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Czerwiec na rynkach w duzej mierze uptynat pod
znakiem geopolityki. Konflikt miedzy Iranem
a lzraelem (i USA) oczywiscie nie pozostat bez
wptywu na rynek obligacji. Pierwszg reakcjg po
niespodziewanym izraelskim ataku w nocy z 12
na 13 czerwca byfa ucieczka inwestoréow do
bezpiecznych aktywoéw zwanych potocznie ,safe
haven” (,bezpieczna przystan”) — zyskaty przede
wszystkim amerykanskie i niemieckie obligacje.
Jednak ruch ten byt bardzo krétkotrwaty, gdyz
uczestnicy rynku szybko zaczeli wyceniaé
potencjalny wptyw wzrostu cen ropy na globalng
inflacje. Szczegdlnie obawiano sie blokady
Ciesniny Ormuz przez Iran, przez ktorg przebiega
tranzyt znacznej czesci globalnych dostaw
,Czarnego ztota”. Przy tym sentymencie tracity
obligacje z grupy krajow wschodzacych, w tym
Polski. Szczyt rentownosci przypadt na moment,
gdy do konfliktu dotgczyty Stany Zjednoczone
bombardujac obiekty nuklearne Iranu. Swiat
zaczat baé sie odwetu iraniskiego rezimu, ktéry
finalnie nie nastgpit, a prezydent Trump radosnie
ogtosit zawieszenie broni. Od tej chwili obawy
o drogg rope wyparowaty i inwestorzy zndéw
zaczeli kupowaé obligacje. Do dobrej passy
instrumentéw dtuznych w drugiej potowie
miesigca dotozyty sie réwniez inne czynniki.
W USA zaskoczyty wypowiedzi dwdjki cztonkdw
Fed (w tym jednego o dotychczas jastrzebich
pogladach), ktorzy zaczeli sugerowac
wczedniejszy powrdt do obnizek stép. Swoje
dorzucity takze nienajlepsze dane dotyczace
rynku pracy i konsumpcji prywatnej. Nudniejsze
zachowanie cechowato niemieckie papiery, gdzie
10-letnie obligacje nie chca trwale odklei¢ sie od

Polska 10Y 5,52% (+9bps) | US 10Y 4,22% (-17bps) | Niemcy 10Y 2,61% (+11bps) | UK 10Y 4,49% (-16bps) |
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RYNEK OBLIGACJI

przedziatu 2,50% - 2,60% i rentownosci
niezmiennie fluktuujg wokét tych wartosci.

Na naszym lokalnym podwoérku czerwiec finalnie
rowniez okazat sie by¢ niezty dla posiadaczy
obligacji. O ile wczedniej wspomniane
zawirowania geopolityczne wyniosty rentownosci
polskiej 10-latki w okolice 5,70% w szczytowym
momencie, to wygaszenie konfliktu oraz gars¢
niekorzystnych danych z polskiej gospodarki
wsparty rynek dtugu. Wiele ekonomicznych
odczytéw okazato sie bowiem by¢ nizszych niz
konsensus ekspertéw: zatrudnienie, wzrost
wynagrodzen czy produkcja przemystowa to
najwazniejsze z tej grupy. Wszystko wskazuje
rowniez na to, ze inflacja w Polsce tagodnieje
i juz w drugiej potowie roku powinna znalez¢ sie
w przedziale wahan wokét celu NBP. Ponadto, po
wczesniejszej obnizce stawek taryfowych na gaz,
rzad przedtuzy do konca roku obowigzywanie
maksymalnych stawek na energie elektryczng.
Warto wspomnie¢ takze o catkiem dobrych
aukcjach sprzedazy obligacji przez Ministerstwo
Finansbw w czerwcu. Potrzeby pozyczkowe
sfinansowane na poziomie okoto 75% moga
dawac¢ pewne poczucie komfortu decydentom
odpowiedzialnym za budzet. Dane ekonomiczne
skfonity w lipcu Rade Polityki Pienieznej do
kolejnego dostosowania stép procentowych.
| chociaz Prezes Glapinski dos¢ jastrzebio
rozpoczat konferencje prasowg po decyzji, to jej
dalszy przebieg sugeruje, ze uzasadnione jest
oczekiwanie kolejnych obnizek po wakacjach.
O ile scenariusz inflacyjny sie zrealizuje, a rzad
nie zaskoczy negatywnie budzetem...

Zmiana rentownosci obligacji skarbowych w czerwcu oraz w tym roku
(dane w punktach bazowych)
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

2132,65 (+0,16%) | US HY Credit 80,65 (+1,83%)



Krotka zwycieska wojna USA i lzraela przeciw
Iranowi okazata sie by¢ tylko dodatkowym
katalizatorem dla cen akcji, gdyz potwierdzita
teze, ze ryzyka kreowane przez polityke
prezydenta Trumpa majg charakter przejSciowy.
Poza tym czerwiec na rynku akcji bardzo
przypominat maj: negocjacje celne i budzetowe
w USA i dyskontowanie stymulacji fiskalnej
w Europie pchaty rynki w gore i pozwolity bié¢
kolejne rekordy w przypadku indekséw S&P 500
i DAX (cho¢ ten ostatni finalnie zakonczyt miesigc
na minusie). Od strony fundamentéw spoétek
pozytywnymi katalizatorami byt powrdt dyskusji
na temat dobrych perspektyw sektora sztucznej
inteligencji  (Al), zwtaszcza w  kontekscie
ogtoszonych pod koniec maja wynikéw NVIDIA,
oraz przedstawienie bardzo pozytywnych
oczekiwan przez Nike, ktére w przesztosci
rozczarowywato. Dzieki powrotowi
zainteresowania Al sektor informatyczny byt
najlepszy w zesztym miesigcu (+10%). Na drugim
koncu byty niecykliczne dobra konsumpcyjne (-
2%), ktére cierpiaty przez swéj defensywny
charakter na rynku byka.

W krétkim terminie ryzykiem dla rynku USA s3
wyniki za 2 kw. 2025 (raportowanie zaczyna sie
w lipcu), gdyz spodziewane jest spowolnienie
dynamiki zyskéw (z +15% r/r w 1 kw. 25 do +3%).
Pozytywne jest to, iz w przypadku spotek
informatycznych, ktére s najwazniejsze dla
postrzegania rynku akcji w USA, spowolnienie ma
by¢ nieznaczne (z +20% do 18% r/r).

Bardzo silne byty rynki na Dalekim Wschodzie,
ktorym sprzyjata redukcja napie¢ zwigzanych

RYNEK AKCJI

z wojnami celnymi USA, czyli kluczowym
czynnikiem dla nastawionych na eksport
gospodarek tego regionu. W przypadku Korei
inwestorzy w dalszym ciggu dyskontowali
stabilizacje sytuacji politycznej po wyborze
nowego prezydenta.

W czerwcu polskie indeksy bity kolejne rekordy.
Nie zaszkodzity im kolejne plasowania pakietéw
akcji (tzw. ABB), ktore byty mniejsze niz w maju,
ale i tak zblizyty sie do 2,0 mld zt (gtdwnie dzieki
Allegro za 1,8 mld zt). Jest to pewien sygnat
ostrzegawczy, gdyz wskazuje, ze dtugoterminowi
inwestorzy posiadajgcy duze pakiety akcji uznajg
obecne wyceny za wysokie. Ponadto takie
transakcje redukuja potencjalny popyt na rynku
wtérnym. Z drugiej strony ze wzgledu na
nadchodzacy sezon wakacyjny mozna sie
spodziewaé, ze w lipcu i sierpniu podaz z tej
strony bedzie mniejsza. Najlepszymi spétkami, ze
wzrostami ponad 20%, byty CD Projekt (demo
technologiczne WiedZmina 4 podtrzymato
pozytywne nastawienie), Pepco (pozbyto sie
niedochodowego Poundlandu) oraz PGE (nowa
strategia zostata przyjeta chtodno, ale pdziniej
powrdcita narracja, ze politycy nie skrzywdzg
spotki, ktéra ma  transformowaé  polskg
energetyke). Czerwiec byt siodmym kolejnym
miesigcem wzrostéw indeksu WIG. Ostatni raz
taka seria miata miejsce w roku 1993 czyli epoce
3 sesji gietdowych w tygodniu i kolejek do biur
maklerskich. Poniewaz obecnie nie ma jeszcze
euforii  wsrdod  inwestoréw  detalicznych,
zaktadamy, ze w rynku nadal tkwi potencjat
wzrostu w spokojnych miesigcach letnich.

Zachowanie wybranych indeksow w czerwcu 2025 .
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Od poczatku roku  H Czerwiec

Zrédto: Bloomberg, Stooq.pl

S&P500 6.205 (+5,0%) | Nasdaq 20.370 (+6,6%) | STOXX Europe 600 541 (-1,3%) | DAX 23.910 (-0,4%) | WIG20 2.845 (+2,7%) | mWIG40 7.979 (+2,8%)
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USZY INWESTYCYJNYCH S.A.

PODSUMOWANIE MAKRO

Polska

Wskaznik cze'24 lip'24 sie'24 wrz'24 paz'24 lis'24 gru'24 sty'25 Iut'25 mar'25 kwi'25 maj'25 cze'25
CPI - inflacja konsumencka % r/r 2,6 4,2 4,3 4,9 5 4,7 4,7 4,9 4,9 4,9 4,3 4 4,1
CPI - inflacja konsumencka % m/m 0,1 1,4 0,1 0,1 0,3 0,5 0 1 0,3 0,2 0,4 -0,2 0,1
CPIl bazowy - inflacja konsumencka % r/r 3,6 3,8 3,7 4,3 4,1 4,3 4 3,7 3,6 3,6 3,4 3,3
CPIl bazowy - inflacja konsumencka % m/m 0,2 0,4 0,3 0,3 0,4 0,2 -0,1 0,5 0,4 0,4 0,6 -0,1
PPI - inflacja producencka % r/r -5,8 -5,1 -5,5 -6,2 -5,1 -3,8 -2,7 -1 -1,3 -1 -1,6 -1,5
PPI - inflacja producencka % m/m 0,4 -0,4 -0,5 -0,3 0,5 0,2 -0,3 -0,2 -0,2 -0,2 -0,3 -0,2
PMI przemystowy pkt - 45 47,3 47,8 48,6 49,2 48,9 48,2 48,8 50,6 50,7 50,2 47,1 44,8
Produkcja przemystowa % r/r 0 5,2 -1,2 -0,4 4,6 -1,3 0,2 -0,9 -1,9 2,4 1,2 3,9
Produkcja przemystowa % m/m 3 -3 -4,9 8,8 9,9 -5,3 -7,9 2,5 -0,3 8,5 -3,5 -2
Produkcja budowlano-montazowa % r/r -9 -1,3 -9,6 -9 -9,6 -9,3 -8 4,2 -0,1 -1 -4,2 -2,9
Zmiana zatrudnienia % r/r -0,4 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,6 -0,9 -0,9 -0,9 -0,8 -0,8
Stopa bezrobocia % - 4,9 5 5 5 4,9 5 51 5,4 5,4 5,3 5,2 5
Zmiana wynagrodzer % r | 11 106 111 103 102 105 98 92 | 79 77 93 8,4
Sprzedaz detaliczna % r/r 4,7 5 3,2 -2,2 2,3 34 2,7 6,1 0,6 0,6 7,9 4,3
Sprzedaz detaliczna % m/m 0 1,5 0,9 -5,8 8,2 -0,7 9,8 -17 -6 14,6 6,2 -3,5
Ufnos¢ konsumencka - sytuacja biezgca pkt - -12 -14 -15,9 -13,9 -15,8 -17,1 -16,7 -15,1 -14,8 -15,2 -16,5 -14,5 -9,3
Ufnosé konsumencka - oczekiwania pkt - -8,3 -11,6 -10,3 -9,7 -11,6 -11,6 -11,5 -9,9 -10,8 -9,8 -11,8 -8,9 -4,6
Kurs EURPLN - - 4,31 4,29 4,28 4,28 4,35 4,3 4,28 4,21 4,19 4,19 4,28 4,25 4,24
Produkt krajowy brutto % r/r 3,2 2,8 3,4 3,2

*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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USA

Wskaznik cze'24 lip'24 sie'24 wrz'24 pai'24 lis'24 gru'24 sty'25 Iut'25 mar'25 kwi'25 maj'25 cze'25
PCE - inflacja konsumencka % r/r 2,4 2,5 2,3 2,1 2,3 2,5 2,6 2,6 2,7 2,3 2,2 2,3
CPI - inflacja konsumencka % r/r 3 2,9 2,5 2,4 2,6 2,7 2,9 3 2,8 2,4 2,3 2,4
PPI - inflacja producencka % r/r 2,9 2,4 2,1 2,1 2,8 2,9 3,5 3,8 3,4 3,3 2,5 2,6
ISM przemystowy pkt - 48,3 47 47,5 47,5 46,9 484 | 492 [180,9 503 49 48,7 48,5 49
ISM ustugowy pkt - 49,2 51,4 51,6 54,5 55,8 52,5 54 52,8 53,5 50,8 51,6 49,9 50,8
Produkcja przemystowa % r/r 0,9 -0,5 -0,1 -0,7 -0,4 -0,9 0,4 1,4 1,2 1,2 1,4 0,6
NFP - zmiana zatrudnienia tys. m/m 87 88 71 240 44 261 323 111 102 120 158 144 147
Stopa bezrobocia % - | a1 a2 42 41 41 4,2 4,1 4 4,1 4,2 4,2 4,2 4,1
Sprzedaz detaliczna % r/r 2 3 1,9 2 3,1 3,9 4,6 4,6 3,9 5,1 5 3,3
Dochody konsumentéw % r/r 5,4 5,3 5 4,8 5,2 51 5,2 4,3 4,6 4,7 5,3 4,5
Wydatki konsumentow % r/r 54 54 5,3 54 5,5 5,7 5,8 5,5 5,3 5,2 5,2 4,5
Stopa oszczednosci % - 4,8 4,3 4,2 3,8 4,1 3,9 3,5 4,2 4,4 4,4 4,9 4,5
Ufnosé konsumencka Conference Board pkt - 97,8 101,9 105,6 99,2 109,6 112,8 109,5 105,3 100,1 93,9 - 98,4 93
Sentyment konsumentéw Uniw. Michigan pkt - 68,2 66,4 67,9 70,1 70,5 71,8 74 71,7 64,7 57 _ 52,2 60,7
Indeks nieruchomosci NAHB pkt - 43 41 39 41 43 46 46 47 42 39 40 34 32
Indeks wskaznikow wyprzedzajacych pkt - 102,9 102,4 102,1 101,7 101,4 101,7 101,6 101,4 101,2 100,5 99,1 99
Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych % mm| 02 -05 -03 -0,4 03 [ 03 | -01 -0,2 -0,2 07 [l o1
Produkt krajowy brutto % r/r 3 2,7 2,5 -

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



WO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A

PODSUMOWANIE MAKRO

Europa
Wskaznik cze'24 lip'24 sie'24 wrz'24 paz'24 lis'24 gru'24 sty'25 |ut'25 mar'25 kwi'25 maj'25 cze'25
CPI - inflacja konsumencka % r/r 2,5 2,6 2,2 1,7 2 2,2 2,4 2,5 2,3 2,2 2,2 1,9 2
CPIl bazowy - inflacja konsumencka % r/r 2,9 2,9 2,8 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7 2,6 2,4 2,7 2,3 2,3
PPI - inflacja producencka % r/r -3,4 -2,1 -2,3 -3,5 -3,3 -1,2 0 1,7 3,1 1,9 0,7 0,3
PMI przemystowy pt - | 458 458 458 45 46 452 451 466 47,6 | 486 49 494 495
PMI ustugowy pkt - 52,8 51,9 52,9 51,4 51,6 49,5 51,6 51,3 50,6 51 50,1 49,7 50,5
Stopa bezrobocia % - 64 64 63 63 62 62 63 6,3 6,3 6,4 6,2 6,3
Sprzedaz detaliczna % o | 07 o4 272033 23 18 2,2 1,9 1,9 1,9 23
Indeks zaufania konsumentéw pkt - -13,8 -12,9 -13,3 -12,9 -12,3 -13,6 -14,3 -14,1 -13,6 -14,5 -16,6 -15,1 -15,3
Produkt krajowy brutto % r/r 0,6 0,9 1,2 1,5
Surowce i waluty

Wskaznik cze'24 lip'24 sie'24 wrz'24 paz'24 lis'24 gru'24 sty'25 |ut'25 mar'25 kwi'25 maj'25 cze'25

Ztoto USD/uncja 2328 2448 2521 2635 2744 2638 2625 2798 2858 3124 3289 3318 3303 |
Ropa WTI USD/barytka 81,7 779 759 | 682 693 68 71,7 725 698 71,5 | 582 609 651
Miedz USD/funt 4349 417,7 4223 4553 434 414 402,7 4279 4548 ['5034 " 4609 4676

Kurs EURUSD 1,071 1,083 1,105 1,114 1,088 1,058 11,035 1,036 1,038 1,082 1,135

Kurs USDJPY (jen) [ 1609 150 1462 1436 152 1498 1572 1552 1506 150 1431 144 144
Kurs USDAUD (dolar australijski) 15 153 148 145 152 154 462 161 161 16 156 155 152
Kurs USDCNY (chiriski juan) 727 723 71 702 712 724 13 724 728 726 727 719 716

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



TYCYINYCH SA.

Fundusze dtuzne:

W czerwcu fundusz Noble Fund Obligacji
wygenerowat wynik lepszy od indeksu obligacji
skarbowych TBSP. Jednoczesnie byt on wyraznie
dodatni, pomimo Zze na przestrzeni miesigca
rentownosci polskich obligacji ulegty lekkim
wzrostom. Stato sie tak dzieki dynamicznym
zmianom duracji portfela w trakcie czerwca.
Stabsze dwie pierwsze dekady miesigca zostaty
wykorzystane do zwiekszenia wrazliwosci na
zmiany stop procentowych, co zaowocowato w
ostatnich dniach miesigca. Rdéwniez cate
pierwsze pétrocze zamyka sie dla funduszu
wynikiem przewyzszajgcym rezultat
benchmarku. Fundusz Noble Fund
Konserwatywny takze pobit w czerwcu swdj
indeks wzorcowy. Najwieksza kontrybucja
pochodzita z dobrego zachowania obligacji
skarbowych o zmiennym oprocentowaniu.
Dodatkowo zaprocentowato umiarkowane
zwiekszenie duracji w trakcie korekty cen
obligacji o statym oprocentowaniu. Portfel
korporacyjny zaliczyt natomiast jeden
z najlepszych miesiecy w tym roku. Wynik
funduszu w pierwszym poétroczu byt lepszy od
rezultatu  benchmarku.  Pozytywny  wynik
w czerwcu osiggnat tez Noble Fund Strategii
Diuznych. Tylko jeden element portfela ETF nie
wygenerowat dodatniej kontrybucji do wyniku.
Najwiekszy ~ pozytywny  wkiad pochodzit
natomiast ponownie z obligacji rynkéw
wschodzacych oraz dodatkowo z amerykaniskich
obligacji skarbowych o dtuiszych terminach
zapadalnosci.

WYNIKI FUNDUSZY

Fundusze akcyjne:

Koniec pierwszego potrocza GPW zwienczyta
wzrostami. Pomimo podwyziszonego ryzyka
geopolitycznego, serii transakcji ABB na rynku
wtérnym oraz wyboréw prezydenckich czerwiec
byt udanym miesigcem dla strategii akcyjnych.
Subfundusz Noble Fund Akcji Polskich zakonczyt
miesiagc  wynikiem +3,1% w pordéwnaniu do

rezultatu benchmarku +2,8%. Rowniez
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich
Spotek osiggnat pozytywna stope zwrotu

w ostatnim miesigcu pierwszego potrocza na
poziomie +5,1% - istotnie powyzej wyniku
indeksu wzorcowego +3,7%. W pozytywnym dla
akcji miesigcu sprzyjata wynikowi dobra selekcja
spétek. Na rynkach zagranicznych czerwiec miat
dwa oblicza — lekko negatywne na rynku
europejskim  oraz pozytywne na rynku
amerykanskim.  Ostatecznie  stopy zwrotu
uksztattowaty sie nastepujgco - Noble Fund
Akcji Europejskich -1,0%, a Noble Fund Akcji
Amerykanskich  +4,5% (w poréwnaniu do
odpowiednich benchmarkéw -1,0% oraz +4,8%).
W Europie procentowato przewazenie sektora
paliwowego i uzytecznosci publicznej, natomiast
w strategii amerykanskiej nizsza alokacja oraz
przewazenie konsumenta doébr podstawowych

kosztem konsumenta wyziszego rzedu byty
gtébwng przyczyng wyniku nieco ponizej
benchmarku.

Fundusze mieszane:

Noble Fund Emerytalny zanotowat w czerwcu
stope zwrotu +1,0%, Noble Fund Stabilny +1,6%,
a Noble Fund Strategii Mieszanych +1,2%.

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 diugu
korporacyjnego
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]JNYCH S.A.

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 liczy¢é 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¢ aktywdéw netto
Subfunduszy cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. W konsekwencji, dochdd z zainwestowanych s$rodkdw 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
Zespdt 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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