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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds

Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego (dalej: sprawozdanie finansowe) Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(dalej: Fundusz) zarzadzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na ktére skitada sie:

- wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego,
- potgczone zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzieh bilansowy 47 977 tys. zt),

- bilans sporzgdzony na dzier 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywow 54 035 tys.
zh),

- potgczony rachunek wyniku z operacji (wykazujgcy wynik z operacji -5 365 tys. zt)

- potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018
roku (wykazujgce wartos¢ aktywédw netto na koniec okresu 53 570 tys. z).

Naszym zdaniem zatgczone roczne potgczone sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakorczony w tym dniu
zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Spodtki zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej rederacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Spoétki zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedlug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako cato$ci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my nasza
reakcje na te rodzaje ryzyka, aw przypadkach, w ktdérych uznaliSmy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto sie do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliS$my proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentow finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczacego tego

~ obszaru. ZapoznalisSmy sie z procesem wyceny
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Instrumenty finansowe stanowig instrumentow notowanych na rynkach aktywnych
podstawowe aktywa zarzgdzane przez oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
Towarzystwo, aktywa te podlegajg sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie

Dla wybranych instrumentéw finansowych

zmieniac. A .
eniac sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowej.

ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz

metody wyceny tych aktywow. Zapoznali$my sie z ujawnieniami w

sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowos$ci oraz z obowigzujgcymi
przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad
Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji kiedy Zarzad albo zamierza
dokona¢ likwidacji Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catosé
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwacé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikow podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywno$ci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzgd Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osgd i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wicksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktore sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos$¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnienn dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiednios$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie
uzyskanych dowoddéw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnosgé,
wymagane jest od nas zwrécenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowacé, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej oSwiadczenie, ze przestrzegalismy stosownych wymogow
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktore byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Zze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
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racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji
dla interesu publicznego.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdzilismy przypadkéw
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okres$lonych w przepisach wymienionych
powyzej ktore miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat $wiadczonych stug niebedgcych badaniem sprawozdan
finansowych

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze w zakresie Funduszu
nie swiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem, ktére sg zakazane na mocy art. 5 ust.1
Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

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

Inne

Informacje zawarte w liscie Zarzgdu Towarzystwa skierowanym do Uczestnikow Funduszu,
zaczerpniete bezposrednio ze zbadanych jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy, sg z nim zgodne. Do zatgczonego potgczonego sprawozdania finansowego
dotgczono réwniez Oswiadczenie Depozytariusza dotyczgce Subfunduszy i Funduszu oraz
sprawozdania finansowe wszystkich Subfunduszy.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegty Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10042

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacii,

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

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek ,Subfundusz” lub ,Open Finance Akcji Matych i
Srednich Spotek” zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI1/1/4032/33/1/12/83-
1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek jest wzrost wartoéci Aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance
Akcji Matych i srednich Spoétek, ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

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

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

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzadzajgcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sgdem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia
31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy =zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktdéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

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

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

3684

4160

84,06%

5909

8 379

92,74%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

84,06%

92,74%

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

Wartos¢ wedtug

TABELA UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Wartos¢ wedtug .2 Procentowy udziat w
AKCJE FREE] [T MEEE e emitenta ceny nabycia w tys. \é\(yceny 2 G aktywach ogétem
ilansowy w tys.

Aktywny rynek regulowany 299 138 3670 4150 83,86%
GIELDA PAPIEROW

(Pfgfzgg\é\évla?wcu KAPITALOWYCH S.A. gkgm%ny rynek | \wARTOSCIOWYCH 7972 | Polska 143 115 2,32%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) reguiowany WARTOSCIOWYCH 3140 | Polska 178 301 6,08%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738) |\ (W00 WARTOSCIOWYCH 8000 | Luksemburg 155 166 3,35%
W WARSZAWIE S.A.

CINEWORLD GROUP PLC (GBOOB15FWH70) g‘;mwany rynek E?(ga/?r\NlGE STOCK 4000 | Wielka Brytania 46 51 1,03%
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW

AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) regulowany WARTOSCIOWYCH 7 245 | Hiszpania 79 290 5,86%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIELDA PAPIEROW

AC S.A. (PLACSA000014) regulowany WARTOSCIOWYCH 672 | Polska 20 29 0,59%
W WARSZAWIE S.A.
, Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) regulowany WARTOSCIOWYCH 1880 | Polska 213 338 6,84%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) regulowany WARTOSCIOWYCH 29 000 | Polska 135 94 1,90%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PEQE(’)(OS'QO’\:)%?WY W WARSZAWIE S.A. ﬁ?'gﬁm’any rynek | \ARTOSCIOWYCH 800 | Polska 55 55 1,11%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) g;mr\;{any "ynek | \WARTOSCIOWYCH 435 | Polska 60 143 2,89%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIEEDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRKO0000010) regulowany WARTOSCIOWYCH 300 | Polska 14 47 0,95%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIERGW

ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) regulowany WARTOSCIOWYCH 5950 | Polska 273 275 5,56%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA _PAPIEROW

GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) |/ With WARTOSCIOWYCH 35 400 | Polska 310 290 5,86%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIEEDA PAPIEROW

ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) regulowany WARTOSCIOWYCH 35000 | Cypr 105 88 1,78%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIERGW

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) regulowany WARTOSCIOWYCH 38 000 | Polska 193 337 6,81%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek | GIELDA PAPIEROW

ORBIS S.A. (PLORBIS00014) regulowany WARTOSCIOWYCH 1440 | Polska 77 130 2,63%

W WARSZAWIE S.A.
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L . Wartos¢ wedtug .
ULelEke U:éjg JEé: e Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:qm si’l(gﬂtz;by Ce":;?;i;:;’:gﬁgs wyceny na dzien P:.I);;:’t:::‘yol.;%zl::‘w
) bilansowy w tys.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) regulowany WARTOSCIOWYCH 1114 | Polska 182 233 4,71%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW
VISTULA GROUP S.A. (PLVSTLA00011) reguiowany WARTOSCIOWYCH 36 600 | Polska 154 148 2,99%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) Aktywny rynek | \WARTOSCIOWYCH 199 | Polska 124 168 3,39%
regulowany
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AMICA S.A. (PLAMICA00010) gkgm%ny ynek | \WARTOSCIOWYCH 1318 | Polska 155 151 3,05%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
FABRYKI MEBLI FORTE SA. (PLFORTE00012) |/ With WARTOSCIOWYCH 5400 | Polska 274 123 2,49%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
AMBRA S.A. (PLAMBRA00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 1800 | Polska 23 23 0,46%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW
MONNARI TRADE S.A. (PLMNRTR00012) regulowany WARTOSCIOWYCH 16 000 | Polska 137 67 1,35%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIEEDA PAPIEROW
MLP GROUP S.A. (PLMLPGR00017) regulowany WARTOSCIOWYCH 2400 | Polska 111 97 1,96%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
MERCATOR MEDICAL S.A. (PLMRCTR00015) | [0 M, WARTOSCIOWYCH 8716 | Polska 158 94 1,90%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PSSSESO%O%%%'NESS SOLUTIONS SA. ézm'\:\}’any rynek | \WARTOSCIOWYCH 1550 | Polska 23 43 0,87%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
ENTER AR S.A. (PLENTER00017) regulowany WARTOSCIOWYCH 637 | Polska 19 14 0,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
IMS S.A. (PLINTMS00019) gzm'\:\}’any ynek | \WARTOSCIOWYCH 20 000 | Polska 75 69 1,39%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek SWISS -
DUFRY AG (CH0023405456) ELECTRONIC 100 | Szwajcaria 45 36 0,73%
regulowany
BOURSE
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek &
PGS SOFTWARE SA (PLSFTWR00015) regulowany WARTOSCIOWYCH 8070 | Polska 74 73 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek 5
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) regulowany WARTOSCIOWYCH 16 000 | Polska 61 62 1,25%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek nieregulowany 3154 13 10 0,20%
Aktywny ynek | ACTERNATYWNY
A.P.N. PROMISE S.A. (PLAPNPS00017) icreguiowany SYSTEM OBROTU 3154 | Polska 13 10 0,20%
NEWCONNECT
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 302 292 3684 4160 84,06%
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. » - Procentow
TABELA UZUPEENIAJACA Rodzai Emitent Sl Sl ey Instrument . UEIUES TR ) || L ETE s U T wzigtw
INSTRUMENTY POCHODNE odzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) emitenta bazowy Liczba ceny nabyciaw wyceny na dzien aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. ogélem
Wystandaryzowane instrumenty : : }
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Niewystandaryzowane instrument
pochzdne Y Y 34000 ) )
Aktywny rynek regulowany - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 34 000 - -
20,000.00 CHF
Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane na po kursie
(Krétka) aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska walutowym 20 000 - -
3.7918000000
PLN
2,000.00 CHF po
Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (- Nienotowane na kursie walutowym
(Dluga) © aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 3.8368000008,), 2000 - -
PLN
12,000.00 GBP
Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Nienotowane na BANK BGZ BNP po kursie
(Krotka) aktywnym rynku NIE DOTYCZY PARIBAS S.A. Polska walutowym 12 000 - -
4.8255000000
PLN
Suma: 34 000 - -
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3. TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

GRUPA KAPITALOWA ASSECO POLAND S.A.

318

6,43%

Suma:

318

6,43%

TABELA DODATKOWA

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w

Procentowy udziat w aktywach ogétem

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY tys.
Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00%
Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) - 0,00%
Suma: - 0,00%






Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

Il BILANS

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

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 4 949 9 035
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 784 507
2) Naleznosci 5 149
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4160 8379
- dluzne papiery warto$ciowe - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 34 58
IIl. Aktywa netto (I - 1I) 4915 8977
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 3621 6204
1) Kapitat wptacony 127 250 126 144
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ 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 2980 2271
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 476 2470
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 4915 8 977
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 38 276,8770 55 849,4353
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 128,41 160,74

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.
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\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

RACHUNEK WYNIKU Z 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 udziaty w zyskach 159 247
Przychody odsetkowe 3 2
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 1 -
Pozostate - -

1l. Koszty funduszu/subfunduszu 357 561
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 279 449
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 17 28
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 17 11
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 20
Pozostate 44 53
- Z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 17 28
- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 16 16
- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-111) 357 561

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

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 285 1379
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 709 1976

- Z tytutu réznic kursowych -49 -1

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

- Z tytutu réznic kursowych 1 -3

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1479 1067
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -38,64 19,10

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

10
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\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW 9 8977 12371
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1479 1067
a) przychody z lokat netto -194 -312
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 709 1976
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 994 -597
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1479 1067
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -2 583 -4 461
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 1106 7907
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -3 689 -12 368
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -4 062 -3394
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 4915 8977
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 6 954 11 219
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 136,5493 48 786,3131
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -24 709,1076 -76 237,1199
Saldo zmian -17 572,5583 -27 450,8068
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci
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

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

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

160,74

148,51

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

128,41

160,74

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

-20,11%

8,24%

jednostki zwykte Wartos¢ Data wyceny Wartosé Data wyceny

4. M|Q|malna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 124.89 2018-11-20 148,36 2017-01-02

okresie sprawozdawczym i data wyceny

5. Ma_ksymalna warto$¢ ak_tywow netto na jednostke uczestnictwa w 165,93 2018-01-23 167,49 2017-07-17

okresie sprawozdawczym i data wyceny

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 128,42 2018-12-28 160,79 |  2017-12-29

wyceny w okresie sprawozdawczym

V. Prqcc-antowy ’udzml kosztow .funduszulsubfunduszu w sredniej 513% 5.00%

wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,01% 4,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,24% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 0,24% 0,10%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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\

1.

NOTY OBJASNIAJACE
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 roku poz. 351) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Uimowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotycza.
2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej

prowizje maklerska.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

4. W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedtug
wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakciji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisiji.

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

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

7. Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt. 8
do sktadnikow lokat bedacych przedmiotem nastepujgcych transakcji: pozyczki papierow
wartosciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

10. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartosc¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartos¢é dywidendy.

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operaciji.

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

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

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

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng s$rodkoéw pienigeznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

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

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wpfatami lub wyptatami, uimowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogdine

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzien Wyceny to kazdy dzien, w ktéorym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Wartos¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw subfunduszu.

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

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

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktdérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakciji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegdlnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1

3.2.

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

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

4. w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sig¢ nastgpujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

wyboru rynku gtdbwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

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

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sie o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dtuznych papierow
wartosciowych nie bedgcych obligacjami Skarbu Panstwa, do ktorych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

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

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

4.4.2. 0Od nastgpnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wpltyw
na warto$¢ papieréw.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ sktadnikdw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczgcych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
dtugu przez spétki, ktérych akcje stanowig skfadnik Aktywoéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje si¢ na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikow lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegdlnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sie
wedtug cen akcji, z ktéorymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla ktérych nie istniejg inne serie akcji
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bgdz warto$¢ wyznaczona zgodnie
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartosci godziwej, wycenia sie w oparciu o
ostatnig ceng po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie
publicznej, powiekszong o warto$¢ nabycia prawa poboru niezbednego do ich objecia w
dniu wygasniecia prawa poboru.

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

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

6. Instrumenty Pochodne - w warto$ci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej w
szczegolnosci

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywow pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

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

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;j.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;j.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji

12.4. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje si¢ miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3. metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

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

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

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

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

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartosciowych o charakterze dituznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczgcych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
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2. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢
Aktywéw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

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

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposob ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

149

Z tytutu zbytych lokat

146

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

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

1. 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

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

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

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

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

w tys.

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego w

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

w tys.

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego w

tys. tys.

1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw : )

pienieznych(*) 846 940
CHF 1 3 - -
EUR 2 9 - -
GBP 10 48 - -
PLN 779 779 940 940
TRY 6 5 - -
usD 1 3 - -

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu s$rodkdw pienieznych na koniec biezacego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

lIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

2018-12-31 2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

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

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty - R

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Suma: - -

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dtuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz termindw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

2018-12-31 2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

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

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

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

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - R

Zobowigzania (***) - -

Suma: - -

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 789 656
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 784 507
Naleznosci 5 149
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach 704 :
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
MBANK S.A. 704 -
Srodki na rachunkach bankowych 704 -

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sig¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto
srodkow pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

****) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdinych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych

81

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

87

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Zobowigzania
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
2018-12-31
‘2 ; Termin .
Typ zajetej RO Cel otwarcia B ‘rAzIa;tz(:szh ;'r: rsmzlerh ch:)t";ls!t)ae;qca SELECEITEL e le?ch:al?\ia
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE yp zajete] instrumentu I otwartej przysziyct przysziyct p a (wygasniecia) | Y
pozycji pozycji e strumieni strumieni przysztych " instrumentu
Hosli e pozycyl pienigznych pienigznych ptatnosci IS UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
20,000.00 CHF
Ograniczenie po kursie
Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.7918000000
PLN
2,000.00 CHF
Ograniczenie po kursie
Forward CHF/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.8368000000
PLN
12,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Krétka Forward ryzyka - 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 4.8255000000
PLN
Suma:
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.
8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
2018-12-31 2017-12-31
‘oz L Wartos$¢ na dzien iz . Wartos¢ na dzien
Wartos$¢ na dzien . . Wartos¢ na dzien . )
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie A bilansowy w danej walucie e
W tys. . sprawozdania wiys. ) sprawozdania
inansowego w tys. finansowego w tys.
I. Aktywa - 4949 - 9 035
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 784 - 507
CHF 11 41 - -
GBP 6 29 - -
PLN 703 703 507 507
Usb 3 11 - -
2) Nalezno$ci - 5 - 149
PLN 5 5 149 149
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 4160 - 8379
CHF 9 36 - -
GBP 11 51 - -
PLN 4073 4073 8379 8379
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 34 - 58
PLN 34 34 58 58
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdania w
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Akcje 18 1 -67 - 1 - -2 -3
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zt Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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
Usb 3,7597 USbD 3,4813 Usb
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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
Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 681 -1 994 1976 -596
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 28 - - -1
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 709 -1 994 1976 -597
Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy
lll. WYPLACONE 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 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Wartosé¢ w okre:lliyssprawozdawczym Wartosé w okre\?vl?yssprawozdawczym
z tytutu wynagrodzenia statego 279 449
Z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 279 449
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

4915

8977 12371

1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

128,41

160,74 148,51

23






Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

Vi INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegltych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato ujg¢ w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi
Nie wystgpity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i

rentownos¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na

jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostki

uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostki uczestnictwa.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Subfunduszu

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z

tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W dniu 1 czerwca 2017 roku nastgpito przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec 0sdb trzecich oraz warunkéw technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania

niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

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

finansowe.
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1 stycznia 2019 r. weszto w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z ktéorym maksymalna wysokosc
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzgdzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci
aktywow netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - w
2020 r., c) 2,5% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - 2021 r.

Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokona¢ na rzecz podmiotéw - ktére przyjmuja i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wytgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majgcych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadno$¢ ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzadu zmiana ta nie ma wplywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

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

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

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktdre mogtyby w istotny sposoéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego subfunduszu Open Finance Obligacji (dalej: Subfundusz) bedacego
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej:
Fundusz) zarzgdzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na ktére skfada sie:

- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzien bilansowy 15 562 tys. z),

-- bilans sporzadzony na dzienn 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywéw 16 024
tys. zt),

- rachunek wyniku z operacji (wykazujgcy wynik z operacji -262 tys. zt),

- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
(wykazujgce warto$¢ aktywow netto na koniec okresu 15 817 tys. zt),

- noty objasniajgce oraz informacje dodatkows.

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

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Towarzystwa zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgadu byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszag
reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliSmy proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentéw finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczgcego tego

obszaru. ZapoznaliSmy sie z procesem wyceny

instrumentéw notowanych na rynkach aktywnych

Dotyczy: Open Finance Obligaciji Strona3z 6





HLB[YE

Instrumenty finansowe stanowig oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
podstawowe aktywa zarzgdzane przez sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
Towarzystwo, aktywa te podlegajg
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie
zmieniac.

Dla wybranych instrumentéw finansowych
sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu
ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz
metody wyceny tych aktywow.

Zapoznalismy sie z ujawnieniami w
sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowe;.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzagd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wpltyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani

efektywnoséci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoséci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcag watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy o0goling prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac¢ ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji
dla interesu publicznego.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okredlonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktdre miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw 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

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokaciji,

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

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Obligacji ,Subfundusz” lub ,Open Finance Obligacji” zostat utworzony na podstawie
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI1/1/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

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

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

Fundusz oraz wchodzgce w jego skfad Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Open Finance Obligacji jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Obligacii, ale nie
gwarantuje jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu przede wszystkim w dtuzne
papiery warto$ciowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
innych emitentdw o najwyzszej wiarygodnosci, zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, gtéwnie o terminie
wykupu (zapadalnosci) diuzszym niz rok, a takze Instrumenty Rynku Pienieznego, listy zastawne i depozyty, oraz
inne prawa majgtkowe okreslone przepisami prawa i Statutu. Fundusz nie lokuje swoich aktywéw w akcje badz
inne instrumenty o charakterze udziatowym. Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w obligacje zamienne na akcje
z zastrzezeniem, iz w przypadku zamiany obligacji na akcje Fundusz niezwtocznie podejmie dziatania majgce na
celu zbycie akcji nabytych w wyniku takiej zamiany, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu oraz
ochrony interesow jego Uczestnikow.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XlI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzgdzajagcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg 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 DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zarzgd Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzien sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

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

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

97,82%

Instrumenty pochodne

-0,70%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

97,12%

94,54%

Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$é sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE
Wartos¢
. Wartos¢ wedtug Procentowy
WARTOSCIOWE rynku ——— wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w ; dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
O terminie wykupu do 1 roku 11 859 4 591 3077 19,21%
Obligacje 11 859 4591 3077 19,21%
rynkl'j\“e”ow""a”e na aktywnym 11759 2761 1102 6,88%
SKARB PANSTWA Nienotowane SKARB  PANSTWA o
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ | na aktywnym E'E%OE'SFCERG RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-10-15 46750 A’kf")t:'?)’ 215 000,00 4 906 903 5,64%
10/15/2019 (XS0458008496) rynku POLSKIEJ
Nienotowane
CHEMOSERVIS-DWORY NIE CHEMOSERVIS- 0,0000%
S.A., SERIA A (PLCHMDW00051) ;‘;:1 kikty""”ym DOTYCZY | DWORY SA. Polska 2018-03-06 | (7 1ienny kupon) 1000,00 785 785 - -
Nienotowane
WZRT - ENERGIA S.A., NIE WZRT - ENERGIA 0,0000%
SERIA A (PLWZRTE00013) :‘;:1 k‘zkty‘"’”ym DOTYCZY  |SA. Polska 2015-11-16 | (7 mienny kupon) 100,00 7000 700 - -
MOSTOSTAL Nienotowane NIE MOSTOSTAL 0.0000%
INFRASTRUKTURA SP. Z 0.0, na aktywnym DOTYCZY INFRASTRUKTURA Polska 2018-05-31 (Zmienny’kupon) 100,00 4 000 400 199 1,24%
SERIA A (-) rynku SP.Z0.0.
Aktywny rynek regulowany 100 1830 1975 12,33%
SKARB PANSTWA Aktywny SWISS SKARB  PANSTWA 3,2500% (Staly
RZECZPOSPOLITEJ POLSKI rynek ELECTRONIC | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-05-15 ! kupon) 19 083,00 100 1830 1975 12,33%
5/15/2019 (CH0030644030) regulowany BOURSE POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
O terminie wykupu powyzej 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%
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 1.7800%
WZ0121 (PL0O000106068) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-01-25 (Zmienny’kupon) 1 000,00 1 500 1464 1520 9,49%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 5.2500% (Staly
DS1020 (PLO000106126) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-10-25 ! kupon) 1 000,00 200 214 216 1,35%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 4,0000% (Staly
DS1023 (PLO000107264) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2023-10-25 ’ kupon) 1 000,00 1500 1605 1638 10,22%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 3,2500% (Staly
DS0725 (PL0000108197) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2025-07-25 ’ kupon) 1 000,00 1000 1012 1061 6,62%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 2,5000% (Staly
DS0726 (PLO000108866) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2026-07-25 ’ kupon) 1 000,00 1000 954 1003 6,26%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 1.7500% (Staly
PS0721 (PL0O000109153) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-07-25 ’ kupon) 1 000,00 500 487 505 3,15%
regulowany POLAND POLSKIEJ
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Wartos¢
. Wartos¢ wedtug Procentowy
TABI:E)I'I:GZUNZI;JE?I;:EIQ‘:(ACA ROdlfaj Nazwa rynku Emitent sigdrgjby Telr(min R . WaT‘°fé Liczba wed:)ugAce"y wyge_ny’ na T(dZial “;1
WARTOSCIOWE rynku e wykupu oprocentowania | nominalna nal tyC|a w _ dzien aktywac
yS. bilansowy w ogoétem
tys.
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 1.7900%
WZ1122 (PL0000109377) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2022-11-25 (Zmienny’kupon) 1 000,00 2000 2001 2011 12,55%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY | SKARB  PANSTWA 2.2500% (Stat
PS0422 (PL0000109492) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2022-04-25 ! kupon))/ 1 000,00 3500 3510 3601 22,46%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY [SKARB  PANSTWA 2.5000% (Staly
PS0123 (PL0000110151) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2023-01-25 ’ kupon) 1 000,00 1000 985 1043 6,51%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma: 24 059 16 823 15 675 97,82%
. . s s Procentowy
TABELA UZUPEENIAJACA . Emitent ) eftea Aty Instrument . VIS TR | Lol s R udziat w
Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabyciaw | wyceny na dzien
INSTRUMENTY POCHODNE (wystawca) bazowy : aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. ogélem
Wystandaryzowane instrumenty ) ) ) )
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty 659 500 ) 113 -0.70%
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - N
Nienotowane na aktywnym rynku 659 500 - -113 -0,70%
250,000.00 CHF
Forward CHF/PLN, 2019.04.18 (-) Nienotowane na po kursie
(Krétka) ! aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska walutowym 250 000 - -68 -0,42%
3.5655000000
PLN
259,500.00 CHF
Forward CHF/PLN, 2019.05.10 (-) Nienotowane na po kursie
(Krétka) aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska walutowym 259 500 - -52 -0,32%
3.6466000000
PLN
150,000.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2019.10.15 (-) Nienotowane na po kursie
(Krétka) ! aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska walutowym 150 000 - 7 0,04%
4.4125000000
PLN
Suma: 659 500 - -113 -0,70%
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Tabele dodatkowe

TABELA DODATKOWA

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w

Procentowy udziat w aktywach ogétem

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY tys.
DS0726 (PL0000108866) 1003 6,26%
WZ1122 (PL0000109377) 2011 12,55%
PS0422 (PL0000109492) 1029 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: 3930 24,52%
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

Il BILANS

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

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 16 024 29 837
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 335 1626
2) Naleznosci 7 3
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 573 27 235
- dluzne papiery warto$ciowe 14 573 27 235
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1109 973
- dluzne papiery wartosciowe 1102 973
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 207 145
IIl. Aktywa netto (I - 1I) 15 817 29 692
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 14 957 28 570
1) Kapitat wptacony 318 022 316 422
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -303 065 -287 852
V. Dochody zatrzymane 638 911
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3980 4083
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3342 -3172
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 222 211
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 15 817 29 692

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

144 897,6222

269 417,9361

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

109,16

110,21

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.






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

\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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 udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 506 951
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 8 -
Pozostate - -

Il. Koszty funduszu/subfunduszu 617 919
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 453 734
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 48 51
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 24 10
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 4 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 8
Pozostate, w tym: 88 116
- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 57 92
- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 23 16
- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-111) 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 tytutu réznic kursowych - -

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

- z tytutu réznic kursowych 149 -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -262 774
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -1,81 2,87

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajgcymi i

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

informacjg dodatkowa, ktore
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW 9 29692 44275
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -262 774
a) przychody z lokat netto -103 32
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -170 376
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11 366
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -262 774
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -13 613 -15 357
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 1 600 3477
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -15 213 -18 834
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -13 875 -14 583
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 15 817 29 692
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 22 617 36 646
Il. 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 poczatku dziatalno$ci
funduszu/subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2919 708,8797

2905 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

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 110,21 108,03
poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 109.16 110.21

biezgcego okresu sprawozdawczego ! '

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke -0.95% 2.02%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ’ '

Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 108.10 2018-11-16 107.30 2017-01-26

okresie sprawozdawczym i data wyceny ’ ’

2017/11/23,

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 2017/11/24,

okresie sprawozdawczym i data wyceny 111,55 2018-04-11 110,32 2017/11/28,

2017/12/14

6. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 109,17 2018-12-28 110,21 2017-12-29

wyceny w okresie sprawozdawczym

V. Prqcc-antowy ’udzial kosztow .funduszulsubfunduszu w sredniej 2.73% 251%

wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,21% 0,14%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,11% 0,03%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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\

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

11.
12.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zero.

W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedtug
wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich warto$ci nominalnej i warto$¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakciji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisiji.

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

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w pkt 8.

W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wpfaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartosc¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartos¢ dywidendy.

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operaciji.

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

Operacje dotyczagce funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sa
wyrazone - po przeliczeniu wediug $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

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

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

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszag niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sa w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktérych data rozliczenia jest podzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni Swigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunigciami
rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkdéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

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

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dzien zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogdine

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

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

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

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

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

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktdérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakciji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegodlnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1

3.2.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponize;j,

3.3. w przypadku innych skfadnikéw lokat, jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny
nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z
zapisami pkt C.12 ponizej.
4. w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym

Rynku, wartos$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat si¢ nastepujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

wyboru rynku gtbwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

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

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sie¢ o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dtuznych papierow
wartosciowych nie bedgcych obligacjami Skarbu Panstwa, do ktorych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

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

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

4.4.2. 0Od nastgpnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wpltyw
na warto$¢ papieréw.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczgcych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
dtugu przez spétki, ktérych akcje stanowig skfadnik Aktywoéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje si¢ na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegdlnosci:

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

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

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

6. Instrumenty Pochodne - w warto$ci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej w
szczegolnosci

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywow pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzoréw analitycznych bedgcych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne;j.

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajgcej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;j.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;j.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji

12.4. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych,

13.3. metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

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

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

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

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

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczgcego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartosciowych o charakterze dituznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczgcych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
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2. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢
Aktywéw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad

rachunkowosci, ktére miatyby wpltyw na sposob wyceny Subfunduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

207

145

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

120

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

35

70

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

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

1. Banki / waluty - 335 - 1626
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 203 - 220
EUR 28 119 19 79
PLN - - 141 141
UsD 22 84 - -
MBANK S.A. - 132 - 1406
CHF - 1 - -
EUR - - - -
PLN 131 131 1406 1 406

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

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

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw R 1043 ) 1646
pienieznych
CHF 0 2 - -
EUR 22 93 10 40
PLN 900 900 1064 1606
usb 13 48 - -
*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczng stanu srodkéw pienigznych na koniec biezgcego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIE,2NYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

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

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

11 042

11125

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku
Dtuzne papiery wartosciowe 11 042 11 125
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 903 -
Dtuzne papiery wartosciowe 903 -
Suma: 11 945 11125

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dtuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 3531 16 110
Dtuzne papiery wartosciowe 3531 16 110
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 199 973
Diuzne papiery warto$ciowe 199 973
Zobowigzania (***) - -
Suma: 3730 17 083

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentows, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowg, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 16 024 29 837
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 335 1626
Naleznosci 7 3
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 573 27 235
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1109 973
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach 15 476 27 235
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 15 476 27 235
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14573 27 235
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 903 -

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto
$rodkéw pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

****) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogdétem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 204 79
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1975 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 910 -
Zobowigzania 120 -
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
2018-12-31
‘2 ; Termin .
Typ zajetej RO Cel otwarcia B ‘rAzIa;tz(:szh ;r: rsmzlerh ch:)t;ls!t)aexqca SELECEITEL e le?c::al?\ia
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE yp zajete] instrumentu I otwartej przysziyct przysziyct p a (wygasniecia) | Y
pozycji pozycji e strumieni strumieni przysztych " instrumentu
el vl e pozycyl pienigznych pienigznych ptatnosci IS UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
250,000.00
ograniczenie CHF po kursie
Forward CHF/PLN, 2019.04.18 (-) Krotka Forward ryzyka -68 - 2019-04-18 walutowym 2019-04-18 2019-04-18
inwestycyjnego 3.5655000000
PLN
259,500.00
ograniczenie CHF po kursie
Forward CHF/PLN, 2019.05.10 (-) Krotka Forward ryzyka -52 - 2019-05-10 walutowym 2019-05-10 2019-05-10
inwestycyjnego 3.6466000000
PLN
150,000.00
ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.10.15 (-) Krétka Forward ryzyka 7 - 2019-10-15 walutowym 2019-10-15 2019-10-15
inwestycyjnego 4.4125000000
PLN
2017-12-31
iz f Termin .
. 2 Wartos¢ Terminy Kwota bedaca - Termin
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ zajetej inslt?rc:f:lfz%tu Cel otwarcia mr:r’if przyszlych SRR [JELBETT x;;::rl::;cal) ‘wykonania
pozycji pozycji - strumieni strumieni przysztych h instrumentu
e pozyc pienigznych pienigznych ptatnosci IEEIEIL pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
18,980.00 EUR
ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krétka Forward ryzyka - - 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 4.1767000000
PLN
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.
8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
2018-12-31 2017-12-31
| Wartosernadzien | iUl IAGE, | Wartosénadzie | aicolt R TENE
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie sprawozdania bilansowy w danej walucie sprawozdania
w tys. fi w tys. .
inansowego w tys. finansowego w tys.
1. Aktywa - 16 024 - 29 837
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 335 - 1626
CHF - 1 - -
EUR 28 119 19 79
PLN 131 131 1547 1547
uUsD 22 84 - -
2) Naleznosci - 7 - 3
PLN 7 7 3 3
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 14 573 - 27 235
CHF 518 1975 - -
PLN 12 598 12 598 27 235 27 235
- dluzne papiery warto$ciowe - 14 573 - 27 235
CHF 518 1975 - -
PLN 12 598 12 598 27 235 27 235
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1109 - 973
EUR 212 910 - -
PLN 199 199 973 973
- dluzne papiery warto$ciowe - 1102 - 973
EUR 210 903 - -
PLN 199 199 973 973
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 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
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
. réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Diuzne papiery warto$ciowe - 154 - -5 - - - -
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zt Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
CHF 3,8166 CHF 3,5672 CHF
EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR
usb 3,7597 UsD 3,4813 usb
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

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

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

Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywéw w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 386 371 345
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -556 5 21
Nieruchomosci - - -
Pozostate - - -
Suma: -170 376 366
Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy
lll. WYPLACONE 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 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Wartos¢ w okresie sprawozdawczym | Wartosé w okre\?vl?yssprawozdawczym
z tytutu wynagrodzenia statego 453 734
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 453 734
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 15 817 29 692 44 275
1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 109,16 110,21 108,03
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Vil

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,

INFORMACJA DODATKOWA

sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato uja¢ w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi
Nie wystgpity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i

rentownos$¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na

jednostke uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto na jednostki

uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostki uczestnictwa.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Subfunduszu

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z

tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W dniu 1 czerwca 2017 roku nastgpito przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec 0sob trzecich oraz warunkow technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania

niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

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

finansowe.
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1 stycznia 2019 r. weszlo w zycie Rozporzgdzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzgdzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z ktéorym maksymalna wysokosé
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzgdzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci
aktywow netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - w
2020 r., c) 2,5% wartosci aktywoéw netto funduszu w skali roku - 2021 r.

Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokonaé na rzecz podmiotow - ktére przyjmujg i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wylgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majgcych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadno$¢ ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzadu zmiana ta nie ma wpltywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

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

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

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta z badania rocznego
sprawozdania finansowego

za okres 01.01.2018 - 31.12.2018
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OTWARTY

SUBFUNDUSZ

OPEN FINANCE OSZCZEDNOSCIOWY

HLB M2 AUDIT PIE Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy; KRS: 0000753977
REGON: 365890057, NIP: 521-375-60-90

Firma audytorska numer 4123
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego subfunduszu Open Finance Oszczednosciowy (dalej: Subfundusz) bedgcego
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej:
Fundusz) zarzgdzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na ktére skfada sie:

- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzien bilansowy 16 760 tys. zi),

-- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywow 18 233
tys. zt),

- rachunek wyniku z operaciji (wykazujgcy wynik z operacji -596 tys. zt),

- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
(wykazujgce wartos¢ aktywow netto na koniec okresu 18 167 tys. zt),

- noty objasniajgce oraz informacje dodatkows.

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

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

HLB M2 AUDIT PIE Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy; KRS: 0000753977
REGON: 365890057, NIP: 521-375-60-90

Firma audytorska numer 4123

Zarzad: Sebastian Dziadek — Prezes Zarzadu.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Towarzystwa zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszag
reakcje na te rodzaje ryzyka, aw przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliSmy proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentéw finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczgcego tego

obszaru. ZapoznaliSmy sie z procesem wyceny

instrumentéw notowanych na rynkach aktywnych
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Instrumenty finansowe stanowig oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
podstawowe aktywa zarzgdzane przez sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
Towarzystwo, aktywa te podlegajg
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie
zmieniac.

Dla wybranych instrumentéw finansowych
sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu
ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz
metody wyceny tych aktywow.

Zapoznalismy sie z ujawnieniami w
sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowe;.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzagd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wpltyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani

efektywnoséci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoséci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcag watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy o0goling prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac¢ ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji
dla interesu publicznego.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okredlonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktdre miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10042

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE OSZCZEDNOSCIOWY

(DO DNIA 18 STYCZNIA 2019 ROKU DZIALAJACY POD NAZWA
OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE PIENIEZNY)

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





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

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacii,

- Open Finance Akgji Matych i Srednich Spétek,
- Open Finance Obligacji,

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Oszczednosciowy ,Subfundusz” lub ,Open Finance Oszczednosciowy” (do dnia 18
stycznia 2019 roku dziatajgcy pod nazwag Open Finance Pieniezny) zostat utworzony na podstawie decyzji Komisiji
Nadzoru Finansowego nr DFI/1/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Oszczednosciowy jest ochrona realnej wartosci Aktywéw Subfunduszu.
Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Oszczednosciowy, ale nie
gwarantuje jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu gtéwnie w krétkoterminowe
diuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienigeznego, listy zastawne i depozyty, oraz inne prawa
majatkowe okreslone przepisami prawa i Statutu, w tym przede wszystkim emitowane lub gwarantowane przez
Skarbu Panstwa i Narodowy Bank Polski. Fundusz nie lokuje swoich aktywow w akcje bgdz inne instrumenty o
charakterze udziatowym.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzgadzajgcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg 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 DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zarzgd Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzien sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

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

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

5,54%

7,11%

Dtuzne papiery wartosciowe

86,38%

92,84%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

91,92%

99,95%

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig
integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

Wartos¢ LEICES
. Kraj . . . iz wedtug ey Proce'ntowy
TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj Nazwa Emitent siedziby Termin Warunki Rodzaj Podstawa Wartos¢ Liczba ceny wyceny na udziat w
LISTY ZASTAWNE rynku rynku i wykupu oprocentowania listu emisji nominalna ; dzien aktywach
emitenta nabycia w bil o
tys. ilansowy ogotem
W tys.
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym 1000 1000 1010 5.54%
rynku
Ustawa o
Listach
MBANK HIPOTECZNY Nienotowane NIE MBANK 27100% Publiczny Zastawnych i
S.A., SERIA HPA23 na aktywnym DOTYCZY HIPOTECZNY | Polska 2023-02-20 (Zmienny’ kupon) list Bankach 1000 1 000 1000 1010 5,54%
(PLRHNHP00409) rynku S.A. zastawny Hipotecznych
z dn.
29.08.97r.
Suma: 1000 1000 1010 5,54%
TABELA UZUPELNIAJACA Kraj vxiﬁﬁié vx::'tz‘zc PSS
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby Telr(mm LRI ; Wa!'toTc Liczba ceny wy;e_ny’ A L:(dzml “;1
WARTOSCIOWE T wykupu oprocentowania [ nominalna nabycia w il zien aktywac
tys. ilansowy ogotem
w tys.
O terminie wykupu do 1 roku 12 248 5744 3999 21,93%
Obligacje 12 248 5744 3999 21,93%
Nienotowane na aktywnym 9548 2939 1209 6,63%
rynku
Nienotowane
WZRT - ENERGIA S.A., WZRT - ENERGIA 0,0000%
SERIA A (PLWZRTEO00013) ?;kjktywnym NIE DOTYCZY SA. Polska 2015-11-16 (zmienny kupon) 100,00 4393 439 - -
MOSTOSTAL Nienotowane MOSTOSTAL 0.0000%
INFRASTRUKTURA SP. Z 0.0, na aktywnym | NIE DOTYCZY INFRASTRUKTURA Polska 2018-05-31 (Zmienny‘kupon) 100,00 4000 400 199 1,09%
SERIAA () rynku SP.Z0.0.
Nienotowane
SERI AE?Z%?J,E‘Q’/I_EIESCTI—’;APES’\(‘)B%Q)” ?;1 kj\ktywnym NIE DOTYCZY gi*_'o INVESTMENT | 515a 2019-02-19 (Zmienng‘iﬁggzg 10 000,00 50 500 510 2,80%
Nienotowane
CHEMOSERVIS-DWORY CHEMOSERVIS- 0,0000%
S.A., SERIA A (PLCHMDW00051) pya:m:ktywnym NIE DOTYCZY DWORY S.A. Polska 2018-03-06 (zmienny kupon) 1 000,00 1100 1100 - -
ING BANK SLASKI S.A,, Nienotowane &
SERIA INGBS191219 na aktywnym | NIE DOTYCZY g“f BANK  SLASKI | b 1ska 2019-12-19 (Zmienni'ﬁﬁgg‘:; 100 000,00 5 500 500 2,74%
(PLBSK0000066) rynku o
Aktywny rynek regulowany 2700 2 805 2790 15,30%
Aktywny rynek TREASURY SKARB PANSTWA 3,2500% (Staty
PS0719 (PLO000108148) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-07-25 ’ 1 000,00 1500 1517 1541 8,45%
regulowany | o AND POLSKIEJ kupon)
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Wartos¢ Wa:it;as'é p t
TABELA UZUPELNIAJACA Kraj . . .. wediug wecdiug rocentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent siedziby Telr(m'” Eae WaT‘°T° Liczba ceny RLECIAS ‘l'(dz'a' o
WARTOSClOWE emitenta WyKupu oprocemowanla nominalna nabyciaw bl zien ai tyyvac
tys. ilansowy ogoétem
w tys.
Aktywny rynek TREASURY SKARB  PANSTWA 1.7800%
WZ0119 (PLO000107603) | - gulowany BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-01-25 (Zmien ny’ku pon) 1000,00 200 198 202 1,11%
POLAND POLSKIEJ
Aktywny rynek TREASURY SKARB PANSTWA 5,5000% (Staty
DS1019 (PLO000105441) regulowany BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-10-25 ' kupon) 1.000,00 1000 1090 1047 5,74%
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 11 105 11 415 11 751 64,45%
Obligacje 11 105 11 415 11 751 64,45%
Aktywny rynek nieregulowany 1305 1800 1818 9,97%
ALTERNATYWNY
SYSTEM OBROTU
GIELDY
KRUK S.A., SERIA U2 Aktywny rynek | 5 \piER Sy KRUK S.A. Polska 2020-12-03 _50700% 1.000,00 1300 1300 1305 7,16%
(PLKRK0000325) nieregulowany WARTOSCIOWYCH (Zmienny kupon)
W  WARSZAWIE
S.A.
ALTERNATYWNY
SYSTEM OBROTU
GIELDY
MBANK S.A., SERIA Aktywny rynek | 5 g1 Sy MBANK S.A Polska 2025-01-17 _3:8800% | 454 900,00 5 500 513 2,81%
MBKO170125 (PLBRE0005185) nieregulowany WARTOSCIOWYCH (Zmienny kupon)
W  WARSZAWIE
S.A.
Aktywny rynek regulowany 9 800 9615 9933 54,48%
Aktywny rynek TREASURY SKARB  PANSTWA 2.2500% (Staly
PS0422 (PL0000109492) regulowany BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2022-04-25 ' kupon) 1 000,00 3000 3016 3087 16,93%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB  PANSTWA
WZ0121 (PLO000106068) ':ekgtﬁ"l"é’\:\)’a;yy”ek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITE] | Polska 2021-01-25 (Zmiennﬂﬁgg:{; 1.000,00 1800 1756 1824 10,00%
POLAND POLSKIEJ
Aktywny rynek TREASURY SKARB  PANSTWA 1.7800%
WZz0124 (PLO000107454) regulowany BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2024-01-25 (Zmienny kupon) 1000,00 5000 4843 5022 27,55%
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
Suma: 23353 17 159 15 750 86,38%
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3. TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

GRUPA KAPITAtOWA MBANK S.A.

1523

8,35%

Suma:

1523

8,35%

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

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

ECHO INVESTMENT S.A., SERIA 1/2014 (PLECHPS00134) 510 2,80%
MBANK HIPOTECZNY S.A., SERIA HPA23 (PLRHNHP00409) 1010 5,54%
MBANK S.A., SERIA MBKO170125 (PLBRE0005185) 513 2,81%
Suma: 2033 11,15%
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Il BILANS

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

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 18 233 42 640
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1465 17
2) Naleznosci 8 4
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 541 28 247
- dluzne papiery wartosciowe 14 541 28 247
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2219 14 372
- dluzne papiery wartosciowe 1209 11 342
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 66 162
IIl. Aktywa netto (I - 1I) 18 167 42 478
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 4279 27 994
1) Kapitat wptacony 543 104 540 338
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -538 825 -512 344
V. Dochody zatrzymane 13702 14 586
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 16 486 16 309
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2784 -1723
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 186 -102
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 18 167 42 478

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

159 679,4823

367 026,7762

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

113,77

115,74

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czesc¢ sprawozdania finansowego.
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\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

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

I. Przychody z lokat 712 1774
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 712 1774
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

Il. Koszty funduszu/subfunduszu 535 874
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 360 654
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 50 54
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 9 6
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate, w tym: 116 160
- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 75 136
- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 33 16
- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-111) 535 874

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 177 900

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -773 24
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1 061 -603

- Z tytutu réznic kursowych - -

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

- Z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -596 924
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -3,73 2,52

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

informacjg dodatkowsg, ktore
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\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW 9 42478 72072
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -596 924
a) przychody z lokat netto 177 900
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 061 -603
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 288 627
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -596 924
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -23 715 -30 518
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 2 766 9 045
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -26 481 -39 563
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -24 311 -29 594
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 18 167 42 478
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 29 925 54 387
Il. 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 poczatku dziatalno$ci
funduszu/subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

4995 513,1978

4971 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

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

115,74

113,82

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

113,77

115,74

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

-1,70%

1,69%

jednostki zwykte

Wartosé Data wyceny

Wartosé Data wyceny

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

113,29 2018-10-16

113,74 2017-01-04

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

116,22 2018-04-09

115,74 2017-12-28

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

113,77 2018-12-28

115,73 2017-12-29

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu/subfunduszu w sredniej
wartosci aktywow netto, w tym:

1,79%

1,61%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

1,20%

1,20%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

0,17%

0,10%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

0,03%

0,01%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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\

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

11.
12.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zero.

W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedtug
wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakciji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dluznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

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

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze”, kitdra polega na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;j.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w pkt 8.

W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktoérym
zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartosc¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartos¢ dywidendy.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operaciji.

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

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

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

W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem s$redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujgcej powstanie zobowigzania
proporcjonalnego.

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

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sg w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktérych data rozliczenia jest pdzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni swigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunieciami
rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

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

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogdine

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzien Wyceny to kazdy dzien, w ktéorym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Wartos¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw subfunduszu.

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

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

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

Z zastrzezeniem zapisdow dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepujgce kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dtuzne papiery
wartosciowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skfadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakciji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegodlnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1

3.2.

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku dtuznych papierow wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponize;j,

w przypadku innych sktadnikow lokat, jeZzeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny
nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z
zapisami pkt C.12 ponizej.

4. w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sig¢ nastgpujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

wyboru rynku gtbwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na ktérym
musi by¢é zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym skfadniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku gtdwnego
zgodnie z powyzszym, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie za
wartos¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci
wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej — BVAL),

w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sie o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy diuznych papieréw
wartosciowych nie bedgcych obligacjami Skarbu Panstwa, do ktorych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

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

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

4.4.2. 0Od nastgpnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majacych wptyw
na warto$¢ papieréw.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ sktadnikdw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczgcych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
dtugu przez spéiki, ktérych akcje stanowig sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje si¢ na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegdlnosci:

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

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

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

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

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedgcych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne;j.

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;j.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;j.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji

12.4. oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje si¢ miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3. metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

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

W

przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci

godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzieh przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene
nabycia.

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaty w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny sktadnikow
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymac;ji i przyjecia zatozen, ktére mogg mieé¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegolnych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wlasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartosciowych o charakterze dituznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczgcych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
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2. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych moga by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartosé
Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposob ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

66

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

- zaliczka na podatek dochodowy

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 1465 - 17
MBANK S.A. - 1465 - 17
PLN 1465 1465 17 17
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ na Wartosé na
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM WERESEGE || GHEW BRSOy || WERSSEGE || CHiEm ey

dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie

POZIOM SRODKOW PIENIEiNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

w danej walucie

sprawozdania

w danej walucie

sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II: Sreginl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw R 1101 R 1040
pienigznych
PLN 1101 1101 1040 1040

*) Wyznaczona warto$¢ jest Srednig arytmetyczng stanu srodkéw pienieznych na koniec biezacego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

lIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

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

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

13019

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5675
Dtuzne papiery wartosciowe 5675 13 019
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 154
Dluzne papiery wartosciowe - 154
Suma: 5675 13173

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dtuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz termindw
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 8 866 15 228
Dtuzne papiery wartosciowe 8 866 15 228
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 2219 14 218
Dluzne papiery wartosciowe 1209 11 188
Listy zastawne 1010 3030
Zobowigzania (***) - -
Suma: 11 085 29 446

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktorych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowa, ktorych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 18 233 42 640
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)

Srodki na rachunkach bankowych 1465 17

Naleznosci 8 4

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 541 28 247

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2219 14 372

Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach 14 701 23035
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

MBANK S.A. 1978 -
Srodki na rachunkach bankowych 1465 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 513 -

SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 12 723 23 035
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 723 23 035

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto
$rodkéw pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

****) Za znaczgcg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdinych kategoriach lokat
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy.
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.
8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
Nie dotyczy.
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

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

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

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

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku -265 305 -613 618
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -796 -17 10 9
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: -1 061 288 -603 627

Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy

lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU
Nie dotyczy
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

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

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 360 654
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 360 654
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 18 167 42 478 72 072
obrotowe
1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 13,77 115,74 113,82

21






Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Oszczednosciowy

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

a)

b)

c)

INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato ujgé w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowag i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Funduszu

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

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostki
uczestnictwa.

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

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

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu

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

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

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzgadzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec 0sob trzecich oraz warunkow technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w
przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postepowanie dotyczy sposobu nadzoru
nad zarzadzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego
2019 roku Towarzystwo otrzymato informacje od KNF o rozszerzeniu postepowania. Rozszerzone
postepowanie dodatkowo obejmuje fundusz Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych NS FIZ oraz
wycene aktywoéw kontrolowanych funduszy. Do dnia niniejszego sprawozdania finansowego powyzsze
postepowanie nie zostato zakonczone. W ocenie Zarzadu nie ma ono wptywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.
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1 stycznia 2019 r. weszio w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z ktéorym maksymalna wysokosé
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzgdzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci
aktywow netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - w
2020 r., c) 2,5% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - 2021 r.

Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokonaé na rzecz podmiotow - ktére przyjmujg i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wylgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majgcych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadno$¢ ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzadu zmiana ta nie ma wpltywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

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

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

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego subfunduszu Open Finance Stabilnego Wzrostu (dalej: Subfundusz) bedgcego
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej:
Fundusz) zarzgdzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na ktére skfada sie:

- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzien bilansowy 5 511 tys. zt),

-- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywow 8 083 tys.
zh),

- rachunek wyniku z operacji (wykazujgcy wynik z operacji -1 307 tys. zt),

- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
(wykazujgce wartos¢ aktywow netto na koniec okresu 8 004 tys. zi),

- noty objasniajgce oraz informacje dodatkows.

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

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

HLB M2 AUDIT PIE Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Towarzystwa zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgadu byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszag
reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliSmy proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentéw finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczgcego tego

obszaru. ZapoznaliSmy sie z procesem wyceny

instrumentéw notowanych na rynkach aktywnych

Dotyczy: Open Finance Stabilnego Wzrostu Strona3z 6
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Instrumenty finansowe stanowig oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
podstawowe aktywa zarzgdzane przez sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
Towarzystwo, aktywa te podlegajg
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie
zmieniac.

Dla wybranych instrumentéw finansowych
sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu
ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz
metody wyceny tych aktywow.

Zapoznalismy sie z ujawnieniami w
sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzagd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani

efektywnoséci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzgd Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osgd i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnienn dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcag watpliwosé zdolno$¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrocenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s3g
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuaciji dziatalnosci;

— oceniamy o0goling prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowaé ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, kitore byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informac;ji
dla interesu publicznego.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdzilismy przypadkow
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okredlonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktdre miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10042

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku
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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

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacii,

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

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu ,Subfundusz” lub ,Open Finance Stabilnego Wzrostu” zostat
utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9
pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Stabilnego Wzrostu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance
Stabilnego Wzrostu, ale nie gwarantuje jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w papiery wartosciowe i
inne prawa majgtkowe, w tym przede wszystkim w akcje, obligacje zamienne na akcje, diuzne papiery
wartosciowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski o terminie
wykupu (zapadalno$ci) dtuzszym niz 1 (jeden) rok oraz inne dluzne papiery warto$ciowe zapewniajgce
konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o najwyzszej wiarygodnosci, Instrumenty Rynku
Pienigznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

Fundusz inwestuje do 50% (piec¢dziesiat procent) aktywdw Subfunduszu przede wszystkim w akcje najwigkszych
spotek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, to jest spotek, ktére w ocenie
Funduszu charakteryzujg sie dobrg sytuacjg finansowg i co do ktérych istnieje wysokie prawdopodobienstwo
wzrostu wyceny rynkowej ze wzgledu na sytuacje fundamentalng, atrakcyjno$¢ branzy, w ktérej prowadzi
dziatalnos¢ czy sktad akcjonariatu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzgdzajgcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg 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 DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zarzgd Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktoéw i okoliczno$ci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzien sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegolnych skladnikow lokat oraz wartosci nominalnej dluznych papieréw wartosciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

313

258

3,20%

5922

5841

39,13%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

106

0,71%

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

64,91%

7710

51,64%

Instrumenty pochodne

0,07%

112

0,76%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

68,18%

92,24%

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

S iz Wartos¢ wedtug .
TABELA UZUPELNIAJACA . ) Kraj siedzib Wartos¢ wedtu .S Procentowy udziat w
AKCJE A A ] i MEEE e eJmitenta y ceny nabycia w tgs. \é\(yceny 2 G aktywachyogélem
ilansowy w tys.
Aktywny rynek regulowany 12 202 219 192 2,38%
GIELDA PAPIEROW
(Pfgfzgg\é\évla?wcu KAPITALOWYCH S.A. iﬁﬂmyany "Ynek | WARTOSCIOWYCH 3267 | Polska 59 a7 0,58%
W WARSZAWIE S.A.
ALPHABET INC. (US02079K3059) Aktywny rynek | NASDAQ ~ GLOBAL 12 | Stany Zjednoczone 53 47 0,58%
regulowany SELECT
T-MOBILE US INC (US8725901040) Aktywny rynek | NASDAQ ~ GLOBAL 171 | Stany Zjednoczone 42 41 0,51%
regulowany SELECT
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
MFO S.A. (PLMFO0000013) regulowany WARTOSCIOWYCH 702 | Polska 26 16 0,20%
W WARSZAWIE S.A.
SODA SANAYII AS (TRASODAS91ES) g'gﬁ"l’g’\:\)’any YNek | goRSA ISTANBUL 8050 | Turcja 39 41 0,51%
Aktywny rynek nieregulowany 20 146 94 66 0,82%
Aktywny rynek ALTERNATYWNY
A.P.N. PROMISE S.A. (PLAPNPS00017) nieregulowany SYSTEM  OBROTU 20 146 | Polska 94 66 0,82%
NEWCONNECT
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 32 348 313 258 3,20%
Wartos¢
Wartos¢ wedtug Procentowy
TAB[E)rI:ﬁiUNZéJgitréaiACA Rodlfaj Nazwa rynku Emitent Kraj ;iedziby Telr(min Warunki ) Wa!'toT’é Liczba wedlug‘ceny wyceny na l:(dzial v\;1
WARTOSCIOWE rynku emitenta wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w _ dzien aktywac
tys. bilansowy w ogotem
tys.
O terminie wykupu do 1 roku 4520 643 321 3,98%
Obligacje 4520 643 321 3,98%
Nienotowane na aktywnym 4320 432 116 1,44%
rynku
Nienotowane
WZRT - ENERGIA S.A., NIE WZRT - ENERGIA 0,0000%
SERIA A (PLWZRTE00013) ?;kikty""”ym DOTYCZY S.A. Polska 2015-11-16 | 7 mienny kupon) 100,00 2000 200 . .
MOSTOSTAL Nienotowane NIE MOSTOSTAL 0.0000%
INFRASTRUKTURA SP. Z 0.0., na aktywnym DOTYCZY INFRASTRUKTURA Polska 2018-05-31 (Zmiennkaupon) 100,00 2320 232 116 1,44%
SERIAA (1) rynku SP.Z0.0.
Aktywny rynek regulowany 200 211 205 2,54%
Aktywny TREASURY | SKARB  PANSTWA 3,2500% (Staly
PS0719 (PLO000108148) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-07-25 ! kupon) 1 000,00 200 211 205 2,54%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 4 800 4644 4926 60,93%
Obligacje 4800 4644 4926 60,93%
Aktywny rynek regulowany 4 800 4644 4926 60,93%
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Wartosé
Wartos¢ wedtug Procentowy
TABEI'I:G;NZI?EEI;:“EIQ‘;ACA el Nazwa rynku Emitent e ;iedziby jlermin parinki . W?"°‘é Liczba wedlug‘ceny wyceny na LA
WARTOSCIOWE rynku emitenta wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w ) dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogétem
tys.
Aktywny TREASURY | SKARB  PANSTWA 5,7500% (Staly
DS1021 (PLO000106670) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-10-25 ’ kupon) 1 000,00 1000 1098 1121 13,87%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY | SKARB  PANSTWA 1.7800%
WZ0121 (PL0O000106068) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-01-25 (Zmienny‘kupon) 1 000,00 650 651 659 8,15%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 78000
WZ0124 (PL0O000107454) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2024-01-25 (Zmienny'kupon) 1 000,00 500 484 502 6,21%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 1.7800%
WZ0120 (PL0000108601) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-01-25 (Zmienny’kupon) 1 000,00 350 351 355 4,39%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY |SKARB  PANSTWA 2,5000% (Stal
DS0727 (PL0000109427) rynek BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2027-07-25 ! kupon))l 1 000,00 2300 2060 2289 28,31%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
Suma: 9320 5287 5 247 64,91%
C o o o Procentowy
UL PV e Rodzaj rynku Nazwa rynku ST Kr:%silzﬁf:iby S Liczba ‘::vearz;or?;bv;g?;l\l/\? \Avyyac:z?(cn:’?:ldzliz?’\ el
INSTRUMENTY POCHODNE (wystawca) bazowy . aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. a
ogoétem
Wystandaryzowane instrumenty : : :
pochodne
Aktywny rynek regulowany 3 - - -
Futures na indeks gietdowy S&P 500, Aktywny rynek CHICAGO CHICAGO Stany indeks gietdowy
ESH19, 2019.03.15 (-) (Dtuga) regulowany MERCANTILE MERCANTILE Zjednoczone S&P 500 3 ) ) )
! e EXCHANGE EXCHANGE
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne 780 500 - 6 0,07%
Aktywny rynek regulowany - R R R
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 780 500 - 6 0,07%
172,000.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane na po kursie
(Krétka) ! aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska walutowym 172 000 - 5 0,06%
4.3326500000
PLN
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TABELA UZUPEENIAJACA
INSTRUMENTY POCHODNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent
(wystawca)

Kraj siedziby
emitenta
(wystawcy)

Instrument
bazowy

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)
(Dtuga)

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 (-)
(Krotka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

BANK BGZ BNP
PARIBAS S.A.

Polska

20,000.00 EUR
po kursie
walutowym
4.3258000000
PLN

20 000

0,01%

Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)
(Krétka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

5,000.00 EUR po
kursie walutowym
4.3255500000
PLN

5000

Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-)
(Dtuga)

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 (-)
(Dtuga)

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 (-)
(Dtuga)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

5,000.00 GBP po
kursie walutowym
4.9083000000
PLN

5000

-1

-0,01%

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

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

BANK BGZ BNP
PARIBAS S.A.

Polska

15,000.00 GBP
po kursie
walutowym
4.8255000000
PLN

15 000

0,01%

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)
(Krétka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

40,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.7420000000
PLN

40 000

-0,01%

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)
(Dtuga)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

50,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.6961000000
PLN

50 000

0,04%

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)
(Krotka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

BANK BGZ BNP
PARIBAS S.A.

Polska

5,000.00 USD po
kursie walutowym
3.6996000000
PLN

5000

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)
(Krétka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

80,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.7523500000
PLN

80 000

-0,01%
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S . - Procentowy
UL DAl A 2L e Rodzaj rynku Nazwa rynku st Krgnsiltzgf;by DS Liczba \::Vear:to:;bwz?i;l‘lg v‘{lvacr;?]scn‘:\’ildzli:?’l R
INSTRUMENTY POCHODNE y Ty y (wystawca) bazowy y naby 'yeeny aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. A
ogoétem
25,000.00 USD
2 . po kursie
(KFFO‘;L";")S“" USD/PLN, 2019.01.10 () gll'(f”";o"r‘]’f?iku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 25 000 ; ; ;
ywnym ry 3.7529000000
PLN
155,000.00 USD
. . po kursie
Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Nienotowane ' na | \ie hoTyczy | MBANK S.A. Polska walutowym 155 000 ; 5 0,06%
(Krotka) aktywnym rynku
3.7898000000
PLN
100,000.00 USD
. ) po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane ' na |\ e hoTyczy | MBANK S.A. Polska walutowym 100 000 ; 3 -0,04%
(Dtuga) aktywnym rynku
3.7915200000
PLN
Suma: 780 503 - 6 0,07%
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3. TABELE DODATKOWE

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

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

WZ0121 (PLO000106068) 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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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

Il BILANS

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 8083 14 928
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1544 1154
2) Naleznosci 6 2
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 1013 -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5389 13 041
- dluzne papiery warto$ciowe 5131 7094
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 131 731
- dluzne papiery wartosciowe 116 616
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 79 89
-z tyt. instrumentéw pochodnych 9 3
Ill. Aktywa netto (I - II) 8 004 14 839
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 11189 16 717
1) Kapitat wptacony 77 527 77 330
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -66 338 -60 613
V. Dochody zatrzymane -3411 -2 035
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1789 -1480
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 622 -555
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 226 157
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 8 004 14 839
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 82 544,7304 135 880,6520
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 96,96 109,21

Bilans nalezy analizowaé¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke 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 udziaty w zyskach 72 97
Przychody odsetkowe 186 376
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 44 -
Pozostate - -

Il. Koszty funduszu/subfunduszu 611 804
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 409 644
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 29 46
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw 106 19
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 25
Pozostate, w tym: 67 70
- Z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 75 46
- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 33 16
- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-111) 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 tytutu réznic kursowych 149 -41

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 69 110

- Z tytutu réznic kursowych 49 -47

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1 307 267
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa -15,83 1,96

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

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

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW Pop ’ 14839 21656
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1 307 267
a) przychody z lokat netto -309 -331
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 067 488
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 69 110
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1307 267
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -5 528 -7 084
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 197 339
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -5725 -7 423
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -6 835 -6 817
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 8 004 14 839
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 11 675 18 370
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1877,0618 3071,1889
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -55 212,9834 -67 420,8865
Saldo zmian -53 335,9216 -64 349,6976
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci
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 - -
lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 109.21 108.16
poprzedniego okresu sprawozdawczego ' '

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 96.96 109.21
biezgcego okresu sprawozdawczego ' '
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke 11.22% 0.97%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ' '
Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 2018/11/26,
okresie sprawozdawczym i data wyceny 96,26 2018/12/07 108,00 |  2017-01-04
5. Ma_ksymalna warto$¢ ak_tywow netto na jednostke uczestnictwa w 111,18 2018-01-23 112,20 2017-05-09
okresie sprawozdawczym i data wyceny
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 06.85 2018-12-28 109.22 2017-12-29
wyceny w okresie sprawozdawczym ' ’
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu/subfunduszu w sredniej 5230 4.38%
wartosci aktywow netto, w tym: ' ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,50% 3,51%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,25% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 0,91% 0,10%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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\

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia o rachunkowosci
(Dz. U. z 2019 roku poz. 351) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

11.
12.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedilug ceny nabycia obejmujace;j
prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedtug
wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich warto$ci nominalnej i warto$¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakciji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisiji.

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

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu kidrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt. 8.
W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartosc¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartos¢ dywidendy.

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

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

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

Operacje dotyczagce funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sa
wyrazone - po przeliczeniu wediug $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

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

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

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sg w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktérych data rozliczenia jest pdzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni Swigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunieciami
rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng s$rodkow pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

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

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wypfatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogdine

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzien Wyceny to kazdy dzien, w ktéorym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Wartos¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw subfunduszu.

Wartos¢ Aktywéw Netto funduszu ustala sie pomniejszajac aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

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

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktdérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakciji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegdlnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposoéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1

3.2.

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

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

4. w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sig¢ nastgpujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

wyboru rynku gtbwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

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

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sie o rynek, w ktorym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dtuznych papieréw
wartosciowych nie bedgcych obligacjami Skarbu Panstwa, do ktorych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponize;j,

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

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

4.4.2. 0Od nastgpnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wpltyw
na warto$¢ papieréw.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ sktadnikdw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
dtugu przez spotki, ktérych akcje stanowig skfadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje si¢ na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikow lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegodlnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sie
wedtug cen akcji, z ktéorymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla ktérych nie istniejg inne serie akciji
notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, bgdz warto$¢ wyznaczona zgodnie
ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartosci godziwej, wycenia sie w oparciu o
ostatnig ceng po jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie
publicznej, powiekszong o wartos¢ nabycia prawa poboru niezbednego do ich objecia w
dniu wygasniecia prawa poboru.

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

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

6. Instrumenty Pochodne - w warto$ci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej w
szczegolnosci

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywow pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwej,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnosci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;j.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji,

12.4. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje si¢ miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3.  metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

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

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

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzgdzone zostaty w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegdlnych sktadnikdw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny skfadnikéw
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymac;ji i przyjecia zatozen, ktére mogg mieé¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegodlnych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wlasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartosciowych o charakterze dtuznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczgcych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
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2. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych moga by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢
Aktywéw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposob ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

89

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

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

I. Banki / waluty - 1544 - 1154
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 479 - 137
EUR 37 157 - -
PLN 47 47 60 60
UsD 73 275 22 77
MBANK S.A. - 1065 - 1017
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

NOTA-4 Il. SREPNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEiNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II: Sreginl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw R 1192 ) 1630
pienieznych(*)
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 1113 1113
TRY 3 2 - -
UsD 85 310 49 170

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu s$rodkdw pienieznych na koniec biezacego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

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

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

5 666

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3615

Dtuzne papiery wartosciowe 3615 5 666
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 3615 5 666

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dtuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 1516 1428
Dtuzne papiery wartosciowe 1516 1428
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 116 616
Dluzne papiery wartosciowe 116 616
Zobowigzania (***) - -
Suma: 1632 2044

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentows, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw sSrodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowa, ktorych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 7825 8981
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)

Srodki na rachunkach bankowych 1544 1154

Naleznosci 6 2

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 1013 -

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5131 7094

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 131 731

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach 6209 7024
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

MBANK S.A. 1078 -
Srodki na rachunkach bankowych 1065 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 13 -

SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 5131 7024
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5131 7024

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto
srodkow pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

****) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogdtem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 1071 1035
Naleznosci - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 129 1656
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 15 115
Zobowigzania 9 3
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6. INSTRUMENTY POCHODNE

2018-12-31
s . Termin .
. s Wartos¢ Terminy Kwota bedaca - Termin
L Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci )
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzajetej | i ymenwy | CClOtwarcia otwartej przyszlych przyszlych podstawa | w0 cnigcia) | WYkonania
pozycji pozycji - strumieni strumieni przysztych h instrumentu
PEECE T pozycli pienieznych pienieznych ptatnosci IESATIERT pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
172,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 5 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3326500000
PLN
10,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3108000000
PLN
20,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3258000000
PLN
5,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3255500000
PLN
90,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -3 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3342000000
PLN
8,500.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3120000000
PLN
5,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.9083000000
PLN
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2018-12-31
15,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Krétka Forward ryzyka 1 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 4.8255000000
PLN
40,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Kroétka Forward ryzyka -1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.7420000000
PLN
50,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka 3 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.6961000000
PLN
5,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.6996000000
PLN
80,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka -1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.7523500000
PLN
25,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.7529000000
PLN
155,000.00
Ograniczenie USD po kursie
Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krotka Forward ryzyka 5 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 3.7898000000
PLN
100,000.00
Ograniczenie USD po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -3 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.7915200000
PLN
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
przeptywy
Sprawne gfg{fg&}: w
2019F(L)1;u£§s na indeks gietdowy S&P 500, ESH19, Diuga Futures zarzgdzanie ; ramach ) 2019-03-15 2019-03-15
.03.15 () portfelem :
inwestycyjnym d,z lennego
réwnania do
rynku
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2017-12-31
o . Termin .
. iy Wartos¢ Terminy Kwota bedaca ] Termin
s Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE fobEalzS] instrumenty | Cel otwarcia otwartej Bigresich Bigresich podstawa | (oo cniecia) | VYKonania
pozycji pozycji - strumieni strumieni przysztych h instrumentu
Hosli e pozycyl pienieznych pienieznych ptatnosci IS UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
364,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 59 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 4.3341000000
PLN
30,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.02.20 (-) Krétka Forward ryzyka 1 2018-02-20 | walutowym 2018-02-20 2018-02-20
inwestycyjnego 4.2284000000
PLN
50,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -2 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 4.2101000000
PLN
37,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2018.01.19 (-) Krotka Forward ryzyka 4 2018-01-19 | walutowym 2018-01-19 2018-01-19
inwestycyjnego 4.8039000000
PLN
20,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2018.01.19 (-) Diuga Forward ryzyka -1 2018-01-19 | walutowym 2018-01-19 2018-01-19
inwestycyjnego 4.7596000000
PLN
265,000.00
Ograniczenie USD po kursie
Forward USD/PLN, 2018.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 49 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 3.6660000000
PLN
35,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2018.02.20 (-) Krétka Forward ryzyka 2 2018-02-20 | walutowym 2018-02-20 2018-02-20

inwestycyjnego

3.5276000000
PLN

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures
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2017-12-31
przeptywy
Sprawne pier;iezn_e
) ) . nastepujg w
Futures na indeks gietdowy WIG20, FW20H1820, zarzadzanie } ) i 0n .
2018.03.16 (PLOGF0012971) Diuga Futures portfelem gazrgiizgo 2018-03-16 2018-03-16
inwestycyjnym réwnania do
rynku
przeptywy
Sprawne pieniezne
. . . nastepujg w
ZOlng;uizs na indeks gieldowy NDX INDEX, NQH18, Diuga Futures zz:ffzcli;inle } - | ramach i 2018-03-16 2018-03-16
o i’?'nwest cvinym dziennego
yeyny réwnania do
rynku
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 2018-12-31 2017-12-31

I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 1013 -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 1013 -

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

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

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

1ll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu/subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych

8. KREDYTY | POZYCZKI

Nie dotyczy.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w danej walucie

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej walucie

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

sprawozdania

WS finansowego w tys. S finansowego w tys.
1. Aktywa - 8083 - 14 928
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 1544 - 1154
CHF 4 14 - -
EUR 98 417 140 582
GBP 10 50 24 112
PLN 473 473 119 119
TRY 1 1 - -
usb 157 589 98 341
2) Nalezno$ci - 6 - 2
PLN 6 6 2 2
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - 1013 - -
PLN 1013 1013 - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 5389 - 13 041
CzK - - 40 169
EUR - - 167 696
PLN 5260 5260 11 385 11 385
TRY 57 41 - -
uUsD 24 88 226 791
- dluzne papiery warto$ciowe - 5131 - 7094
PLN 5131 5131 7094 7094
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 131 - 731
EUR 1 6 - 60
GBP - 1 - 4
PLN 116 116 616 616
usb 2 8 - 51
- dluzne papiery warto$ciowe - 116 - 616
PLN 116 116 616 616
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 79 - 89
EUR 1 3 - 2
GBP - 1 - 1
PLN 70 70 86 86
UsSD 1 5 - -
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od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
. réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.

Akcje 211 44 -74 - - - -38 -42

Kwity depozytowe 8 5 -7 - - - -1 -5

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego 1 : : ) : : 2 }

inwestowania majgce siedzibe za granicg
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zi Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

CHF 3,8166 CHF 3,5672 CHF

CzK 0,1673 CzZK 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

usb 3,7597 UsbD 3,4813 usb
10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku -874 111 489 2

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -193 -42 -1 108

Nieruchomosci - - - -

Pozostate - - - -

Suma: -1 067 69 488 110

Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy

lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU
Nie dotyczy
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

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

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 409 644
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 409 644
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 8 004 14 839 21 656
obrotowe
1l. Warto$¢ aktywow netto_na jednostke uczestnictwa na koniec roku 96,96 109,21 108,16
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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Vil

a)

b)

c)

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowag i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Funduszu

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

Dokonano korekty wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 8 pazdziernika 2018 roku,
w wyniku braku ujecia dwoch transakcji kupna zagranicznych papieréw wartosciowych. Btedna wartosé
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 8 pazdziernika 2018 roku wynosita 100,06 PLN.
Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny po korekcie wyceny na dzien 8 pazdziernika 2018 roku
wynosi 100,07 PLN.

Dokonano korekty wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 9 pazdziernika 2018 roku,
w wyniku braku ujecia dwéch transakcji kupna zagranicznych papieréw warto$ciowych. Btedna wartos¢
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 9 pazdziernika 2018 roku wynosita 99,98 PLN.
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny po korekcie wyceny na dzien 9 pazdziernika 2018 roku
wynosi 99,99 PLN.

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

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

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci
Subfunduszu

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

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

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec 0séb trzecich oraz warunkéw technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

W lipcu 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w

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

1 stycznia 2019 r. weszto w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia stalego towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z ktéorym maksymalna wysokosé
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci
aktywow netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - w
2020 r., c) 2,5% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - 2021 r.

Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektorych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokonaé na rzecz podmiotow - ktére przyjmujg i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wylgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majgcych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadno$¢ ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzadu zmiana ta nie ma wptywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

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

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

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowe;j,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Warszawa, dnia 04 kwietnia 2019 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcjg depozytariusza na rzecz:
OPEN FINANCE FIO (Fundusz)

z wydzielonymi subfunduszami:

- Open Finance FIO Subfundusz Open Finance Akcji,

- Open Finance FIO Subfundusz Open Finance Akcji MISS,

- Open Finance FIO Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokaciji,

- Open Finance FIO Subfundusz Open Finance Obligacji,

- Open Finance FIO Subfundusz Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance FIO Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu,

dziatajgc na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczace stanow aktywéw Funduszu, w tym w szczegolnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw
z tych aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgdzonym na dzien
31 grudnia 2018 za okres od 01 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

koordynator
Departament Ustug Powierniczych
T2 3
Sugay A
g

S——— Amna

Sporzadzit (a): Anna Bugaj
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Warszawa, dnia 04.04.2019 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”) z wydzielonymi szescioma subfunduszami, zarzadzanego przez Noble Funds Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych S.A.: Open Finance Akcji, Open Finance Aktywnej Alokacji, Open Finance Akcji Matych i
Srednich Spotek, Open Finance Obligacji, Open Finance Oszczednosciowy (do dnia 18.01.2019 r. dziatajacy
pod nazwa Open Finance Pieniezny), Open Finance Stabilnego Wzrostu. Sprawozdania zostaty sporzadzone za
okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Gospodarka swiatowa wchodzita w 2018 rok mocno rozpedzona po bardzo dobrym poprzednim roku Niestety
po uptywie roku sytuacja wyglada zgota odmiennie. Im blizej konca 2018 roku, tym coraz wieksza liczba kra-
jow, poza Stanami Zjednoczonymi, pokazywata spowolnienie dynamik wzrostu. Naturalnie rodzi to obawy o
kondycje swiatowej gospodarki w 2019 roku, zwtaszcza ze w pierwszym kwartale 2019 roku i gospodarke ame-
rykanska cechuje nizsze tempo wzrostu. Zagrozen dla naszego scenariusza kontynuacji ekspansji nie brakuje,
a kluczowe z nich to: eskalacja konfliktu handlowego na linii USA-Chiny, kondycja samych Chin i ich zadtuzo-
nych firm w obliczu pierwszego od lat wiekszego spowolnienia, paniczne zachowanie gietd wprowadzajace
duza niepewnos¢ do gospodarki (negatywny efekt psychologiczny i majatkowy) oraz Brexit - zwtaszcza w wer-
sji ,,twardej”.

Wiecej obaw przetozyto sie na wiecej zmiennosci na rynkach. Juz przetom stycznia i lutego przynidst zawiro-
wania na gietdzie amerykanskiej, a kolejne miesigce i rosnace obawy o koniunkture wywotaty wyprzedaz akcji
na wielu rynkach, pod koniec roku wrecz w paniczny sposéb. W podsumowaniu rocznych wynikow indeksow
gietdowych z catego swiata nie brakuje ujemnych, kilkunastoprocentowych spadkow. W Polsce gtowny indeks
WIG spadt w catym roku o 9,5%, a indeksy mniejszych spotek zachowaty sie jeszcze gorzej. Na rynku dtugu
mieliSmy do czynienia ze spadkiem juz i tak niskich rentownosci, choc¢ kilkukrotnie inwestorzy probowali graé
pod wzrost inflacji. W pewnym momencie doszto tez do wyprzedazy na rynku obligacji korporacyjnych. Juz w
pierwszych tygodniach 2019 roku sytuacja jednak sie ustabilizowata.

Rok 2018 zapamietany bedzie jako poczatek wojny handlowej pomiedzy USA a reszta swiata, a szczegolnie
Chinami. Rynki finansowe przez caty rok byty ,,bombardowane” tweetami prezydenta Trumpa na ten temat i
niewatpliwie miato to wptyw na zachowanie nie tylko inwestorow, ale przede wszystkim samych podmiotow
gospodarczych. W globalnej gospodarce, ktora jest de facto siecig naczyn potaczonych, narastajacy konflikt
handlowy pomiedzy dwoma mocarstwami uderzat w przedsiebiorstwa na catym swiecie. Zwiazana z konfliktem
niepewnos¢ nie zacheca firm do inwestycji, dalej hamujac wzrost. O ile jednak rok 2018 byt rokiem eskalacji
konfliktu handlowego, to nie mozna wykluczyc, ze 2019 rok okaze sie byc rokiem deeskalacji. To bytby pozy-
tywny impuls, ktory mogtby przywroci¢ wigor w globalnym przemysle. Zaktadamy rowniez, ze rozpoczety rok
przyniesie mniejsza skale zaciesniania polityki monetarnej niz oczekiwano jeszcze w grudniu. W obliczu spo-
wolnienia na swiecie spodziewamy sie rowniez ekspansywnej polityki fiskalnej, m.in. w strefie euro i Chinach.
Polska gospodarka na tym tle wciaz pozostaje ,,zielong wyspa”, wbrew tendencjom obserwowanym za granica.
Cho¢ wskazniki wyprzedzajace sugerowaty mozliwosc¢ spowolnienia, zupetnie nie wida¢ tego w danych z tzw.
sfery realnej. Wraz z zapowiedzianym przez rzad stymulusem fiskalnym (rozszerzenie programu 500+, 13-ta
emerytura) sktania to analitykow makroekonomicznych do optymizmu i oczekiwania wzrostu gospodarczego na
poziomie powyzej 4% w catym roku.

Polski rynek akcji naturalnie bedzie mocno uzalezniony od globalnych rynkow, zwtaszcza emerging markets.
GPW bedzie tez pod dziataniem waznych czynnikow lokalnych. Jesienne wybory parlamentarne to jeden z
nich. Kwestia potencjalnej kontynuacji umorzen w funduszach to kolejny temat, ktory szczegolnie uderzatby
w mniejsze spotki. Niemate oczekiwania wiazane sa z wprowadzeniem programu PPK, jednak faktyczny wptyw
tego rozwiazania bedzie dopiero widoczny w 2020 r. Powyzsze czynniki beda dotyczy¢ szerokiego rynku i

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON
140546970, wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 962 735 ztotych (optacony w catosci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl.
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gtownych indeksow warszawskiej gietdy. Ale zesztoroczna przecena stworzyta wiele okazji rynkowych, ktore
inwestorzy punktowo wykorzystuja juz teraz. Nawet na rynku bez wyksztatconego wyraznego trendu taka sy-
tuacja powinna da¢ mozliwosc osiagniecie nieztych stop zwrotu dzieki wtasciwej selekcji.

W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci jednostek uczestnictwa liczona na podstawie wycen oficjalnych
wyniosta:

w przypadku subfunduszu Open Finance Akcji -15,86%,

w przypadku subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek -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 Oszczednosciowy -1,69%.

W tym samym okresie gtéwny indeks warszawskiej gietdy WIG spadt o 9,50%, indeks najwiekszych spotek WIG
20 spadt o 7,50%, mWIG40 - indeks obrazujacy zachowanie spotek sredniej wielkosci - spadt o 19,35%, a grupu-
jacy najmniejsze podmioty indeks sWIG80 o 27,57%.

Na wyniki subfunduszy najwiekszy wptyw miat dobor spotek oraz udziat instrumentow akcyjnych w catosci
aktywow. Na wyniki dtuznych czesci subfunduszy oraz wyniki subfunduszu Open Finance Obligacji najwiekszy
wptyw miato zaangazowanie na rynku obligacji dtugoterminowych, w tym zmiennoprocentowych.

Na koniec okresu sprawozdawczego udziat akcji w aktywach subfunduszy Open Finance Akcji, Open Finance
Akcji Matych i Srednich Spotek, Open Finance Aktywnej Alokacji oraz Open Finance Stabilnego Wzrostu wynosit
odpowiednio 94,76%, 84,06%, 64,45% oraz 3,20%.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ aktywow netto Open Finance FIO wyniosta 53,58 mln zt, z tego
subfunduszu Open Finance Akcji - 2,52 mln zt, Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek - 4,92 min zt,
Open Finance Aktywnej Alokacji - 4,15 mln zt, Open Finance Stabilnego Wzrostu - 8,00 mln zt, Open Finance
Obligacji - 15,82 mln zt, Open Finance Oszczednosciowy - 18,17 mln zt.

Noble Funds TFI S.A. nalezy do notowanej na GPW grupy kapitatowej Getin Noble Bank S.A, co powoduje, ze
przywigzujemy najwyzsza wage do bezpieczenstwa oraz przejrzystosci prowadzonej dziatalnosci. Zezwolenie
Komisji Nadzoru Finansowego na utworzenie Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego otrzymalismy
dnia 9 pazdziernika 2012 roku. 8 listopada 2012 roku zostata dokonana pierwsza wycena aktywow Funduszu.

Pragniemy podziekowac za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i zyczy¢ Panstwu, by dokonane inwestycje
okazaty sie by¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (0801 080 770) oraz strony interneto-
wej www.noblefunds.pl, na ktorej znajda Panstwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds
TFI S.A.

Z powazaniem,
Dokument

podpisany przez Dokument
Dokument Pawet Homiriski podpisany przez
podpisany przez Data: NF Sylwia Magott
NF Vawsz : Data: 2019.04.05

gg;ﬂzgfg 64 05 2019.04.05 11:57:01 CEST
Datax 2019.04.¢ 13:24:01 CEST

Mariusz Staniszewski Pawet Hominski Sylwia Magott

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON
140546970, wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 962 735 ztotych (optacony w catosci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl.
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE POLACZONE 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 potgczone sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokaciji,

- Open Finance Akgji Matych i Srednich Spétek,
- Open Finance Obligacji,

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Zwane dalej ,Subfunduszami”

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4032/33/1/12/83-1/KM z
dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

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

Otwarcie ksiag Subfunduszy oraz pierwsza wycena aktywéw Funduszu miata miejsce w dniu 8 listopada 2012
roku.

Fundusz oraz wchodzgce w jego skfad Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZY

Celem inwestycyjnym Subfunduszu Open Finance Akcji, Subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokaciji,
Subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek, Subfunduszu Open Finance Obligaciji, Subfunduszu
Open Finance Stabilnego Wzrostu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat,
zas$ celem inwestycyjnym Subfunduszu Open Finance Oszczednosciowy jest ochrona realnej wartosci jego
aktywow.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzgadzajgcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31
grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Roczne potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz oraz wchodzace w jego sktad Subfundusze w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.
Zarzgd Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania potgczonego sprawozdania finansowego istnienia faktéw
i okolicznosci, ktdre wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz
Subfundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na
dzieh sporzadzenia potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpity przestanki rozwigzania
Funduszu ani wchodzacych w jego sktad Subfunduszy, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu.





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

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Wszystkie Subfundusze zbywajg jednostki uczestnictwa niezréoznicowane pod wzgledem kategorii.

8. INNE INFORMACJE

Stosownie do obowigzku okreslonego w § 22 rozporzgdzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r.
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych
(Dz.U. z 2017 r., poz. 1444) Towarzystwo informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu i
Subfunduszy stosuje metode zaangazowania.

Na dzien bilansowy miato miejsce przekroczenie limitu statutowego z art. 104 ust. 4 Ustawy (Fundusz nie moze
naby¢ wigcej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot)
oraz art. 104 ust. 5 Ustawy (Fundusz nie moze naby¢ wigcej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dtuznych
wyemitowanych przez jeden podmiot). Procentowy udziat wartosci nominalnej dla Funduszu na dzien bilansowy
w odniesieniu do wszystkich papieréw wyemitowanych przez podmiot MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA SP. Z
0.0. wynosit 34,10% , a dla WZRT - ENERGIA S.A. wynosit 10,49 %.
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] POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
(w tysiacach zlotych)

TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31.12.2018 r.

31.12.2017r.

Wartos¢ wedlug ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedlug ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje

9 084

9535

17,65

24172

27 796

24,77

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

106

0,09

Listy zastawne

1000

1010

1,87

3030

2,70

Dluzne papiery wartosciowe

41 522

37531

69,46

75 875

67,62

Instrumenty pochodne

-99

-0,18

160

0,14

Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Razem

105 891

107 497

Niniejsze potgczone zestawienie lokat nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi
Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes¢ potgczonego sprawozdania finansowego.
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Roczne potgczone sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

Il POLACZONY BILANS

Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 31.12.2018r. 31.12.2017r.

1. Aktywa 54 035 112 212
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4801 4230
2. Naleznosci 104 482
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 1013 -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 44 440 91 180
- dtuzne papiery warto$ciowe 34 905 62 748
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3677 16 320
- dluzne papiery warto$ciowe 2626 13 127
6. Nieruchomosci - -
7. Pozostale aktywa - -
Il. Zobowigzania, w tym: 465 649
- zobowigzania wtasne subfunduszy 465 649
- zobowigzania proporcjonalne - -
Ill. Aktywa netto (I - II) 53 570 111 563
IV. Kapitat Funduszu 49 233 101 861
1. Kapitat wptacony 1345 233 1337 030
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 296 000 -1 235 169
V. Dochody zatrzymane 3181 5705
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) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1156 3997
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 53 570 111 563

(w tysiacach zlotych)

Niniejszy potgczony bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig

potgczonego sprawozdania finansowego.

integralng czes¢
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\Y POLACZONY 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 1905 3739
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 425 535
2. Przychody odsetkowe 1421 3204
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 59 -
5. Pozostate - -
Il. Koszty Funduszu 2728 4100
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1943 3239
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
3. Optaty dla depozytariusza 171 226
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 207 70

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - R

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci R R

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu - -

8. Ustugi prawne - -

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe 4 -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - R

12. Ujemne saldo réznic kursowych - 71
13. Pozostate, w tym: 403 494

-z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 252 349
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu netto (Il - 1lI) 2728 4100
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -823 -361
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -4 542 3834
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1701 3331
- z tytutu réznic kursowych: 176 -48
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 841 503
- Z tytutu réznic kursowych: 253 -107
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -5 365 3473
(w tysiacach zlotych)

Niniejszy potaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ fgcznie z wprowadzeniem oraz
zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng
czesc¢ potgczonego sprawozdania finansowego.
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\% POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
. L . 01.01.2018- 01.01.2017 -
Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto (w tys. PLN) 31.12.2018 . 31.12.2017 1.
I. Zmiana wartosci aktywoéw netto:
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 111 563 171 041
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -5 365 3473
a) przychody z lokat netto -823 -361
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1701 3331
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 841 503
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -5 365 3473
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem), w tym: - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -52 628 -62 951
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 8203 28 898
uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 60 831 .91 849
uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -57 993 -59 478
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 53 570 111 563
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 82 186 139 544

(w tysiacach zlotych)

*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o warto$¢ aktywow netto na kazdy dzien kalendarzowy

w badanym okresie.

Niniejsze potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ facznie z
wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére

stanowig integralng czes$é potgczonego sprawozdania finansowego.
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25
listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.
Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy spétka zarzadzajgca UCITS prezentuje ponizej
informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i o swapach
przychodu catkowitego Subfunduszu

Open Finance Akcji

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papierow warto$ciowych i swapow
przychodu catkowitego.

Open Finance Aktywnej Alokacji

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartosciowych i swapow
przychodu catkowitego.

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

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

Rentownosé Koszty

Udzielanie pozyczek papierow
wartosciowych lub towaréw oraz
zacigganie pozyczek papierow
wartosciowych lub towaréw:

Kwota Odsetek Kwota Odsetek

- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajgcy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - R R N

Transakcja zwrotna kupno-sprzedaz lub

. . : Kwota Odsetek Kwota Odsetek
transakcja zwrotna sprzedaz-kupno:

- Przedsiebiorstwa zbiorowego

9 - -
inwestowania 3 100,00%

- Zarzadzajgcy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - R R N

Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystgpity transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartosciowych i
swapow przychodu catkowitego.

Open Finance Obligacji

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartosciowych i
swapow przychodu catkowitego.

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

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

Rentownosé Koszty

Udzielanie pozyczek papieréw
wartosciowych lub towaréw oraz
zaciagganie pozyczek papieréw
wartosciowych lub towaréw:

Kwota Odsetek Kwota Odsetek

- Przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajacy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - R R N

Transakcja zwrotna kupno-sprzedaz lub

transakcja zwrotna sprzedaz-kupno: Kwota Odsetek Kwota Odsetek

- Przedsigbiorstwa zbiorowego

) - 3 100,00% 4 100,00%
inwestowania

- Zarzadzajgcy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - - _ ;






Open Finance Oszczednosciowy

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartosciowych i
swapoéw przychodu catkowitego.

Open Stabilnego Wzrostu

przychodu catkowitego Subfunduszu
Dane prezentowane sg w tysigcach zlotych (tys. PLN) Dane na dzien 2018-12-31

Dane ogolne:

Kwota pozyczonych papieréow wartosciowych i towaréw wyrazona jako odsetek
catkowitych aktywéw mogacych by¢ przedmiotem pozyczki (z wytaczeniem Srodkow -
pienieznych i ich ekwiwalentow)

Kwota aktywow bedacych przedmiotem kazdego rodzaju transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych
oraz przedmiotem swapoéw przychodu catkowitego (wyrazona jako kwota bezwzgledna w walucie przedsigbiorstwa
zbiorowego inwestowania i jako odsetek zarzadzanych aktywéw przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania):

Kwota bezwzgledna w PLN 1013

Odsetek zarzgdzanych aktywow 8,04%

Dane dotyczace koncentraciji:

10 najwigkszych wystawcow zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i swapach przychodu catkowitego (w podziale na wolumeny papieréow wartosciowych i towaréw
otrzymanych jako zabezpieczenie wedlug nazwy/nazwiska wystawcy)

SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ | 1013

10 najwazniejszych kontrahentéw odrebnie dla poszczegoélnych rodzajéw transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i dla swapow przychodu catkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto
transakcji pozostajgcych do rozliczenia)

Udzielanie pozyczek papierow wartosciowych lub towaréw oraz zaciaganie
pozyczek papieréw wartosciowych lub towaréw

Transakcje zwrotna kupno-sprzedaz lub transakcje zwrotna sprzedaz-kupno 1013

SANTANDER BANK POLSKA SA 1013

Zbiorcze dane dotyczace transakciji:

Udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych lub towaréw oraz zacigganie pozyczek papieréw wartosciowych lub
towaréow

Rodzaj i jako$¢ zabezpieczen -

Okres zapadalnosci zabezpieczen w podziale wedlug nastepujacych klas
zapadalnosci

Waluta zabezpieczen -

Okres zapadalnosci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i do swapéw przychodu catkowitego w podziale wedtug -
nastepujacych klas zapadalnosci

Kraj, w ktéorym kontrahenci maja siedziby -

Rozliczenie i rozrachunek -

Transakcja zwrotna kupno-sprzedaz lub transakcja zwrotna sprzedaz-kupno

Rodzaj i jako$¢ zabezpieczen 1013
Obligacje skarbowe 1013
Okres zapadalnosci zabezpieczen w podziale wedlug nastepujacych klas 1013
zapadalnosci
powyzej jednego roku 1013
Waluta zabezpieczen 1013
PLN 1013
Okres zapadalnosci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i do swapow przychodu catkowitego w podziale wedtug 1013
nastepujacych klas zapadalnosci
od jednego dnia do jednego tygodnia 1013
Kraj, w ktorym kontrahenci maja siedziby 1013
Polska 1013
Rozliczenie i rozrachunek 1013
dwustronne 1013

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktére sg przedmiotem ponownego wykorzystania,
w poréwnaniu z maksymalng kwotg okreslong w prospekcie emisyjnym lub w -
informacjach ujawnianych inwestorom

Zyski przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu reinwestowanych
zabezpieczenh gotéwkowych






Przechowywanie zabezpieczefi otrzymanych przez przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania:

Liczba i nazwiska/nazwy powiernikow i kwota aktywow stanowigcych zabezpieczenie przechowywanych przez kazdego
z powiernikéw.

Liczba powiernikow 1

Kwota aktywow stanowigcych

Powiernik - -
zabezpieczenie

MBANK S.A. 1013

Przechowywanie zabezpieczen udzielonych przez przedsiebiorstwo zbiorowego inwestowania:

Odsetek zabezpieczen posiadanych na odrebnych rachunkach -

Odsetek zabezpieczen posiadanych na wspolnych rachunkach -

Odsetek zabezpieczen posiadanych na wszelkich innych rachunkach -

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

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

Rentownos¢é Koszty
Udzielanie pozyczek papierow
war_toscu.)wych IL.'b towarow oraz Kwota Odsetek Kwota Odsetek
zaciaganie pozyczek papierow
wartosciowych lub towaréow:
- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania ) ) ) )
- Zarzadzajgcy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania ) ) ) )
- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - - - -
Transakc_]a zwrotna kupno-.sprzeda.z lub Kwota Odsetek Kwota Odsetek
transakcja zwrotna sprzedaz-kupno:
- Prze_d5|eb|orstwa zbiorowego 1 100,00% ) )
inwestowania
- Zarzadzajgcy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania ) ) ) )
- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - - - -
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Inne informacje niz wskazane w potaczonym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

Zgodnie z art. 219 ust. 1a Ustawy, na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz w okresie sprawozdawczym, stan
zatrudnienia oraz polityka wynagrodzeh Towarzystwa wygladata nastepujgco:

1.

Liczba pracownikéw Towarzystwa
59 oso6b.
Catkowita kwota wynagrodzen, w podziale na wynagrodzenie stale i zmienne, wyptacone przez

Towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych osobom, o
ktorych mowa w art. 47a ust. 1

Wynagrodzenie
state w tys.

Wynagrodzenie
zZmienne w tys.

Wynagrodzenie
razem w tys.

Catkowita kwota wynagrodzen

3027

9443

’ 6 416
wyptaconych pracownikom

Catkowita kwota wynagrodzen
wyptaconych osobom, o ktérych
mowa w art. 47a ust 1.

1600 3027 4627

Opis sposobu obliczania zmiennych skfadnikéw wynagrodzen

Podstawg okreslenia zmiennych sktadnikow wynagrodzenia jest ocena wynikow finansowych (ilosciowych) i
niefinansowych (jakosciowych) danego Pracownika. Kryteria ustalania wynikow finansowych i
niefinansowych dla poszczegdlnych grup Pracownikéw wraz z wagami tych wynikow na wynagrodzenie
zmienne ustala Zarzgd Towarzystwa, a zatwierdza Komitet Wynagrodzen. Zarzad Towarzystwa ustala
rodzaje sktadnikébw stanowigcych podstawe wynagrodzenia zmiennego dla poszczegdlnych komodrek
organizacyjnych, ktérych Pracownicy podlegajg Polityce. Kryteria przyznawania wynagrodzenia zmiennego
cztonkow Zarzadu Towarzystwa ustala sie¢ w umowach tgczgcych tych czionkéw Zarzadu z Towarzystwem.
Wyniki finansowe bedace podstawg okreslenia wynagrodzenia zmiennego ustala sie w oparciu o wskazniki
finansowe odpowiednio Towarzystwa lub Funduszy.

Wskazniki finansowe moga by¢ w szczegdlnosci oparte o:

1) w przypadku Pracownika posiadajgcego istotny wptyw na profil ryzyka tego Funduszu:

a) Wartos¢ aktywdw netto Funduszu;

b) zmiane wartosci aktywow netto Funduszu;

c) wartos¢ przychodow Spéiki z tytutu optaty za zarzadzanie Funduszem w czesci statej lub czesci zmiennej;
d) wyniki innych funduszy inwestycyjnych stanowigcych grupe benchmarkowg Funduszu o podobnym profilu
inwestycyjnym;

2) w przypadku Pracownika posiadajgcego istotny wptyw na profil ryzyka Towarzystwa:

a) wynik operacyjny, wynik brutto przed opodatkowaniem lub wynik netto z rocznego sprawozdania
finansowego Towarzystwa;

b) wartos¢ przychoddéw Spéiki z tytutu optaty za zarzgdzanie Funduszem w czesci statej lub czesci zmiennej;
3) inne wskazniki finansowe ustalane przez Spédike, takie jak w szczegdlnosci: wewnetrzna stopa zwrotu
(IRR), zysk przed potragceniem odsetek, podatkéw i amortyzacji (EBITDA), wskaznik alfa, bezwzgledna i
wzgledna stopa zwrotu, wskaznik Sharpe'a, zgromadzone aktywa.

Zarzgd Towarzystwa raz w roku po zakonczeniu roku kalendarzowego ustala propozycje zadan na
okreslony rok i wskaznikowe podstawy wynagrodzenia zmiennego. Dane do wyliczania wskaznikow
finansowych powinny pochodzi¢ ze zaudytowanych sprawozdan finansowych odpowiednio Towarzystwa lub
Funduszy. Wskazniki okre$la sie na podstawie danych z dwdch ostatnich lat obrotowych, a jezeli Pracownik
jest zatrudniony w Towarzystwie krocej, lub krécej niz przez okres 2 lat wykonywat obowigzki bedace
przedmiotem oceny wynikéw finansowych - od momentu zatrudnienia takiego Pracownika lub rozpoczecia
wykonywania przez niego tych obowigzkow.

Wynik przegladow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidlowosci

W roku 2018 Polityka Wynagrodzen byta przedmiotem przeglgdu jej realizaciji.

Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

Nie byty wprowadzone zadne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen.
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego subfunduszu Open Finance Akcji (dalej: Subfundusz) bedgcego wydzielonym
subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: Fundusz)
zarzgdzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
(dalej: Towarzystwo) na ktore skiada sie:

- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzien bilansowy 2 408 tys. zt),

-- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywow 2 538 tys.
zh),

- rachunek wyniku z operaciji (wykazujgcy wynik z operacji -667 tys. zt),

- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
(wykazujgce wartos¢ aktywow netto na koniec okresu 2 515 tys. zi),

- noty objasniajgce oraz informacje dodatkows.

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

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Towarzystwa zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszag
reakcje na te rodzaje ryzyka, aw przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliSmy proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentéw finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczgcego tego

obszaru. ZapoznaliSmy sie z procesem wyceny

instrumentéw notowanych na rynkach aktywnych

Dotyczy: Open Finance Akcji Strona3z 6
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Instrumenty finansowe stanowig oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
podstawowe aktywa zarzgdzane przez sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
Towarzystwo, aktywa te podlegajg
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie
zmieniac.

Dla wybranych instrumentéw finansowych
sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu
ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz
metody wyceny tych aktywow.

Zapoznalismy sie z ujawnieniami w
sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowe;.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzagd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wpltyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani

efektywnoséci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.

Dotyczy: Open Finance Akcji Strona 4z 6
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoséci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcag watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy o0goling prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac¢ ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji
dla interesu publicznego.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okredlonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktdre miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10042

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku
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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

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacii,

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

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

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

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Akgcji jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Akcji, ale nie gwarantuje
jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywdw Subfunduszu w papiery warto$ciowe i inne
prawa majgtkowe, w tym przede wszystkim w akcje najwiekszych spotek o solidnych fundamentach i bardzo
dobrych perspektywach wzrostu, to jest spotek, ktére w ocenie Funduszu charakteryzujg sie dobrg sytuacjg
finansowg i co do ktérych istnieje wysokie prawdopodobienstwo wzrostu wyceny rynkowej ze wzgledu na sytuacje
fundamentalng, atrakcyjnos¢ branzy, w ktorej prowadzi dziatalnos$¢ czy sktad akcjonariatu.

Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu réwniez w obligacje zamienne na akcje, diuzne papiery wartosciowe, w
tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne dtuzne papiery
wartosciowe zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o0 najwyzszej
wiarygodnosci, Instrumenty Rynku Pienieznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzgdzajgcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWC?ZY | DZIEN BILANSOWY
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia

2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg 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 DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zarzgd Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzien sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegoélnych skladnikéw lokat oraz warto$ci nominalnej dtuznych papieréow wartosciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

2220

2 405

94,76%

3583

4682

90,39%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

0,19%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

2222

2 408

94,88%

3593

4692

90,58%

Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$é 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

2. TABELE UZUPELNIAJACE

Wartos¢ wedtug

TABELA UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Wartos¢ wedtug .2 Procentowy udziat w
AKCJE FREE] [T MEEE e emitenta ceny nabycia w tys. \é\(yceny 2 G aktywach ogétem
ilansowy w tys.

Aktywny rynek regulowany 81957 2220 2405 94,76%
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) reauloman WARTOSCIOWYCH 450 | Polska 42 81 3,19%
9 Y W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW

CCC S.A. (PLCCC0000016) reguiowany WARTOSCIOWYCH 610 | Polska 134 118 4,65%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) regulovany WARTOSCIOWYCH 800 | Polska 83 117 4,61%
W WARSZAWIE S.A.
] Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW

KGHM POLSKA MIEDZ S A. (PLKGHM000017) |/ WitE WARTOSCIOWYCH 1310 | Polska 107 116 4,57%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIEEDA PAPIEROW

GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTOS00025) regulowany WARTOSCIOWYCH 1300 | Polska 90 115 4,53%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) regulowany WARTOSCIOWYCH 5 | Polska 39 39 1,54%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PEQE'IEAPO%%ETQ KASA OPIEKI S A. ékgm%ny ynek | \wARTOSCIOWYCH 1650 | Polska 200 180 7,09%
W WARSZAWIE S.A.
! GIELDA PAPIEROW

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | Aktywn rynek .

G Azoovsvmlcgv(ao s.i. (P?PGNlG%OOI 2 regtﬁ\llt\;vg/any YNEK | \WARTOSCIOWYCH 15 000 | Polska 94 104 4,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PESII(_SOK(L(?OOOTE%ERN NAFTOWY ORLEN S.A. gzm'\:\}’any ynek | \WARTOSCIOWYCH 2098 | Polska 170 227 8,94%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW

PgLOSV}‘(’lsSZEAC'("P"iﬁK"gg&goslzfi?zEDNOSC' BANK gzm'\l}’any Yynek | \WARTOSCIOWYCH 4400 | Polska 163 174 6,86%
A W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW

(PES;YJ%%E(?OT:)Y ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. f\em%ny ek | \WARTOSCIOWYCH 5200 | Polska 142 228 8,98%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW

ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) regulowany WARTOSCIOWYCH 1000 | Polska 47 46 1,81%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIEEDA PAPIEROW

GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) | (W, WARTOSCIOWYCH 13 900 | Polska 126 114 4,49%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIERGW

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) regulowany WARTOSCIOWYCH 9700 | Polska 56 86 3,39%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek | GIELDA PAPIEROW

ORBIS S.A. (PLORBIS00014) regulowany WARTOSCIOWYCH 450 | Polska 29 41 1,62%

W WARSZAWIE S.A.
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L . Wartos¢ wedtug .
ULelEke U:éjg JEé: e Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:qm si’l(gﬂtz;by Ce":;?;i;:;’:gﬁgs wyceny na dzien P;i:;:’t:::‘yol.;%zl::‘w
) bilansowy w tys.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) regulowany WARTOSCIOWYCH 1230 | Polska 57 65 2,56%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEQZNOTOAO'(\;EOEE)BANK POLSKA SA fe';mwa y rynek ww;ggzcg’vlvgsci 200 | Polska 52 72 2,84%
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) regulowany WARTOSCIOWYCH 250 | Polska 75 52 2,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) gkgm%ny ynek | \WARTOSCIOWYCH 45 | Polska 52 38 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
AMICA S.A. (PLAMICA00010) regulowany WARTOSCIOWYCH 280 | Polska 40 32 1,26%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
FABRYKI MEBLI FORTE S.A. (PLFORTE00012) | Wt WARTOSCIOWYCH 2469 | Polska 130 56 2,21%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW
MERCATOR MEDICAL S.A. (PLMRCTRO00015) regulowany WARTOSCIOWYCH 4389 | Polska 70 a7 1,85%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny ynek | GIEEDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) regulowany WARTOSCIOWYCH 4000 | Polska 9 16 0,63%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BIURO INWESTYCJI KAPITALOWYCH S.A. Aktywny rynek |\ ARTOSCIOWYCH 3201 | Polska 5 48 1.89%
(PLBIKPT00014) regulowany W WARSZAWIE S.A
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738) || (W0 WARTOSCIOWYCH 3000 | Luksemburg 47 62 2,44%
W WARSZAWIE S.A.
CINEWORLD GROUP PLC (GBOOB15FWH70) ﬁgﬁmfaﬂy rynek 'é%ag:\\l'GE STOCK 2400 | Wielka Brytania 27 30 1,18%
Aktywny ynek | GIELDA PAPIERGW _ _
AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) reguiowany WARTOSCIOWYCH 2530 | Hiszpania 80 101 3,98%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 81 957 2220 2 405 94,76%
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Wartos¢
. Wartos¢ wedtug Procentowy
WARTOSCIOWE rynku i wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w ; dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
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%
Aktywny TREASURY |[SKARB  PANSTWA 5,5000% (Staly
DS1019 (PLO000105441) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-10-25 ’ kupon) 1 000,00 2 2 2 0,08%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku - - - -
Obligacje - - - -
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma: 2 2 2 0,08%
Lo iz as Procentowy
AU LS s (e Rodzaj rynku Nazwa rynku il Kr:%silgﬁf;by IRSHERE Liczba ‘::v:r:?:;bv;?:?f:l\j/? v‘:r\;ac:‘r)\?(cnv:i;fil;?’\ b
INSTRUMENTY POCHODNE (wystawca) bazowy ; aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. ogétem
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne ) ) ) )
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty 39 000 ) 1 0,04%
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 39 000 - 1 0,04%
5,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (- Nienotowane na kursie walutowym
(Dluga) ) aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 4.3108000000 Y 5000 - - -
PLN
20,000.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane na BANK BGZ BNP po kursie
. ’ NIE DOTYCZY Polska walutowym 20 000 - 1 0,04%
(Krotka) aktywnym rynku PARIBAS S.A. 4.3258000000
PLN
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. » - Procentowy
AL JpALPS L (e Rodzaj rynku Nazwa rynku iz Krgnsilz%;by I e Liczba ch:r:to:;bw?;w ‘\’Iv\lacr;?‘scnv;u;dzlil.;% R
INSTRUMENTY POCHODNE y Ty y (wystawca) bazowy y naby 'yceny aktywach

(wystawcy) tys. bilansowy w tys. .
ogoétem
5,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane na kursie walutowym ) } }
(Dluga) aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 42915800000 5000
PLN
3,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane na kursie walutowym
(Diuga) aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska 4.3065000000 3000 - - -
PLN
6,000.00 GBP po
Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Nienotowane na BANK BGZ BNP kursie walutowym : } }
(Krétka) akywnym rynku | VEDOTYCZY | 5 aRiBas S8, | POISKa 4.8255000000 6000
PLN
Suma: 39 000 - 1 0,04%
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3. TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY tys. AT W H T L N R Ch
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. 473 18,63%
Suma: 473 18,63%

TABELA DODATKOWA Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w e e el a I Ll

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY tys. ocentowy uaziat w aktywach ogote

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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Il BILANS

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 2538 5180
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 61 167
2) Naleznosci 69 321
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 407 4692
- dluzne papiery warto$ciowe 2 10
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 -
- dluzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 23 40
IIl. Aktywa netto (I - 1I) 2515 5140
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 2 265 4223
1) Kapitat wptacony 89 034 87 999
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ 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) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 186 1099
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2515 5140
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 25 033,5988 43 059,0030
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 100,47 119,38

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

czes¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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 udziaty w zyskach 65 102
Przychody odsetkowe 2 2
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

1l. Koszty funduszu/subfunduszu 211 318
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 153 244
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 9 15
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 15 10
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 10
Pozostate, w tym: 34 39
- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 10 15
- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 16 16
- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-111) 211 318

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -144 -214

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -523 949
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 390 511

- Z tytutu réznic kursowych 9 -1

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -913 438

- Z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -667 735
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa -26,64 17,07

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW Pop ’ 5140 6140
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -667 735
a) przychody z lokat netto -144 -214
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 390 511
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -913 438
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -667 735
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -1 958 -1735
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 1035 4634
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -2 993 -6 369
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -2 625 -1 000
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2515 5 140
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 3814 6093
Il. 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 poczatku dziatalnosci
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 - -
lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 119.38 106.21
poprzedniego okresu sprawozdawczego ' '
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 100.47 119.38
biezgcego okresu sprawozdawczego ! '
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke 15.84% 12.40%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ' ’
Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 06.23 2018-11-20 106.31 2017-01-02
okresie sprawozdawczym i data wyceny ’ ’
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w 125.36 2018-01-23 123.94 2017-10-11
okresie sprawozdawczym i data wyceny ' '
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 100.47 2018-12-28 119.41 2017-12-29
wyceny w okresie sprawozdawczym ’ ’
IV. Procentowy udziatl kosztow funduszu/subfunduszu w Sredniej 5530 52204
wartosci aktywow netto, w tym: ' ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,01% 4,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,24% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 0,39% 0,16%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

\

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2019 r, poz. 351) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

11.
12.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

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

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

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w pkt 8.
W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wpfaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartosc¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartos¢ dywidendy.

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

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

Operacje dotyczagce funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sa
wyrazone - po przeliczeniu wediug $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

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

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

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszag niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sa w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktérych data rozliczenia jest podzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni Swigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunigciami
rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkdéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng s$rodkow pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dzien zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyptatami, uyjmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

1.

B.

Zasady ogdine

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzien Wyceny to kazdy dzien, w ktéorym odbywa sie regularna sesja na Gietldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Wartos¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikow subfunduszu.

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

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

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktdérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakciji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegodlnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1

3.2.

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponize;j,

w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny
nie umozliwig oszacowania warto$ci godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z
zapisami pkt C.12 ponizej.

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

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

wyboru rynku gtbwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na ktérym
musi by¢é zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym skitadniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku gtdwnego
zgodnie z powyzszym, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie za
wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci
wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej — BVAL),

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sie o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dtuznych papierow
wartosciowych nie bedgcych obligacjami Skarbu Panstwa, do ktérych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

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

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

4.4.2. 0Od nastgpnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nhabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wpltyw
na warto$¢ papieréw.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartos¢ sktadnikdow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczgcych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
dtugu przez spétki, ktérych akcje stanowig sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje si¢ na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegdlnosci:

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

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

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

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

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywow pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedgcych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne;j.

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;j.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;j.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji

12.4. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych,

13.3. metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,

13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

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

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

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaty w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny sktadnikow
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymac;ji i przyjecia zatozen, ktére mogg mieé¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegolnych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wlasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczgcego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartosciowych o charakterze dtuznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczgcych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
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2. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogag by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartosé
Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

321

Z tytutu zbytych lokat

318

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

23

40

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
1. 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 . N

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ittt g | debwblasegy | G ) el Bl ey
dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie

POZIOM SRODKOW PIENIEiNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

w danej walucie
w tys.

sprawozdania
finansowego w

w danej walucie
w tys.

sprawozdania
finansowego w

tys. tys.
II: Sreginl w okresie sprawozdawczym poziom $srodkow _ 343 R 630
pienigznych(*)
EUR 6 26 - -
GBP 4 20 - R
PLN 288 288 630 630
USD 2 8 - -

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu srodkéw pienieznych na koniec biezacego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego.

lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

2018-12-31 2017-12-31

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

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

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Dtuzne papiery wartosciowe

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

N NN
N NN

Suma:

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dtuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

2018-12-31 2017-12-31

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

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

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) -

Dtuzne papiery wartosciowe - 8

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) R

Zobowigzania (***) - -

Suma: - 8

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje
sie zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 133 498
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 61 167
Naleznosci 69 321
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 10
-Dtuzne papiery warto$ciowe 2 10
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 -
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) ) )
MBANK S.A. - 167
Srodki na rachunkach bankowych - 167

**¥) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto
srodkow pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

****) Za znaczgcg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdinych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 51 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 30 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 -

Zobowigzania
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
2018-12-31
iy : Termin .
. A Wartosé Terminy Kwota bedaca ] Termin
s Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE fobEalzS] instrumentu | Cel otwarcia otwartej przyszlych przyszlych podstawa | v ocniecia) | WYKonania
pozycji pozycji - strumieni strumieni przysztych h instrumentu
el vl e pozycyl pienigznych pienigznych ptatnosci IS UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
5,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Dtuga Forward ryzyka 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3108000000
PLN
20,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3258000000
PLN
5,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.2915800000
PLN
3,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.3065000000
PLN
6,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.04 (-) Krotka Forward ryzyka 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 4.8255000000
PLN
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.
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8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
2018-12-31 2017-12-31
‘oz L Wartos¢ na dzien iz . Wartos¢ na dzien
Wartos$¢ na dzien . ] Wartos¢ na dzien . )
NOTA-9 |. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie | Pansowy wwalucie | o oo\ danej walucie | PHlansowy w walucie
W tys. i sprawozdania wiys. } sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Aktywa - 2538 - 5180
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 61 - 167
EUR 7 31 - -
GBP 1 5 - -
PLN 10 10 167 167
usb 4 15 - -
2) Naleznosci - 69 - 321
PLN 69 69 321 321
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 2 407 - 4692
GBP 6 30 - -
PLN 2377 2377 4 692 4 692
- dluzne papiery wartosciowe - 2 - 10
PLN 2 2 10 10
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1 - -
EUR - 1 - -
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 23 - 40
PLN 23 23 40 40
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Akcje 10 - -1 - - - -1 -
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ rrs w Siesily 6 = Waluta Kurs w stosunku do zt Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR
GBP 4,7895 GBP 4,7001 GBP
HUF 0,0134 HUF 0,0134 HUF
usb 3,7597 UsD 3,4813 usb
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DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywéw w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 399 -914 511 434
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -9 1 4
Nieruchomosci - - -
Pozostate - - -
Suma: 390 -913 511 438
Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy
lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU
Nie dotyczy
11. KOSZTY SUBFUNDUSZU
.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Wartosc w okresie Wartosc w okresie
sprawozdawczym w tys. sprawozdawczym w tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 153 244
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 153 244
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 2515 5140 6140
1l. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 100,47 119,38 106,21
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Vil

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,

INFORMACJA DODATKOWA

sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato uja¢ w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi
Nie wystgpity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

skutkéw finansowych na sytuacje majatkowag i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i

rentownos$¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na

jednostke uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke

uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke

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

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Subfunduszu

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

tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W dniu 1 czerwca 2017 roku nastgpito przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzgadzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec 0sob trzecich oraz warunkow technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania

niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

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

finansowe.
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1 stycznia 2019 r. weszio w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z ktéorym maksymalna wysokosé
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzgdzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci
aktywow netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - w
2020 r., c) 2,5% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - 2021 r.

Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokonaé na rzecz podmiotow - ktére przyjmujg i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wylgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majacych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadnos¢ ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzadu zmiana ta nie ma wptywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

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

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

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokacji (dalej: Subfundusz) bedgcego
wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej:
Fundusz) zarzgdzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na ktére skfada sie:

- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzien bilansowy 3 576 tys. zt),

-- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywow 4 208 tys.
zh),

- rachunek wyniku z operacji (wykazujgcy wynik z operacji -1 054 tys. zt),

- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
(wykazujgce wartos¢ aktywow netto na koniec okresu 4 152 tys. zi),

- noty objasniajgce oraz informacje dodatkows.

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

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

HLB M2 AUDIT PIE Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy; KRS: 0000753977
REGON: 365890057, NIP: 521-375-60-90

Firma audytorska numer 4123

Zarzad: Sebastian Dziadek — Prezes Zarzadu.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Towarzystwa zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgadu byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszag
reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliSmy proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentéw finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczgcego tego

obszaru. ZapoznaliSmy sie z procesem wyceny

instrumentéw notowanych na rynkach aktywnych

Dotyczy: Open Finance Aktywnej Alokacji Strona3z 6
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Instrumenty finansowe stanowig oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
podstawowe aktywa zarzgdzane przez sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
Towarzystwo, aktywa te podlegajg
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie
zmieniac.

Dla wybranych instrumentéw finansowych
sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu
ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz
metody wyceny tych aktywow.

Zapoznalismy sie z ujawnieniami w
sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowe;.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzagd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wpltyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani

efektywnoséci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoséci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcag watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy o0goling prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac¢ ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji
dla interesu publicznego.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okredlonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktdre miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10042

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU





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

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacji,

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

- Open Finance Oszczednosciowy,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji ,Subfundusz” lub ,Open Finance Aktywnej Alokacji” zostat
utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9
pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Aktywnej Alokacji jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance
Aktywnej Alokacji, ale nie gwarantuje jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w papiery wartosciowe i
inne prawa majgtkowe, w tym przede wszystkim w akcje, obligacje zamienne na akcje, diuzne papiery
wartosciowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, oraz inne
dtuzne papiery wartosciowe zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o
najwyzszej wiarygodnosci, Instrumenty Rynku Pienieznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

Open Finance Aktywnej Alokacji charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji lokat oraz duzg
zmiennos$cig rodzaju lokat posiadanych w portfelu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540.
Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XlI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego. Do dnia 31 maja 2017 roku organem zarzadzajgcym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2018 roku do 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg 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 DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zarzgd Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2018 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzien sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma HLB M2 Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audit PIE Sp. k., nr 4123.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegélnych skladnikoéw lokat oraz warto$ci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

2 867

2712

64,45%

8 758

8 894

84,00%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

20,37%

Instrumenty pochodne

0,16%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

84,98%

92,81%

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

Wartos¢ wedtug

TABELA UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Wartos¢ wedtug .2 Procentowy udziat w
AKCJE FREE] [T MEEE e emitenta ceny nabycia w tys. \é\(yceny 2 G aktywach ogétem
ilansowy w tys.
Aktywny rynek regulowany 64 354 2753 2585 61,43%
GIELDA PAPIEROW
(Pfgfzgg\é\évla?wcu KAPITALOWYCH S.A. gkgm%ny rynek | \wARTOSCIOWYCH 9600 | Polska 173 139 3,30%
W WARSZAWIE S.A.
T-MOBILE US INC (US8725901040) Aktywny rynek | NASDAQ  GLOBAL 600 | Stany Zjednoczone 149 143 3,40%
regulowany SELECT
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW
TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGMO0016) | o it WARTOSCIOWYCH 2500 | Polska 206 200 4,75%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW _ _
AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) regulowany WARTOSCIOWYCH 4000 | Hiszpania 161 160 3,80%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW
CIECH S.A. (PLCIECH00018) regulowany WARTOSCIOWYCH 33800 | Polska 175 168 3,99%
W WARSZAWIE S.A.
B GIELDA PAPIEROW
JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA S.A. Aktywny rynek | \WARTOSCIOWYCH 2000 | Polska 138 135 3,21%
(PLISWO0000015) regulowany W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) | o M, WARTOSCIOWYCH 22 000 | Polska 200 180 4,28%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny ynek | GIEEDA PAPIEROW
WAWEL S.A. (PLWAWEL00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 304 | Polska 301 254 6,04%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek XETRA .
WIRECARD A.G. (DE0007472060) INTERNATIONAL 200 | Niemcy 139 114 2,71%
regulowany
MARKET
KAZ MINERALS PLC (GBOOBOHZPV38) f\em%ny rynek E%EXS'GE STOCK 11 000 | Wielka Brytania 279 280 6,65%
ELECTRONIC ARTS INC (US2855121099) ﬁezm%ny rynek g‘éfEDé\g GLOBAL 650 | Stany Zjednoczone 205 193 4,59%
Celgene Corp (US1510201049) gzm'\:\}’any rynek géfgé? GLOBAL 500 | Stany Zjednoczone 132 120 2,85%
Aktywny rynek XETRA .
AURUBIS AG (DE0006766504) INTERNATIONAL 1200 | Niemcy 230 223 5,30%
regulowany
MARKET
JUST EAT PLC (GBOOBKX5CNE6) f\em%ny rynek E%EXS'GE STOCK 5000 | Wielka Brytania 132 141 3,35%
Aktywny ynek | GIELDA PAPIEROW
PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) regulowany WARTOSCIOWYCH 1000 | Polska 133 135 3,21%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek nieregulowany 38 810 114 127 3,02%
Aktywny ynek | ALTERNATYWNY
A.P.N. PROMISE S.A. (PLAPNPS00017) isregulowany SYSTEM OBROTU 38 810 | Polska 114 127 3,02%
NEWCONNECT
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 103 164 2867 2712 64,45%
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Wartos¢é

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj siedziby Warunki Wartosé ariosc psdiligivyceny Prl?gfir;:wy
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE | Rodzairynku | Nazwa rynku STt emitenta | Terminwykupu | oo entowania | nominaina Lezoe precingiceny) I GHED aktywach
nabycia w tys. bilansowy w 51
i ogétem
O terminie wykupu do 1 roku 16 130 1733 332 7,90%
Obligacje 16 130 1733 332 7.90%
Nienotowane na aktywnym rynku 16 000 1600 199 4,73%
WZRT - ENERGIA S.A, SERIAA | Nienotowane na WZRT - ENERGIA 0,0000%
(PLWZRIEO00LS) Nyt | NiE DOTYCZY | Polska 2015-11-16 (Zmiony. Kaess 100,00 12 000 1200 . .
MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA | Nienotowane na MOSTOSTAL 0,0000%
SP.200. SERIAR ) Aktywmym tynky | NIEDOTYCZY | INFRASTRUKTURA | Polska 2018-05-31 Zmionny Kabors 100,00 4000 400 199 473%
Aktywny rynek regulowany 130 133 133 3,17%
TREASURY SKARB _ PANSTWA N
PS0719 (PLO000108148) ’;ktyu‘l’(v)"“lz’an ynek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-07-25 3,2500 AkaSt::I’; 1 000,00 100 102 103 2,45%
9 Y POLAND POLSKIEJ P
TREASURY SKARB  PANSTWA N
DS1019 (PLO000105441) Aty ¥nek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-10-25 55000 /“kaSt:r'% 1000,00 10 11 10 0,24%
9 Y POLAND POLSKIEJ p
TREASURY SKARB _ PANSTWA
WZ0119 (PLO000107603) Py Y1eK | BonDspOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-01-25 (Zmiennl'iﬁog:f)’ 1.000,00 10 10 10 0,24%
9 Y POLAND POLSKIEJ Y Kup!
TREASURY SKARB _ PANSTWA
0OK0419 (PLO000109633) ka&yan ynek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2019-04-25 (zero o,ggog:ﬁ 1000,00 10 10 10 0,24%
9 Y POLAND POLSKIEJ Wy Kup
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 520 518 525 12,47%
Obligacje 520 B 525 12.47%
Aktywny rynek regulowany 520 518 525 12,47%
TREASURY SKARB  PANSTWA
WZ0121 (PLO000106068) Aty ¥nek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-01-25 (Zmiennl{ﬁog:f)’ 1000,00 100 100 101 2,40%
9 Y POLAND POLSKIEJ Y Kup
TREASURY SKARB  PANSTWA N
PS0420 (PL0O000108510) ';ktm’xan rynek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-04-25 1,5000 /"kﬁSt:r']’; 1.000,00 110 110 112 2,66%
9 y POLAND POLSKIEJ p
TREASURY SKARB _ PANSTWA
WZ0120 (PLO000108601) gktﬁ‘m’a N ynek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-01-25 @ien nl'lﬁog:f; 1000,00 110 111 112 2,66%
9 y POLAND POLSKIEJ y kup
TREASURY SKARB  PANSTWA
PS0421 (PLO000108916) ﬁlktﬁmyan ynek | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2021-04-25 2’0000%k$15t:r'1); 1000,00 100 100 102 2,42%
9 Y POLAND POLSKIEJ p
TREASURY SKARB  PANSTWA )
0K0720 (PLO000110375) Pty Y1eK | BoNDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ | Polska 2020-07-25 Zero 00000 n/‘)’ 1.000,00 100 97 98 2,33%
9 y POLAND POLSKIEJ wy kup
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma: 16 650 2251 857 2037%
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AL DAL Ps il (e Rodzaj rynku Nazwa rynku iz Kr:insilzﬁf;by I e Liczba vcv:r:tor?gbw?;w ‘\’Iv\lacr;?‘s'énv;u;dzlil.;% Pr‘?gzeig:?'\;vy
INSTRUMENTY POCHODNE y Ty y (wystawca) bazowy y naby 'yceny aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. ogélem
Wystandaryzowane instrumenty : : ) )
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
g(l)iwhzztﬁgdaryzowane instrumenty 4510 900 _ 7 0.16%
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 4 510 900 - 7 0,16%
1,526,000.00
. CZK po kursie
(ng;:’;’?rd CZKIPLN, 2019.01.07 () g'l'(f”c’;o"r‘;apenku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 1526 000 - 1 0,02%
ywnym ry 0.1682000000
PLN
1,526,000.00
. CZK po kursie
(Dijor:)ard CZKIPLN, 2019.01.07 () g'l'(f”c’;""r‘fpenku“a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 1526 000 ; ; ;
9 ywnym ry 0.1673400000
PLN
832,000.00 CZK
. . po kursie
(Kfo‘i?’;’?rd CZK/PLN, 2019.01.21 (- g‘l'(f”";o"r"na[‘enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 832 000 ; 1 -0,02%
ywnym ry 0.1662000000
PLN
114,000.00 EUR
. . po kursie
(Kf;:’;’?rd EUR/PLN, 2019.01.07 (-) gl'(fnoao"r‘;a[‘enkuna NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 114 000 ; 4 0,10%
ywnym ry 4.3320000000
PLN
70,000.00 EUR
2 . po kursie
(Dijog“;ard EUR/PLN, 2019.01.07 (- gl'j”o;""r‘;a;‘enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 70 000 ; 1 -0,02%
9 ywnym ry 4.3191000000
PLN
11,000.00 EUR
2 . po kursie
(ngip’;";"d EUR/PLN, 2019.01.07 () gl'(‘fnoaovr‘;apenku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 11 000 - - -
ywnym ry 4.3112000000
PLN
25,000.00 EUR
2 . po kursie
(ngip’;";"d EUR/PLN, 2019.02.20 () gl'(‘fnoaovr‘;apenku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 25 000 - - -
ywnym ry 4.3165500000
PLN
2,200.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2019.02.11 (-) Nienotowane na kursie walutowym ) ) )
(Krotka) aktywnym rynku | MIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska 23163000000 2200
PLN






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

o . . Procentowy
AL DAL Ps il (e Rodzaj rynku Nazwa rynku iz Krgnsilz%;by I e Liczba ch:r:to:;bw?;w ‘\’Iv\lacr;?‘scnv;u;dzlil.;% R
INSTRUMENTY POCHODNE y Ty y (wystawca) bazowy y naby 'yceny aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. i
ogoétem
35,000.00 GBP
. . ; po kursie
(KFFO‘;L";’?M GBP/PLN, 2019.01.10 () ’a\'l'(f”";o"r‘;a?enku”a NIE DOTYCZY ?ﬁg.’é ABSGS ABNP Polska walutowym 35 000 ; 3 0,07%
ywnym ry A 4.8790000000
PLN
25,000.00 GBP
. . po kursie
(KrFo‘iL‘g’frd GBP/PLN, 2019.01.10 () ’a\'l'(f”";o"r‘;a?enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 25 000 ; 2 0,05%
ywnym ry 4.8682500000
PLN
20,000.00 GBP
g . po kursie
(Kfo‘i?’;’?rd GBP/PLN, 2019.01.10 (-) g‘l'(f”";o"r"na[‘enku”a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 20 000 ; 2 0,05%
ywnym ry 4.8936000000
PLN
10,000.00 GBP
g . . po kursie
(Kfé‘ip’;’?rd GBP/PLN, 2019.01.10 (-) g‘l'(f”";o"r"na:‘enku”a NIE DOTYCZY E’;g:é /fseé ABNP Polska walutowym 10 000 ; 1 0,02%
ywnym ry A 4.9039000000
PLN
15,000.00 GBP
. . po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 () Nienotowane 'na |\ e poryczy | MBANK S.A. Polska walutowym 15 000 - 1 0,02%
(Krétka) aktywnym rynku
ywnym ry 4.8724800000
PLN
20,000.00 GBP
2 . po kursie
(Dzorz‘;‘;ard GBP/PLN, 2019.01.10 () :&f”ogo"r‘;]a;‘enku“a NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 20 000 ; 3 -0,07%
9 ywnym ry 4.9427600000
PLN
47,000.00 GBP
: . po kursie
(DE‘”;‘;ard GBP/PLN, 2019.01.10 (-) gll(?noaovr\;apenkuna NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 47 000 - -4 -0,10%
9 ywnym ry 4.8665500000
PLN
24,000.00 GBP
x . po kursie
(DE‘”;‘;ard GBP/PLN, 2019.01.10 (-) gll(?noaovr\;apenkuna NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 24 000 - 1 -0,02%
9 ywnym ry 4.8334000000
PLN
14,200.00 GBP
Forward GBP/PLN, 2019.02.11 (-) Nienotowane na po kursie
(Krétka) ! a aktywnym rynku NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska walutowym 14 200 - - -
ywnym ry 4.8178000000
PLN
11,000.00 GBP
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Nienotowane na po kursie
(Krdtka) ' ke 1% | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. Polska walutowym 11 000 - - -
ywnym ry 4.7848000000
PLN
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TABELA UZUPELNIAJACA
INSTRUMENTY POCHODNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent
(wystawca)

Kraj siedziby
emitenta
(wystawcy)

Instrument
bazowy

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabyciaw
tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

Forward GBP/PLN, 2019.03.20 (-)
(Krotka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

26,000.00 GBP
po kursie
walutowym
4.7559200000
PLN

26 000

-0,02%

Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-)
(Dtuga)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

10,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.6961000000
PLN

10 000

0,02%

Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-)
(Krotka)

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 (-)
(Krotka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

21,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.7757000000
PLN

21 000

0,02%

Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)
(Krétka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

39,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.7799000000
PLN

39 000

0,02%

Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)
(Krétka)

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 (-)
(Krotka)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

25,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.7830000000
PLN

25 000

0,02%

Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-)
(Dtuga)

Nienotowane na
aktywnym rynku

NIE DOTYCZY

MBANK S.A.

Polska

10,000.00 USD
po kursie
walutowym
3.7550000000
PLN

10 000

Suma:

4510 900

0,16%
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3.

TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA

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

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w

tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

WZ0121 (PLO000106068) 101 2,41%
PS0719 (PL0000108148) 103 2,44%
PS0420 (PL0000108510) 112 2,65%
WZ0120 (PLO000108601) 101 2,41%
PS0421 (PL0000108916) 102 2,43%
OKO0720 (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%

10






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

1] BILANS

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 4208 10 592
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 612 759
2) Naleznosci 9 3
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3370 9586
- dluzne papiery warto$ciowe 658 162
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 217 244
- dluzne papiery wartosciowe 199 196
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 56 155
- z tytutu instrumentéw pochodnych 11 -
Ill. Aktywa netto (I - II) 4152 10 437
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 12 922 18 153
1) Kapitat wptacony 190 296 188 797
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -177 374 -170 644
V. Dochody zatrzymane -8 630 -7 878
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 828 -3578
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 802 -4 300
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -140 162
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 4152 10 437
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 52 069,4456 110 384,3619
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 79,74 94,55

Bilans nalezy analizowa¢ tagcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, kitére stanowig integralng

czesc¢ sprawozdania finansowego.
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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

\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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 udziaty w zyskach 129 89
Przychody odsetkowe 12 99
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 6 -
Pozostate - -

1l. Koszty funduszu/subfunduszu 397 624
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 289 514
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 18 32
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 36 14
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 8
Pozostate, w tym: 54 56
- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 18 32
- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 19 16
- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 8

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-111) 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 tytutu réznic kursowych 67 -5

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -302 -441

- Z tytutu réznic kursowych 54 -57

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1 054 -294
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa -20,24 -2,66

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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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

\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprf:lwozd.slwczegoyW 9 10437 14527
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1 054 -294
a) przychody z lokat netto -250 -436
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -502 583
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -302 -441
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1 054 -294
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -5 231 -3796
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 1499 3496
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -6 730 -7 292
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -6 285 -4 090
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 4152 10 437
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 7201 12 829
Il. 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 poczatku dziatalnosci
funduszu/subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1773 593,8418

1757 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 - -
lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

A 94,55 96,72
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
C . 79,74 94,55
biezgcego okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke -15,66% 2.24%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny

4. Ml‘mmalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 79.02 2018-12-21 92,65 2017-12-01

okresie sprawozdawczym i data wyceny

5. Mgksymalna wartos¢ e_lktywow netto na jednostke uczestnictwa w 99.17 2018-01-23 97.77 2017-01-26

okresie sprawozdawczym i data wyceny

6. Wartos¢ akt_ywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 79,58 2018-12-28 94,57 2017-12-29

wyceny w okresie sprawozdawczym

\A Prgc-entowy’ udziat kosztovtl funduszu/subfunduszu w s$redniej 551% 4.86%

wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,01% 4,01%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,25% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw 0,50% 0,11%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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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

\

1.

NOTY OBJASNIAJACE
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 roku poz. 351) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Uimowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotycza.
2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej

prowizje maklerska.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

4. W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedtug
wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakciji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisiji.

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

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

7. Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt. 8
do sktadnikow lokat bedacych przedmiotem nastepujgcych transakcji: pozyczki papierow
wartosciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

10. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

11.  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 8.
12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentow finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartosc¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartosé dywidendy.

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operaciji.

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

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

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

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

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

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sa w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktérych data rozliczenia jest pdzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni Swigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunigciami
rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng s$rodkoéw pienigeznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

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

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wpfatami lub wyptatami, uimowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogdine

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzien Wyceny to kazdy dzien, w ktéorym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Wartos¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktore w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw subfunduszu.

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

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

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktdérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakciji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegdlnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1

3.2.

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za wartos¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

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

4. w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sig¢ nastgpujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

wyboru rynku gtdbwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

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

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sie o rynek, w ktorym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dtuznych papierow
wartosciowych nie bedgcych obligacjami Skarbu Panstwa, do ktorych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

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

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

4.4.2. 0Od nastgpnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wpltyw
na warto$¢ papieréw.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ sktadnikdw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
dtugu przez spéiki, ktérych akcje stanowig sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje si¢ na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegdlnosci:

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

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

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

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

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywow pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzoréw analitycznych bedgcych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne;j.

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w warto$ci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;j.

waluty nie bedace depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;j.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji

12.4. oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje si¢ miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3. metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

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

W

przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci

godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzieh przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene
nabycia.

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzgdzone zostaty w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegdlnych sktadnikdw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny skladnikéw
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymac;ji i przyjecia zatozen, ktére mogg mieé¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegolnych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wlasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartosciowych o charakterze diuznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczgcych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
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2. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych moga by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartosé
Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposob ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

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

1. Banki / waluty - 612 - 759
DM MBANKU S.A. - 260 - -
EUR - - - -
PLN 260 260 - -
MBANK S.A. - 352 - 759
CzZK 867 145 - -
EUR 18 78 1 4
GBP - 1 110 516
PLN 119 119 239 239
UsD 2 9 - -

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

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w

_ tys. tys.

1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw

pienieznych(*) ) 943 ) 1801
CHF 0 0 - -
CzZK 26 4 - -
EUR 30 127 0 2
GBP 13 61 55 258
HUF 341 5 - -
PLN 703 703 1541 1541
Usb 12 43 - -

*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczng stanu sSrodkéw pienieznych

poprzedniego okresu sprawozdawczego.

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIE,2NYCH
Nie dotyczy

21

na koniec biezgcego oraz






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

5. RYZYKA

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

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

435

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 41

Dtuzne papiery wartosciowe 435 41
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 435 41

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dtuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 223 121
Dtuzne papiery wartosciowe 223 121
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 217 196
Dluzne papiery wartosciowe 199 196
Zobowigzania (***) - -
Suma: 440 317

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentows, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw sSrodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowg, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 1496 1168
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 612 759
Naleznosci 9 3
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 658 162
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 217 244
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach 1270 800
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 658 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 658 -
MBANK S.A. 352 800
Srodki na rachunkach bankowych 352 759

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sig¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto
srodkow pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

****) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogdtem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

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

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 233 520
Naleznosci 4 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1214 2 658
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 18 48
Zobowigzania 11 -
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
2018-12-31
‘2 ; Termin .
Typ zajetej RO Cel otwarcia B ‘rAzIa;tz(:szh ;'r: rsmzlerh ch:)t";ls!t)ae;qca SELECEITEL e le?ch:al?\ia
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE yp zajete] instrumentu I otwartej przyszlyct przysziyct p a (wygasniecia) | Y
pozycji pozycji e strumieni strumieni przysztych " instrumentu
Hosli e pozycyl pienigznych pienigznych ptatnosci IR UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
1,526,000.00
Ograniczenie CZK po kursie
Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-01-07 walutowym 2019-01-07 2019-01-07
inwestycyjnego 0.1682000000
PLN
1,526,000.00
Ograniczenie CZK po kursie
Forward CZK/PLN, 2019.01.07 (-) Diuga Forward ryzyka - 2019-01-07 walutowym 2019-01-07 2019-01-07
inwestycyjnego 0.1673400000
PLN
832,000.00
Ograniczenie CZK po kursie
Forward CZK/PLN, 2019.01.21 (-) Krotka Forward ryzyka -1 2019-01-21 walutowym 2019-01-21 2019-01-21
inwestycyjnego 0.1662000000
PLN
114,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) Krétka Forward ryzyka 4 2019-01-07 walutowym 2019-01-07 2019-01-07
inwestycyjnego 4.3320000000
PLN
70,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) Diuga Forward ryzyka -1 2019-01-07 walutowym 2019-01-07 2019-01-07
inwestycyjnego 4.3191000000
PLN
11,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.07 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-01-07 walutowym 2019-01-07 2019-01-07
inwestycyjnego 4.3112000000
PLN
25,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.02.20 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-02-20 walutowym 2019-02-20 2019-02-20
inwestycyjnego 4.3165500000
PLN
2,200.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.02.11 (-) Krétka Forward ryzyka - 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 4.3163000000
PLN
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2018-12-31
35,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krétka Forward ryzyka 3 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.8790000000
PLN
25,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Kroétka Forward ryzyka 2 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.8682500000
PLN
20,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krétka Forward ryzyka 2 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.8936000000
PLN
10,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.9039000000
PLN
15,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.8724800000
PLN
20,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -3 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.9427600000
PLN
47,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -4 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.8665500000
PLN
24,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka -1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.8334000000
PLN
14,200.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.02.11 (-) Krotka Forward ryzyka - 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 4.8178000000
PLN
11,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.01.10 (-) Krétka Forward ryzyka - 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 4.7848000000
PLN
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2018-12-31
26,000.00 GBP
Ograniczenie po kursie
Forward GBP/PLN, 2019.03.20 (-) Krétka Forward ryzyka -1 2019-03-20 walutowym 2019-03-20 2019-03-20
inwestycyjnego 4.7559200000
PLN
10,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.10 (-) Diuga Forward ryzyka 1 2019-01-10 walutowym 2019-01-10 2019-01-10
inwestycyjnego 3.6961000000
PLN
20,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.22 (-) Krétka Forward ryzyka - 2019-01-22 walutowym 2019-01-22 2019-01-22
inwestycyjnego 3.7711000000
PLN
21,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 3.7757000000
PLN
39,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 3.7799000000
PLN
32,500.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Krétka Forward ryzyka - 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 3.7631000000
PLN
25,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.03.11 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2019-03-11 walutowym 2019-03-11 2019-03-11
inwestycyjnego 3.7830000000
PLN
10,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.02.11 (-) Diuga Forward ryzyka - 2019-02-11 walutowym 2019-02-11 2019-02-11
inwestycyjnego 3.7550000000
PLN
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2017-12-31
o . Termin .
. iy Wartos¢ Terminy Kwota bedaca ] Termin
s Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE fobEalzS] instrumenty | Cel otwarcia otwartej przyszlych przyszlych podstawa | (oo cniecia) | VYKonania
pozycji pozycji - strumieni strumieni przysztych h instrumentu
el vl e pozycyl pienieznych pienieznych ptatnosci IS UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
130,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 11 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 4.2592000000
PLN
85,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.19 (-) Krotka Forward ryzyka 8 2018-01-19 | walutowym 2018-01-19 2018-01-19
inwestycyjnego 4.2655000000
PLN
51,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.02.09 (-) Krétka Forward ryzyka 4 2018-02-09 | walutowym 2018-02-09 2018-02-09
inwestycyjnego 4.2636000000
PLN
110,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.02.09 (-) Krotka Forward ryzyka 7 2018-02-09 | walutowym 2018-02-09 2018-02-09
inwestycyjnego 4.2450000000
PLN
23,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 1 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 4.2219000000
PLN
160,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.03.20 (-) Krétka Forward ryzyka 7 2018-03-20 | walutowym 2018-03-20 2018-03-20
inwestycyjnego 4.2294000000
PLN
101,000.00
Ograniczenie GBP po kursie
Forward GBP/PLN, 2018.01.10 (-) Krotka Forward ryzyka 10 2018-01-10 | walutowym 2018-01-10 2018-01-10
inwestycyjnego 4.7961000000
PLN
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy .
8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
2018-12-31 2017-12-31

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w danej walucie

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie

sprawozdania

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej walucie

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

sprawozdania

w tys. " w tys. )
finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Aktywa - 4208 - 10 592
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 612 - 759
CzK 867 145 - -
EUR 18 78 1 4
GBP - 1 110 516
PLN 379 379 239 239
uUsD 2 9 - -
2) Naleznosci - 9 - 3
EUR 1 4 - -
PLN 5 5 3 3
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 3370 - 9 586
CzK - - 130 542
EUR 79 337 508 2116
GBP 88 421 - -
PLN 2 156 2156 6928 6928
UsSD 121 456 - -
- diuzne papiery warto$ciowe - 658 - 162
PLN 658 658 162 162
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 217 - 244
CzK 8 1 - -
EUR 1 4 - 38
GBP 1 9 - 10
PLN 199 199 196 196
UsSD - 4 - -
- diuzne papiery warto$ciowe - 199 - 196
PLN 199 199 196 196
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 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
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
. réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Akcje 100 43 -33 -4 - - -5 -42
Kwity depozytowe 6 - -1 - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego
. X X . N . 5 15 -10 - - - - -15
inwestowania majgce siedzibe za granicg
2018-12-31 2017-12-31
MR S';g%t“ygﬂ?: ;Y’%QDSZETJ?XVSF’Z;):VT/?ZEZSI'IJASIE)I‘I\IIVEI\IG SO O\\’,vvéléngANY Hird=e Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zt Waluta
CzK 0,1673 CzZK 0,1632 CzK
EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR
GBP 4,7895 GBP 4,7001 GBP
HUF 0,0134 HUF 0,0134 HUF
UsSD 3,7597 UsD 3,4813 UsD
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek) Warto$¢ zrealizowanego Wozrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywoéw w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -453 -265 559 -499
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -49 -37 24 58
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: -502 -302 583 -441

Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy

lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU

Nie dotyczy
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

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

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 289 514
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 289 514
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
I. Wartos$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 4152 10 437 14 527
obrotowe
Il. Wartos$¢ aktywow nettolna jednostke uczestnictwa na koniec roku 79,74 94,55 96,72
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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Vil

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,

INFORMACJA DODATKOWA

sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato ujgé w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi
Nie wystgpity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i

rentownos$¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na

jednostke uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto na jednostki

uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke

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

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Subfunduszu

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z

tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W dniu 1 czerwca 2017 roku nastgpito przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

S.A. przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzgadzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec 0sob trzecich oraz warunkow technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalnosci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymato zalecenia pokontrolne. Do dnia podpisania

niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

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

finansowe.
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1 stycznia 2019 r. weszio w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnej wysokosci
wynagrodzenia stalego towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym zgodnie z ktéorym maksymalna wysokosé
wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzgdzanie funduszem nie moze by¢ wyzsza niz a) 3,5% wartosci
aktywow netto funduszu w skali roku - w 2019 r., b) 3% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - w
2020 r., c) 2,5% wartosci aktywow netto funduszu w skali roku - 2021 r.

Od 21 pazdziernika 2018 r. (na podstawie zmian wprowadzonych ustawg o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw z dnia 1 marca 2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz.
685)) Towarzystwo moze dokonaé na rzecz podmiotéw - ktére przyjmujg i przekazujg zlecenia nabycia lub
zbycia jednostek uczestnictwa Funduszu - ptatnosci wytgcznie w zakresie, w jakim stanowig one
wynagrodzenie z tytutu wykonywanych przez te podmioty czynnosci majgcych na celu poprawe jakosci
ustugi $wiadczonej na rzecz uczestnika lub potencjalnego uczestnika, jezeli zasadno$¢ ich dokonania
zostata przez Towarzystwo zweryfikowana oraz potwierdzona na podstawie informacji i dokumentéw
przekazanych towarzystwu. W ocenie Zarzadu zmiana ta nie ma wpltywu na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

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

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

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek (dalej: Subfundusz)
bedacego wydzielonym subfunduszem Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(dalej: Fundusz) zarzagdzanego przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spoétka Akcyjna (dalej: Towarzystwo) na ktore sktada sie:

- wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat (wykazujgce wartos¢ lokat na dzien bilansowy 4 160 tys. zt),

-- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 roku (wykazujgcy sume aktywow 4 949 tys.
zh),

- rachunek wyniku z operacji (wykazujgcy wynik z operacji -1 479 tys. zt),

- oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
(wykazujgce wartos¢ aktywow netto na koniec okresu 4 915 tys. zi),

- noty objasniajgce oraz informacje dodatkows.

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

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa oraz
statutem Funduszu,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1089) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczagcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz.U.UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Towarzystwa zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato
zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktory
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 24 kwietnia 2018 roku.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszag
reakcje na te rodzaje ryzyka, aw przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowe sprawy badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do sprawy
Wycena instrumentéw finansowych W trakcie badania zrozumieliSmy proces wyceny
wchodzgcych w skiad portfela lokat instrumentéw finansowych, a takze wybrane
Funduszu. procesy kontroli wewnetrznej dotyczgcego tego

obszaru. ZapoznaliSmy sie z procesem wyceny

instrumentéw notowanych na rynkach aktywnych

Dotyczy: Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek Strona3z 6
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Instrumenty finansowe stanowig oraz rozumienia pojecia rynku aktywnego przez
podstawowe aktywa zarzgdzane przez sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe.
Towarzystwo, aktywa te podlegajg
wycenie, a ich wartos¢ moze sie istotnie
zmieniac.

Dla wybranych instrumentéw finansowych
sprawdzilismy ich rzeczywistg wycene oraz

W sprawozdaniu finansowych Funduszu
ujawniono wycene tych instrumentoéw oraz
metody wyceny tych aktywow.

Zapoznalismy sie z ujawnieniami w
sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
subfunduszy dotyczgcymi wyceny tych
instrumentow.

wplyw na tg wycene zdarzen po dacie bilansowe;.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzagd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
i jasny obraz sytuacji majgtkowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe speMniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB
zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na
skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wpltyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani

efektywnoséci lub skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przyszitosci.

Dotyczy: Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek Strona4z 6
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoséci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczgcag watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy o0goling prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawag
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac¢ ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji
dla interesu publicznego.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku poz. 1355, z pézn, zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow
nieprzestrzegania przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okredlonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktdre miatby istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu HLB M2 AUDIT
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 4123, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta, jest Sebastian Dziadek.

Sebastian Dziadek

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 AUDIT PIE Spoétka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10042

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku
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