 
odrębnego wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji 
ważoną wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do 
wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, 


1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w 
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 


 
2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
 jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 


 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, 
 gdy na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest 
 zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie 
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 dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
 oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 


 
3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 


ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z 
publikowanych ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny 
w ofertach sprzedaży jest niedopuszczalne, 


 
3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, 


w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 
przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 
kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej 
– BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody 
wyceny nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w 
oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie 
wartości godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 


3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny 
nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z 
zapisami pkt C.12 poniżej. 


 
4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat Subfundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 


 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 


4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 
musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego 
zgodnie z powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za 
wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności 
wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 


4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w 
momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 
4.2, to wycena tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym 
ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów 
wartościowych nie będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma 
pkt. 4.4.1 poniżej, 


4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z 
postanowieniami powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest 
równa wartości nabycia, z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych 
zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z 
zastrzeżeniem pkt. 4.4.1: 


4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 
2 i 3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, 
wyceniane są w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 
dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ 
na wartość papierów. 


 


C. Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 


 
Wartość składników lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia 
długu przez spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Subfunduszu wycenia się w 
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z 
uwzględnieniem potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie 
okaże się konieczne. 


2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 


2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z 
nim związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 6 poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w 
księgach rachunkowych odrębnie, 


2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami 
z nim związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele 
właściwe dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i 
wykazywany jest w księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru 
stanowi sumę wyceny dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrumentów pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 


3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 
albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa 
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 


3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym 
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji 
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie 
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o 
ostatnią ceną po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie 
publicznej, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w 
dniu wygaśnięcia prawa poboru. 


4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat 
uwzględniające w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo 
poboru oraz wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących 
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane 
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem pkt. 3 powyżej. 


5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 


6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 
szczególności 


6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 


6.2. w przypadku opcji: 


  - europejskich: model Blacka-Scholesa 


- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, 
przy czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 
modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 


7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa 
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą - w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 
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8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 


9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 
odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 


10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej. 


12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 


12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 
 świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę 
 jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 


12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
 modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku, 


12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
 estymacji, 


12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 
 podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie 
 składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 


13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 


13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 
 wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie 
 działania, 


13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów 
 pieniężnych, 


13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 
13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w 
 szczególności cenę nabycia. 


Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz 
połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.  


Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej, podlegają 
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  


W przypadku przeszacowania składnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 


D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 


 
1. Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporządzone zostały w oparciu o wycenę do 


wartości godziwej poszczególnych składników lokat. Stosowanie tej zasady wyceny składników 
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjęcia założeń, które mogą mieć wpływ 
na stosowane zasady rachunkowości oraz wartości prezentowane w poszczególnych pozycjach 
aktywów i pasywów oraz kwot przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o 
możliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitałowego oraz inne czynniki uważane za 
właściwe w danych okolicznościach.  
Przyjęte do wyceny szacunki i założenia podlegają okresowym przeglądom i aktualizacjom przez 
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach są ujmowane w okresie, w którym dokonano 
zmiany szacunku, jeżeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w którym dokonano zmiany, i w 
okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 
Przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczą kryterium 
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczącego niskiego wolumenu obrotów na aktywnym rynku. 
Dla papierów wartościowych o charakterze dłużnym wycenianych metodą zamortyzowanego 
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczą zaistniałych 
przesłanek świadczących o utracie wartości składników lokat. 
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2. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 


otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz. 


 
3. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 


począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów 
wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 
 


4. Aktywa oraz zobowiązania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala 
w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 
Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania 
Subfunduszu, o których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość 
Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do 
waluty EUR. 


 
 


1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 


 
W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad 
rachunkowości, które miałyby wpływ na sposób wyceny Subfunduszu, sposób ujmowania operacji w 
księgach rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.  
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2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Należności 6 2 


Z tytułu zbytych lokat - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe 6 2 


 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Zobowiązania 79 89 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych 9 3 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1 - 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


17 20 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 52 66 


Pozostałe składniki zobowiązań - - 


 
4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty - 1 544 - 1 154 


DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 479 - 137 


EUR 37 157 - - 


PLN 47 47 60 60 


USD 73 275 22 77 


MBANK S.A. - 1 065 - 1 017 


CHF 4 14 - - 


EUR 61 260 140 582 


GBP 10 50 24 112 


PLN 426 426 59 59 


TRY 1 1 - - 


USD 84 314 76 264 


 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH W 


CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych(*) 


- 1 192 - 1 630 


AUD 0 1 - - 


CHF 6 20 - - 


EUR 53 228 70 291 


GBP 17 81 12 56 


HUF 233 3 - - 


NOK 2 1 - - 


PLN 546 546 1 113 1 113 


TRY 3 2 - - 


USD 85 310 49 170 


*) Wyznaczona wartość jest średnią arytmetyczną stanu środków pieniężnych na koniec bieżącego oraz 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 
 
III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
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5. RYZYKA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 615 5 666 


Dłużne papiery wartościowe 3 615 5 666 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 


Suma: 3 615 5 666 


 


*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się depozyty 


oraz dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów 


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat.     


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 1 516 1 428 


Dłużne papiery wartościowe 1 516 1 428 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 116 616 


Dłużne papiery wartościowe 116 616 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: 1 632 2 044 


 


**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje 


się zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków 


pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


7 825 8 981 


Środki na rachunkach bankowych 1 544 1 154 


Należności 6 2 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 1 013 - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 131 7 094 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 131 731 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


6 209 7 024 


MBANK S.A. 1 078 - 


Środki na rachunkach bankowych 1 065 - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 13 - 


SKARB PAŃSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 5 131 7 024 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 131 7 024 


 


***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto 


środków pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych 


instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 


****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w 


aktywach ogółem. 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, 
ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w 
poszczególnych kategoriach lokat 


- - 


Środki na rachunkach bankowych 1 071 1 035 


Należności - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 129 1 656 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 15 115 


Zobowiązania 9 3 







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku 


 


    


 
22 


 


6. INSTRUMENTY POCHODNE 
 
 
 
 
 


 
  2018-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


5 - 2019-01-10 


172,000.00 
EUR  po kursie 


walutowym 
4.3326500000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


10,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3108000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-10 


20,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3258000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


5,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3255500000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-3 - 2019-01-10 


90,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3342000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


8,500.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3120000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-01-10 


5,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.9083000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 
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  2018-12-31 


Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-04 


15,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8255000000 


PLN 


2019-01-04 2019-01-04 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-01-10 


40,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7420000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


3 - 2019-01-10 


50,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.6961000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


5,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.6996000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-01-10 


80,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7523500000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


25,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7529000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


5 - 2019-02-11 


155,000.00 
USD  po kursie 


walutowym 
3.7898000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-3 - 2019-01-10 


100,000.00 
USD  po kursie 


walutowym 
3.7915200000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Wystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Futures                   


Futures na indeks giełdowy S&P 500, ESH19, 
2019.03.15 (-) 


Długa Futures 


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem 
inwestycyjnym 


- - 


przepływy 
pieniężne 
następują w 
ramach 
dziennego 


równania do 
rynku 


- 2019-03-15 2019-03-15 
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  2017-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


59 - 2018-01-10 


364,000.00 
EUR  po kursie 
walutowym 
4.3341000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 


Forward EUR/PLN, 2018.02.20 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2018-02-20 


30,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.2284000000 
PLN 


2018-02-20 2018-02-20 


Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-2 - 2018-01-10 


50,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.2101000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 


Forward GBP/PLN, 2018.01.19 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


4 - 2018-01-19 


37,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8039000000 
PLN 


2018-01-19 2018-01-19 


Forward GBP/PLN, 2018.01.19 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2018-01-19 


20,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.7596000000 
PLN 


2018-01-19 2018-01-19 


Forward USD/PLN, 2018.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


49 - 2018-01-10 


265,000.00 
USD  po kursie 
walutowym 
3.6660000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 


Forward USD/PLN, 2018.02.20 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


2 - 2018-02-20 


35,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.5276000000 
PLN 


2018-02-20 2018-02-20 


Wystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Futures                   
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  2017-12-31 


Futures na indeks giełdowy WIG20, FW20H1820, 
2018.03.16 (PL0GF0012971) 


Długa Futures 


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem 
inwestycyjnym 


- - 


przepływy 
pieniężne 
następują w 
ramach 
dziennego 
równania do 
rynku 


- 2018-03-16 2018-03-16 


Futures na indeks giełdowy NDX INDEX, NQH18, 
2018.03.16 


Długa Futures 


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem 
inwestycyjnym 


- - 


przepływy 
pieniężne 
następują w 
ramach 
dziennego 
równania do 
rynku 


- 2018-03-16 2018-03-16 


 


 


7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


 
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 2018-12-31 2017-12-31 


I. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, w tym: 1 013 - 


Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na fundusz praw własności i ryzyk - - 


Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na fundusz praw własności i ryzyk 1 013 - 


II. Transakcje przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu, w tym: - - 


Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk - - 


Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk - - 


III. Należności z tytułu papierów wartościowych pożyczonych od funduszu/subfunduszu w trybie przepisów rozporządzenia o 
pożyczkach papierów wartościowych 


- - 


IV. Zobowiązania z tytułu papierów wartościowych pożyczonych przez fundusz w trybie przepisów rozporządzenia o pożyczkach 
papierów wartościowych 


- - 


 
 
 
 
 
8. KREDYTY I POŻYCZKI 


 
Nie dotyczy. 
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9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej walucie 
w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Aktywa - 8 083 - 14 928 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 1 544 - 1 154 


CHF 4 14 - - 


EUR 98 417 140 582 


GBP 10 50 24 112 


PLN 473 473 119 119 


TRY 1 1 - - 


USD 157 589 98 341 


2) Należności - 6 - 2 


PLN 6 6 2 2 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - 1 013 - - 


PLN 1 013 1 013 - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 5 389 - 13 041 


CZK - - 40 169 


EUR - - 167 696 


PLN 5 260 5 260 11 385 11 385 


TRY 57 41 - - 


USD 24 88 226 791 


- dłużne papiery wartościowe - 5 131 - 7 094 


PLN 5 131 5 131 7 094 7 094 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 131 - 731 


EUR 1 6 - 60 


GBP - 1 - 4 


PLN 116 116 616 616 


USD 2 8 - 51 


- dłużne papiery wartościowe - 116 - 616 


PLN 116 116 616 616 


6) Nieruchomości - - - - 


7) Pozostałe aktywa - - - - 


II. Zobowiązania - 79 - 89 


EUR 1 3 - 2 


GBP - 1 - 1 


PLN 70 70 86 86 


USD 1 5 - - 
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  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W 
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Akcje 211 44 -74 - - - -38 -42 


Kwity depozytowe 8 5 -7 - - - -1 -5 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 


11 - - - - - -2 - 


 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ 
NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Kurs w stosunku do zł Waluta Kurs w stosunku do zł Waluta 


CHF 3,8166 CHF 3,5672 CHF 


CZK 0,1673 CZK 0,1632 CZK 


EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR 


GBP 4,7895 GBP 4,7001 GBP 


HUF 0,0134 HUF 0,0134 HUF 


TRY 0,7108 TRY 0,9235 TRY 


USD 3,7597 USD 3,4813 USD 


 
 


10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 
 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -874 111 489 2 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -193 -42 -1 108 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: -1 067 69 488 110 


 
 
II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 


 
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 
 
 


  
od 2018-01-01 do 2018-


12-31 
od 2017-01-01 do 2017-


12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w 
tys. 


Wartość w okresie 
sprawozdawczym w 


tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 409 644 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 409 644 


 
 


12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 
 
NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 


I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 
obrotowe 


8 004 14 839 21 656 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec roku 
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 


96,96 109,21 108,16 
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VII INFORMACJA DODATKOWA 


 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 


sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należało ująć w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  


a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dacie bilansowej wymagające ujęcia w sprawozdaniu finansowym. 
 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i 
rentowność Funduszu 


 
a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 


jednostkę uczestnictwa: 


Dokonano korekty wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na dzień 8 października 2018 roku, 
w wyniku braku ujęcia dwóch transakcji kupna zagranicznych papierów wartościowych. Błędna wartość 
aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na dzień 8 października 2018 roku wynosiła 100,06 PLN. 
Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny po korekcie wyceny na dzień 8 października 2018 roku 
wynosi 100,07 PLN. 
Dokonano korekty wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na dzień 9 października 2018 roku, 
w wyniku braku ujęcia dwóch transakcji kupna zagranicznych papierów wartościowych. Błędna wartość 
aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na dzień 9 października 2018 roku wynosiła 99,98 PLN. 
Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny po korekcie wyceny na dzień 9 października 2018 roku 
wynosi 99,99 PLN. 
 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostki uczestnictwa. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 


Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 


5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności 
Subfunduszu  


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności Subfunduszu, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W związku z 
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tym korekt. 


 
6. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę sytuacji 


majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 


W dniu 1 czerwca 2017 roku nastąpiło przejęcie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
 
 
Kontrole przeprowadzone przez instytucje państwowe w Towarzystwie: 
W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadziła w Towarzystwie kontrolę  w zakresie wyceny 
aktywów wybranych funduszy inwestycyjnych, zarządzania funduszami inwestycyjnymi oraz 
reprezentowania ich wobec osób trzecich oraz warunków technicznych i organizacyjnych prowadzenia 
działalności. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymało zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania 
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonało zalecenia pokontrolne. 
 
W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postępowanie administracyjne w 
przedmiocie nałożenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postępowanie dotyczy sposobu nadzoru 
nad zarządzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego 
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2019 roku Towarzystwo otrzymało informację od KNF o rozszerzeniu postępowania. Rozszerzone 
postępowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelności Detalicznych NS FIZ oraz 
wycenę aktywów kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyższe 
postępowanie nie zostało zakończone. W ocenie Zarządu nie ma ono wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
 
 
1 stycznia 2019 r. weszło w życie Rozporządzenie Ministra Finansów w sprawie maksymalnej wysokości 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub 
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z którym maksymalna wysokość 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem nie może być wyższa niż a) 3,5% wartości 
aktywów netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartości aktywów netto funduszu w skali roku - w 
2020 r., c) 2,5% wartości aktywów netto funduszu w skali roku -  2021 r. 
 
Od 21 października 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawą o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 
685)) Towarzystwo może dokonać na rzecz podmiotów - które przyjmują i przekazują zlecenia nabycia lub 
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - płatności wyłącznie w zakresie, w jakim stanowią one 
wynagrodzenie z tytułu wykonywanych przez te podmioty czynności mających na celu poprawę jakości 
usługi świadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jeżeli zasadność ich dokonania 
została przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentów 
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarządu zmiana ta nie ma wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
 
 
Towarzystwo zidentyfikowało kilka ryzyk związanych z tzw. Twardym Brexitem, których poziom 
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Są to przede wszystkim procesy związane z zawieraniem transakcji z 
lub za pośrednictwem firm inwestycyjnych posiadającymi siedzibę na terenie Wielkiej Brytanii. 
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, które to podmioty będą 
mogły w razie potrzeby zastąpić podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iż po Brexicie 
możliwość zbycia składników portfela nie zmniejszy się, biorąc pod uwagę, że składniki lokat funduszy są 
notowane lub transakcje zawierane są na rynku OTC i w każdym momencie, nawet po Brexicie, będzie 
zachowana możliwość ich zawierania, tak jak obecnie istnieje możliwość zawierania transakcji w krajach 
należących do OECD, ale będących poza EEA.  
 
Zaznaczyć należy, że zakres wpływu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym 
związane) uzależniony jest od ostatecznego kształtu porozumienia między Wielką Brytanią a Unią 
Europejską odnośnie zasad współpracy międzynarodowej z Państwami UE, w tym zwłaszcza honorowania 
przez Wielką Brytanię norm prawa pierwotnego oraz prawa wtórnego, którymi Wielka Brytania jest 
związana do czasu wyjścia z UE. 
 
 
 
Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
 
 
 


  



https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da
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Warszawa, dnia 04.04.2019 r. 


 


 


Szanowni Państwo, 


 


 


Przedstawiamy Państwu roczne sprawozdanie finansowe Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(„Fundusz”) z wydzielonymi sześcioma subfunduszami, zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych S.A.: Open Finance Akcji, Open Finance Aktywnej Alokacji, Open Finance Akcji Małych i 
Średnich Spółek, Open Finance Obligacji, Open Finance Oszczędnościowy (do dnia 18.01.2019 r. działający 
pod nazwą Open Finance Pieniężny), Open Finance Stabilnego Wzrostu. Sprawozdania zostały sporządzone za 
okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku. 
 


Gospodarka światowa wchodziła w 2018 rok mocno rozpędzona po bardzo dobrym poprzednim roku Niestety 
po upływie roku sytuacja wygląda zgoła odmiennie. Im bliżej końca 2018 roku, tym coraz większa liczba kra-
jów, poza Stanami Zjednoczonymi, pokazywała spowolnienie dynamik wzrostu. Naturalnie rodzi to obawy o 
kondycję światowej gospodarki w 2019 roku, zwłaszcza że w pierwszym kwartale 2019 roku i gospodarkę ame-
rykańską cechuje niższe tempo wzrostu. Zagrożeń dla naszego scenariusza kontynuacji ekspansji nie brakuje, 
a kluczowe z nich to: eskalacja konfliktu handlowego na linii USA-Chiny, kondycja samych Chin i ich zadłużo-
nych firm w obliczu pierwszego od lat większego spowolnienia, paniczne zachowanie giełd wprowadzające 
dużą niepewność do gospodarki (negatywny efekt psychologiczny i majątkowy) oraz Brexit – zwłaszcza w wer-
sji „twardej”. 
 
Więcej obaw przełożyło się na więcej zmienności na rynkach. Już przełom stycznia i lutego przyniósł zawiro-
wania na giełdzie amerykańskiej, a kolejne miesiące i rosnące obawy o koniunkturę wywołały wyprzedaż akcji 
na wielu rynkach, pod koniec roku wręcz w paniczny sposób. W podsumowaniu rocznych wyników indeksów 
giełdowych z całego świata nie brakuje ujemnych, kilkunastoprocentowych spadków. W Polsce główny indeks 
WIG spadł w całym roku o 9,5%, a indeksy mniejszych spółek zachowały się jeszcze gorzej. Na rynku długu 
mieliśmy do czynienia ze spadkiem już i tak niskich rentowności, choć kilkukrotnie inwestorzy próbowali grać 
pod wzrost inflacji. W pewnym momencie doszło też do wyprzedaży na rynku obligacji korporacyjnych. Już w 
pierwszych tygodniach 2019 roku sytuacja jednak się ustabilizowała.  
 
Rok 2018 zapamiętany będzie jako początek wojny handlowej pomiędzy USA a resztą świata, a szczególnie 
Chinami. Rynki finansowe przez cały rok były „bombardowane” tweetami prezydenta  Trumpa na ten temat i 
niewątpliwie miało to wpływ na zachowanie nie tylko inwestorów, ale przede wszystkim samych podmiotów 
gospodarczych. W globalnej gospodarce, która jest de facto siecią naczyń połączonych, narastający konflikt 
handlowy pomiędzy dwoma mocarstwami uderzał w przedsiębiorstwa na całym świecie. Związana z konfliktem 
niepewność nie zachęca firm do inwestycji, dalej hamując wzrost. O ile jednak rok 2018 był rokiem eskalacji 
konfliktu handlowego, to nie można wykluczyć, że 2019 rok okaże się być rokiem deeskalacji. To byłby pozy-
tywny impuls, który mógłby przywrócić wigor w globalnym przemyśle. Zakładamy również, że rozpoczęty rok 
przyniesie mniejszą skalę zacieśniania polityki monetarnej niż oczekiwano jeszcze w grudniu. W obliczu spo-
wolnienia na świecie spodziewamy się również ekspansywnej polityki fiskalnej, m.in. w strefie euro i Chinach. 
Polska gospodarka na tym tle wciąż pozostaje „zieloną wyspą”, wbrew tendencjom obserwowanym za granicą. 
Choć wskaźniki wyprzedzające sugerowały możliwość spowolnienia, zupełnie nie widać tego w danych z tzw. 
sfery realnej. Wraz z zapowiedzianym przez rząd stymulusem fiskalnym (rozszerzenie programu 500+, 13-ta 
emerytura) skłania to analityków makroekonomicznych do optymizmu i oczekiwania wzrostu gospodarczego na 
poziomie powyżej 4% w całym roku.  
 
Polski rynek akcji naturalnie będzie mocno uzależniony od globalnych rynków, zwłaszcza emerging markets.  
GPW będzie też pod działaniem ważnych czynników lokalnych. Jesienne wybory parlamentarne to jeden z 
nich. Kwestia potencjalnej kontynuacji umorzeń w funduszach to kolejny temat, który szczególnie uderzałby 
w mniejsze spółki. Niemałe oczekiwania wiązane są z wprowadzeniem programu PPK, jednak faktyczny wpływ 
tego rozwiązania będzie dopiero widoczny w 2020 r. Powyższe czynniki będą dotyczyć szerokiego rynku i 
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głównych indeksów warszawskiej giełdy. Ale zeszłoroczna przecena stworzyła wiele okazji rynkowych, które 
inwestorzy punktowo wykorzystują już teraz. Nawet na rynku bez wykształconego wyraźnego trendu taka sy-
tuacja powinna dać możliwość osiągnięcie niezłych stóp zwrotu dzięki właściwej selekcji.   
 
W okresie sprawozdawczym zmiana wartości jednostek uczestnictwa liczona na podstawie wycen oficjalnych       
wyniosła: 
 


w przypadku subfunduszu Open Finance Akcji  -15,86%, 
w przypadku subfunduszu Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek -20,13%, 
w przypadku subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokacji -15,85%, 
w przypadku subfunduszu Open Finance Stabilnego Wzrostu -11,33%, 
w przypadku subfunduszu Open Finance Obligacji -0,94%, 
w przypadku subfunduszu Open Finance Oszczędnościowy -1,69%. 
 


W tym samym okresie główny indeks warszawskiej giełdy WIG spadł o 9,50%, indeks największych spółek WIG 
20 spadł o 7,50%, mWIG40 - indeks obrazujący zachowanie spółek średniej wielkości – spadł o 19,35%, a grupu-
jący najmniejsze podmioty indeks sWIG80 o 27,57%. 
 
Na wyniki subfunduszy największy wpływ miał dobór spółek oraz udział instrumentów akcyjnych w całości 
aktywów. Na wyniki dłużnych części subfunduszy oraz wyniki subfunduszu Open Finance Obligacji największy 
wpływ miało zaangażowanie na rynku obligacji długoterminowych, w tym zmiennoprocentowych.  


 
Na koniec okresu sprawozdawczego udział akcji w aktywach subfunduszy Open Finance Akcji, Open Finance 
Akcji Małych i Średnich Spółek, Open Finance Aktywnej Alokacji oraz Open Finance Stabilnego Wzrostu wynosił 
odpowiednio 94,76%, 84,06%, 64,45% oraz 3,20%.  
 
Na koniec okresu sprawozdawczego wartość aktywów netto Open Finance FIO wyniosła 53,58 mln zł, z tego  


subfunduszu Open Finance Akcji – 2,52 mln zł, Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek – 4,92 mln zł, 


Open Finance Aktywnej Alokacji – 4,15 mln zł, Open Finance Stabilnego Wzrostu – 8,00 mln zł, Open Finance 


Obligacji – 15,82 mln zł, Open Finance Oszczędnościowy – 18,17 mln zł. 


 
Noble Funds TFI S.A. należy do notowanej na GPW grupy kapitałowej Getin Noble Bank S.A, co powoduje, że 
przywiązujemy najwyższą wagę do bezpieczeństwa oraz przejrzystości prowadzonej działalności. Zezwolenie 
Komisji Nadzoru Finansowego na utworzenie Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego otrzymaliśmy 
dnia 9 października 2012 roku. 8 listopada 2012 roku została dokonana pierwsza wycena aktywów Funduszu.  


 
Pragniemy podziękować za zaufanie, jakim nas Państwo obdarzyli i życzyć Państwu, by dokonane inwestycje 
okazały się być zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (0801 080 770) oraz strony interneto-
wej www.noblefunds.pl, na której znajdą Państwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds 
TFI S.A. 


 


 


Z poważaniem, 


 


 


 


Mariusz Staniszewski   Paweł Homiński      Sylwia Magott 


Prezes Zarządu    Członek Zarządu     Członek Zarządu 


    



http://www.noblefunds.pl/



				2019-04-05T11:33:05+0200





				2019-04-05T11:57:01+0200





				2019-04-05T13:24:01+0200












 


  


 


   
 
   


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


ROCZNE POŁĄCZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


 


 


OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 


 


 


ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 







 Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty  
Roczne połączone sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


 
2 


 
 
I WPROWADZENIE 


 
 


1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 
 


Zwane dalej „Subfunduszami” 


Fundusz został utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z 
dnia 9 października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg Subfunduszy oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu 8 listopada 2012 
roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZY 


 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu Open Finance Akcji, Subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokacji, 
Subfunduszu Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, Subfunduszu Open Finance Obligacji, Subfunduszu 
Open Finance Stabilnego Wzrostu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat, 
zaś celem inwestycyjnym Subfunduszu Open Finance Oszczędnościowy jest ochrona realnej wartości jego 
aktywów. 
 
  
3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
 
4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 
grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018. 
 


5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Roczne połączone sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze w dającej się przewidzieć przyszłości. 
Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisania połączonego sprawozdania finansowego istnienia faktów 
i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz 
Subfundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek 
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na 
dzień sporządzenia połączonego sprawozdania finansowego Funduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania 
Funduszu ani wchodzących w jego skład Subfunduszy, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. 
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6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 


7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Wszystkie Subfundusze zbywają jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 


 


8. INNE INFORMACJE 
 


Stosownie do obowiązku określonego w § 22 rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca  2017 r. 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych 
(Dz.U. z 2017 r., poz. 1444) Towarzystwo informuje, że do pomiaru całkowitej ekspozycji Funduszu i 
Subfunduszy stosuje metodę zaangażowania. 
 


Na dzień bilansowy miało miejsce przekroczenie limitu statutowego z art. 104 ust. 4 Ustawy (Fundusz nie może 
nabyć więcej niż 10% wartości nominalnej instrumentów rynku pieniężnego wyemitowanych przez jeden podmiot) 
oraz art. 104 ust. 5 Ustawy (Fundusz nie może nabyć więcej niż 10% wartości nominalnej papierów dłużnych 
wyemitowanych przez jeden podmiot). Procentowy udział wartości nominalnej dla Funduszu na dzień bilansowy 
w odniesieniu do wszystkich papierów wyemitowanych przez podmiot MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA SP. Z 
O.O. wynosił 34,10% , a dla WZRT - ENERGIA S.A. wynosił 10,49 %. 
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II POŁĄCZONE ZESTAWIENIE LOKAT  
 
(w tysiącach złotych) 


 
TABELA GŁÓWNA 
 
  31.12.2018 r.  31.12.2017 r.  


Składniki lokat 
Wartość według ceny 
nabycia  w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Wartość według ceny 
nabycia  w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Akcje 9 084 9 535 17,65 24 172 27 796 24,77 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - 96 106 0,09 


Listy zastawne 1 000 1 010 1,87 3 000 3 030 2,70 


Dłużne papiery wartościowe 41 522 37 531 69,46 78 067 75 875 67,62 


Instrumenty pochodne - -99 -0,18 - 160 0,14 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 


- - - 556 530 0,47 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Razem 51 606 47 977 88,79 105 891 107 497 95,80 


 


 


Niniejsze połączone zestawienie lokat należy analizować łącznie z wprowadzeniem oraz załączonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi 
Subfunduszy, które stanowią integralną część połączonego sprawozdania finansowego. 
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III    POŁĄCZONY BILANS  


 
Pozycje Bilansu  (w tys. PLN)                                                                     31.12.2018 r.  31.12.2017 r.  


I. Aktywa 54 035 112 212 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 801 4 230 


2. Należności 104 482 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 1 013 - 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 44 440 91 180 


 - dłużne papiery wartościowe 34 905 62 748 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 677 16 320 


 - dłużne papiery wartościowe 2 626 13 127 


6. Nieruchomości - - 


7. Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania, w tym: 465 649 


 - zobowiązania własne subfunduszy 465 649 


 - zobowiązania proporcjonalne - - 


III. Aktywa netto (I - II) 53 570 111 563 


IV. Kapitał Funduszu 49 233 101 861 


 1. Kapitał wpłacony 1 345 233 1 337 030 


 2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -1 296 000 -1 235 169 


V. Dochody zatrzymane 3 181 5 705 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11 786 12 609 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 605 -6 904 


VI.  Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 156 3 997 


VII. Kapitał Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 53 570 111 563 


    
(w tysiącach złotych) 


 
 


Niniejszy połączony bilans należy analizować łącznie z wprowadzeniem oraz załączonymi 
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, które stanowią integralną część 
połączonego sprawozdania finansowego. 
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IV POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


 
Pozycje rachunku wyniku z operacji (w tys. PLN) 01.01.2018- 31.12.2018 r. 01.01.2017 - 31.12.2017 r. 


I. Przychody z lokat 1 905 3 739 


 1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 425 535 


 2. Przychody odsetkowe  1 421 3 204 


 3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


 4. Dodatnie saldo różnic kursowych 59 - 


 5. Pozostałe - - 


II. Koszty Funduszu 2 728 4 100 


 1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1 943 3 239 


 2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


 3. Opłaty dla depozytariusza 171 226 


 4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów Funduszu 207 70 


 5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


 6. Usługi w zakresie rachunkowości - - 


 7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami Funduszu - - 


 8. Usługi prawne - - 


 9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


10. Koszty odsetkowe 4 - 


11. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


12. Ujemne saldo różnic kursowych - 71 


13. Pozostałe, w tym: 403 494 


-z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 252 349 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty Funduszu netto (II - III) 2 728 4 100 


V. Przychody z lokat netto (I - IV) -823 -361 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -4 542 3 834 


 1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1 701 3 331 


 - z tytułu różnic kursowych: 176 -48 


 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 841 503 


 - z tytułu różnic kursowych: 253 -107 


VII. Wynik z operacji  (V +/- VI) -5 365 3 473 


 
(w tysiącach złotych) 


 


 
 


Niniejszy połączony rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z wprowadzeniem oraz 
załączonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, które stanowią integralną 
część połączonego sprawozdania finansowego. 
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V POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


 
 


Pozycje  zestawienia zmian w aktywach netto (w tys. PLN) 
01.01.2018- 


31.12.2018 r. 
01.01.2017 - 
31.12.2017 r. 


I. Zmiana wartości aktywów netto:     


 1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 111 563 171 041 


 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -5 365 3 473 


      a) przychody z lokat netto -823 -361 


      b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat  -1 701 3 331 


      c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat  -2 841 503 


 3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -5 365 3 473 


 4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem), w tym: - - 


      a) z przychodów z lokat netto - - 


      b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


      c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


 5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -52 628 -62 951 


      a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 


8 203 28 898 


      b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) 


-60 831 -91 849 


 6.  Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -57 993 -59 478 


 7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 53 570 111 563 


 8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 82 186 139 544 


 
(w tysiącach złotych) 


 
 
*) Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym wyliczona została w oparciu o wartość aktywów netto na każdy dzień kalendarzowy 
w badanym okresie. 
 


Niniejsze połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z 
wprowadzeniem oraz załączonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, które 
stanowią integralną część połączonego sprawozdania finansowego. 
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Zgodnie z art. 13 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 
listopada 2015 r. w sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. 
Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzień bilansowy spółka zarządzająca UCITS prezentuje poniżej 
informacje o transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych i o swapach 
przychodu całkowitego Subfunduszu 
 
Open Finance Akcji 
 
Na dzień bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystąpiły transakcje finansowe z użyciem papierów wartościowych i swapów 
przychodu całkowitego. 


 


Open Finance Aktywnej Alokacji 
 
Na dzień bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystąpiły transakcje finansowe z użyciem papierów wartościowych i swapów 


przychodu całkowitego. 
 
Dane dotyczące rentowności i kosztów: 


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


 
Rentowność Koszty 


Udzielanie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów oraz 
zaciąganie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


- - - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub 
transakcja zwrotna sprzedaż-kupno: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


3 100,00% - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 


 
Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek 
 
Na dzień bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystąpiły transakcje finansowe z użyciem papierów wartościowych i 
swapów przychodu całkowitego. 
 
Open Finance Obligacji 
 
Na dzień bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystąpiły transakcje finansowe z użyciem papierów wartościowych i 
swapów przychodu całkowitego. 
 
Dane dotyczące rentowności i kosztów: 


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


 
Rentowność Koszty 


Udzielanie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów oraz 
zaciąganie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


- - - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub 
transakcja zwrotna sprzedaż-kupno: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


3 100,00% 4 100,00% 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 
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Open Finance Oszczędnościowy 
 
Na dzień bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystąpiły transakcje finansowe z użyciem papierów wartościowych i 
swapów przychodu całkowitego. 
 
Open Stabilnego Wzrostu 
 
przychodu całkowitego Subfunduszu 
Dane prezentowane są w tysiącach złotych (tys. PLN) Dane na dzień  2018-12-31  


 
  


Dane ogólne: 


Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów wyrażona jako odsetek 
całkowitych aktywów mogących być przedmiotem pożyczki (z wyłączeniem środków 
pieniężnych i ich ekwiwalentów) 


- 


Kwota aktywów będących przedmiotem każdego rodzaju transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych 
oraz przedmiotem swapów przychodu całkowitego (wyrażona jako kwota bezwzględna w walucie przedsiębiorstwa 
zbiorowego inwestowania i jako odsetek zarządzanych aktywów przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania): 


Kwota bezwzględna w PLN 1 013 


Odsetek zarządzanych aktywów 8,04% 


 
Dane dotyczące koncentracji: 


10 największych wystawców zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i swapach przychodu całkowitego (w podziale na wolumeny papierów wartościowych i towarów 
otrzymanych jako zabezpieczenie według nazwy/nazwiska wystawcy) 


SKARB PAŃSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 1 013 


10 najważniejszych kontrahentów odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i dla swapów przychodu całkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto 
transakcji pozostających do rozliczenia) 


Udzielanie pożyczek papierów wartościowych lub towarów oraz zaciąganie 
pożyczek papierów wartościowych lub towarów 


- 


Transakcje zwrotna kupno-sprzedaż lub transakcje zwrotna sprzedaż-kupno 1 013 


SANTANDER BANK POLSKA SA 1 013 


 
Zbiorcze dane dotyczące transakcji: 


Udzielanie pożyczek papierów wartościowych lub towarów oraz zaciąganie pożyczek papierów wartościowych lub 
towarów 


Rodzaj i jakość zabezpieczeń - 


Okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas 
zapadalności 


- 


Waluta zabezpieczeń - 


Okres zapadalności w odniesieniu do transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i do swapów przychodu całkowitego w podziale według 
następujących klas zapadalności 


- 


Kraj, w którym kontrahenci mają siedziby - 


Rozliczenie i rozrachunek - 


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub transakcja zwrotna sprzedaż-kupno 


Rodzaj i jakość zabezpieczeń 1 013 


Obligacje skarbowe 1 013 


Okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas 
zapadalności 


1 013 


powyżej jednego roku 1 013 


Waluta zabezpieczeń 1 013 


PLN 1 013 


Okres zapadalności w odniesieniu do transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i do swapów przychodu całkowitego w podziale według 
następujących klas zapadalności 


1 013 


od jednego dnia do jednego tygodnia 1 013 


Kraj, w którym kontrahenci mają siedziby 1 013 


Polska 1 013 


Rozliczenie i rozrachunek 1 013 


dwustronne 1 013 


 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania, 
w porównaniu z maksymalną kwotą określoną w prospekcie emisyjnym lub w 
informacjach ujawnianych inwestorom 


- 


Zyski przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania z tytułu reinwestowanych 
zabezpieczeń gotówkowych 


- 
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Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych przez przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania: 


Liczba i nazwiska/nazwy powierników i kwota aktywów stanowiących zabezpieczenie przechowywanych przez każdego 
z powierników. 


Liczba powierników 1 


Powiernik 
Kwota aktywów stanowiących 


zabezpieczenie 


MBANK S.A. 1 013 


 
Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych przez przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania: 


Odsetek zabezpieczeń posiadanych na odrębnych rachunkach - 


Odsetek zabezpieczeń posiadanych na wspólnych rachunkach - 


Odsetek zabezpieczeń posiadanych na wszelkich innych rachunkach - 


 
Dane dotyczące rentowności i kosztów: 


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


 
Rentowność Koszty 


Udzielanie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów oraz 
zaciąganie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


- - - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub 
transakcja zwrotna sprzedaż-kupno: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


1 100,00% - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 
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Inne informacje niż wskazane w połączonym sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób 


wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian: 


 


Zgodnie z art. 219 ust. 1a Ustawy, na dzień 31 grudnia 2018 roku oraz w okresie sprawozdawczym, stan 
zatrudnienia oraz polityka wynagrodzeń Towarzystwa wyglądała następująco: 
 
1. Liczba pracowników Towarzystwa  


59 osób. 
 
2. Całkowita kwota wynagrodzeń, w podziale na wynagrodzenie stałe i zmienne, wypłacone przez 


Towarzystwo pracownikom, w tym odrębnie całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych osobom, o 
których mowa w art. 47a ust. 1 


  
Wynagrodzenie 
stałe w tys. 


Wynagrodzenie 
zmienne w tys. 


Wynagrodzenie 
razem w tys. 


Całkowita kwota wynagrodzeń 
wypłaconych pracownikom 


6 416 3 027 9 443 


Całkowita kwota wynagrodzeń 
wypłaconych osobom, o których 
mowa w art. 47a  ust 1. 


1 600  3 027 4 627  


 
3. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń  


Podstawą określenia zmiennych składników wynagrodzenia jest ocena wyników finansowych (ilościowych) i 
niefinansowych (jakościowych) danego Pracownika. Kryteria ustalania wyników finansowych i 
niefinansowych dla poszczególnych grup Pracowników wraz z wagami tych wyników na wynagrodzenie 
zmienne ustala Zarząd Towarzystwa, a zatwierdza Komitet Wynagrodzeń. Zarząd Towarzystwa ustala 
rodzaje składników stanowiących podstawę wynagrodzenia zmiennego dla poszczególnych komórek 
organizacyjnych, których Pracownicy podlegają Polityce. Kryteria przyznawania wynagrodzenia zmiennego 
członków Zarządu Towarzystwa ustala się w umowach łączących tych członków Zarządu z Towarzystwem. 
Wyniki finansowe będące podstawą określenia wynagrodzenia zmiennego ustala się w oparciu o wskaźniki 
finansowe odpowiednio Towarzystwa lub Funduszy.   
 
Wskaźniki finansowe mogą być w szczególności oparte o:  
1) w przypadku Pracownika posiadającego istotny wpływ na profil ryzyka tego Funduszu:  
a) Wartość aktywów netto Funduszu; 
b) zmianę wartości aktywów netto Funduszu;  
c) wartość przychodów Spółki z tytułu opłaty za zarządzanie Funduszem w części stałej lub części zmiennej; 
d) wyniki innych funduszy inwestycyjnych stanowiących grupę benchmarkową Funduszu o podobnym profilu 
inwestycyjnym;  
2) w przypadku Pracownika posiadającego istotny wpływ na profil ryzyka Towarzystwa: 
a) wynik operacyjny, wynik brutto przed opodatkowaniem lub wynik netto z rocznego sprawozdania 
finansowego Towarzystwa; 
b) wartość przychodów Spółki z tytułu opłaty za zarządzanie Funduszem w części stałej lub części zmiennej; 
3) inne wskaźniki finansowe ustalane przez Spółkę, takie jak w szczególności: wewnętrzna stopa zwrotu 
(IRR), zysk przed potrąceniem odsetek, podatków i amortyzacji (EBITDA), wskaźnik alfa, bezwzględna i 
względna stopa zwrotu, wskaźnik Sharpe'a, zgromadzone aktywa. 
 
Zarząd Towarzystwa raz w roku po zakończeniu roku kalendarzowego ustala propozycje zadań na 
określony rok i wskaźnikowe podstawy wynagrodzenia zmiennego. Dane do wyliczania wskaźników 
finansowych powinny pochodzić ze zaudytowanych sprawozdań finansowych odpowiednio Towarzystwa lub 
Funduszy. Wskaźniki określa się na podstawie danych z dwóch ostatnich lat obrotowych, a jeżeli Pracownik 
jest zatrudniony w Towarzystwie krócej, lub krócej niż przez okres 2 lat wykonywał obowiązki będące 
przedmiotem oceny wyników finansowych - od momentu zatrudnienia takiego Pracownika lub rozpoczęcia 
wykonywania przez niego tych obowiązków. 
 


4. Wynik przeglądów realizacji polityki wynagrodzeń ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidłowości 


W roku 2018 Polityka Wynagrodzeń była przedmiotem przeglądu jej realizacji. 
 
5. Istotne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń  


Nie były wprowadzone żadne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń. 
 


 





				2019-04-04T13:11:10+0200





				2019-04-05T11:33:52+0200





				2019-04-05T11:59:52+0200





				2019-04-05T13:24:47+0200












 


 


 


 


HLB M2 AUDIT PIE Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 
ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl 
Sąd Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy; KRS: 0000753977 
REGON: 365890057, NIP: 521-375-60-90 
Firma audytorska numer 4123 
Zarząd: Sebastian Dziadek  – Prezes Zarządu. 


 
 
 
 


 
 


 
 
 


 


 
 
 
Sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta z badania rocznego 
sprawozdania finansowego 
za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 
 
OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY 
OTWARTY  
SUBFUNDUSZ 
OPEN FINANCE AKCJI 


 
 



http://www.hlbm2.pl/





 


 


 


 


HLB M2 AUDIT PIE Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 
ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl 
Sąd Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy; KRS: 0000753977 
REGON: 365890057, NIP: 521-375-60-90 
Firma audytorska numer 4123 
Zarząd: Sebastian Dziadek  – Prezes Zarządu. 


 


Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa 


Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego rocznego sprawozdania 
finansowego subfunduszu Open Finance Akcji (dalej: Subfundusz) będącego wydzielonym 
subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: Fundusz) 
zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


(dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,  


- zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 2 408 tys. zł), 


-- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 2 538 tys. 


zł), 


- rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -667 tys. zł), 


- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 roku 
(wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 2 515 tys. zł), 


- noty objaśniające oraz informację dodatkową. 


Naszym zdaniem załączone roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe (‘sprawozdanie 
finansowe”): 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 
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Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Towarzystwa zgodnie z 
wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w 
Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 
Inne sprawy 
 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 
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Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 
 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami 
Ustawy o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania 
finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd 
albo zamierza dokonać likwidacji Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności 
albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 


podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Subfundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 
o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej, które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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I WPROWADZENIE 
 


1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 


 


Subfundusz Open Finance Akcji „Subfundusz” lub „Open Finance Akcji” został utworzony na podstawie decyzji 
Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu 8 
listopada 2012 roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 


 


Celem inwestycyjnym Open Finance Akcji jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości 
lokat. Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Akcji, ale nie gwarantuje 
jego osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe i inne 
prawa majątkowe, w tym przede wszystkim w akcje największych spółek o solidnych fundamentach i bardzo 
dobrych perspektywach wzrostu, to jest spółek, które w ocenie Funduszu charakteryzują się dobrą sytuacją 
finansową i co do których istnieje wysokie prawdopodobieństwo wzrostu wyceny rynkowej ze względu na sytuację 
fundamentalną, atrakcyjność branży, w której prowadzi działalność czy skład akcjonariatu. 
 


Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu również w obligacje zamienne na akcje, dłużne papiery wartościowe, w 
tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne dłużne papiery 
wartościowe zapewniające konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o najwyższej 
wiarygodności, Instrumenty Rynku Pieniężnego, depozyty i inne instrumenty finansowe. 


 


3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
 
4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 
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5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie 
stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na 
zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania 
finansowego Subfunduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszu i Funduszu, określone w Ustawie 
oraz w Statucie Funduszu. 
 
 
6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 
7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 
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II ZESTAWIENIE LOKAT  
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 


 
 
1. TABELA GŁÓWNA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Akcje 2 220 2 405 94,76% 3 583 4 682 90,39% 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 2 2 0,08% 10 10 0,19% 


Instrumenty pochodne - 1 0,04% - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 2 222 2 408 94,88% 3 593 4 692 90,58% 


 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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2.  TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Aktywny rynek regulowany     81 957   2 220 2 405 94,76% 


ING BANK ŚLĄSKI S.A. (PLBSK0000017) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


450 Polska 42 81 3,19% 


CCC S.A. (PLCCC0000016) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


610 Polska 134 118 4,65% 


CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


800 Polska 83 117 4,61% 


KGHM POLSKA MIEDŹ S.A. (PLKGHM000017) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 310 Polska 107 116 4,57% 


GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTOS00025) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 300 Polska 90 115 4,53% 


LPP S.A. (PLLPP0000011) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


5 Polska 39 39 1,54% 


BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 
(PLPEKAO00016) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 650 Polska 200 180 7,09% 


POLSKIE GÓRNICTWO NAFTOWE I 
GAZOWNICTWO S.A. (PLPGNIG00014) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


15 000 Polska 94 104 4,10% 


POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A. 
(PLPKN0000018) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


2 098 Polska 170 227 8,94% 


POWSZECHNA KASA OSZCZĘDNOŚCI BANK 
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


4 400 Polska 163 174 6,86% 


POWSZECHNY ZAKŁAD UBEZPIECZEŃ S.A. 
(PLPZU0000011) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


5 200 Polska 142 228 8,98% 


ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 000 Polska 47 46 1,81% 


GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


13 900 Polska 126 114 4,49% 


BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


9 700 Polska 56 86 3,39% 


ORBIS S.A. (PLORBIS00014) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


450 Polska 29 41 1,62% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 230 Polska 57 65 2,56% 


SANTANDER BANK POLSKA SA 
(PLBZ00000044) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


200 Polska 52 72 2,84% 


INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


250 Polska 75 52 2,05% 


BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


45 Polska 52 38 1,50% 


AMICA S.A. (PLAMICA00010) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


280 Polska 40 32 1,26% 


FABRYKI MEBLI FORTE S.A. (PLFORTE00012) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


2 469 Polska 130 56 2,21% 


MERCATOR MEDICAL S.A. (PLMRCTR00015) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


4 389 Polska 70 47 1,85% 


AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


4 000 Polska 9 16 0,63% 


BIURO INWESTYCJI KAPITAŁOWYCH S.A. 
(PLBIKPT00014) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


3 291 Polska 59 48 1,89% 


PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


3 000 Luksemburg 47 62 2,44% 


CINEWORLD GROUP PLC (GB00B15FWH70) 
Aktywny rynek 
regulowany 


LONDON STOCK 
EXCHANGE 


2 400 Wielka Brytania 27 30 1,18% 


AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


2 530 Hiszpania 80 101 3,98% 


Aktywny rynek nieregulowany     -   - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku     -   - - - 


Suma:     81 957   2 220 2 405 94,76% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w 
tys. 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


O terminie wykupu do 1 roku               2 2 2 0,08% 


Obligacje               2 2 2 0,08% 


Aktywny rynek regulowany               2 2 2 0,08% 


DS1019 (PL0000105441) 
Aktywny 
rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-10-25 
5,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 2 2 2 0,08% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


O terminie wykupu powyżej 1 roku               - - - - 


Obligacje               - - - - 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


Suma:               2 2 2 0,08% 


 
 
 
 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          - - - - 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           - - - - 


Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          39 000 - 1 0,04% 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           39 000 - 1 0,04% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


5,000.00 EUR  po 
kursie walutowym 
4.3108000000 
PLN 


5 000 - - - 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


20,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3258000000 
PLN 


20 000 - 1 0,04% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


5,000.00 EUR  po 
kursie walutowym 
4.2915800000 
PLN 


5 000 - - - 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


3,000.00 EUR  po 
kursie walutowym 
4.3065000000 
PLN 


3 000 - - - 


Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


6,000.00 GBP  po 
kursie walutowym 
4.8255000000 
PLN 


6 000 - - - 


Suma:           39 000 - 1 0,04% 
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3. TABELE DODATKOWE 


 
 
 


TABELA DODATKOWA 
GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


GRUPA KAPITAŁOWA POWSZECHNY ZAKŁAD UBEZPIECZEŃ S.A. 473 18,63% 


Suma: 473 18,63% 


 
 
 
 
 


TABELA DODATKOWA 
SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Suma: - 0,00% 
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III    BILANS 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


 
BILANS 2018-12-31 2017-12-31 


I. Aktywa 2 538 5 180 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 61 167 


2) Należności 69 321 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 407 4 692 


- dłużne papiery wartościowe 2 10 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 - 


- dłużne papiery wartościowe - - 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 23 40 


III. Aktywa netto (I - II) 2 515 5 140 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 2 265 4 223 


1) Kapitał wpłacony 89 034 87 999 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -86 769 -83 776 


V. Dochody zatrzymane 64 -182 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -901 -757 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 965 575 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 186 1 099 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2 515 5 140 


      


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 25 033,5988 43 059,0030 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 100,47 119,38 


 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-01-01  
do 2018-12-31 


od 2017-01-01  
do 2017-12-31 


I. Przychody z lokat 67 104 


Dywidendy i inne udziały w zyskach 65 102 


Przychody odsetkowe 2 2 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 211 318 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 153 244 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 9 15 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 15 10 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne - - 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - 10 


Pozostałe, w tym: 34 39 


- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 10 15 


- z tyt. przeglądu i badania sprawozdań finansowych 16 16 


- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 211 318 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -144 -214 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -523 949 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 390 511 


- z tytułu różnic kursowych 9 -1 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -913 438 


- z tytułu różnic kursowych - - 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) -667 735 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa -26,64 17,07 


 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


5 140 6 140 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -667 735 


a) przychody z lokat netto -144 -214 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 390 511 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -913 438 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -667 735 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -1 958 -1 735 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 1 035 4 634 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -2 993 -6 369 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -2 625 -1 000 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 515 5 140 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 3 814 6 093 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa     


1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym     


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9 228,8955 40 025,7996 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -27 254,2997 -54 774,5790 


Saldo zmian -18 025,4042 -14 748,7794 


2. Zmiana liczby jednostek od początku działalności 
funduszu/subfunduszu 


    


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 789 403,9403 780 175,0448 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -764 370,3415 -737 116,0418 


Saldo zmian 25 033,5988 43 059,0030 


3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - - 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


119,38 106,21 


2.  Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


100,47 119,38 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 


-15,84% 12,40% 


  Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


96,23 2018-11-20 106,31 2017-01-02 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


125,36 2018-01-23 123,94 2017-10-11 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym 


100,47 2018-12-28 119,41 2017-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w średniej 
wartości aktywów netto, w tym: 


5,53% 5,22% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,01% 4,00% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,24% 0,25% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,39% 0,16% 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 


1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 


1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 


 
Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 
r. o rachunkowości (Dz.U. z 2019 r, poz. 351) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 
grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 
249, poz. 1859) („Rozporządzenie”). 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 
inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 


1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
 


1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 


3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 


4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według 
wyceny na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych 
odsetek ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy 
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej) ujmowane są w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia 
transakcji kupna dłużnych papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki 
są należne. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu 
odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji 
sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby 
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się 
następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ 
przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę zakończenia okresu odsetkowego, 
zgodnie z warunkami emisji. 


5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz 
jednego z subfunduszy ujmuje się w księgach rachunkowych subfunduszu wskazanego w 
złożonym zleceniu lub zawartej umowie.  


6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku 
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach 
rachunkowych każdego z subfunduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została 
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla każdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub 
umowie. 


7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 
skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
najwyższej bieżącej wartości księgowej. 


9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 
do składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 
wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 


10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 
netto. 


11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 8. 


12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, 
w pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 
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13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 


14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 


16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 


17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 


18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 


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


20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 
§ 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 
subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 


21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są 
wyrażone - po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 


22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz 
w statucie. 


23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowiązania rozlicza się 
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania 
proporcjonalnego. 


24. Transakcje FX zawarte na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 
FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 


25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 
składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 
transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  
rozliczenia. 


26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


-dywidendy i inne udziały w zyskach, 


-przychody odsetkowe, 


-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 


- koszty odsetkowe, 


- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 


- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


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


29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 
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30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 
okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 


31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 


33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu 
wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 


 
1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu 
 


A. Zasady ogólne 


1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 


2. Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia się, a zobowiązania funduszu i 
subfunduszy ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. 
Dzień Wyceny to każdy dzień, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. 


3. Wartość Aktywów Netto subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, 
które w tym Dniu są w posiadaniu uczestników subfunduszu. 


4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny. 


5. Księgi rachunkowe Subfunduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na 
każdy Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Księgi 
rachunkowe prowadzone są odrębnie dla każdego Subfunduszu. 


 


B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 


Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 
postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 
sposób: 


 
1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 


 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 


wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w 
oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika 
lokat, 


1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez 
odrębnego wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji 
ważoną wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do 
wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, 


1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w 
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 


 
2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
 jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 


 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, 
 gdy na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest 
 zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie 
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 dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
 oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 


 
3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 


ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z 
publikowanych ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny 
w ofertach sprzedaży jest niedopuszczalne, 


 
3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, 


w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 
przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 
kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej 
– BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody 
wyceny nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w 
oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie 
wartości godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 


3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny 
nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z 
zapisami pkt C.12 poniżej. 


 
4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat Subfundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 


 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 


4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 
musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego 
zgodnie z powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za 
wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności 
wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 


4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w 
momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 
4.2, to wycena tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym 
ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów 
wartościowych nie będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma 
pkt. 4.4.1 poniżej, 


4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z 
postanowieniami powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest 
równa wartości nabycia, z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych 
zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z 
zastrzeżeniem pkt. 4.4.1: 


4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 
2 i 3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, 
wyceniane są w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 
dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ 
na wartość papierów. 


 


C. Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 


 
Wartość składników lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia 
długu przez spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Subfunduszu wycenia się w 
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z 
uwzględnieniem potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie 
okaże się konieczne. 


2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 


2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z 
nim związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 6 poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w 
księgach rachunkowych odrębnie, 


2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami 
z nim związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele 
właściwe dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i 
wykazywany jest w księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru 
stanowi sumę wyceny dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrumentów pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 


3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 
albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa 
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 


3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym 
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji 
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie 
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o 
ostatnią ceną po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie 
publicznej, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w 
dniu wygaśnięcia prawa poboru. 


4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat 
uwzględniające w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo 
poboru oraz wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących 
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane 
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem pkt. 3 powyżej. 


5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 


6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 
szczególności 


6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 


6.2. w przypadku opcji: 


  - europejskich: model Blacka-Scholesa 


- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, 
przy czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 
modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 


7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa 
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą - w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 
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8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 


9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 
odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 


10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej. 


12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 


12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 
 świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę 
 jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 


12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
 modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku 


12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
 estymacji 


12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 
 podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie 
 składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym 


13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 


13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 
 wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie 
 działania, 


13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów 
 pieniężnych, 


13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 


13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w 
 szczególności cenę nabycia. 


Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz 
połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.  


Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej, podlegają 
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  


W przypadku przeszacowania składnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 


D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 


 
1. Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporządzone zostały w oparciu o wycenę do 


wartości godziwej poszczególnych składników lokat. Stosowanie tej zasady wyceny składników 
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjęcia założeń, które mogą mieć wpływ 
na stosowane zasady rachunkowości oraz wartości prezentowane w poszczególnych pozycjach 
aktywów i pasywów oraz kwot przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o 
możliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitałowego oraz inne czynniki uważane za 
właściwe w danych okolicznościach.  
Przyjęte do wyceny szacunki i założenia podlegają okresowym przeglądom i aktualizacjom przez 
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach są ujmowane w okresie, w którym dokonano 
zmiany szacunku, jeżeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w którym dokonano zmiany, i w 
okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 
Przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczą kryterium 
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczącego niskiego wolumenu obrotów na aktywnym rynku. 
Dla papierów wartościowych o charakterze dłużnym wycenianych metodą zamortyzowanego 
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczą zaistniałych 
przesłanek świadczących o utracie wartości składników lokat. 
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2. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 


otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz. 


 
3. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 


począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów 
wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 
 


4. Aktywa oraz zobowiązania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala 
w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 
Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania 
Subfunduszu, o których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość 
Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do 
waluty EUR. 


 
 


1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 


 
W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad 
rachunkowości, które miałyby wpływ na sposób wyceny Subfunduszu, sposób ujmowania operacji w 
księgach rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.  


 







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


     


20 


 


2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Należności 69 321 


Z tytułu zbytych lokat 65 318 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe 4 3 


 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Zobowiązania 23 40 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1 7 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


- 2 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 22 31 


Pozostałe składniki zobowiązań - - 


 
 
4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty - 61 - 167 


DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 1     


PLN 1 1     


USD - -     


MBANK S.A. - 60 - 167 


EUR 7 31 - - 


GBP 1 5 - - 


PLN 9 9 167 167 


USD 4 15 - - 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH W 


CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych(*) 


- 343 - 630 


EUR 6 26 - - 


GBP 4 20 - - 


PLN 288 288 630 630 


USD 2 8 - - 


 


*) Wyznaczona wartość jest średnią arytmetyczną stanu środków pieniężnych na koniec bieżącego oraz 
poprzedniego okresu sprawozdawczego. 
 
III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
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5. RYZYKA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 2 


Dłużne papiery wartościowe 2 2 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 


Suma: 2 2 


 


*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się depozyty 


oraz dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów 


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat.     
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - 8 


Dłużne papiery wartościowe - 8 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - - 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: - 8 


 


**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje 


się zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków 


pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


133 498 


Środki na rachunkach bankowych 61 167 


Należności 69 321 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 10 


-Dłużne papiery wartościowe 2 10 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 - 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


- - 


MBANK S.A. - 167 


Środki na rachunkach bankowych - 167 


 


***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto 


środków pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych 


instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 


****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w 


aktywach ogółem. 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, 
ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w 
poszczególnych kategoriach lokat 


- - 


Środki na rachunkach bankowych 51 - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 30 - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 - 


Zobowiązania - - 
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6. INSTRUMENTY POCHODNE 


 
  2018-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


5,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3108000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-10 


20,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3258000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


5,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.2915800000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


3,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3065000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-04 


6,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8255000000 


PLN 


2019-01-04 2019-01-04 


 


 
 
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


 
Nie dotyczy. 
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8. KREDYTY I POŻYCZKI 


 
Nie dotyczy. 
 


9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej walucie 
w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Aktywa - 2 538 - 5 180 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 61 - 167 


EUR 7 31 - - 


GBP 1 5 - - 


PLN 10 10 167 167 


USD 4 15 - - 


2) Należności - 69 - 321 


PLN 69 69 321 321 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 2 407 - 4 692 


GBP 6 30 - - 


PLN 2 377 2 377 4 692 4 692 


- dłużne papiery wartościowe - 2 - 10 


PLN 2 2 10 10 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1 - - 


EUR - 1 - - 


- dłużne papiery wartościowe - - - - 


6) Nieruchomości - - - - 


7) Pozostałe aktywa - - - - 


II. Zobowiązania - 23 - 40 


PLN 23 23 40 40 


  
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W 
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Akcje 10 - -1 - - - -1 - 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ 
NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Kurs w stosunku do zł Waluta Kurs w stosunku do zł Waluta 


EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR 


GBP 4,7895 GBP 4,7001 GBP 


HUF 0,0134 HUF 0,0134 HUF 


USD 3,7597 USD 3,4813 USD 
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 399 -914 511 434 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -9 1 - 4 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: 390 -913 511 438 


 
 
II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 
 


I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 


 


  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w tys. 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 153 244 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 153 244 


 
12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 


 
NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 


I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 2 515 5 140 6 140 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 100,47 119,38 106,21 
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VII INFORMACJA DODATKOWA 


 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 


sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należało ująć w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  


a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dacie bilansowej wymagające ujęcia w sprawozdaniu finansowym. 
 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i 
rentowność Funduszu 


 
a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 


jednostkę uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa. 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 


Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 


5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności 
Subfunduszu  


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności Subfunduszu, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W związku z 
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tym korekt. 


 
6. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę sytuacji 


majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 


W dniu 1 czerwca 2017 roku nastąpiło przejęcie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
 
 
Kontrole przeprowadzone przez instytucje państwowe w Towarzystwie: 
W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadziła w Towarzystwie kontrolę  w zakresie wyceny 
aktywów wybranych funduszy inwestycyjnych, zarządzania funduszami inwestycyjnymi oraz 
reprezentowania ich wobec osób trzecich oraz warunków technicznych i organizacyjnych prowadzenia 
działalności. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymało zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania 
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonało zalecenia pokontrolne. 
 
W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postępowanie administracyjne w 
przedmiocie nałożenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postępowanie dotyczy sposobu nadzoru 
nad zarządzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego 
2019 roku Towarzystwo otrzymało informację od KNF o rozszerzeniu postępowania. Rozszerzone 
postępowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelności Detalicznych NS FIZ oraz 
wycenę aktywów kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyższe 
postępowanie nie zostało zakończone. W ocenie Zarządu nie ma ono wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
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1 stycznia 2019 r. weszło w życie Rozporządzenie Ministra Finansów w sprawie maksymalnej wysokości 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub 
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z którym maksymalna wysokość 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem nie może być wyższa niż a) 3,5% wartości 
aktywów netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartości aktywów netto funduszu w skali roku - w 
2020 r., c) 2,5% wartości aktywów netto funduszu w skali roku -  2021 r. 
 
Od 21 października 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawą o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 
685)) Towarzystwo może dokonać na rzecz podmiotów - które przyjmują i przekazują zlecenia nabycia lub 
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - płatności wyłącznie w zakresie, w jakim stanowią one 
wynagrodzenie z tytułu wykonywanych przez te podmioty czynności mających na celu poprawę jakości 
usługi świadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jeżeli zasadność ich dokonania 
została przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentów 
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarządu zmiana ta nie ma wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
 
 
Towarzystwo zidentyfikowało kilka ryzyk związanych z tzw. Twardym Brexitem, których poziom 
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Są to przede wszystkim procesy związane z zawieraniem transakcji z 
lub za pośrednictwem firm inwestycyjnych posiadającymi siedzibę na terenie Wielkiej Brytanii. 
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, które to podmioty będą 
mogły w razie potrzeby zastąpić podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iż po Brexicie 
możliwość zbycia składników portfela nie zmniejszy się, biorąc pod uwagę, że składniki lokat funduszy są 
notowane lub transakcje zawierane są na rynku OTC i w każdym momencie, nawet po Brexicie, będzie 
zachowana możliwość ich zawierania, tak jak obecnie istnieje możliwość zawierania transakcji w krajach 
należących do OECD, ale będących poza EEA.  
 
Zaznaczyć należy, że zakres wpływu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym 
związane) uzależniony jest od ostatecznego kształtu porozumienia między Wielką Brytanią a Unią 
Europejską odnośnie zasad współpracy międzynarodowej z Państwami UE, w tym zwłaszcza honorowania 
przez Wielką Brytanię norm prawa pierwotnego oraz prawa wtórnego, którymi Wielka Brytania jest 
związana do czasu wyjścia z UE. 
 
 
 
Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 


  



https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa 


Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego rocznego sprawozdania 
finansowego subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokacji (dalej: Subfundusz) będącego 
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: 
Fundusz) zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka 


Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,  


- zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 3 576 tys. zł), 


-- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 4 208 tys. 


zł), 


- rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -1 054 tys. zł), 


- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 roku 
(wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 4 152 tys. zł), 


- noty objaśniające oraz informację dodatkową. 


Naszym zdaniem załączone roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe (‘sprawozdanie 
finansowe”): 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 
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Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Towarzystwa zgodnie z 
wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w 
Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 
Inne sprawy 
 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 
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Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 
 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami 
Ustawy o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania 
finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd 
albo zamierza dokonać likwidacji Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności 
albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 


podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Subfundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 
o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej, które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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 I WPROWADZENIE 
 


1. INFORMACJE OGÓLNE 


 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z późniejszymi zmianami) („Ustawa”). 


Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


­ Open Finance Akcji, 
­ Open Finance Aktywnej Alokacji, 
­ Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek, 
­ Open Finance Obligacji, 
­ Open Finance Oszczędnościowy, 
­ Open Finance Stabilnego Wzrostu. 


 


Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji „Subfundusz” lub „Open Finance Aktywnej Alokacji” został 
utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 
października 2012 roku. 


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


Otwarcie ksiąg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywów Funduszu miała miejsce w dniu 8 
listopada 2012 roku.  


Fundusz oraz wchodzące w jego skład Subfundusze zostały utworzone na czas nieograniczony. 


 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 


 


Celem inwestycyjnym Open Finance Aktywnej Alokacji jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat. Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance 
Aktywnej Alokacji, ale nie gwarantuje jego osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywów tego Subfunduszu w papiery wartościowe i 
inne prawa majątkowe, w tym przede wszystkim w akcje, obligacje zamienne na akcje, dłużne papiery 
wartościowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, oraz inne 
dłużne papiery wartościowe zapewniające konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o 
najwyższej wiarygodności, Instrumenty Rynku Pieniężnego, depozyty i inne instrumenty finansowe. 
 
Open Finance Aktywnej Alokacji charakteryzuje się brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji lokat oraz dużą 
zmiennością rodzaju lokat posiadanych w portfelu. 
 


3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


 
Organem zarządzającym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. 
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000256540. 
Sądem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarządzającym Funduszem był Open 
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) z siedzibą w Warszawie, ul. Przyokopowa 
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000412133. Sądem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego. 
 
4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


 


Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane porównywalne obejmują okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 
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5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 


Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie 
stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na 
zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania 
finansowego Subfunduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszu i Funduszu, określone w Ustawie 
oraz w Statucie Funduszu. 
 
 
6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 


Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegało badaniu przez biegłego rewidenta. Badanie sprawozdania 
finansowego przeprowadziła firma HLB M2 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audit PIE Sp. k., nr 4123. 
 


7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 


 


Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezróżnicowane pod względem kategorii. 
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II ZESTAWIENIE LOKAT 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 


 
 
1. TABELA GŁÓWNA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Akcje 2 867 2 712 64,45% 8 758 8 894 84,00% 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 2 251 857 20,37% 1 761 358 3,35% 


Instrumenty pochodne - 7 0,16% - 48 0,46% 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


- - - 556 530 5,00% 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 5 118 3 576 84,98% 11 075 9 830 92,81% 


 


 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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2.  TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 
 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Aktywny rynek regulowany     64 354   2 753 2 585 61,43% 


BIURO INWESTYCJI KAPITAŁOWYCH S.A. 
(PLBIKPT00014) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


9 600 Polska 173 139 3,30% 


T-MOBILE US INC (US8725901040) 
Aktywny rynek 
regulowany 


NASDAQ GLOBAL 
SELECT 


600 Stany Zjednoczone 149 143 3,40% 


TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGM00016) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


2 500 Polska 206 200 4,75% 


AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


4 000 Hiszpania 161 160 3,80% 


CIECH S.A. (PLCIECH00018) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


3 800 Polska 175 168 3,99% 


JASTRZĘBSKA SPÓŁKA WĘGLOWA S.A. 
(PLJSW0000015) 


Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


2 000 Polska 138 135 3,21% 


GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


22 000 Polska 200 180 4,28% 


WAWEL S.A. (PLWAWEL00013) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


304 Polska 301 254 6,04% 


WIRECARD A.G. (DE0007472060) 
Aktywny rynek 
regulowany 


XETRA 


INTERNATIONAL 
MARKET 


200 Niemcy 139 114 2,71% 


KAZ MINERALS PLC (GB00B0HZPV38) 
Aktywny rynek 
regulowany 


LONDON STOCK 
EXCHANGE 


11 000 Wielka Brytania 279 280 6,65% 


ELECTRONIC ARTS INC (US2855121099) 
Aktywny rynek 
regulowany 


NASDAQ GLOBAL 
SELECT 


650 Stany Zjednoczone 205 193 4,59% 


Celgene Corp (US1510201049) 
Aktywny rynek 
regulowany 


NASDAQ GLOBAL 
SELECT 


500 Stany Zjednoczone 132 120 2,85% 


AURUBIS AG (DE0006766504) 
Aktywny rynek 
regulowany 


XETRA 
INTERNATIONAL 
MARKET 


1 200 Niemcy 230 223 5,30% 


JUST EAT PLC (GB00BKX5CN86) 
Aktywny rynek 
regulowany 


LONDON STOCK 
EXCHANGE 


5 000 Wielka Brytania 132 141 3,35% 


PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) 
Aktywny rynek 
regulowany 


GIEŁDA PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 


1 000 Polska 133 135 3,21% 


Aktywny rynek nieregulowany     38 810   114 127 3,02% 


A.P.N. PROMISE S.A. (PLAPNPS00017) 
Aktywny rynek 
nieregulowany 


ALTERNATYWNY 
SYSTEM OBROTU 
NEWCONNECT 


38 810 Polska 114 127 3,02% 


Nienotowane na aktywnym rynku     -   - - - 


Suma:     103 164   2 867 2 712 64,45% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby 


emitenta 
Termin wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 
Wartość 


według ceny 
nabycia w tys. 


Wartość 
według wyceny 


na dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


O terminie wykupu do 1 roku               16 130 1 733 332 7,90% 


Obligacje               16 130 1 733 332 7,90% 


Nienotowane na aktywnym rynku               16 000 1 600 199 4,73% 


WZRT - ENERGIA S.A., SERIA A 
(PLWZRTE00013) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
WZRT - ENERGIA 
S.A. 


Polska 2015-11-16 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 12 000 1 200 - - 


MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA 
SP. Z O.O., SERIA A (-) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
MOSTOSTAL 
INFRASTRUKTURA 
SP. Z O.O. 


Polska 2018-05-31 
0,0000% 


(Zmienny kupon) 
100,00 4 000 400 199 4,73% 


Aktywny rynek regulowany               130 133 133 3,17% 


PS0719 (PL0000108148) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-07-25 
3,2500% (Stały 


kupon) 
1 000,00 100 102 103 2,45% 


DS1019 (PL0000105441) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-10-25 
5,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 10 11 10 0,24% 


WZ0119 (PL0000107603) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 10 10 10 0,24% 


OK0419 (PL0000109633) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2019-04-25 
0,0000% 


(Zerowy kupon) 
1 000,00 10 10 10 0,24% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


O terminie wykupu powyżej 1 roku               520 518 525 12,47% 


Obligacje               520 518 525 12,47% 


Aktywny rynek regulowany               520 518 525 12,47% 


WZ0121 (PL0000106068) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 100 100 101 2,40% 


PS0420 (PL0000108510) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2020-04-25 
1,5000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 110 110 112 2,66% 


WZ0120 (PL0000108601) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2020-01-25 
1,7800% 


(Zmienny kupon) 
1 000,00 110 111 112 2,66% 


PS0421 (PL0000108916) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2021-04-25 
2,0000% (Stały 


kupon) 
1 000,00 100 100 102 2,42% 


OK0720 (PL0000110375) 
Aktywny rynek 
regulowany 


TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 


SKARB PAŃSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 


Polska 2020-07-25 
0,0000% 


(Zerowy kupon) 
1 000,00 100 97 98 2,33% 


Bony skarbowe               - - - - 


Bony pieniężne                - - - - 


Inne               - - - - 


Suma:               16 650 2 251 857 20,37% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          - - - - 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           - - - - 


Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne 


          4 510 900 - 7 0,16% 


Aktywny rynek regulowany           - - - - 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           4 510 900 - 7 0,16% 


Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


1,526,000.00 
CZK  po kursie 
walutowym 
0.1682000000 
PLN 


1 526 000 - 1 0,02% 


Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


1,526,000.00 
CZK  po kursie 
walutowym 
0.1673400000 
PLN 


1 526 000 - - - 


Forward CZK/PLN, 2019.01.21 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


832,000.00 CZK  
po kursie 
walutowym 
0.1662000000 
PLN 


832 000 - -1 -0,02% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


114,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3320000000 
PLN 


114 000 - 4 0,10% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


70,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3191000000 
PLN 


70 000 - -1 -0,02% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


11,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3112000000 
PLN 


11 000 - - - 


Forward EUR/PLN, 2019.02.20 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


25,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3165500000 
PLN 


25 000 - - - 


Forward EUR/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


2,200.00 EUR  po 
kursie walutowym 
4.3163000000 
PLN 


2 200 - - - 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


35,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8790000000 
PLN 


35 000 - 3 0,07% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


25,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8682500000 
PLN 


25 000 - 2 0,05% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


20,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8936000000 
PLN 


20 000 - 2 0,05% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY 
BANK BGŻ BNP 
PARIBAS S.A. 


Polska 


10,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.9039000000 
PLN 


10 000 - 1 0,02% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


15,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8724800000 
PLN 


15 000 - 1 0,02% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


20,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.9427600000 
PLN 


20 000 - -3 -0,07% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


47,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8665500000 
PLN 


47 000 - -4 -0,10% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


24,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8334000000 
PLN 


24 000 - -1 -0,02% 


Forward GBP/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


14,200.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.8178000000 
PLN 


14 200 - - - 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


11,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.7848000000 
PLN 


11 000 - - - 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 
bazowy 


Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Forward GBP/PLN, 2019.03.20 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


26,000.00 GBP  
po kursie 
walutowym 
4.7559200000 
PLN 


26 000 - -1 -0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


10,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.6961000000 
PLN 


10 000 - 1 0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


20,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7711000000 
PLN 


20 000 - - - 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


21,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7757000000 
PLN 


21 000 - 1 0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


39,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7799000000 
PLN 


39 000 - 1 0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


32,500.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7631000000 
PLN 


32 500 - - - 


Forward USD/PLN, 2019.03.11 (-)  
(Krótka) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


25,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7830000000 
PLN 


25 000 - 1 0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)  
(Długa) 


Nienotowane na 
aktywnym rynku 


NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 


10,000.00 USD  
po kursie 
walutowym 
3.7550000000 
PLN 


10 000 - - - 


Suma:           4 510 900 - 7 0,16% 
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3. TABELE DODATKOWE 


 
 


TABELA DODATKOWA 
SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 


Wartość według wyceny na dzień bilansowy w 
tys. 


Procentowy udział w aktywach ogółem 


WZ0121 (PL0000106068) 101 2,41% 


PS0719 (PL0000108148) 103 2,44% 


PS0420 (PL0000108510) 112 2,65% 


WZ0120 (PL0000108601) 101 2,41% 


PS0421 (PL0000108916) 102 2,43% 


OK0720 (PL0000110375) 98 2,33% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) 4 0,08% 


Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-) 1 0,03% 


Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-) - 0,00% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) 2 0,05% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) 2 0,05% 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) 1 0,01% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) -1 -0,03% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) 1 0,03% 


Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-) - 0,01% 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) - 0,00% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) -3 -0,07% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) -4 -0,09% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) 1 0,01% 


Forward EUR/PLN, 2019.02.20 (-) - 0,00% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) -1 -0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) 1 0,02% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) - 0,01% 


Forward GBP/PLN, 2019.02.11 (-) - 0,01% 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00% 


Forward EUR/PLN, 2019.02.11 (-) - 0,00% 


Forward USD/PLN, 2019.03.11 (-) 1 0,02% 


Forward CZK/PLN, 2019.01.21 (-) -1 -0,02% 


Forward GBP/PLN, 2019.03.20 (-) -1 -0,03% 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) - 0,00% 


Suma: 620 14,74% 
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III BILANS  
 
 (w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


 
BILANS 2018-12-31 2017-12-31 


I. Aktywa 4 208 10 592 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 612 759 


2) Należności 9 3 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 370 9 586 


- dłużne papiery wartościowe 658 162 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 217 244 


- dłużne papiery wartościowe 199 196 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 56 155 


- z tytułu instrumentów pochodnych 11 - 


III. Aktywa netto (I - II) 4 152 10 437 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 12 922 18 153 


1) Kapitał wpłacony 190 296 188 797 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -177 374 -170 644 


V. Dochody zatrzymane -8 630 -7 878 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 828 -3 578 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 802 -4 300 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -140 162 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 4 152 10 437 


      


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 52 069,4456 110 384,3619 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 79,74 94,55 


 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-01-01  
do 2018-12-31 


od 2017-01-01  
do 2017-12-31 


I. Przychody z lokat 147 188 


Dywidendy i inne udziały w zyskach 129 89 


Przychody odsetkowe 12 99 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych 6 - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 397 624 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 289 514 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 18 32 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 36 14 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne - - 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - 8 


Pozostałe, w tym: 54 56 


- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 18 32 


- z tyt. przeglądu i badania sprawozdań finansowych 19 16 


- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 397 624 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -250 -436 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -804 142 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -502 583 


- z tytułu różnic kursowych 67 -5 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -302 -441 


- z tytułu różnic kursowych 54 -57 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1 054 -294 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa -20,24 -2,66 


 
 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego.  
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 
 
(w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


 
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


10 437 14 527 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1 054 -294 


a) przychody z lokat netto -250 -436 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -502 583 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -302 -441 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -1 054 -294 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -5 231 -3 796 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 1 499 3 496 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -6 730 -7 292 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -6 285 -4 090 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 4 152 10 437 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 7 201 12 829 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa     


1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym     


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 16 235,9006 36 288,7386 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -74 550,8169 -76 104,2208 


Saldo zmian -58 314,9163 -39 815,4822 


2. Zmiana liczby jednostek od początku działalności 
funduszu/subfunduszu 


    


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 773 593,8418 1 757 357,9412 


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -1 721 524,3962 -1 646 973,5793 


Saldo zmian 52 069,4456 110 384,3619 


3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - - 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


94,55 96,72 


2.  Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


79,74 94,55 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 


-15,66% -2,24% 


  Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


79,02 2018-12-21 92,65 2017-12-01 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


99,17 2018-01-23 97,77 2017-01-26 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym 


79,58 2018-12-28 94,57 2017-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w średniej 
wartości aktywów netto, w tym: 


5,51% 4,86% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,01% 4,01% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,25% 0,25% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,50% 0,11% 


Usługi w zakresie rachunkowości - - 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 


1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 


1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 


 
Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowości (Dz. U. 
z 2019 roku poz. 351) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 
szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) 
(„Rozporządzenie”). 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 
inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 


1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
 


1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 


3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 


4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według 
wyceny na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych 
odsetek ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy 
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej) ujmowane są w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia 
transakcji kupna dłużnych papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki 
są należne. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu 
odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji 
sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby 
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się 
następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ 
przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę zakończenia okresu odsetkowego, 
zgodnie z warunkami emisji. 


5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz 
jednego z subfunduszy ujmuje się w księgach rachunkowych subfunduszu wskazanego w 
złożonym zleceniu lub zawartej umowie.  


6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku 
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach 
rachunkowych każdego z subfunduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została 
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla każdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub 
umowie. 


7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 
skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
najwyższej bieżącej wartości księgowej. 


9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 
do składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 
wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 


10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 
netto. 


11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 8. 


12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, 
w pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 
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13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 


14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 


16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 
rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 


17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 


18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 


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


20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 
§ 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 
subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 


21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są 
wyrażone - po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 


22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz 
w statucie. 


23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowiązania rozlicza się 
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania 
proporcjonalnego. 


24. Transakcje FX zawarte na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 
FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 


25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 
składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 
transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  
rozliczenia. 


26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


-dywidendy i inne udziały w zyskach, 


-przychody odsetkowe, 


-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 


- koszty odsetkowe, 


- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 


- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 
należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 


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


29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 
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30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 
okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 


31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 


33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu 
wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 


 
1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu 
 


A. Zasady ogólne 


1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 


2. Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia się, a zobowiązania funduszu i 
subfunduszy ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. 
Dzień Wyceny to każdy dzień, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. 


3. Wartość Aktywów Netto subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, 
które w tym Dniu są w posiadaniu uczestników subfunduszu. 


4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny. 


5. Księgi rachunkowe Subfunduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na 
każdy Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Księgi 
rachunkowe prowadzone są odrębnie dla każdego Subfunduszu. 


 


B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 


Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 
postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 
sposób: 


 
1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 


 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 


wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w 
oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika 
lokat, 


1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez 
odrębnego wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji 
ważoną wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do 
wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, 


1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w 
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 


 
2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
 jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 


 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, 
 gdy na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest 
 zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie 
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 dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
 oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 


 
3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 


ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z 
publikowanych ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny 
w ofertach sprzedaży jest niedopuszczalne, 


 
3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, 


w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 
przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 
kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej 
– BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody 
wyceny nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w 
oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie 
wartości godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 


3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny 
nie umożliwią oszacowania wartości godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z 
zapisami pkt C.12 poniżej. 


 
4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat Subfundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 


 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 


4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 
musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego 
zgodnie z powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za 
wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności 
wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 


4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w 
momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 
4.2, to wycena tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym 
ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów 
wartościowych nie będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma 
pkt. 4.4.1 poniżej, 


4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z 
postanowieniami powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest 
równa wartości nabycia, z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych 
zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z 
zastrzeżeniem pkt. 4.4.1: 


4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 
2 i 3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, 
wyceniane są w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 
dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej. 


4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ 
na wartość papierów. 


 


C. Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 


 
Wartość składników lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia 
długu przez spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Subfunduszu wycenia się w 
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z 
uwzględnieniem potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie 
okaże się konieczne. 


2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 


2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z 
nim związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 6 poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w 
księgach rachunkowych odrębnie, 


2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim 
związane nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami 
z nim związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele 
właściwe dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i 
wykazywany jest w księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru 
stanowi sumę wyceny dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrumentów pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 


3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 
albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa 
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 


3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym 
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji 
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie 
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o 
ostatnią ceną po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie 
publicznej, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w 
dniu wygaśnięcia prawa poboru. 


4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat 
uwzględniające w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo 
poboru oraz wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących 
warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane 
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem pkt. 3 powyżej. 


5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 


6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 
szczególności 


6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 


6.2. w przypadku opcji: 


  - europejskich: model Blacka-Scholesa 


- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, 
przy czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 
modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 


7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa 
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą - w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 
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8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 


9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 
odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 


10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej. 


12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 


12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 
 świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę 
 jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 


12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
 modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku 


12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
 estymacji 


12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 
 podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie 
 składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym 


13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 


13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 
 wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie 
 działania, 


13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów 
 pieniężnych, 


13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 
13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w 
 szczególności cenę nabycia. 


Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz 
połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.  


Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej, podlegają 
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  


W przypadku przeszacowania składnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 


D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 


 
1. Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporządzone zostały w oparciu o wycenę do 


wartości godziwej poszczególnych składników lokat. Stosowanie tej zasady wyceny składników 
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjęcia założeń, które mogą mieć wpływ 
na stosowane zasady rachunkowości oraz wartości prezentowane w poszczególnych pozycjach 
aktywów i pasywów oraz kwot przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o 
możliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitałowego oraz inne czynniki uważane za 
właściwe w danych okolicznościach.  
Przyjęte do wyceny szacunki i założenia podlegają okresowym przeglądom i aktualizacjom przez 
kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach są ujmowane w okresie, w którym dokonano 
zmiany szacunku, jeżeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w którym dokonano zmiany, i w 
okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 
Przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczą kryterium 
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczącego niskiego wolumenu obrotów na aktywnym rynku. 
Dla papierów wartościowych o charakterze dłużnym wycenianych metodą zamortyzowanego 
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczą zaistniałych 
przesłanek świadczących o utracie wartości składników lokat. 
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2. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 


otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz. 


 
3. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 


począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów 
wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 
 


4. Aktywa oraz zobowiązania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala 
w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 
Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania 
Subfunduszu, o których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość 
Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 
Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do 
waluty EUR. 


 
 


1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 


 
W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad 
rachunkowości, które miałyby wpływ na sposób wyceny Subfunduszu, sposób ujmowania operacji w 
księgach rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.   
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2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Należności 9 3 


Z tytułu zbytych lokat - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend 4 - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe 5 3 


 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31 


Zobowiązania 56 155 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych 11 - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1 8 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


10 96 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 34 51 


Pozostałe składniki zobowiązań - - 


 
 
4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty - 612 - 759 


DM MBANKU S.A. - 260 - - 


EUR - - - - 


PLN 260 260 - - 


MBANK S.A. - 352 - 759 


CZK 867 145 - - 


EUR 18 78 1 4 


GBP - 1 110 516 


PLN 119 119 239 239 


USD 2 9 - - 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH W 


CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych(*) 


- 943 - 1 801 


CHF 0 0 - - 


CZK 26 4 - - 


EUR 30 127 0 2 


GBP 13 61 55 258 


HUF 341 5 - - 


PLN 703 703 1 541 1 541 


USD 12 43 - - 


*) Wyznaczona wartość jest średnią arytmetyczną stanu środków pieniężnych na koniec bieżącego oraz 
poprzedniego okresu sprawozdawczego. 


 
III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
 
  







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


     


22 


 


5. RYZYKA 
 


  2018-12-31 2017-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 435 41 


Dłużne papiery wartościowe 435 41 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 


Suma: 435 41 


 


*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się depozyty 


oraz dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów 


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat.     
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 223 121 


Dłużne papiery wartościowe 223 121 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 217 196 


Dłużne papiery wartościowe 199 196 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: 440 317 


 
**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje 


się zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków 


pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się instrumenty pochodne na stopę procentową, których 


wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


1 496 1 168 


Środki na rachunkach bankowych 612 759 


Należności 9 3 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 658 162 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 217 244 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


1 270 800 


SKARB PAŃSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 658 - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 658 - 


MBANK S.A. 352 800 


Środki na rachunkach bankowych 352 759 


 


***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto 


środków pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych 


instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 


****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w 


aktywach ogółem. 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, 
ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w 
poszczególnych kategoriach lokat 


- - 


Środki na rachunkach bankowych 233 520 


Należności 4 - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 214 2 658 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 18 48 


Zobowiązania 11 - 
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6. INSTRUMENTY POCHODNE 
 


 
  2018-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-07 


1,526,000.00 
CZK  po kursie 


walutowym 
0.1682000000 


PLN 


2019-01-07 2019-01-07 


Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-07 


1,526,000.00 
CZK  po kursie 


walutowym 
0.1673400000 


PLN 


2019-01-07 2019-01-07 


Forward CZK/PLN, 2019.01.21 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-01-21 


832,000.00 
CZK  po kursie 


walutowym 
0.1662000000 


PLN 


2019-01-21 2019-01-21 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


4 - 2019-01-07 


114,000.00 
EUR  po kursie 


walutowym 
4.3320000000 


PLN 


2019-01-07 2019-01-07 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-01-07 


70,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3191000000 


PLN 


2019-01-07 2019-01-07 


Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-07 


11,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3112000000 


PLN 


2019-01-07 2019-01-07 


Forward EUR/PLN, 2019.02.20 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-02-20 


25,000.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3165500000 


PLN 


2019-02-20 2019-02-20 


Forward EUR/PLN, 2019.02.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-02-11 


2,200.00 EUR  
po kursie 


walutowym 
4.3163000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 
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  2018-12-31 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


3 - 2019-01-10 


35,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8790000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


2 - 2019-01-10 


25,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8682500000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


2 - 2019-01-10 


20,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8936000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-10 


10,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.9039000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-10 


15,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8724800000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-3 - 2019-01-10 


20,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.9427600000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-4 - 2019-01-10 


47,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8665500000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-01-10 


24,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8334000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward GBP/PLN, 2019.02.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-02-11 


14,200.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.8178000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 


Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-10 


11,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.7848000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 
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  2018-12-31 


Forward GBP/PLN, 2019.03.20 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


-1 - 2019-03-20 


26,000.00 GBP  
po kursie 


walutowym 
4.7559200000 


PLN 


2019-03-20 2019-03-20 


Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-01-10 


10,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.6961000000 


PLN 


2019-01-10 2019-01-10 


Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-01-22 


20,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7711000000 


PLN 


2019-01-22 2019-01-22 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-02-11 


21,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7757000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-02-11 


39,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7799000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-02-11 


32,500.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7631000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 


Forward USD/PLN, 2019.03.11 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2019-03-11 


25,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7830000000 


PLN 


2019-03-11 2019-03-11 


Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Długa Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


- - 2019-02-11 


10,000.00 USD  
po kursie 


walutowym 
3.7550000000 


PLN 


2019-02-11 2019-02-11 
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  2017-12-31 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajętej 


pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia 
pozycji 


Wartość 
otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   


Forward                   


Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


11 - 2018-01-10 


130,000.00 
EUR  po kursie 
walutowym 
4.2592000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 


Forward EUR/PLN, 2018.01.19 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


8 - 2018-01-19 


85,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.2655000000 
PLN 


2018-01-19 2018-01-19 


Forward EUR/PLN, 2018.02.09 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


4 - 2018-02-09 


51,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.2636000000 
PLN 


2018-02-09 2018-02-09 


Forward EUR/PLN, 2018.02.09 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


7 - 2018-02-09 


110,000.00 
EUR  po kursie 
walutowym 
4.2450000000 
PLN 


2018-02-09 2018-02-09 


Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


1 - 2018-01-10 


23,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.2219000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 


Forward EUR/PLN, 2018.03.20 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


7 - 2018-03-20 


160,000.00 
EUR  po kursie 
walutowym 
4.2294000000 
PLN 


2018-03-20 2018-03-20 


Forward GBP/PLN, 2018.01.10 (-) Krótka Forward 
Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 


10 - 2018-01-10 


101,000.00 
GBP  po kursie 
walutowym 
4.7961000000 
PLN 


2018-01-10 2018-01-10 
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


 
Nie dotyczy 


8. KREDYTY I POŻYCZKI 


 
Nie dotyczy 


 
9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 


  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej walucie 
w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Aktywa - 4 208 - 10 592 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 612 - 759 


CZK 867 145 - - 


EUR 18 78 1 4 


GBP - 1 110 516 


PLN 379 379 239 239 


USD 2 9 - - 


2) Należności - 9 - 3 


EUR 1 4 - - 


PLN 5 5 3 3 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - - - 


4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 3 370 - 9 586 


CZK - - 130 542 


EUR 79 337 508 2 116 


GBP 88 421 - - 


PLN 2 156 2 156 6 928 6 928 


USD 121 456 - - 


- dłużne papiery wartościowe - 658 - 162 


PLN 658 658 162 162 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 217 - 244 


CZK 8 1 - - 


EUR 1 4 - 38 


GBP 1 9 - 10 


PLN 199 199 196 196 


USD - 4 - - 


- dłużne papiery wartościowe - 199 - 196 


PLN 199 199 196 196 


6) Nieruchomości - - - - 


7) Pozostałe aktywa - - - - 


II. Zobowiązania - 56 - 155 


CZK 5 1 - - 


EUR - 1 - - 


GBP 2 9 - - 


PLN 45 45 155 155 
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  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W 
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
zrealizowane w 


walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Dodatnie 
różnice kursowe 
niezrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


zrealizowane w 
walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Ujemne różnice 
kursowe 


niezrealizowane 
w walucie 


sprawozdania w 
tys. 


Akcje 100 43 -33 -4 - - -5 -42 


Kwity depozytowe 6 - -1 - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 


5 15 -10 - - - - -15 


 
  2018-12-31 2017-12-31 


NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ 
NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Kurs w stosunku do zł Waluta Kurs w stosunku do zł Waluta 


CZK 0,1673 CZK 0,1632 CZK 


EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR 


GBP 4,7895 GBP 4,7001 GBP 


HUF 0,0134 HUF 0,0134 HUF 


USD 3,7597 USD 3,4813 USD 


 
10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 


 
  od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku z 


wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -453 -265 559 -499 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -49 -37 24 58 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: -502 -302 583 -441 


 
 
II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 
 







 
 


Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji 
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


     


29 


 


11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 
 
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 
 


  
od 2018-01-01 do 2018-


12-31 
od 2017-01-01 do 2017-


12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w 
tys. 


Wartość w okresie 
sprawozdawczym w 


tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 289 514 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 289 514 


 
  
12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 


 
NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 


I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 
obrotowe 


4 152 10 437 14 527 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec roku 


obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 
79,74 94,55 96,72 
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VII INFORMACJA DODATKOWA 


 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 


sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należało ująć w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  


a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dacie bilansowej wymagające ujęcia w sprawozdaniu finansowym. 
 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i 
rentowność Funduszu 


 
a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 


jednostkę uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostki 
uczestnictwa. 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 


Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostki uczestnictwa. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 


Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 


5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności 
Subfunduszu  


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności Subfunduszu, określone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W związku z 
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tym korekt. 


 
6. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę sytuacji 


majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 


W dniu 1 czerwca 2017 roku nastąpiło przejęcie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
 
 
Kontrole przeprowadzone przez instytucje państwowe w Towarzystwie: 
W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadziła w Towarzystwie kontrolę  w zakresie wyceny 
aktywów wybranych funduszy inwestycyjnych, zarządzania funduszami inwestycyjnymi oraz 
reprezentowania ich wobec osób trzecich oraz warunków technicznych i organizacyjnych prowadzenia 
działalności. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymało zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania 
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonało zalecenia pokontrolne. 
 
W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postępowanie administracyjne w 
przedmiocie nałożenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postępowanie dotyczy sposobu nadzoru 
nad zarządzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego 
2019 roku Towarzystwo otrzymało informację od KNF o rozszerzeniu postępowania. Rozszerzone 
postępowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelności Detalicznych NS FIZ oraz 
wycenę aktywów kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyższe 
postępowanie nie zostało zakończone. W ocenie Zarządu nie ma ono wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
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1 stycznia 2019 r. weszło w życie Rozporządzenie Ministra Finansów w sprawie maksymalnej wysokości 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub 
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z którym maksymalna wysokość 
wynagrodzenia stałego towarzystwa za zarządzanie funduszem nie może być wyższa niż a) 3,5% wartości 
aktywów netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartości aktywów netto funduszu w skali roku - w 
2020 r., c) 2,5% wartości aktywów netto funduszu w skali roku -  2021 r. 
 
Od 21 października 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawą o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 
685)) Towarzystwo może dokonać na rzecz podmiotów - które przyjmują i przekazują zlecenia nabycia lub 
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - płatności wyłącznie w zakresie, w jakim stanowią one 
wynagrodzenie z tytułu wykonywanych przez te podmioty czynności mających na celu poprawę jakości 
usługi świadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jeżeli zasadność ich dokonania 
została przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentów 
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarządu zmiana ta nie ma wpływu na niniejsze sprawozdanie 
finansowe. 
 
 
Towarzystwo zidentyfikowało kilka ryzyk związanych z tzw. Twardym Brexitem, których poziom 
Towarzystwo uznaje za nieistotny. Są to przede wszystkim procesy związane z zawieraniem transakcji z 
lub za pośrednictwem firm inwestycyjnych posiadającymi siedzibę na terenie Wielkiej Brytanii. 
Towarzystwo ma zawarte umowy i utrzymuje relacje z wieloma innymi podmiotami, które to podmioty będą 
mogły w razie potrzeby zastąpić podmioty brytyjskie. Towarzystwo stoi na stanowisku, iż po Brexicie 
możliwość zbycia składników portfela nie zmniejszy się, biorąc pod uwagę, że składniki lokat funduszy są 
notowane lub transakcje zawierane są na rynku OTC i w każdym momencie, nawet po Brexicie, będzie 
zachowana możliwość ich zawierania, tak jak obecnie istnieje możliwość zawierania transakcji w krajach 
należących do OECD, ale będących poza EEA.  
 
Zaznaczyć należy, że zakres wpływu zmian Brexitu na otoczenie regulacyjne (a zatem i ryzyka z tym 
związane) uzależniony jest od ostatecznego kształtu porozumienia między Wielką Brytanią a Unią 
Europejską odnośnie zasad współpracy międzynarodowej z Państwami UE, w tym zwłaszcza honorowania 
przez Wielką Brytanię norm prawa pierwotnego oraz prawa wtórnego, którymi Wielka Brytania jest 
związana do czasu wyjścia z UE. 
 
 
 
Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
 
 


  



https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytemjwgy3da
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa 


Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 


 


 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


 


 


Nasza opinia 


 


Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego rocznego sprawozdania 
finansowego subfunduszu Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek (dalej: Subfundusz) 
będącego wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(dalej: Fundusz) zarządzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 


Spółka Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na które składa się:  


- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,  


- zestawienie lokat (wykazujące wartość lokat na dzień bilansowy 4 160 tys. zł), 


-- bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 roku (wykazujący sumę aktywów 4 949 tys. 


zł), 


- rachunek wyniku z operacji (wykazujący wynik z operacji -1 479 tys. zł), 


- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres kończący się 31 grudnia 2018 roku 
(wykazujące wartość aktywów netto na koniec okresu 4 915 tys. zł), 


- noty objaśniające oraz informację dodatkową. 


Naszym zdaniem załączone roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe (‘sprawozdanie 
finansowe”): 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o 
rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości, 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Towarzystwo przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu, 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 
zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 
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Podstawa opinii 


 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w 
wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., 
poz. 1089) oraz Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 
sprawozdania  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej 
Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie 
do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne 
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Towarzystwa zgodnie z 
wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w 
Rozporządzeniu UE. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. 


 
Inne sprawy 
 


Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakończony 31 grudnia 2017 roku zostało 
zbadane przez działającego w imieniu innej firmy audytorskiej biegłego rewidenta, który 
wyraził opinię bez zastrzeżeń na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku. 


 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście naszego badania sprawozdania 
finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii oraz podsumowaliśmy naszą 
reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy za stosowne 
przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


 


Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosło się do sprawy 


Wycena instrumentów finansowych 
wchodzących w skład portfela lokat 
Funduszu.  


W trakcie badania zrozumieliśmy proces wyceny 
instrumentów finansowych, a także wybrane 
procesy kontroli wewnętrznej dotyczącego tego 
obszaru. Zapoznaliśmy się z procesem wyceny 
instrumentów notowanych na rynkach aktywnych 







 


 


 


 


Dotyczy: Open Finance Akcji Małych i Średnich Spółek  Strona 4 z 6 


Instrumenty finansowe stanowią 
podstawowe aktywa zarządzane przez 
Towarzystwo, aktywa te podlegają 
wycenie, a ich wartość może się istotnie 
zmieniać. 


W sprawozdaniu finansowych Funduszu 
ujawniono wycenę tych instrumentów oraz 


metody wyceny tych aktywów. 


oraz rozumienia pojęcia rynku aktywnego przez 
sporządzającego sprawozdanie finansowe. 


Dla wybranych instrumentów finansowych 
sprawdziliśmy ich rzeczywistą wycenę oraz 
wpływ na tą wycenę zdarzeń po dacie bilansowej. 


Zapoznaliśmy się z ujawnieniami w 
sprawozdaniach finansowych poszczególnych 
subfunduszy dotyczącymi wyceny tych 
instrumentów.  


 


 


 
 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny 
i jasny obraz sytuacji majątkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami 
Ustawy o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania 
finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd 
albo zamierza dokonać likwidacji Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności 
albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim 
poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB 
zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na 
skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na 


podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia spraw jednostki przez Zarząd Towarzystwa 


obecnie lub w przyszłości. 
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


− identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które 
są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 
pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


− uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


− oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 


− wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 
zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie 
uzyskanych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami 
lub warunkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, 
jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Subfundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


− oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, między innymi, planowanym zakresie i 
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Radzie Nadzorczej oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich 
powiązaniach i innych sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące 
zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy 
o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy i dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje 
zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści takiej informacji 
dla interesu publicznego. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych  


 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 
 
Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy 
rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z późn, zm.) 
 
Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 
 
W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy przypadków 
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych 
powyżej, które miałby istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 4123, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego 
rewidenta, jest Sebastian Dziadek. 


 


 


 
 
 
 


Sebastian Dziadek 


 


 


 


 


  


 Kluczowy Biegły Rewident  
przeprowadzający badanie  
w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością 
wpisany na listę biegłych rewidentów pod 
numerem 10042 
 


 


 


  


 


Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku  
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