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Konstrukcija funduszu:

Subfundusz
Fundusz podstawowy:

Fundusz powigzany:

Typ funduszu:
a Fundusz sekurytyzacyjny O
O Fundusz portfelowy: (I}
O Fundusz aktywow niepublicznych: O

Waluta sprawozdania finansowego:

zt

Fundusze powigzane:

Fundusz 2
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu podstawowego)

(nazwy funduszy powigzanych)

(nazwa funduszu)

ik

Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

Plik

Opis

Wprowadzenie. pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

Plik

Opis

Pismo Prezesa.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

Plik

Opis
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|Sprawozdanie Zarzadu z dziatanoéci Rentier.pdf

Warto& na Wartqéé
WYBRANE DANE FINANSOWE fzie bilansowy [17 220" W ¥

W tys.
I. Przychody z lokat 4628 1080
II. Koszty funduszu netto 1283 302
lli. Przychody z lokat netto 3 345 788
IV. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 0 0
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat 0 0
V1. Wynik z operacji 3345 788
VIl. Zobowigzania 1447 347
VIil. Akywa 73 224 17 556
IX. Akywa netto 71777 17 209
X. Liczba zarejesrowanych centyfikatow inwestycyjnych 700 000 700 000
XI. Warto&¢ aldywow netto na centyfikat inwestycyjny 102,54 24,58
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 4,78 1,13

ZESTAWIENIE LOKAT

2017 rok 2016 rok
SKLADNIKI LOKAT
Wartosé Wartos ¢
Wartos é wedtug Protfe ntowy Wartosé wedlug Prot.:e ntowy
wedlug ceny wy'ceny na udziat w wedtug ceny wy.ce'ny na udziat w
habycia w tys. d‘Zleﬁ pktywach habycia w tys. d.zlen aktywach
bilansowy w jogétem bilansowy w logélem
kys. tys.
1. Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 4] 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 o] 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Duzne papiery w artosciow e 64 266 65 808 89,87 9 750 10 146 99,31
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w spétkach z ograniczon
odpov'vyiedziglc:zzcia 9 a 0 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0.00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty [} 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. nne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent ::ijt:;gz'by Termin wykupu :‘f:cne':\towania
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Rodzaj listu

Podstawa emisi

Warto s
hominalna

Liczba

Wartos&¢ wedtug
ceny nabycia w
lys.

MWartos¢ wediug
Wwyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W alkywach
bgdtem
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s . . Kraj siedziby [Temin Warunki
Dt UZNE PAPIERY WARTOSCIOWE  Rodzaj rynku Nazwa ynku  Emitent bmitenta Wylupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
I DEWELOPER MEDIA} B.3100%
-DEWELOPER MEDIA SP. Z0.0., SERIA A (-) [Nienotowane na rynku akywnym  NIE DOTYCZY SP. 200 Polsika 2018-04-12 Zmienny lupon)
b) Bony skarbowe
¢) Bony pieniezne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
. [SOLTEX CAPITAL [7,8100%
-SOLTEX CAPITAL SP Z0.0,, SERIAD (-) Nienotowane na rynku akywnym  NIE DOTYCZY P 700, Polska 2020-04-14 Zmienny kupon)
ETIV 10,3100%
-ACTIVINVESTMENT SP. Z0.0,, SERIA F () |Nienotowane na rynku akywnym  NIE DOTYCZY JNVESTMENT SP. Z Polska 2019-05-04 =
b0 Zmienny kupon)
5 10,0100%
-SIODME NIEBO S.A, SERIA A () Nienotowane na rynku aklywnym  NIE DOTYCZY [SIODME NIEBO S A Polska 2020-05-15 i
Zmienny kupon)
REAL DEVELOPMENT GROUP SP.Z0.0 REAL B.5100%
“SERIA A P ’ o Nienotowane na rynku adywnym NIE DOTYCZY PEVELOPMENT Polska 2020-06-13 imienn kupon)
GROUP SP.Z 0.0. L
~MURAPOL S A, SERIA BA () Nienotowane na rynku aklywnym  NIE DOTYCZY MURAPOL SA.  Polsa 2020-06-25 zli?:?\())% (Staty
' B,9000% (Staty
-AASA POLSKA S A, SERIA B (-) Nienotowane na rynku adkywnym  NIE DOTYCZY |AASA POLSKA S.A. Poisia 2020-06-30 kupon)
TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA LOVER 15,0000% (Staty
“SERIA B () ' INienotowane na rynku akkywnym NIE DOTYCZY JNVESTMENTS Polska 2019-07-06 » Ion)
SPOLKA AKCY.JNA P
-BUDNER SP.Z0 0., SERIA A (1) Nienotowane ku akt NIE DOTYCZY PBUDNER SP.Z0.0. Polska 2020-08-28 p.5100%
. " i oW, na rynku aklywnym . .0. Zmienny lupon)
-BMC SP. Z0.0., SERIAD (9 Nienotowane na rynku adywnym  NIE DOTYCZY [BMCSP.Z0.0.  Polisa 20191231 [[0:0100%
’ i ’ e Zmienny kupon)
i KALLISTO 17 SP. 2 [10,0600%
-KALLISTO 17 SP.Z0 0., SERIAB (-) Nienotowane na rynku akywnym  NIE DOTYCZY b0, Polska 2019-07-21 Zmienny kupon)
SEMEKO BUDOWNICTWO SP. Z0.0,, SERIA ERMEKO [7,6500% (Stat
s T Nienotowane na rynku adlywnym  NIE DOTYCZY BUDOWWNICTWO SP.Polska 2019-07-06 | ' ? Y
B () b 0.0. jupon)
0,
-ELSENS.A., SERIA C () Nienotowane na rynku adywnym |NIE DOTYCZY [ELSEN S.A. Polska 2019-04-11 Lo‘;?:“;o’" (Staly
. KALLISTO 17 SP. Z 10,0600%
-KALLISTO 17 SP. 20.0, SERIAC (-) Nienotowane na ryniu akywnym  NIE DOTYCZY bo. Polska 2020-04-10 Zmienny kupon)
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
Fmitent raj siedziby nstrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynlu Nazwa rynku ) kmitenta Liczba
wystawca) wystawcy) bazowy

l. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:

Niewystandaryzowane instrumenty

- pochodne
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” Warto&¢ wedlug Wartoéé wedtug Procentowy udziat
Warto & i . .
N Liczba ceny nabycia w pyceny na dzien w akywach
nominaina h
yS. pilansowy w tys. pgétem
4 684 4 638 4753 6,49
4684 4638 4753 6,49
1 000,00 4684 4638 4753 6,49
0 0 [o] 0.00
0 0 0 0.00
0 0 0 0,00
59013 59 628 61 055 83,38
59013 59628 61 055 83,38
1 000,00 10 000 10 000 10 165 13,88
1 000,00 10 000 9 900 10 089 13,78
1 000,00 5000 5000 5062 6,91
10 000,00 100 1 000 1004 1,37
1 000,00 1083 999 1013 1,38
1 000,00 5080 5 004 5129 7,01
1 000,00 1 000 1 000 1073 1,47
1 000,00 1 000 1000 1029 1,41
1 000,00 1000 1000 1028 1,40
1 000,00 4750 4750 4963 6,78
1 000,00 5 000 5 000 5186 7.08
1 000,00 10 000 10 000 10 222 13,96
1 000,00 § 000 4975 5092 6,95
0 0 0 0,00
1] 0 0 0.00
0 0 0 0,00
Wartos¢ wedtug WartosS wediug Procentowy udziat
ceny nabycia w wyceny na dzien w akkywach
ys. bilansowy w tys. pgotem
0,00 0 0,00
0 1] 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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S Nazwa i rodzaj |Kraj siedziby [Femin odzaj Warto&¢ Wartosé wedtug Wartos wediug Procentowy udziat
WIERZY TELNOSCI bodmiotu L odmiotu Lwymagalnosci Bwiadezenia pwiadczenia wliczba  cenynabyciaw \wyceny na dzien v aklywach
ys. ys. bilansowy w tys. pgotem

Warto&¢ wedlug Warto$¢ wediug Procentowy udziat
EKSLE Mystawca Data ptatnosci  ceny nabyciaw wyceny na dzien w akdywach
tys. bilansowy w tys. pbgdtem
Rok oddania do N Numer ksiegi . - . . -
NIERUCHOM OSC| Lizyth Data nabycia vieczyste] Kraj potozenia [Adres Powierzchnia  [Obcigzenia
|. Prawa wilas no$ci nieruchom o$ci:
1. Budynki
2.Lokale
3. Grunty
4.Inne
Il. Prawa ws pétwlas nosci nieruchomosci:
1. Budynki
2.Lokale
3. Grunty
4.lnne
. Uzytkowanie wieczyste:
1. Budynki
2.Lokale
3. Grunty
4.lnne
TABELEDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU Emitent ermin wylkupu R Pt iczba z\t’:nr;ori;;i?;ua xcnec:f: r‘:\;eg‘zlijgr'\|
P|EN|E1NEGQ pprocentowania pominalna bys. bilansowy w tys.
BILANS 2017 rok 2016 rok
I. Aktywa 73 224 10 216
1. Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty 7 416 70
2. Naleznosci 0 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0
4. Skadnik lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: o}

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wartos¢ wedtug Martos¢ wediug Procentowy udziat
Stuzebnosci keny nabycia w wyceny na dzien w akywach

ys. bilansowy w tys. pgélem
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 o] 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
1} 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00

w aktywach
pgotem

Procentowy udziat

Komisja Nadzoru Finansowego
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-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Skadniki lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym: 65 808 10 146
-diuzne papiery wartosciowe 65 808 10 146
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale akkywa 0 0
Il. Zobowiazania 1447 49
ll. Aktywa netto (I-I) 71777 10167
IV. Kapitat funduszu 71632 10 000
1. Kapitat wptacony 71632 10 000
2. Kapitat wyptacony (wielko& ujemna) 0 0
V.Dochody zatrzymane 145 167
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 145 167
2 Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat 0 0
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 0 0
nabycia
Vil :\alﬁl‘t,il/-fclr;duszu i zakumulowany wynik z operacji 71777 10 167
l.iczba zarejestrowanych centyfikatow inwestycyjnych 700 000 100 000
Warto& aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 102,54 101,67
Przewidywana liczba certyfilatow inwestycyjnych 700 000
Rozwodniona warto$¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 102,54

Liczba ceryfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

Seria 1: 100 000 Seria 6: 600 000

Warto& aktywow netto na poszczegoine serie certyfikatow inwestycyjnych:

Seria 1: 102,54 Seria 6: 102,54

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2017-01-01

do 2017-12-31

od 2016-07-04

do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 4628 401
1. Dywidendy i inne udzialy w zysach 0 0
2. Przychody odsetkowe 4628 401
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 1283 234
1. Wynagrodzenie dla towarzyswa 1071 102
2. Wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dia depozytariuza 55 28
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 69 3
funduszu
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 42
6. Ustugi w zalresie rachunkowosci 30 3
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania akdywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 19 34
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne o] 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostate 39 22
a)- z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 27 16
b)- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 6
lIl. Kos zty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 1283 234
V.Przychody z lokat netto (I-1V) 3345 167
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 0 0
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 0
-z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrogt (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: . Y
-z tytutu réznic kursowych 0 0
VIl. Wynik z operacji 3345 167
MWynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 4,78 1.67
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat
nwestycyjny 4.78 1.67

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 04 20170101 | od 2016-07-04
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
1. Warto&¢ aldywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 10g6% 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3345 167
a)przychody z lokat netto 3345 167
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat o] 0
c)wzrod (spadek) niezrealizowanego zysiu (straty) z wyceny {okat 0 0
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3345 167
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodoéw) funduszu (razem) 3367 0
a)z przychoddw z lokat netto 3367 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 v}
c)z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w olresie sprawozdawczym (razem), w tym: 61632 10 000
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych centyfikatéw inwestycyjnych) 61632 10000
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wylupionych certyfikatow inwestycyjnych) - 0
6. Laczna zmiana akywdw netto w okresie sprawozdawczym 61610 10 167
7. Warto& aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 71777 10 167
8. Srednia wartoét aklywow netto w olvesie sprawozdawczym 53742 10035
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 600 000,00 100 000,00
b)liczba wylkupionych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
c)saldo zmian 600 000,00 100 000,00
d)liczba wydanych centyfikatow inweslycyjnych 700 000,00 100 000,00
e)liczba wylupionych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
f)saldo zmian 700 000,00 100 000,00
9. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 700 000,00 100 000,00
10. wartosé a!«ywéw netto na certyfilat inwestycyjny na koniec 10167 99.58
poprzedniego okresu sprawozdawczego ! )
1 1.:::;&;2wy\zcz;:ar;:cﬁzoegz certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego 102,54 101,67
12. procentowa zmiana wartosci akkywdw netto na certyfikat inwestycyjny
w olgesie sprawozdawczym 0.86 2,10
13. zgtlnoaz?:wg;trons: aklywow netto na ceryfikat inwestycyjny w okresie 101,95 99,54
-data wyceny 2017-01-20 016-07-20
14. maksymalna warto& altywdw netto na certyfikat inwestycyjny w oleesie 10411 101.67
sprawozdawczym ' '
-data wyceny 2017-12-20 R016-12-31
15, warto& aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej 102.54 101.67
wyceny w okresie sprawozdawczym ! !

Komisja Nadzoru Finansowego
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-data wyceny P017-12-31 2016-12-31
16. Rozwodniona wartost altywow netto na centyfikat inwestycyjny 102,54 101,67
|. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej warto$ci
aktywow netto, w tym: 23 472
1. procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzyswa 1,99 2,06
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dysybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,10 0.56
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 0.13 0.06
5. procentowy udzial optat za usugi w zakresie rachunkowosci 0,06 0,06
6. procentowy udzial optat za usugi w zakresie zarzadzania adywami
funduszu 0,00 0.00
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH kel |t
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
A.Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej -52 151 -9 930
1. Whtywy 8 846 204
1. Z tytutu posiadanych lokat 3339 0
2. Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat 5 507 204
3. Pozostate 0 0
1. Wydatki 60 997 10 134
1. Z tytulu posiadanych lokat 0 0
2.Z tytutu nabycia sdadnikbw lokat 59 878 9950
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 804 80
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0 0
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 49 22
6. Z tytutu optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestry aklywow funduszu 41 2
7. Z tytulu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 42
8. Z tytutu uslug w zakresie rachunkowosci 30 0
9. Z tytutu uslug w zakresie zarzadzania akdywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 19 33
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 176 5
B.Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatainosci finansowej 59 497 10 000
1. Wplywy 61632 10 000
1. Z tytulu wydania centyfikatow inwestycyjnych 61632 10 000
2. Z tytulu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetk 0 0
6. Pozostate 0 0
1. Wydatki 2135 0
1. Z tytulu wylupienia certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2. Z tytutu sptat zaciagnietych lredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 v}
5. Z tytutu wyptaty przychodow 2135 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozodtate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany érodkow pienigeznych i B 0
ekwiwalentéw Srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu $rodkow pienieznych netto (A+/-B) 7 346 70
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na " 0
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty §rodk6w pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) (A 70

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

Nota |_Politytka rachunkowosci.pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU 2017 rok

. Z tytutu zbytych lokat
Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytulu dywidendy

2Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

2Z tytutu udzielonych pozyczek
Pozostate

of~jo|o[sfe]n]-
o|jlo|]o]o|]Oo|o|O]O

Nie dotyczy

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017 rok

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odlupu
Z tytutu ingtrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

Z tytulu wylupionych certyfikatow inwestycyjnych

olo|jojojo|lo

Z tytutu wypiaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 1232

@INI@[O] &=

2Z tytutu wyemitowanych obligacji 0
9. Z tytulu lrdtkoterminowych pozyczeki kedytow 0
10. Z tytutu diugotemminowych pozyczeki kredytow 0
11.Z tytutu gwarancji lub poreczen 0
12. Z tytutu rezerw 215
13. Pozostate zobowigzania 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA

Warto&€ na dzien
bilansowy w

Warto& na dzied|
bilansowy w
walucie

SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU
ZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

anej walucie w
ys.

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta Hanej walucie w Eprawozdania
yS. finansowego w
ySs.
I. Banki: 7416
1. BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A zl 7416 7416
_ Warto& na dzien
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM a4 ‘e DAY
\Waluta pbilansowy w walucie

g)rawozdania
finansowego w
tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkoéw pienieznych:

3743

1.

zt

3743

3743

HL.LEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

Warto&¢ na dzied|
bilansowy w
walucie
Bprawozdania
finansowego w
ys.

lll. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje:

Tabela lll - nie dotyczy

NOTA-5 RYZYKA

Plik Opis

Nota V_Ryzyka pdf

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE  [Typ zajetej pozycii

Nie dotyczy

Rodzaj instrumenty pochodnego

Cel otwarcia pozycji

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE Martost na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt
_Iﬁ'ransakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku Korych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci o
i ryzyk
2. Transakcje, w wynilu Korych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wiasnosci i ryzyk o
Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku Korych nastepuje przeniesienie na drugq strone praw
wlasnosci i ryzyk B
2. Transakcje, w wynilku Korych nie nastepuje przeniesienie na drugq sirong praw
wlasnosci i ryzyk 0

Komisja Nadzoru Finansowego

rntosé otwartej
ozycji

13



OPEN FINANCE OBLIGACJI PRZEDSIEBIORSTW RENTIER | FIZ-R-E_20120101 2017

Warto &
przysziych

rumieni
ienigznych

eminy
rzysztych
rumieni
ienigznych

Kwota bedaca
podstawa
przysztych

ptatnosci

[Termin
apadalnosci
wygasniecia)
nstrumentu
pochodnego

ITermin
wykonania
ingtrumentu
pochodnego

Komisja Nadzoru Finansowego
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warto$ciowych

Ill. Nalezno$ci z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepis 6w rozporzadzenia o pozyczkach papierow

warto§ciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepis 6w rozporzadzenia o pozyczkach papierow

Nie dotyczy

NOTA-8KREDYTYIPOZYCZKI

FUNDUSZU

1. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACE., NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA, WIE!

Nazwa podmiotu udzielajacego

jredytu (pozyczki) ledzjba

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciagnigcia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty

jowota w

S, .
¥ walucie

lednosm faluta

procentowy
bdziat w

pkywach

kwota w

walucie jednostia

bys.

waluta

Nie dotyczy

AKTYWOW FUNDUSZU

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

Nazwa podmiotu iedziba ve bowota w e Ed";::'\:?wy !\:)ar:)ucnek:\towania [Termin sptaty Zabezpieczenia
walucie bitywach
Nie dotyczy
NOTA-9WALUTY IROZNICE KURSOWE
[. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU lednoaia waluta 12017 rok

Nie dotyczy

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Komisja Nadzoru Finansowego
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CEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Warunki

pprocentowania

[Termin splaty Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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ISkladniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

1. Akcje

2. Wamanty subsisypcyjne

3. Prawa do akcji

4. Prawa poboru

5. Kwity depozytowe

6. Lidty zasawne

7. Dluzne papiery wartosciowe

8. Instrumenty pochodne

9. Udziaty w spotkach z ograniczong adpowiedzialnoscia

10. Jednostk uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

ojojojojoljolojojo|o]o

ojojolojo|oloc|jojojo]o

12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego
inwestowania majace siedzibe za granicg

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19.Inne

oOlojojojojo]|]o] O |o|j]ojlojojo|ojo|lojo|lo|o

olojojojojojo] O jojlojojojolo|jo]jojo|o|o

oOjlo|lo|joj]ojojo| ©

ojo|lo|jojojojol ©

Nie dotyczy

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA o3 " 5°5U™" Lyaiuta
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
[ 1. (nazwa)
Nie dotyczy
NOTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
Wartosc Wzrost (spadek)
ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK grealizowanego piezrealizowanego
STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysiu (draty) ze  pysis 2 wyceny
Ebycia lokat w tys pktywow w tys.

1. SKadniki lokat notowane na aklywnym rynku

2. SKadnik lokat nienotowane na akywnym rynku

3. Nieruchomosci

4. Pozostate

ojo|olo

ocjojolo

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

Warto&¢ w okresie

sprawozdawczym
W tys.
I. Wyplacone przychody z lokat: 3367
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach v}

Komisja Nadzoru Finansowego
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2. Przychody odsetkowe 3 367
3. Przychody zwigzane z posadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo réinic kursowych 0
5. Pozostate: 0

a) 0
Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0

WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT

rnosc w okresie
rawozdawczym

tys.

Procentowy udziat
W aktywach w dniu

Wwyptaty

Procentowy udziat w
hktywach netto w dniu|

Wptyw na
wartos¢ aktywow
W tys.

Wpiyw na
wartos¢ aldywow
netto w tys.

Tabela I i [1I - nie dotyczy

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

I.KOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

Wartos¢ w olresie
Bprawozdawczym
w tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejesiru aklywow funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie zarzadzania akkywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

1
2
3
4
5. Uslugi w zakresie rachunkowosci
6
7
8
9

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

ojojojojo|jojojojo|o

10. Pozostate:

[. WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

Wartos¢ w okresie

prawozdawczym
W tys.
1. Cze& stata wynagrodzenia 1071
2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu 0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

I11.LKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

WartosC w olresie
sprawozdawczym
W tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym skdadnikiem lokat)

Tabela I i I1I - nie dotyczy

Komisja Nadzoru Finansowego
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INFORMACJA DODATKOWA

Plik

Opis

informacja dodatkowa pdf

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

Plik Opis
O$wiadczenie o poprawnofci sprawozdania pdf
DSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA
Plik Opis

iO$wiadczenie depozytariusza Rentier.pdf

OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIEPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik

Opis

lO$wiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego dd

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Plik

Opis

17 Rentier Sprawozdanie z badania .pdf

PODPISY

Komisja Nadzoru Finansowego
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PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA
Data mie i nazwisko |Stanowislo/Funkcja Podpis
2018-04-13 Mariusz Staniszewski :r:zes Zarzadulfoble,FundsTF
b018-04-13 b awet Homirisk gz:\onekZarzadu Noble Funds TFI
b018-04-13 Syiwia Magott gz:\onekZarzadu Noble Funds TFI

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Pata

mie i nazwisko

IStanowisko/Funkecja Podpis

R018-04-13

Pawet Sujecki

Prezes Zarzadu ProService Finteco
Sp.zo.0.

(Grzegorz Wedrychowicz

Cztonek Zarzadu ProService

Finteco Sp. zo.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Inwestoréw Open Finance Obligacji Przedsi¢biorstw Rentier
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2017 roku funduszu Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, obejmujgcego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptyw6w pienigznych za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku (,,zalaczone sprawozdanie
finansowe”).

Format zalgczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku
wynika z Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego paristwem czlonkowskim (,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych™).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci™), wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa,
atakze statutem Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrolg
wewnetrzng, ktorg uznaje za niezbgdng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.
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OdpowiedZzialnosc¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyraZenie opinii o tym, czy zalgczone sprawozdanie finansowe
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji
Funduszu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

° Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach”),

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow
Badania przyjetych uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z p6zn. zm.,

° rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 roku w sprawie szczegélowych wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzje Komisji
2005/909/WE (,,Rozporzadzenie 537/2014”).

Regulacje te wymagajg przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania

i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, ze zalaczone

sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe
jako catosé zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych
oraz czy nie zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub biedem, a takze
wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opinie.
Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub bledu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub facznie moglyby
wplyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstatego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek bledu,
poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie
w blad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji,
nie tylko tego bezposrednio wptywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawniers w sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub biedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwage dziatanie kontroli wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem. Badanie
obejmuje takze oceng odpowiednio$ci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci,
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racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych, jak réwniez
oceng ogoblnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanego Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Funduszu przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przysztosci.

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalceri oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystgpujg, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
wymogow prawa i regulacji wyrazane sg z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem bieglego rewidenta.
Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spdjna
zdodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego
sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, Rozporzadzenia
537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Bieglych
Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie swiadczylismy ushug
niebgdacych badaniem, ktére sa zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach
oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska swiadczyli na rzecz Funduszu nizej wymienione
ustugi niebgdace badaniem sprawozdan finansowych, ktére nie zostaly osobno ujawnione
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu:

o przeglad pélrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 6 miesiecy
zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku.

Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania zalaczonego sprawozdania finansowego Funduszu uchwata
Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 19 czerwca 2017 roku. Sprawozdania finansowe
Funduszu badamy nieprzerwanie od rozpoczgcia pierwszego okresu sprawozdawczego w dniu
4 lipca 2016 roku, tj. przez kolejne 2 lata obrotowe.
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Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowalismy stosowne procedury badania dotyczace tych
rodzajéw ryzyka. W przypadkach, w ktorych uznaliSmy za stosowne dla zrozumienia
zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez bieglego rewidenta procedur badania,
zamiesciliSmy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekscie naszego badania zataczonego sprawozdania
finansowego jako calosci oraz przy formulowaniu opinii o tym sprawozdaniu. W zwigzku

z powyzszym nie wydajemy odrebnej opinii na ich temat.

opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi
na zidentyfikowane ryzyko

Wycena instrumentéw finansowych
wchodzacych w sklad portfela lokat
Funduszu

Zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong
w statucie, Fundusz moze inwestowaé
miedzy innymi w nienotowane diuzne
papiery wartosciowe. Lokaty Funduszu
przedstawione w zestawieniu lokat
Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku w
zalaczonym sprawozdaniu finansowym na
dzien 31 grudnia 2017 roku stanowig
89,87% aktywow Funduszu na ten dzien.

Wiarygodne okreslenie wartosci
skorygowanej ceny nabycia uwzgledniajg
ewentualne odpisy aktualizujgce z tytutu
utraty wartosci zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegélnych =zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
inwestycji wymaga zastosowania przez
Towarzystwo  profesjonalnego  osadu
i szacunkow.

W zwigzku z powyzszym obszar ten
stanowi kluczowga sprawe badania.

W trakcie badania uzyskaliémy zrozumienie
procesu wyceny instrumentow finansowych,
a takze przeprowadzilismy analizg
funkcjonowania w roku zakoriczonym dnia
31 grudnia 2017 roku, w oparciu o test na
wybranej probie transakcji, mechanizméw
kontrolnych wdrozonych w tym procesie.

Dokonalismy ponadto analizy adekwatnosci
modeli wyceny, danych wejsciowych oraz
zatozen wykorzystywanych przez
Towarzystwo do okreslenia wartosci wedtug
skorygowanej ceny nabycia
z uwzglednieniem odpiséw aktualizujacych
Z tytulu utraty wartosci.

Dla wybranej proby instrumentow
finansowych w portfelu lokat Funduszu
sprawdziliSmy poprawnos¢ wycen
okreslonych przez Towarzystwo. W
szczegolnosci dla wybranej proby emitentow
dhuznych papieréow wartosciowych
przeprowadzilismy analizg ryzyka
kredytowego w kontekscie adekwatnosci
utworzonych  odpiséw  aktualizujgcych
z tytulu utraty wartosci. Przeprowadzilismy
takze analiz¢ ujecia przez Towarzystwo w
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opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi
na zidentyfikowane ryzyko

Polityka rachunkowosci Funduszu
w zakresie wyceny lokat zostala opisana w
Nocie 1 not objasniajacych zalaczonego
sprawozdania finansowego. Dodatkowe
informacje dotyczace zestawienia lokat
zostaly przedstawione w Notach 5-8 not
objasniajacych do zataczonego
sprawozdania finansowego.

wycenie instrumentow finansowych
zdarzen, ktore wystapity po dacie bilansowej
a przed datg sporzadzenia zalaczonego
sprawozdania finansowego.

RozwazyliSmy ponadto, czy zawarte
w zalagczonym sprawozdaniu finansowym
ujawnienia w zakresie zasad wyceny
instrumentéw finansowych, zastosowanych
metod i modeli wyceny oraz danych
wejsciowych i zalozen sa adekwatne do
specyfiki portfela lokat Funduszu i zgodne
zobowigzujagcymi  Fundusz wymogami
w zakresie sprawozdawczosci finansowe;j.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe:
¢ przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien

31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy

o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

= zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie

z przepisami rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci
> jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa, w tym
rozporzadzeniem w sprawie informacji biezgcych i okresowych i statutem Funduszu.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci emitenta

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci emitenta.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci emitenta zgodnie z przepisami prawa.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach bylo wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalno$ci emitenta zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Naszym obowigzkiem bylo takze zlozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnoici emitenta istotne znieksztalcenia oraz wskazanie,
na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dzialalnosci emitenta zostalo sporzadzone zgodnie
z majgcymi zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego
otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy
W sprawozdaniu z dziatalnosci emitenta istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu ladu korporacyjnego

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za sporzadzenie
oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym obowiazkiem
zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie opinii, czy emitent
obowigzany do zlozenia oswiadczenia o stosowaniu ladu korporacyjnego, stanowiacego
wyodrgbniong czg$¢ sprawozdania z dziatalnoéci emitenta, zawart w tym oswiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okreslonych informacji
wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sa one zgodne z majgcymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego Towarzystwo zawarlo
informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. 1 rozporzadzenia
w sprawie informacji biezacych i okresowych. Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i rozporzadzenia w sprawie informacji biezgcych i okresowych
zawarte W oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym.

6 #H |
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Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci Funduszu
(»sprawozdanie z dzialalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego”).

Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa.
Ponadto Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani
do zapewnienia, aby sprawozdanie z dzialalnosci spelnialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach bylo wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami prawa oraz,
ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.
Naszym obowigzkiem bylo takze ziozenie oswiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
oFunduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania zalaczonego sprawozdania
finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia oraz
wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, o$wiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu
uzyskanej podczas badania zalgczonego sprawozdania finansowego, nie stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.
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Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowiqzkéw wynikajgcych z przepisow prawa

W ramach badania zalgczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy procedury
badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz
obowiazujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach, ktore
moglyby mieé istotny wplyw na zalaczone sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnosci
dziatalnoéci Funduszu z powyzszymi regulacjami ostrozno$ciowymi odpowiada Zarzad
Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas badania zalagczonego sprawozdania
finansowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Fundusz obowiazujacych
regulacji ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania zalgczonego sprawozdania finansowego informujemy,
ze Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie naruszyt
obowigzujacych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w
zakresie, w jakim mogtoby to mie¢ istotny wplyw na zataczone sprawozdanie finansowe jako
calosé.

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident
Ernst & Young Audyt Pol.ska )
spétka z ograniczong odpowiedzialnoicia
spétka komandytowa
[70/ Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
/ |/ Maja Majidela

Biegly Repident
nr w rejestrze 11942

dziatajgcy w imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska
spoika z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
na liscie firm audytorskich: 130



Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

viii INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Funduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, Jakie nastaply po dniu  bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu
Nie wystapity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym |
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi 1 opublikowanymi
sprawozdaniami finansowyml
Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Funduszu.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik z operacji i
rentownosé Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny:

Nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakgji zawieranych przez Fundusz.

5. Informacja o wystepowaniu niepewno$cl co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci Funduszu
Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwoéci
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu, okre$lone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z tym
sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wptynaé na ocene sytuacji
majatkowej, finansowe]j oraz wyniku z operacji Funduszu
W dniu 1 czerwca 2017 roku nastapilo przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. przez Noble Funds TFI S.A.

W dniu 26 czerwca 2017 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych S.A. podjat uchwale,
w ktdrej postanowit:

a) przyzna¢ OPEN FINANSE OBLIGACJI PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ status uczestnika
Krajowego Depozytu Papieréw WartoSciowych w typie EMITENT

b) przyjaé do depozytu, z dniem 27 czerwca 2017 r., 700.000 (siedemset tysiecy) certyfikatow
inwestycyjnych na okaziciela OPEN FINANSE OBLIGACJI PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ, w tym:
100.000 (sto tysiecy) certyfikatéw inwestycyjnych serii 1 oraz 600.000 (sze$¢set tysiecy) certyfikatéw
inwestycyjnych serii 6 i oznaczyé je kodem PLOFOPR00019

Kontrole przeprowadzone przez instytucje paristwowe w Towarzystwie:

W 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w Towarzystwie kontrole w zakresie wyceny
aktywdéw wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz
reprezentowania ich wobec o0séb trzecich oraz warunkdw technicznych i organizacyjnych prowadzenia
dziatalno$ci. W dniu 15 stycznia 2018 r. Towarzystwo otrzymalo zalecenia pokontroine. Do dnia podpisania
niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontrolne.

W Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem
zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnier, ogdinych warunkéw
dotyczacych prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, diwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej:
.Rozporzgdzenie 231/2013). Zgodnie 2 przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takie oblicza ekspozycje AFl funduszu z
uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.
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Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe 2a okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

Na dziefi podpisania sprawozdania finansowego Funduszu brak innych informacji, poza zaprezentowanymi

powyzej, ktére mogltyby w istotny sposéb wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Funduszu i ich zmian.
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Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

Vil NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994
r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 r, poz. 395, z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie®).

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

1.1.2. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1.

10.

1.
12,

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

Nabyte skladniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabycia obejmujacej
prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

W przypadku diuznych papieréw wartoSciowych z naliczanymi odsetkami warto§¢ wedlug
wyceny na dzieri wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartosé naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiggach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiggach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakgiji kupna diuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, 2e odsetki
sq nalezne. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartodciowych przychéd z tytulu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakgji sprzedazy do dnia rozliczenia transakgji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajacej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujace zaloZenia: a/ pierwszy przeplyw nastepuje w dacie rozliczenia transakgji kupna, b/
przyszle przeplywy odsetkowe przewidziane sg na date zakoficzenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi funduszami na rzecz jednego z
funduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych funduszu wskazanego w zlozonym zleceniu lub
zawartej umowie.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi funduszami na rzecz kilku
funduszy na podstawie jednego =zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych kazdego z funduszy, na rzecz ktérego zostalo zlozone zlecenie albo zostata
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla kazdego funduszu odpowiednio w zleceniu lub umowie.

Skiadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza si¢ metoda .najdrozsze sprzedaje
si¢ jako pierwsze®, ktéra polega na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skitadnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia ~ oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt. 8
do skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem nastepujacych transakcji: pozyczki papierdw
warto$ciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

W przypadku wygasnigcia zobowigzari z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasénieciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktdrych zaciagnigcia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

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

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24

25.

26.

27.

28.

29.
30.

31.

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

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte weditug warto$ci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach
rachunkowych w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny danych akcji wykoarzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujgce 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
ktérym warto$¢ instrumentu finansowego uwzglednia warto$¢ dywidendy.

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

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

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 aktywéw
funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktdrej sq
wyrazone - po przeliczeniu wedlug Sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzieri ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

W przypadku funduszu z wydzielonymi funduszami zobowigzania rozlicza sie proporcjonalnie
na fundusze, z zastosowaniem $Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NBP, z
dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujacej powstanie zobowigzania proporcjonalnego

Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako skiadniki lokat funduszu. Transakcje
FX ujmowane sa w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakgji w Dniu Wyceny, w
ktdrym transakcja zostata zawarta.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczeg6inosci:

-dywidendy i inne udziaty w zyskach,

-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw pienigznych,
nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

- koszty odsetkowe,

- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw pienieznych,
nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

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

Platnoéci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokoséci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania warto$ci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciaganych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego albo wyptaconego jest dzier zbycia
lub odkupienia certyfikatdéw inwestycyjnych przy zastosowaniu wartosci aktyw6éw netto na
certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

Na potrzeby okreslenia wartodci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego,
zwigzanych z wplatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

. Zasady wyceny aktywéw Funduszu

Zasady ogélne

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

Aktywa funduszu wycenia sig, a zobowigzania funduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Dzien Wyceny to 20 dziefi miesigca
kalendarzowego, w ktdrym odbywa sie regularna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie lub gdy w danym miesigcu 20 dzier nie jest dniem, w ktérym odbywa sie regulara
sesja na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie to najblizszy w ktérym odbywa sie
regularna sesja na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie przypadajacy po 20 dniu
danego miesigca kalendarzowego inny dzieri wymieniony w Statucie.

Warto§¢ Aktywdw Netto funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest réwna Wartosci Aktywéw
Netto funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich certyfikatéw
inwestycyjnych, ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw funduszu.

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

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone s3 w walucie polskiej i w taki sposdb, aby na kazdy
Dziert Wyceny byto mozliwe okreslenie Wartosci Aktywow Netto Funduszu. Ksiegi rachunkowe
prowadzone s3 odrebnie dla kazdego Funduszu.

Whycena skladnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

Z zastrzezeniem zapiséw dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane s3 nastepujgce kategorie lokat Funduszy: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, diuzne papiery
wartoéciowe, instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz instytucie wspéinego inwestowania majace siedzibe za granica.

Warto§¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

1.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

11. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowari cigglych, w ktérym
wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

1.2. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowar ciaglych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — w aparciu o cene $rednig transakcji wazong wolumenem
obrotu z ostatniego dnia, w ktdrym zawarto transakcje, 2z zastrzezeniem, 2e jeZeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skiadnika lokat
korzysta sie z kursu fixingowego,

1.3. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowar 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 skiadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego.

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegdinosci,
gdy na danym skfadniku lokat nie zawarto 2adnej transakcji lub jezeli Dziert Wyceny nie jest
zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,
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3.2

3.3.

jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w 2gtoszonych najlepszych
ofertach kupna i sprzedazy ~ do wyceny wylicza sie S$rednig arytmetyczng z
publikowanych ofert kupna i sprzedaty z zastrzezeniem, Ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku diuznych papierédw warto$ciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwag warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
~ BVAL). W szczeg6inych 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
warto$ci godziwej 2godnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

w przypadku innych skiadnikéw lokat, jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny
nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, Fundusz dokona wyceny zgodnie z
zapisami pkt C.12 ponize;.

w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku giéwnego
dla danego skiadnika lokat Fundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

41.

4.2.

43.

44,

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

kryterium wyboru rynku gidwnego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na ktérym
musi byé zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym skladniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku gtéwnego
zgodnie z powyzszym, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie za
warto$¢ godziwg warto$¢ 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 si¢ o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dtuznych papieréw
warto§ciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Paristwa, do ktdrych zastosowanie ma
pkt 4.4.1 ponize;j,

do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji zgodnie 2z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$é jest
réwna warto$ci nabycia, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych papieréw spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wplyw na ich warto$¢ 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 Paristwa,
wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej,

4.4.2. 0Od nastepnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjalnych notowar do dnia wykupu
diuzne papiery wartoSciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej

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

Skiadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartos¢ skiadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowier dotyczacych pozyczki papieréw wartoSciowych, w nastepujacy sposéb:

1

diuzne papiery wartoSciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami wartodciowymi, papiery wartoSciowe inkorporujace prawa z zaciagniecia
diugu przez spdiki, ktérych akcie stanowig skiadnik Aktywéw Funduszu wycenia sie¢ w
skorygowanej cenie nabycia,, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty warto$ci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.
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2.

diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane sg SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z
nim zwigzanymi warto$¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznoSci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego Iub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegélnych 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 2 nim
zwigzane nie s3 $ciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dituznego i ryzykami
Z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu 0 modele
wiasciwe dla poszczegéinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrebnie. Warto§¢ wycenianego papieru
stanowi sume wyceny dluznego papieru wartoSciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dziefi ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dziert Wyceny warto$¢ skladnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wediug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegéinoéci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sie
wedtug cen akcji, z ktérymi bedg asymilowane, o ile akcie sg notowane na aktywnym
rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akeji, 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, powigkszong o warto$¢ nabycia prawa poboru niezbednego do ich objecia w
dniu wygasniecia prawa poboru.

warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat
uwzgledniajgce w szczeg6inosci wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo
poboru oraz warto$¢ wynikajacq 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 powyze;j.

kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego w szczegdinosci wartosé
godziwa papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej w
szczegdlnosci

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeplywéw pienigznych
6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych 2z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majacych wplyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienigznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwej,
ustalonej za pomocg odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
bedg pochodzié z Aktywnego Rynku.
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10.

11.
12.

13.

depozyty — w wartoSci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej

waluty nie bedace depozytami ~ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego §redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w warto$ci godziwej ustalonej w oparciu 0 metody wskazane w pkt 12 ponizej.
za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

12.1.  oszacowanie wartoSci skladnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
$wiadczacy tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke
przeplywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

12.2. zastosowanie wia$ciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsSciowe pochodzg z Aktywnego Rynku

12.3. oszacowanie wartoSci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod
estymagji

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

za powszechnie uznane metody estymaciji przyjmuje sie migdzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spéiek gieldowych oraz
wskaznikéw wartosci rynkowej spétek emitentéw o podobnym profilu | zakresie dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegblinoSci metode zdyskontowanych przeplywéw
pienieznych,

13.3.  metody ksiegowe, w szczegéinosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,

13.4. ostatnio dostgpne ceny transakcyjne dotyczace danego skitadnika lokat, w
szczegdinoSci ceng nabycia.

Modele i metody wyceny, o ktdrych mowa powyzej, beda stosowane w sposéb ciagly. Kazda zmiana
modelu i metody wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktdrych mowa powyzej, podlegajg uzgodnieniu
z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurg.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej,
do wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych
Funduszu stanowi, na dzierh przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

D.

Szczeqdine zasad ny skiadnikdw lokat i ustalania zobowiazan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaly w oparciu o wycene do
wartoéci godziwej poszczegdinych skiadnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny skiadnikéw
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozer, ktdére mogg mieé wplyw
na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz warto$ci prezentowane w poszczegéinych pozycjach
aktywow i pasywéw oraz kwot przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane s3 w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wiasciwe w danych okoliczno$ciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotycza kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papieréw wartoSciowych o charakterze diuznym wycenianych metodq zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotycza zaistniatych
przestanek $wiadczacych o utracie wartosci sktadnikdw lokat.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych oraz zobowiazania z tytulu
otrzymane] pozyczki papierdw wartoSciowych wycenia sie wedlug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych. Przedmiotem poZyczki papieréw wartoSciowych mogq byé wszystkie
papiery warto$ciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.
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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 Procentowe]. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw
warto§ciowych, przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie fub ustala w
walucie, w ktdrej sa notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie s3 notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o
ktérych mowa powyzej, wykazuje sig w PLN, po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto§¢ Aktywow
Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dia 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

Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Funduszu.
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5. RYZYKA

NOTA-§ RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (%)

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

| 20171231 2018-12-1
Wartod¢ na dzien Wartoéé na dzien
bilansowy w walucle bilansowy w walucie
sprawozdania sprawozdania
finansowegowtys. | finansowegow tys.

623

Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku 22 10 146
| __Diuzne papiery wartosciowe S I 17 ] 10 146 |
| Suma: 22 623 10 148

et &l

{) Za aktywa obclazone

dziwej wynikaJacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodkl pienigine,

depozyty, stato- lzorokupon;wo obllgac]e Skarbu Panstwa. komunalne | przedsigblorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe oraz weksle.
2017-12-11 2018-12-31
Wartos¢ na dzien Warto4¢ na dzlen
bilansowy w walucle bilansowy w walucie
NOTA-6 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW Sprawozdania S Eravordana
fi g0 W tys. fi go w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - -
Skladniki lokat nienolowane na aktywnym rynku (**) 43 185 4961
Diuzne papiery warlosciows 43 185 4961
Zobowigzania (***) - N
Suma: 43 185 4 961
(**) Za aktywa obciqtone ryzykiem przeplywéw &rodké 2] ikaj h ze stopy p i b

obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz lnstrumenty pochodne na stopg procentowy o dodamlej wycenie na dzieth

bilansowy.

(™) Za zobowiazania obcigione ryzykiem przeplywéw $rodkéw plenlgznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty

pochodne na stopq procentows o ujemnej wycenie na dzier bilansowy.

2017-12-31 2016-12-31
., Wartoé¢ na dzien Warto$¢ na dzie
NOTA-§ RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bllansowy w walucle bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. fi 2go w tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcazenie ryzyk!em kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcii nie wypeinialy swoich cbowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sig 73224 10 216
wartodci h dod ych zabezpieczert ")
rodki na h bankawych 7416 70
Nale#nosci - -
Skiadniki lokat nien na aktywnym rynku 65 808 10 146
Przypadki znaczacej koncentracii ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach 47 947 10 148
lokat w podziale na kategorie bilansowe (")
ACTIV INVESTMENT SP. 2 0.0. 10 089 -
| Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku 0089 -
[ ELSENSA. 0 227 -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 227 -
KALLISTO 17 SP.Z0.0. 0055 4 961
Skladniki lokat nier ktywnym rynku 0055 4961
BANK POLSKA KASA OPIEKI s A 7418 -
Srodki na rachunkach bankowych 7 416 -
SEMEKO BUDOWNICTWO SP. 2 0.0. - 5185
Skiadniki lokat nien na aktywnym rynku = 5185
SOLTEX CAPITAL SP. 2 0.0. 10 165 -
Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku 10 185 =

{***') Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko nlmypelnlonla  przez | kontrahenta zobowiazari z wyemitowanych papleréw wartoéclowych

{obligacji stato-,

| zerokup

ych, listdw zastawnych, certyfikatéw depozytowych | weksli), depozytéw

bedacych sktadnikami portfela lolm, przachowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pieniginych oraz niewywlazania sig
kontrahenta z zawartych transakc]i, w szczegéino$cl na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakc]i typu buy-sell-back.
(*****} Za znaczacq koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

NOTA-§ RYZYKO WALUTOWE

pr

Poziom obcigzenia aktywow izobownqzah Fi ryzyk , 28
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowsgo w posztzegblnych
kategoriach lokat

2017-12-31 2016-1231
Wartos¢ na dzien Warto$¢ na dzlen
bilansowy w walucie bilansowy w walucle
sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finan: go W tys.
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A | Bank Pekao

Warszawa. 13 kwietnia 2018 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypelniajac obowiazki depozytariusza dla Open Finance
Obligacji Przedsigbiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamknigety potwierdza, iz
dane dotyczace stanow aktywéw, w tym w szczeg6lnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od |

stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.
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NOBIE FUNDS

OSWIADCZENIE ZARZADU
Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku

Dzialajgc jako reprezentanci Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. potwierdzamy, ze
wedle naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) za okres zakoficzony 31 grudnia 2017 r.
sporzgdzone zostato zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla ono w
sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowa Funduszu oraz jego wynik z operacji.
Jednocze$nie potwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu zawiera prawdziwy obraz
rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozer i ryzyka.

Z powazaniem,

- Qg

Mariusz Staniszewski Sylwia Magott Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Cztonek Za@y Cztonek Zarzadu



NOBLE FUNDS

OSWIADCZENIE ZARZADU

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku

Dziatajac jako reprezentanci Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. potwierdzamy, ze
firma audytorska, dokonujaca badania rocznego sprawozdania finansowego Open Finance Obligacji
Przedsigbiorstw Rentier Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego sporzadzonego okres od dnia 1 stycznia
2017 r. do dnia 31 grudnia 2017 r., zostala wybrana zgodnie z przepisami prawa, oraz ze firma ta oraz
biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania, spelnili warunki wyrazenia bezstronnej,
niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Z powazaniem,

g\ﬂ O%L M

riusz Staniszewski Sylwia Magott Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzad Cztonek Zarzadu




PISMO PREZESA NOBLE FUNDS TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw RENTIER Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz") jest zarzadzany
przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S A. (,Towarzystwo®). Z dniem 1 czerwca 2017 r.
nastapito polgczenie Towarzystwa z Open Finance TFl S.A. zgodnie z art. 492 § 1 pkt.1 kodeksu spétek
handlowych (tj Dz.U. z 2016 r. poz. 1578 z p62n. zm.), na mocy ktérego Towarzystwo jako spétka przejmujaca
wstagpito z dniem potgczenia we wszystkie prawa i obowigzki Open Finance TFI S.A. Tym samym Towarzystwo
stalo sig organem Funduszu dotychczas zarzadzanego przez Open Finance TFI S.A. W okresie do 1 czerwca
2017 roku, tj. do dnia potgczenia Open Finance TFI S A. z Fundusz byt zarzgdzany przez Open Finance TFl S.A

Zarzadzanie catoscig portfela inwestycyjnego Funduszu zostato zlecone spéice dziatajacej pod firmg CVI Dom
Maklerski Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedzibq w Warszawie, ul. Pigkna 24/26a lok 1, 00-549
Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xii
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000424707. Podstawg do
wykonywanych zleconych czynno$ci jest posiadane przez CVI Dom Maklerski Spétka z o.0. do$wiadczenie
niezbedne do wykonywania kompleksowej ustugi zarzgdzania portfelem inwestycyjnym funduszu

Fundusz jest funduszem publicznym. Fundusz wyemitowat 100 000 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii 1 oraz
600000 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii 6, zatem figcznie Fundusz wyemitowal 700000 Certyfikatéw
Inwestycyjnych. Fundusz zostat zarejestrowany w czerwcu 2016 roku i rozpoczat dziatalno$é inwestycyjna w lipcu
2016 r. Na koniec grudnia 2017 r. aktywa netto Funduszu wynosity ponad 71 777 tys. zlotych.

Strategia inwestycyjna Funduszu zakiada inwestycje giéwnie w dtuzne papiery wartosciowe, przede wszystkim
obligacje emitowane przez przedsigbiorstwa. Poza tym Fundusz moze lokowaé aktywa w obligacje emitowane
przez Skarb Paristwa i instrumenty rynku pienieznego. W trakcie roku polityka inwestycyjna prowadzona byla w
standardowym trybie. Na osiggniety wynik najwiekszy wplyw mialo naliczone oprocentowanie od obligacji
posiadanych przez fundusz. Nalezy podkre$li¢ skrupulatne podej$cie zarzadzajgcych do oceny ryzyka
kredytowego, ktére ponownie zaowocowato dobrg jakoécig portfela inwestycyjnego.

Warto$¢ aktywéw netto przypadajaca na certyfikat inwestycyjny na dzied bilansowy 31 grudnia 2017 wyniosta
102,54 zlotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2016 roku o 0,86%, natomiast
po uwzglednieniu wyptaconego inwestorom dochodu wzrost ten wyniést +5,66%.

W przyszioSci Towarzystwo planuje przeprowadzenie kolejnych subskrypcji certyfikatéw Funduszu i znaczacy
wzrost wartoSci jego aktywéw. Dotychczasowe doSwiadczenie Towarzystwa w realizacji analogicznych strategii
inwestycyjnych w innych zarzadzanych funduszach daje podstawy do osiggania przez Fundusz konkurencyjnych i
satysfakcjonujgcych stép zwrotu zaréwno w roku 2018, jak i kolejnych latach.

Noble Funds TFl SA. nalezy do notowanej na GPW grupy kapitatowej Getin Noble Bank S.A, co powoduje, ze
przywiazujemy najwyzsza wage do bezpieczeristwa oraz przejrzystosci prowadzonej dziatalnosci.

Pragniemy podzigkowaé za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i zyczyé Paristwu, by dokonane inwestycie
okazaly sig by¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (0801 080 770) oraz strony intemetowej
www.noblefunds.pl, na ktérej znajdg Paristwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds TFI S A

riusz Staniszewski
Prezes Zarzgdu Noble Funds TFI S.A.

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku




Sprawozdanie Zarzadu Noble Funds TFI S.A. z dziatalnoéci Open Finance Obligacji Przedsiebiorstw Rentier
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego za rok 2017
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1. Podstawowe informacje o Funduszu

Open Finance Obligacji Przedsiebiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz®) utworzony zostat
jake fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z péZniejszymi zmianami)
(.Ustawa").

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod numerem RFi
1414,

Fundusz utworzony zostat na czas nieokreSlony. Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych
subfunduszy. Nie jest funduszem powigzanym. Emituje certyfikaty reprezentujace jednakowe prawa majatkowe.

Otwarcie ksiag finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywéw Funduszu mialy miejsce w dniu 4 lipca
2016 roku, tj. w dniu nastepnym po dniu, w ktérym do Towarzystwa wplynelo postanowienie o wpisaniu Funduszu
do rejestru funduszy inwestycyjnych.

2, Zdarzenia istotnie wplywajqce na dziatalnosci Funduszu, jakie nastapity w roku obrotowym, a takze
po jego zakoriczeniu

Strategia inwestycyjna Funduszu zakiada inwestycje gléwnie w dluzne papiery warto§ciowe, przede wszystkim
obligacje emitowane przez przedsigbiorstwa. Poza tym Fundusz moze lokowaé aktywa w obligacje emitowane
przez Skarb Paristwa i instrumenty rynku pienieznego. Fundusz jest funduszem publicznym. W trakcie roku
polityka inwestycyjna prowadzona byla w standardowym trybie. Na osiagnigty wynik najwiekszy wplyw mialo
naliczone oprocentowanie od obligacji posiadanych przez fundusz.

3. Przewidywany rozwéj Funduszu

Fundusz bedzie kontynuowal prowadzenie polityki inwestycyjnej oraz akwizycje nowych aktywéw w
dotychczasowy sposéb. Towarzystwo rozwaza przeprowadzenie kilku kolejnych subskrypcji certyfikatéw
Funduszu i w konsekwencji wzrost warto$ci jego aktyw6w w oparciu o nowy prospekt emisyjny. Dotychczasowe
do$wiadczenie Towarzystwa w realizacji analogicznych strategii inwestycyjnych w innych zarzadzanych
funduszach daje podstawy do osiggania przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujacych stép zwrotu w
kolejnych latach.

4. Waznlejsze osiagniecla w dziedzinie badari | rozwoju Funduszu

Nie dotyczy Funduszu.

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Funduszu

Aktywa netto na dzier bilansowy 31 grudnia 2017 roku wynosily 71 777 tys. zlotych.

W 2017 roku Fundusz osiggnat dodatni wynik z operacji w kwocie: 3 345 tys. ziotych.

Warto$¢ aktywow netto przypadajacq na certyfikat inwestycyjny na dzieri bilansowy 31 grudnia 2017 wyniosia
102,54 zlotych, co oznacza wzrost warto$ci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2016 roku o 0,86%

taczne wpltywy kapitatu netto do Funduszu w 2017 roku wyniosly 61 632 tys. zlotych.

Rachunek przeplywéw $rodkéw pienigznych wykazat zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych Funduszu w roku
2017 o kwote 7 346 tys ziotych.

6. Udzialy wiasne

Nie dotyczy Funduszu.

7. Posiadane oddziaty

Nie dotyczy Funduszu.

8. Opis czynnikéw ryzyka Funduszu

Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obciaZzone jest znaczacym ryzykiem. Osiagnigcie celu
inwestycyjnego Funduszu zalety w duzym stopniu od podejmowania trafnych decyzji inwestycyjnych oraz
wlasciwego zarzadzania ryzykiem. Z prowadzong przez Fundusz dziatalno$cig, w tym w szczegélnosci polityka
inwestycyjng wig2a sie nizej wskazane istotne czynniki ryzyka.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Iinstrumenty diuzne
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Z inwestycjami w instrumenty diuzne wigz3 si¢ nastepujace specyficzne dla tej kategorii instrumentéw ryzyka:

1) ryzyko niewyptacalno$ci emitenta — jest zwigzane z mozliwo$ciag braku sptaty odsetek i kapitatu przez emitenta
obligacji, spowodowang czasowq lub trwalg utrata plynnosci przez emitenta, badz tez utratg przez niego
wyptacalnosci

2) ryzyko stopy procentowej — jest zwigzane ze zmiang cen instrumentéw diuznych o statej stopie procentowej

przy zmianie rynkowej stopy procentowej
3) ryzyko plynnosci - polega na braku mozliwoéci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw diuznych po cenach
odzwierciedlajgcych realng wartosé lokat

4) ryzyko nierozliczenia lub blednego rozliczenia transakcji - ryzyko to wynika z mozliwosci nieterminowego
rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji dotyczacych instrumentéw diuznych. Nieterminowe rozliczenie lub brak
rozliczenia transakcji moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papieréw warto§ciowych wplywaé na
wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwestycyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak
rozliczert transakcji moze powodowad konieczno$é poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajgcych z
zawartych przez Fundusz uméw

Ryzyko makroekonomiczne

Na stope zwrotu z lokat wplyw majgq czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego,
stopiert nieréwnowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handliowy i obrotéw biezacych, wielko§é popytu
konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysoko$¢ stép procentowych, ksztatowanie sie poziomu depozytéw i
kredytéw sektora bankowego, wielkoS¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkoéé i tendencie
ksztaltowania sig poziomu inflacji, wielko$¢ i tendencje ksztattowania si¢ poziomu cen surowcédw, sytuacia
geopolityczna ~ zmiana ktdregokolwiek z wiw czynnikéw moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw
finansowych.

Ryzyko branzowe

Akcje spélek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, podiegajg ryzyku branzy, w ktérej dziatajg, giéwne czynniki
ryzyka to: konkurencyjnoéé, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy, nowe technologie

Ryzyko specyficzne sp6tki

Akcje spolek, ktdre sq przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku specyficznemu danej spéiki, giéwne
czynniki ryzyka to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielko$¢ spétki, jakosé zarzadu, struktura
akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$¢ dziatania, zdarzenia losowe.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko to polega na braku mozliwoSci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw finansowych po cenach
odzwierciedlajacych realng warto$¢ lokat.

Ryzyko zwigzane z koncentracja sektorowg lub geograficzna lokat

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktdrej lokaty Funduszu bedg skoncentrowane na
okreSlonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geograficznym. Wéwczas niekorzystne zdarzenia majace
negatywny wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny mogg w znaczacym stopniu wptywaé na wahania
i warto$¢ certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe zwigzane jest z inwestycjami w waluty obce, depozyty oraz instrumenty finansowe wyrazone w
walutach obcych i polega na mozliwosci deprecjacji lub aprecjacji waluty krajowej w trakcie trwania lokaty, w
wyniku czego ostatecznie osiggnieta stopa zwrotu wyrazona w walucie krajowej moze istotnie odbiegaé od tej
uzyskanej w walucie obcej.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwigzane jest z mozliwoscig nie wywiazania sie drugiej strony zawartej przez fundusz
transakcji ze zobowigzah wynikajacych z zawartych uméw. Ryzyko to wystepuje gléwnie w transakcjach
terminowych, w ktérych termin realizacji nastepuje po dacie dokonania transakcji.

Ryzyko nierozliczenia lub blednego rozliczenia transakcji

Ryzyko to wynika z mozliwo$ci nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji dotyczacych akcji w

spétkach kapitalowych. Nieterminowe rozliczenie fub brak rozliczenia transakcji moze w przypadku negatywnego
zachowania si¢ cen papieréw wartoSciowych wplywaé na wahania oraz spadki wartosci certyfikatéw
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inwestycyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczen transakcji moze powodowaé konieczno$é
poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajacych z zawartych przez Fundusz uméw

Ryzyko zwiazane z lokowaniem $rodk6w w depozyty

Lokowanie $rodkéw w depozyty wigze si¢ z ryzykiem niewyplacalnosci banku lub instytucji kredytowej, ktérej
powierza sie Srodki.

Ryzyko Inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspéinego inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspéinego
inwestowania, oprocz ryzyk wiasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich portfeli,
wystepuja nastepujgce rodzaje ryzyk:

1) ryzyko braku wplywu na sklad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem
zagranicznym lub instytucja wspdlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wplywu na zmiany osoby
zarzadzajgcej instytucja wspdinego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania taka
instytucja,

2) ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego skladu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami,
ktérym podlegaja fundusze zagraniczne oraz instytucje wspéinego inwestowania, sa one zobowigzane ujawnia¢
skfad ich portfeli inwestycyjnych wylacznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutéw uczestnictwa, ma dostep wylacz-nie do biezacej wyceny aktywéw funduszu
zagranicznego lub instytucji wspéinego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucii.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w instrumenty pochodne

Z lokatami w Instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne zwigzane sg
nastepujace rodzaje ryzyka:

* ryzyko rynkowe, zwigzane z mozliwoscia poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametréw
rynkowych aktywéw bazowych, od ktdrych uzalezniona jest cena instrumentéw pochodnych, takich jak ceny
papieréw wartoSciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, warto$ci indekséw gieldowych;

* ryzyko diwigni finansowej, zwigzane z mozliwosciq poniesienia strat przewyzszajacych wniesiony depozyt
zabezpieczajgcy. Wynika ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty Pochodne
powodujgcego mozliwosé zwielokrotnienia zyskow lub start z inwestycji;

* ryzyko niedopasowania wycen instrumentéw pochadnych do wycen aktyw6w stanowiacych aktywa bazowe tych
instrumentéw;

¢ ryzyko rozliczenia transakcji, zwigzane z mozliwoscig wystepowania bledéw lub opdznienr w rozliczeniach
transakgji, ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne;

* ryzyko plynnoSci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w odpowiednio krotkim okresie czasu pozycji na
instrumentach pochodnych bez znaczacego negatywnego wplywu na wartoéé aktywow netto subfunduszu;

* ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktdrych przedmiotem sq
niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiazania sie¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty pochodne;

* ryzyko modelu wyceny — w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie wplynaé na
warto$¢é aktywéw netto Funduszu;

= ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych | wewnetrznych systeméw kontroinych

Ryzyko zwiazane ze stosowaniem diwigni finansowe] AFI

Ryzyko diwigni finansowej wystgpuje w przypadkach zaciggania przez Fundusz kredytéw lub pozyczek,
emitowania obligacji, zawierania transakcji z przyrzeczeniem odkupu oraz zawierania transakcji, ktérych
przedmiotem s3 instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Stosowanie dZwigni
finansowej moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia zyskéw i strat w poréwnaniu do inwestycii, ktére nie korzystajg z
tego mechanizmu.

Ryzyko Inflac]i

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze, wigc spowodowa¢ spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w
portfelu funduszu aktywéw. Moze sie réwniez bezpoSrednio przyczynit do spadku wartosci instrumentéw
diuznych.

Ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych proceséw

wewnetrznych, oszustw, bledéw ludzkich, czy bledéw systemowych. W szczegdlno$ci, zawodny proces lub biad
ludzki moze spowodowaé bledne lub opdZnione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji. Bledne dziatanie
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systeméw moze przejawiaé sig zawieszeniem systeméw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zaj$cia niekorzystnych zdarzefs zewnetrznych, takich jak oszustwa, biedne
dziatania systeméw po stronie podmiotéw zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo
stara sig¢ ogranicza¢ ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systeméw i procedur wewnetrznych.
Wystapienie zdarzeri okre$lonych powyzej moze mie¢ bezposredni wplyw na wartoéé aktywéw netto Funduszu
na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko prawne

Ryzyko prawne jest to ryzyko zmian otoczenia, w ktérym dziala Fundusz, na ktére Fundusz nie ma wplywu. Dla
wynikéw dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne nie ulegly zmianie w okresie trwania Funduszu.
Dotyczy to w szczegélnosci przepiséw regulujacych zasady opodatkowania zyskéw z inwestycji, zaréwno 2
punktu widzenia Funduszu, jak i jego uczestnikéw, limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla
funduszy inwestycyjnych zamknietych, a takze stosowane zasady wyceny. Zmiana ktdrejkolwiek z zasad
funkcjonowania moze mie¢ istotny wplyw na rentownos¢ Funduszu. W szczegdlnosci wazne sg zmiany, ktdre
mogg prowadzi¢ do: zwigkszenia kosztéw dziatalnoSci pokrywanych z aktywéw Funduszu, wprowadzenia
obcigzen podatkowych zwigzanych z inwestycjami dokonywanymi przez Fundusz, co w efekcie moze obnizyé
rzeczywistq stope zwrotu z dokananych inwestycji

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dzialalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, bankéw, brokeréw,
podmiotéw prowadzacych ksiegi rachunkowe Funduszu, podmiotéw dokonujgacych wyceny skiadnikéw lokat
Funduszu, czy bieglych rewidentéw. Istnieje ryzyko niewywigzania sie lub niepelnego wywigzania sie
kontrahentéw z podjetych zobowigzan.

Ryzyko zwiazane z przechowywaniem aktywdéw Funduszu.

Mimo, 2e do prowadzenia rejestru aktywéw Funduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa bank
depozytariusz, moze - wwyniku blgdu ze strony depozytariusza lub innych zdarzert zwigzanych
z przechowywaniem aktywow, na ktére Towarzystwo nie ma wplywu — wystapié¢ sytuacja majaca negatywny
wplyw na warto$¢ aktywéw Funduszu.

Ryzyko zmiany depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujacych Fundusz

Fundusz lub depozytariusz moga rozwigzaé umowe o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu, za
wypowiedzeniem, w terminie nie krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariusza wymaga zgody Komisji. Jezeli
depozytariusz nie wykonuje obowigzkéw okreslonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwlocznie zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze
nakaza¢ Funduszowi zmiang depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastgpi¢ w terminie
krétszym niz 6 miesigcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub ogloszenia upadiosci depozytariusza, Fundusz
niezwlocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego terminu wypowiedzenia.
Zmiana depozytariusza jest dokonywana w sposéb zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw
depozytariusza. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw obstugujacych Fundusz, w
szczegblnosci agenta transferowego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzie Towarzystwa o zmianie
depozytariusza lub podmiotu obslugujacego Fundusz.

Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych na aktywnym rynku modeli wyceny
przynaleznych do poszczegdinych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad
rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomigdzy wycena dokonywang wediug tych modeli a
rzeczywistg warto§cig rynkows instrumentéw podlegajgcych wycenie. Istnieje ryzyko zastosowania przez fundusz
bigdnych modeli wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia btednych lub niekompletnych danych wejéciowych,
co moze spowodowac wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu funduszu nieodzwierciedlajacej
ich warto$ci rynkowej. Skutkowatoby to {przej$ciowym) zanizeniem lub zawyzeniem warto$ci aktywéw Funduszu.

Ryzyko dotyczace wykupu certyfikatéw inwestycyjnych

Mozliwos¢ wykupienia wszystkich certyfikatéw przedstawionych przez uczestnikéw do wykupu, zalezy od
wartosci Srodkéw plynnych pozwalajgcych na wyplate z tytulu umorzenia certyfikatéw, w zwiazku z ich wykupem.

Ryzyko zwigzane z blgdng wyceng wartoscl aktywéw netto na certyfikat Inwestycyjny
Ryzyko dokonania blednej wyceny wartoSci aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny zwigzane jest z

mozliwoécig zanizenia lub zawyzenia kwoty wyptaty z tytulu wykupu certyfikatéw, wyplaty kwoty likwidacyjnej, lub
tez ustalenia ceny sprzedazy certyfikatéw inwestycyjnych w oparciu o zanizong, lub zawyzong warto$é
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certyfikatéw. W takich przypadkach uczestnik moze jednak oczekiwa¢ korekty wyceny certyfikatéw na warto$é
prawidlowg, atakze mozliwosci rozliczenia ewentualnej szkody majgtkowe] w drodze odszkodowania
wyptacanego przez Towarzystwo lub Fundusz

9. Opis sposobu zarzadzania ryzykiem

Towarzystwo ustanowilo system zarzadzania ryzykiem. W ramach systemu wydzielono wewnetrzng jednostke
organizacyjng oraz powolano wyspecjalizowane komitety odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem oraz przyjeto
wewnetrzne procedury regulujace w jednolity sposéb proces zarzadzania ryzykiem funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w sposéb spojny dla wszystkich zarzgdzanych funduszy. Dla
kazdego funduszu Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwiazane z jego politykg inwestycyjng oraz
biezacym procesem zarzadzania. W zalezno$ci od polityki inwestycyjnej danego funduszu i zidentyfikowanych
istotnych ryzyk Towarzystwo na podstawie wewnetrznych regulacji i procedur moze ustanawiaé wewnetrzne limity
ryzyka. System zarzadzania ryzykiem podlega corocznemu badaniu przez biegtego rewidenta.

10.  Kluczowe finansowe wskaznikl efektywnoéci zwiazane z dziatalnoécia Funduszu

Stopa zwrotu liczona w oparciu ostatnia wycene oficjalng w roku 2017 i ostatnig wycene oficjaing w roku 2016
wyniosta: 0,86%

Procentowy udzial kosztéw Funduszu w $redniej wartoéci aktywéw netto Funduszu wyniést odpowiednio

taczny udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywoéw netto Funduszu w 2017 roku wynosit 2,39%
wtym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa: 1,99%

Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje: 0%

Optaty dia depozytariusza: 0,10%

Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw: 0,13%

Uslugi w zakresie rachunkowosci: 0,06%

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu: 0%

taczny udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywéw netto Funduszu w 2016 roku wynosit: 4,72%
w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,06%

Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje: 0%

Optaty dla depozytariusza: 0,56%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw: 0,06%

Ustugi w zakresie rachunkowosci: 0,06%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu: 0%

11.  Kluczowe niefinansowe wskaZniki efektywno$ci zwiazane z dziatalno$cia Funduszu
Nie dotyczy Funduszu.
12.  Informacje dotyczace zagadnieri pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Fundusz nie zatrudnia pracownikdw i nie ma wplywu na $rodowisko naturalne.

Podpisy osdb reprezentujacych Fundusz:

Stan;
; Szewsyy Pidiel 1 iomiiiski gw Magou
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Undg TF'SA- N A

Noti¢ Funds TF(

Mariusz Staniszewski Pawet Homiriski Sylwia Magott
Prezes Zarzadu Czfonek Zarzadu Czfonek Zarzadu
Noble Funds TFI S.A. Noble Funds TFI S.A. Noble Funds TFI S.A.

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku
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I WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Obligaciji Przedsiebiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) utworzony zostat
jako publiczny fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepisdéw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu afternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z p62niejszymi zmianami)
(.Ustawa").

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod numerem RFi
1414,

Fundusz utworzony zostal na czas nieokreslony. Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych
subfunduszy. Nie jest funduszem powiazanym. Emituje certyfikaty reprezentujace jednakowe prawa majatkowe.

Otwarcie ksigg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywéw Funduszu miala miejsce w dniu 4 lipca
2016 roku, tj. w nastepnym dniu roboczym po dniu, w ktdrym do Towarzystwa wptynelo postanowienie o wpisaniu
Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych

2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZV

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz jest funduszem typu diuznego, ktéry inwestuje gléwnie w diuzne papiery warto$ciowe, wyemitowane na
rynku krajowym i zagranicznym, w tym w paristwach cztonkowskich Unii Europejskiej i w paristwach nalezacych
do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i parstwo czlonkowskie Unii Europejskiej oraz w parstwach
nienalezacych do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.

Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w:

1) diuzne papiery wartosciowe,

2) akcje, przy czym nabycie akcji nastepuje wylacznie w wyniku wykonywania praw przystugujacych z
posiadanych przez Fundusz obligacji zamiennych na akcje lub obligacji z prawem pierwszeristwa lub w
wyniku zamiany wierzytelnoSci wobec emitentéw emitujgcych diuzne papiery wartoSciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego na akcje, a takze prawa do tych akcji, warranty subskrypcyjne i prawa
poboru tych akgji,

3) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osdb fizycznych,

4) certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych, ktérych polityka inwestycyjna przewiduje
dokonywanie lokat w diuzne papiery warto$ciowe,

5) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania
majace siedzibe za granicy, ktdrych polityka inwestycyjna przewiduje dokonywanie lokat w diuzne
papiery wartoSciowe, w tym instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibe za granicg typu
«exchange-traded fund” odzwierciedlajace sktad indekséw diuznych papieréw wartosciowych,

6) Instrumenty Rynku Pienigznego,

7) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

8) waluty,

- pod warunkiem, ze sg zbywalne (nie dotyczy jednostek uczestnictwa), oraz
9) depozyty bankowe,
Z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych z Ustawy i Statutu.
Szczegbly stosowanych przez Fundusz ograniczer inwestycyjnych okreslone sg w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statucie Funduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFl S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul.
Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego 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 zarzadzajacym Funduszem byt Open
Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa
33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000412133. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do 31
grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 4 lipca 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie Finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez
Fundusz w dajace] sie przewidzie¢ przyszioSci. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania
sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenia dla mozliwosci
kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na
dzie’t sporzadzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystapily przeslanki rozwigzania Funduszu,
okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z
siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 130.

7. PODMIOT ZARZADZAJACY PORTFELEM INWESTYCYJNYM

Towarzystwo zlecito na podstawie umowy CVI Domowi Maklerskiemu spéice z ograniczong odpowiedzialno$cig z
siedzibg w Warszawie, ul. Pigkna 24/26A, 00-549 Warszawa, wpisanemu do rejestru przedsigbiorcdw pod
numerem KRS 0000424707, zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu.

8. Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty Inwestycyjne

Fundusz zlo2yt wniosek do Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA o dopuszczenie do obrotu na rynku
podstawowym.

9. Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réZniacych

Cena Liczba
Oznaczenie serii wyemitowanych
certyfikatu Data emis]i er::‘s,gr; A certyfikatéw w
sztukach
Seria 1 2016-06-08 100,00 100 000
Seria 6 2017-04-12 102,72 600 000



