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NOBLE FUNDS

TWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH SA.

Amerykanski Fed zgodnie z oczekiwaniami
pozostawit w czerwcu stopy procentowe
na niezmienionym poziomie. Jednoczesnie
opublikowane zostaty nowe projekcje
ekonomiczne. W pordwnaniu do prognoz
z marca, teraz cztonkowie Fed spodziewajq sie
nieznaczenie wyzszej stopy bezrobocia i inflacji
w tym i przysztym roku. Najwazniejsze byty
jednak nowe oczekiwania co do poziomu stép
procentowych. Mediana liczby oczekiwanych
obnizek w tym roku spadta z 3 do zaledwie 1.
Patrzagc jednak na s$rednie, okazuje sie,
ze w marcu cztonkowie Fed oczekiwali 2,3
obnizki, a obecnie 1,2 — rdznica wiec nie jest tak
pierwszy rzut Z kolei
w kolejnych latach poziom oczekiwanej stopy
procentowej jest bardzo zblizony do ostatniej
projekcji. Decydenci w swoich wypowiedziach
utrzymujg, ze potrzebuja duio wiekszej
pewnosci co do inflacji przed dokonaniem
pierwszej obnizki. Publikowane ostatnio dane
ekonomiczne dajg jednak przestrzen, aby miec
nadzieje na obnizke w dalszej czesci roku.

duza, jak na oka.

W Europie najciekawsze wydarzenia miaty
miejsce we Francji. Przedterminowe wybory
parlamentarne i poparcie dla
nacjonalistyczno-populistycznego Zjednoczenia
Narodowego, ktorego twarza jest Marine Le
Pen, doprowadzity do niematej wyprzedazy
francuskich obligacji. Pierwsza tura wyborow
zakonczyta sie zwyciestwem Le Pen, jednak
kwestia samodzielnej wiekszosci w nizszej izbie
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RYNEK OBLIGACJI

parlamentu rozstrzygnie sie dopiero w drugiej
turze. Najbardziej prawdopodobny scenariusz
to trudna kohabitacja prawicowego parlamentu
i centrowego prezydenta, ktéry we francuskim
systemie ma stosunkowo duzg wtadze. Kadencja
prezydenta Macrona mija w 2027 roku i do tego
czasu nalezy liczy¢ sie z podwyzszonym ryzykiem
kryzyséw politycznych.

W Polsce po raz pierwszy od bardzo dawna
wyemitowano hurtowg obligacje inflacyjng
o symbolu 120836, zapadajgcg w 2036 roku. Jej
rentownos$¢ na pierwszej aukcji wyniosta 3,18%
w skali roku i dodatkowo warto$¢ nominalna
obligacji bedzie powiekszana o wskaznik inflacji.
W momencie emisji rentownos¢ zwyktych
dziesiecioletnich  obligacji wynosita 5,75%.
Inwestorzy uznali wiec, oczywiscie w pewnym
uproszczeniu, ze inflacja do czasu wykupu
obligacji 120836 bedzie srednio réwna mniej
wiecej celowi inflacyjnemu banku centralnego.
Z jednej strony moze to pokazywaé wiare
w (ostatnio raczej jastrzebig) RPP. Z drugiej
strony, obligacji pdki co wyemitowano tylko 2,4
mld zt i w znaczgcej czesci zostaty one zakupione
przez banki bedace tzw. dilerami skarbowych
papieréw wartosciowych. Poznalismy tez plany
emisyjne Ministerstwa Finansow na 3. kwartat
2024 roku. Wartos¢ emisji bedzie nizsza niz w 1.
kwartale i ma szanse by¢ nizsza lub zblizona do
ostatniego kwartatu. Plan na sam lipiec, z uwagi
na wyptate kupondw i zapadajaca obligacje
0K0724, wydaje sie by¢ bardzo tagodny.

Zmiana rentownosci obligacji skarbowych w czerwcu oraz w tym roku
(dane w punktach bazowych)

Polska 2Y
Polska 5Y

Polska 10Y

USA 2Y
USA 5Y

USA 10Y

Niemcy 2Y
Niemcy 5Y

Niemcy 10Y

Polska 10Y 5,73% (-1bps) | US 10Y 4,40% (-10bps) | Niemcy 10Y 2,50% (-17bps) | UK 10Y 4,17% (-15bps) |
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne



Dobrze
zachowywaty sie rynki w Japonii, USA i Europie
Wschodniej, za$ spadaty indeksy w Europie
Zachodniej i Chinach.

Rynki strefy euro zyskiwaty na poczatku
miesigca w zwigzku z pierwszym w tym cyklu
cieciem stop procentowych przez Europejski
Bank Centralny. Zacigzyty im jednak wybory
do Parlamentu Europejskiego, ktore uwidocznity
wzrost poparcia dla  skrajnej  prawicy,
a we Francji byty wrecz przyczyng
przedterminowych wyboréow parlamentarnych.

W przeciwienstwie do Europy, w USA, dzieki
niezbyt zaskakujagcym danym o inflacji i rynku
pracy, zwiekszyt sie apetyt na ryzyko i wrdcita
gra na sztuczng inteligencje (Al). Spotki majace
co$ wspodlnego z Al pociggnety cate indeksy
w gore, a NVIDIA przez chwile byta najdrozsza
firmga na globie. W nietasce natomiast byty
spotki o niskim  profilu ryzyka (sektor
uzytecznosci publicznej) oraz z ekspozycjg
na metale (miedZ, srebro, ztoto, nikiel
zanotowaty korekte po kilku tygodniach
wzrostow). Pozwolito to indeksom zawierajgcym
duze spétki technologiczne (Nasdag, S&P 500)
na pobicie historycznych rekordéw. Ale tylko im,
bo Russell 2000 czy DIJIA nie zblizyty sie

RYNEK AKCJI

do szczytow.

Staby zwrot na akcjach z Chin to gtéwnie zastuga
danych makro, ktore znéw pokazaty, ze odbicie
gospodarcze w tym kraju nie jest pewne.

Indeksy zyskaty
dzieki PKN Orlen (sugestie, ze nowy zarzad
moze cig¢ zbyt duze naktady inwestycyjne) oraz
bankom (powrdt do trendu wzrostowego wraz
ze zblizaniem sie do okresu wypfat wysokich
dywidend; oddalanie sie ryzyka cie¢ stop
procentowych; brak presji na marze). Z kolei
najgorszymi sektorami byly chemia (coraz
wieksze problemy Azotéw) oraz deweloperzy
(zwiekszajaca sie  podaz mieszkan  wraz
z objawami stabngcego popytu — kolejny miesigc
spadku sprzedazy kredytéw hipotecznych).

Ostanie tygodnie przyniosty pewng stabilizacje
na arenie miedzynarodowej (bo trudno moéwié
o uspokojeniu w kontekscie Ukrainy, Strefy
Gazy, Morza Czerwonego czy wojny handlowej
miedzy USA a Chinami), co w potaczeniu
z nadchodzgcym sezonem wakacyjnym powinno
spowodowac uspokojenie na rynkach akgji.
Niemniej trzeba pamietaé, ze debata Biden-
Trump zaczeta gtéwng faze kampanii wyborczej
w USA, ktéra moze sprawi¢ wiele niespodzianek,
we Francji odbedzie sie decydujaca druga tura
wyboréw parlamentarnych, a w dniach 15-18
lipca bedzie miato miejsce bardzo wazne
posiedzenie Komunistycznej Partii Chin (tzw.
Jtrzecie plenum”). Ewentualne niespodzianki
z tych krajow z pewnoscig wptyna na rynki.

Zachowanie wybranych indekséw w czerwcu 2024

Nasdaq I
S&P500 I
WIG20 ——
Nikkei 225 .
mWIG40
Russell 2000

STOXX Europe 600

DAX

Hang Seng

-5,0% 0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0%

Od poczatku roku W Czerwiec

Zrédto: Stooq.pl

S&P500 5 461 (+3,5%) | Eurostoxx600 511 (-1,3%) | DAX 18 234 (-1,3%) | Nasdaq 17 733 (+6,0%) | WIG20 2 2 561 (+3,0%) | mWIG40 6 518 (-0,5%)



PODSUMOWANIE MAKRO

Polska

Wskaznik cze '23 lip '23 sie '23 wrz ‘23 paz '23 lis '23 gru '23 sty'24  lut'24 mar '24 kwi '24 maj ‘24 cze 24
CPI - inflacja konsumencka % r/r 11,5 10,8 10,1 8,2 6,6 6,6 6,2 - 2,8 2 2,4 2,5 2,6
CPI - inflacja konsumencka % m/m 0 -0,2 0 -0,4 0,3 0,7 0,1 0,4 0,3 0,2 1,1 0,1 0,1
CPI bazowy - inflacja konsumencka % r/r | 13,1 106 10 8,4 8 73 6,9 6,2 54 46 41 38
CPI bazowy - inflacja konsumencka % m/m| 03 0,2 03 | 01 06 0 03 0,4 0,5 0,5 0,7 0,1
PPI - inflacja producencka % /i |03 21 29 2,7 4,2 51 -69  -106  -10 9,9 8,5 -7
PPI - inflacja producencka % m/m -0,8 -1,1 -0,1 0,3 -0,6 -1,2 -1,4 -1,9 0,1 -0,5 0,3 -0,3
PMI przemystowy pkt - 45,1 43,5 43,1 43,9 44,5 48,7 47,4 47,1 47,9 48 45,9 45 45
Produkcja przemystowa % r/r -1,6 -2,7 -2,2 -3,3 2 -0,3 -3,5 2,9 3,3 -5,6 7,8 -1,7
Produkcja przemystowa % m/m 1,4 -7,8 1,2 8 4.4 0,3 -9,5 3,6 0,7 3,9 -2,3 -4,6
Produkcja budowlano-montazowa % r/r 1,6 1,1 3,5 11,5 9,8 3,9 14 -6,2 -4,9 - -2 -6,5
Zmiana zatrudnienia % r/r 0,2 0,1 0 0 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,4 -0,5
Stopa bezrobocia % - 5,1 5 5 5 5 5 5,1 5,4 5,4 5,3 5,1 5
Zmiana wynagrodzen % r/r 11,9 10,4 11,9 10,3 12,8 11,8 9,6 12,8 12,9 12 11,3 11,4
Sprzedaz detaliczna % r/r 2,1 2,1 3,1 3,6 4,8 2,6 0,5 4,6 6,7 6 4,3 5,4
Sprzedaz detaliczna % m/m 0,6 1,2 2,7 -0,7 3,5 -1,8 10,6 -19,7 -0,8 14,6 -0,9 -0,1
Ufnos¢ konsumencka - sytuacja biezgca pkt - -28,2 -24,9 -22,3 -20,3 -17,9 -15,1 -15,2 -12,6 -12,6 -12,3 -11,5 -13,8 -12
Ufnos$¢ konsumencka — oczekiwania pkt - -14,8 -10,9 -10,5 9,4 -8,1 -7,4 -6,4 -3,8 -5,3 -5,2 -6,8 -8,2 -8,3
Kurs EURPLN - - \_ 4,5 4,6 4,5 - 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3
Produkt krajowy brutto % r/r | -0,6 0,5 1 2

*kolorystyka w oparciu o dane wystandaryzowane z uzyciem 2-letniej Sredniej kroczacej danego wskaznika
Zrédto: GUS, Bloomberg, opracowanie wtasne Noble Funds TFI
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ESTYCYJNYCH S.A.

PODSUMOWANIE MAKRO

USA

Wskaznik cze '23 lip '23 sie '23 wrz '23 paz ‘23 lis '23 gru'23 sty'24  lut'24 mar '24 kwi '24 maj '24 cze'24
PCE - inflacja konsumencka % r/r h 3,3 3,3 3,4 2,9 2,7 2,6 2,5 2,5 2,7 2,7 2,6
CPI - inflacja konsumencka % o NS0 32 3,7 3,7 3,2 3,1 3,4 3,1 3.2 3,5 3,4 3,3
PPI - inflacja producencka % o |03 11 1,9 1,8 1,1 08 1,1 1 1,6 1,9 2,3 2,2
ISM przemystowy pkt - 46,4 46,5 47,6 48,6 46,9 46,6 47,1 49,1 47,8 50,3 49,2 48,7 48,5
ISM ustugowy pkt - 53,6 52,8 54,1 53,4 51,9 52,5 50,5 53,4 52,6 51,4 49,4 53,8
Produkcja przemystowa % r/r -0,4 0 -0,1 -0,2 -0,8 -0,2 0,8 -1 -0,1 -0,3 -0,8 0,1
NFP - zmiana zatrudnienia tys. m/m 240 184 210 246 165 182 290 256 236 310 165 272
Stopa bezrobocia % - 3,6 3,5 3,8 3,8 3,8 3,7 3,7 37 3,9 3,8 39 4
Sprzedaz detaliczna % r/r 1,6 2,9 3 4,2 2,7 4 5,5 0,3 2,1 3,6 2,7 2,3
Dochody konsumentéw % r/r 5,4 4,9 4,9 4,8 4,3 4,4 4,5 4,6 4,3 4,3 4,4 4,6
Wydatki konsumentéw % r/r 5,3 5,9 5,4 5,5 5,1 5,6 6 44 4,6 5,4 5 5,1
Stopa oszczednosci % - 4,8 4,4 4,5 3,9 3,8 3,7 3,6 4 3,7 3,5 3,7 3,9
Ufnos$é konsumencka Conference Board pkt - 110,1 114 108,7 104,3 99,1 101 108 110,9 104,8 103,1 97,5 101,3 100,4
Sentyment konsumentéw Uniw. Michigan okt - 64,2 71,5 69,4 67,9 63,8 61,3 69,7 | 79 | 769 79,4 77,2 69,1 68,2
Indeks nieruchomosci NAHB pkt - 55 56 50 44 40 34 37 44 48 51 51 45 43
Indeks wskaznikow wyprzedzajgcych pkt - 106,2 105,9 105,5 104,7 103,8 103,3 103,1 102,6 102,6 102,3 101,7 101,2
Indeks wskaznikow wyprzedzajacych % m/m -0,7 -0,3 -0,4 -0,8 -0,9 -0,5 -0,2 -0,5 0 -0,3 -0,6 -0,5
Produkt krajowy brutto % r/r 2,4 2,9 3,1 2,9

*kolorystyka w oparciu o dane wystandaryzowane z uzyciem 2-letniej Sredniej kroczacej danego wskaznika
Zrédto: GUS, Bloomberg, opracowanie wtasne Noble Funds TFI
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ESTYCYJNYCH S.A.

PODSUMOWANIE MAKRO

Europa
Wskaznik cze '23 lip '23 sie '23 wrz '23 paz '23 lis '23 gru '23 sty '24 lut '24 mar ‘24 kwi '24 maj ‘24 cze '24
CPI - inflacja konsumencka % r/r 5,5 5,3 5,2 4,3 2,9 2,4 2,9 2,8 2,6 2,4 2,4 2,6
CPI bazowy - inflacja konsumencka % r/r 5,5 5,5 5,3 4,5 4,2 3,6 3,4 3,3 3,1 2,9 2,7 2,9
PPI - inflacja producencka % r/r -2,8 -6,4 -9,5 -10,5 -8,3 -8,1 -9,6 -8 -8,4 -7,8 -5,7
PMI przemystowy pkt - 43,4 42,7 43,5 43,4 43,1 44,2 44,4 46,6 46,5 46,1 45,7 47,3 45,8
PMI ustugowy pkt - 52 50,9 47,9 48,7 47,8 48,7 48,8 48,4 50,2 51,5 53,3 53,2 52,6
Stopa bezrobocia % - 6,5 6,6 6,5 6,6 6,6 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,4
Sprzedaz detaliczna % r/r -1,1 -1,1 -2,3 -3,4 -1,2 -0,6 -0,5 -0,7 -0,3 0,7 -
Indeks zaufania konsumentéw pkt - -16,1 -15,2 -16 -17,7 -17,9 -16,9 -15,1 -16,1 -15,5 -14,9 -14,7 -14,3 -14
Produkt krajowy brutto % r/r 0,6 0,2 0,2 0,4
Surowce i waluty
Wskaznik cze '23 lip '23 sie '23 wrz '23 paz ‘23 lis '23 gru '23 sty '24 lut '24 mar '24 kwi '24 maj '24 cze '24
Ztoto USD/uncja | 1919,40 1965,10 1940,20 1864,90 198390 2036,40 206560 2039,50 2044,30 _TZ?O
Ropa WTI USD/barytka 70,6 81,8 83,6 91,7 81 76 71,8 75,9 78,3 83,2 81,9 77 81,7
Miedz usp/funt | 376 400,8 3822 3708 3649 38,1 3925 3906 3847 4007 | 4565 4602 4349
Kurs EURUSD 1,091 11 1,084 1,057 1,058 1,089 1,104 1,082 1,081 1,079 1,067 1,085 1,075
Kurs USDJPY (jen) 144,3 142,3 145,5 149,4 151,7 148,2 141 146,9 150 151,4 157,8 157,3 160,8
Kurs USDAUD (dolar australijski) 1,5 1,49 1,54 1,55 1,58 1,51 1,47 1,52 1,54 1,53 1,54 1,5 1,5
Kurs USDCNY (chinski juan) 7,25 7,14 7,26 7,3 7,32 7,14 7,11 7,17 7,19 7,23 7,24 7,24 7,27

*kolorystyka w oparciu o dane wystandaryzowane z uzyciem 2-letniej Sredniej kroczacej danego wskaznika
Zrédto: GUS, Bloomberg, opracowanie wtasne Noble Funds TFI
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Fundusze dtuzne:

Fundusz Noble Fund Obligacji w pierwszym
potroczu  niestety osiggnat wynik nizszy
od benchmarku TBSP. Wynika to przede
wszystkim z faktu, ze portfel inwestycyjny
nie pozwolit odrobi¢ biezagcych kosztow
funkcjonowania funduszu. W samym czerwcu
wynik rowniez, cho¢ wyraznie pozytywny, byt
nieznacznie nizszy od benchmarku. Ztozyty sie
na to gtéwnie dwa czynniki. Pierwszy z nich

to troche stabsze zachowanie polskich
zmiennokuponowych  obligacji  skarbowych.
Drugi natomiast to fakt, ze polskie
krotkoterminowe  obligacje  statokuponowe
zachowywaty sie troche lepiej od ich
amerykanskich odpowiednikéw, ktore
posiadamy w naszym portfelu czesciowo

zamiast polskich papieréw. Fundusz Noble Fund
Konserwatywny pierwszg potowe roku konczy
z wynikiem zauwazalnie powyzej bebchmarku
i nie przeszkodzit w tym troche stabszy rezultat
W samym czerwcu. Byt on przede wszystkim
skutkiem kosztow funkcjonowania funduszu,
poniewaz wszystkie sktadniki portfela
co do zasady zachowywaty sie w sposdb stabilny
i oczekiwany. Catkiem dobry miesigc ma za soba
Noble Fund Strategii Diuznych. W portfelu ETF
jedynym stabszym elementem byta ekspozycja
na obligacje rynkdw w schodzacych. Z kolei
najwyzsza pozytywna kontrybucja pochodzita
z amerykanskich obligacji skarbowych
o dtuiszych terminach zapadalnosci. Niemal
tradycyjnie pozytywnie kontrybuowaty réowniez
jednostki Noble Fund Konserwatywny.

WYNIKI FUNDUSZY

Fundusze akcyjne:

Pierwsze potrocze 2024 roku mozna uznaé
za udane dla strategii akcyjnych, gdyz wszystkie
uzyskaty dodatnig stope zwrotu. Subfundusz
Noble Fund Akcji Polskich z wynikiem +13,2%
okazat sie zauwazalnie lepszym od rezultatu
indekséw WIG i WIG20 (odpowiednio +12,9%
i +49,3%). Na poczatku okresu mocno
zachowywat sie sektor bankowy, stopniowo
oddajgc pdziniej pola spdtkom konsumenckim
wyzszego rzedu. Subfundusz Noble Fund Akcji
Matych i Srednich Spétek poradzit sobie nieco
gorzej osiggajac wynik +4,2% w pordwnaniu
do rezultatu indeksu wzorcowego +6,8%.
Wysoka zmienno$¢ notowan w segmencie
matych i Srednich spdtek nie sprzyjata naszej
selekcji na zakonczenie okresu. Zagraniczne
strategie, tj. Noble Fund Akcji Europejskich oraz
Noble Fund Akcji Amerykanskich —przyniosty
dodatnie stopy zwrotu odpowiednio +8,9% oraz
+14,0%, co niewiele sie odchylito od wynikéw
wtasciwych benchmarkéw, tj. odpowiednio
+8,9% oraz 13,9%. Kluczowe w strategii
pierwszego poétrocza okazato sie przewazenie
sektorow ustug telekomunikacyjnych oraz
technologicznego (IT) zaréwno na rynku
europejskim jak i amerykanskim.

Fundusze mieszane:

Noble Fund Emerytalny zanotowat w czerwcu
stope zwrotu +0,5%, Noble Fund Stabilny +0,6%,
a Noble Fund Strategii Mieszanych +0,4%.

Fundusze dtuzne

Noble Fund
KONSERWATYWNY

Noble Fund
OBLIGACII

Noble Fund
STRATEGII DEUZNYCH
Fundusze mieszane
Noble Fund
EMERYTALNY

Noble Fund
STABILNY

Noble Fund
STRATEGII MIESZANYCH

Fundusze akcyjne

Noble Fund
AKCJI AMERYKANSKICH

Noble Fund
AKCJI EUROPEJSKICH

Noble Fund
AKCJI POLSKICH

Noble Fund
AKCJI MISS

Fundusze dtugu
korporacyjnego
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0,47%

1,21%
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0,67%

1M M

TLILL LN

uUn

\

i\
1091 313 \\

T\ N

3 miesigce

1,09%
-0,01%

0,26%

1,53%
2,92%

1,11%

4,19%
0,53%
7,98%

1,95%

1,98%

6 miesiecy

3,64%

0,13%

0,72%

3,49%

5,94%

3,30%

13,75%

9,12%

12,59%

3,44%

5,13%

12 miesiecy

8,76%

5,59%

3,81%

10,53%

14,68%

8,00%

22,97%

13,08%

32,46%

15,71%

9,58%

3 lata

5,50%

-17,48%

-11,29%

-12,49%

-8,28%

-5,53%

17,40%

20,17%

40,72%

5,50%

26,81%

5 lat

11,15%

-9,58%

7,26%

77,87%

43,59%

34,03%
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Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym. Nie powinien by¢ on w szczegdlnosci rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna ani jako inna podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Skorzystanie z niniejszego materiatu jako podstawy badz przestanki do podjecia decyzji inwestycyjnej nastepuje wytacznie na ryzyko osoby, ktéra taka decyzje podejmuje, a Noble Funds
TFI S.A. nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za takie decyzje inwestycyjne. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s3g jedynie wyrazem najlepszej wiedzy i opinii autoréw na
moment przekazania niniejszego dokumentu odbiorcy i mogg ulega¢ zmianie w pdzniejszym okresie. W takim przypadku Noble Funds TFI S.A. nie ma obowigzku aktualizacji tego materiatu. Organem
nadzoru nad Noble Funds TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Przedstawione informacje finansowe sg wynikiem inwestycyjnym osiggnietym w konkretnym okresie historycznym i nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Inwestowanie
w jednostki uczestnictwa Funduszy/Subfunduszy wigze sie z ryzykiem, a Fundusze/Subfundusze nie gwarantujg osiggniecia celéw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw inwestycyjnych.
Uczestnicy Funduszy/Subfunduszy muszg sie liczyé z mozliwoscig utraty czesci lub catosci wptaconych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa uzalezniona jest od
wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz od wysokosci optaty manipulacyjnej i podatku od dochoddéw kapitatowych. Wartos$¢ aktywdw netto
Subfunduszy cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. W konsekwencji, dochdd z zainwestowanych s$rodkédw moze ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu
a potencjalne korzysci z inwestowania w Fundusze mogg zostaé zmniejszone o pobrane podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa, taryf optat oraz prowizji.

Z powazaniem
Zespot Noble Funds TFI S.A.

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 962 735 ztotych (optacony w catosci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl.
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