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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spoétki Akeyjnej

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego poirocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Noble Funds Stabilnego Wzrostu Plus (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Noble
Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibag w Warszawie, ul. Przyokopowa 33,
sporzadzonego na dzier 30 czerwca 2017 roku, na ktore sktadaja sig: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2017 roku,
rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres 6 miesigcy zakoficzony
dnia 30 czerwca 2017 roku, noty objasniajgce oraz informacja dodatkowa (,,péiroczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasno$é pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z majgcymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny
jest Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (,,Towarzystwo™),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz.
Naszym zadaniem bylo sformutowanie wniosku na temat zalaczonego pétrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzili$my zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Radg
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,,standard”).
Przeglad pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede
wszystkim do 0s6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie
przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej i na skutek tego przeglad nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowali$my wszystkie istotne zagadnienia, ktore
moglyby zostaé zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii
z badania o zatgczonym pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrécito naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku z operacji za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

Inne sprawy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2016 roku bylto przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dzialajacego w imieniu
innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 31 marca 2017 roku wydat opini¢ bez zastrzezen o tym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy 6 miesigcy zakoniczony dnia 30 czerwca
2016 roku bylo przedmiotem przegladu przez kluczowego bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu
innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 31 sierpnia 2016 roku wydal raport z przegladu bez
zastrzezen dotyczacy tego jednostkowego sprawozdania finansowego.

Oswiadczenie Depozytariusza

Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostato dotaczone
do pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres 6 miesigcy
zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z dniem 29 sierpnia
2017 roku.

W imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Numer ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident
Ernst & Young Audyt Polska
/ _ _ i@ spétka z ograniczong adpowiedzialno&h,
. spétka keinandytowa
, Maja Mandel Rondo ONZ 1. 00-124 Warszawa
iegly Rewideht

Numer 11942

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2017 roku
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Oswiadczenie Zarzadu

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2013 poz.
330 - tekst jednolity z pozniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFl S.A. przedstawia sprawozdanie
finansowe subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, na ktore sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 30.06.2017 r.,

3. bilans sporzadzony na dzien 30.06.2017 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

6. rachunek przeptywow pienieznych za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

7. noty objasniajace,

8. informacje dodatkowe.

/ gl ol Hweees —

ariusz Staniszewski Sylwia Magott Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdlka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy w Warszawie, Xil Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego. ped numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23. REGON
140546970, wysokosc kapitatu zakladowego. 931 085 zlotych (optacony w catosci) Tel +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail biuro@noblefunds. p!
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS
WYDZIELONEGO W RAMACH
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 DO 30 CZERWCA 2017 ROKU



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,.Funduszem”) jest funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Pieni¢zny (do dnia 29 kwietnia 2014 dziatajacy pod
nazwa Noble Fund Skarbowy), Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich
Spolek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy, Noble Fund Global Return oraz Noble
Fund Obligacji. Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziatl Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi 265 zostalo wydane w dniu
21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miala miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu Noble Fund
Stabilnego Wzrostu Plus (zwanego dalej ,,Subfunduszem™).

Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje si¢ 27 grudnia 2007 r., pod ktéra to datg dokonano przydziatu
jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 28 grudnia 2007 r.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg
w Warszawie, przy ulicy Przyokopowej 33, wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
0000256540 (zwang dalej ,,Towarzystwem”).

II1. Depozytariusz

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywdéw Funduszu, w tym subrejestr aktywdéw Subfunduszu na
podstawie umowy o prowadzenie rejestru aktywoéw Funduszu jest mBank S.A. z siedziba w Warszawie przy
ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez Ernst & Young Audyt Polska spolka z
ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej
stabilnego wzrostu aktywow opartej na inwestowaniu aktywow Subfunduszu w polskie i zagraniczne
papiery warto§ciowe oraz instrumenty rynku pienig¢znego.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwigzly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i ograniczen inwestycyjnych
Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z p6ézn. zm.), (,,Ustawa™) oraz Statutem Subfundusz moze:

1. Lokowa¢ swoje aktywa w:

a) papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie czlonkowskim, a takze na rynku
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zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie
cztonkowskim,

b) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zakladaja zlozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o
ktérym mowa w pkt a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dluzszym niz
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dluzszym niz
rok,

d) instrumenty rynku pieni¢znego inne niz okreslone w pkt a) i b), jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong inwestoréw i oszczednosci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na obszarze
Rzeczypospolite] Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2. Zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, przy czym umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienie sprawnego
zarzadzania portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela¢ pozyczek, ktérych przedmiotem sa zdematerializowane papiery warto$ciowe przy udziale firm
inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 z pézniejszymi zmianami) oraz w ramach
systemu zabezpieczania plynnosci rozliczen na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi na zasadach i warunkach okreslonych w Ustawie i w Statucie.

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie splaty nie
dluzszym niz 1 rok na zasadach i warunkach okreslonych w Statucie.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
bedzie stosowal nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) wartos¢ inwestycji w dluzne papiery wartociowe i instrumenty rynku pienigznego bedzie wynosi¢ od
40% do 100% wartosci aktywdéw Subfunduszu,

b) catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje, a takze a takze jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji zbiorowego
inwestowania nie moze przekroczy¢ 50% wartosci aktywéw Subfunduszu,

c) inwestycje w inne przewidziane Statutem kategorie lokat, beda dokonywane z uwzglednieniem potrzeb
zarzadzania biezaca ptynnoscia Subfunduszu i nie beda przekracza¢ 20% wartosci aktywow
Subfunduszu.

Szczegolowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz pelen katalog lokat, w
ktére moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sa w artykutach 93 — 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdzialu V
czedei I 1 artykule 3 rozdzialu V czesei 11 Statutu.

VIL. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca
2017 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzieé
przysztosci (tj. co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

3. Zgodnie z zapisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzien
bilansowy stosuje si¢ metody wyceny stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenia si¢, a zobowiazania
ustala si¢ wedtug stanéw odpowiednio aktywow i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia biezacego.
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4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaty w tysigcach zlotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym wystepuje roznica pomiedzy wartoscia aktywow netto wedhug
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscig aktywow netto na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego. Roéznica wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego wszystkich
operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapity w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami wyceny nie
zostaly ujete w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, B oraz C. Podzial na kategorie zwiazany
jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscig optat manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzuja si¢ tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest wylacznie
przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 5% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzuja si¢ tym, ze oplata manipulacyjna pobierana jest przy
zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokos$ci 2,5% kwoty wplaty oraz przy odkupywaniu
jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2,5% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzuja si¢ tym, ze oplata manipulacyjna pobierana jest wylacznie
przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 5% kwoty podlegajacej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowal wylacznie jednostki uczestnictwa kategorii A. Jednostki
uczestnictwa B i C nie byly dystrybuowane w okresie sprawozdawczym.
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BILANS

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND

STABILNEGO WZROSTU PLUS

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

Pozycje Bilansu 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
I. AKktywa 170 721 159 968
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 5723 6432
2. Naleznoéci 1117 5160
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 155 126 138 186
- diuzne papiery warto§ciowe 81 849 74 205
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 8 755 10 190
- dluzne papiery wartosciowe 4750 7006
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
I11. Zobowigzania, w tym: 4934 2 625
- z tytulu instrumentdw pochodnych 59 395
II1. Aktywa netto (1 - 1T) 165 787 157 343
1V. Kapital Subfunduszu 150 532 152 356
1. Kapital wplacony 771 071 706 966
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -620 539 -554 610
V. Dochody zatrzymane 7044 -2 505
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -8 230 -6 751
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15274 4246
VI. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8211 7492
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+-VI) 165 787 157 343
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 1087 789,413 1 104 940,077
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000
Wartod¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 152,41 142,40
Wartoéé aktywéw netto na jednostke uczestmictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,00
Wartoé¢ aktywéw netto na jednostke uczestmictwa kategorii C (w PLN) 0,00 0,00

*) Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa zostala wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajycymi oraz informacjy dodatkowa, ktére stanowig integralng czeéé

jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND

STABILNEGO WZROSTU PLUS

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

Pozycje rachunku wyniku z operacji

01.01.2017 - 30.06.2017
r.

01.01.2016 - 31.12.2016
r.

01.01.2016 - 30.06.2016
r.

I. Przychody z lokat 1542 5136 3055
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 433 1 986 1312
2. Przychody odsetkowe 1109 2864 1450
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosei 0 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 286 293
5. Pozostale 0 0 0
11. Koszty Subfunduszu 3021 7093 3950
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 685 6 875 3799
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 34 102 61
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0 0 4]
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0 0
8. Ushugi prawne 0 0 0
9. Ushigi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 36 41 16
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 255 0 0
13. Pozostale 11 75 74
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV, Koszty Subfunduszu netto (II - III) 3021 7 093 3950
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -1479 -1957 -895
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11 747 961 -3 057
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11028 244 -2337
-  tytuhu réznic kursowych: -134 78 218
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 719 717 =720
- z tytuhu réznic kursowych: -670 185 397
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) 10 268 -996 -3 952
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w 9.44 0,90 297

PLN) *)

Wynik z operacji przypadajjcy na jednostke uczestnictwa kategorii B (w
PLN)

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii C (w
PLN)

*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa zostal wyliczony na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowia

integralng cz¢sé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND

STABILNEGO WZROSTU PLUS

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

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2017 - 30.06.2017 r.

01.01.2016 - 31.12.2016 r.

L. Zmiana wartosci aktywéw netto:

1. Wartosé aktywdéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 157 343 250 975
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 268 -996
a) przychody z lokat netto -1 479 -1957
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11028 244
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 719 717
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 10 268 -996
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1824 -92 636
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 64 105 103 577
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytuhu odkupionych jednostek

uczestnictwa) <6552 SLA6215
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +- 5) 8 444 -93 632
7. Warto§¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 165 787 157 343
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym *) 154 752 196 167

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym -17 150,664 -656 537,964
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 422 965,857 731 231,854
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 440 116,521 1387 769,818
c) saldo zmian -17 150,664 -656 537,964
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0.00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0.00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A narastajgco od poczgtku dzialalnoci 1087 789,413 1 104 940,077

Subfunduszu

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5 609 759,007 5186 793.150

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

4521 969,594

4 081 853,073

c¢) saldo zmian

1087 789.413

1104 940,077

5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B narastajgco od poczqtku dzialalno$ci

Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.00 0.00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C narastajaco od poczatku dzialalnosci

Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii A - -

8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii B - -

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii C - -

I11. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego (w PLN) **) 142,40 142,48

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec biezacego okresu

sprawozdawczego (w PLN) **) 152,41 142,40

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie

sprawozdawczym. (w skali roku) 14,18% -0,06%

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie

sprawozdawczym (w PLN) 142,51 136,67

Data wyceny 2017-01-02 2016-01-20

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie

sprawozdawczym (w PLN) 155,05 143,67

Data wyceny 2017-05-15 2016-05-27

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A wedlug ostatniej wyceny w

okresie sprawozdawezym (w PLN) *¥) 152.41 142.41

2017-06-30 2016-12-30

Data wyceny

7. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

8. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

9. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym

10. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)
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Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2017 - 30.06.2017 r.

01.01.2016 - 31.12.2016 .

Data wyceny

11. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

12. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B wedlug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawezym (w PLN)

Data wyceny

13. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

14. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

15. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym

16. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

17. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

18. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C wedlug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w §redniej wartosci aktywéw netto w skali roku,

w tym: 3.94% 3.62%
L. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 3.50% 3.50%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0.00% 0,00%
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0.04% 0.05%
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0,00% 0,00%
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0.00%
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

*) Srednia wartosé aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostala w oparciu o wartos¢ aktywéw netto na kazdy dzien kalendarzowy w badanym
okresie, co oznacza, ze aktywa z oficjalnej wyceny Subfunduszu obowiazywaly przez wszystkie dni do dnia poprzedzajacego kolejna wycene wiacznie.

**) Ewentualna roznica pomigdzy wartoscig aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscig
aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji

dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lacznie z wprowadzeniem, notami objaéniajagcymi oraz informacja dodatkows, ktére

stanowig integralng cz¢sé jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci

L. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 r. (Dz.U. z 2016 r, poz. 1047 - tekst jednolity z p6zniejszymi
zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje
zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysigcach zlotych, za wyjatkiem
wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa przedstawionych w zlotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotvezacych Subfunduszu
1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego albo kapitatu wyplaconego jest nastepny dzien
po dniu Wyceny Funduszu, z ktérego wartos¢ jednostki zostala uzyta do przeliczenia zlozonych przez
uczestnikow zlecen nabycia i zbycia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwiazanych z wptatami lub
wyplatami uymowanymi zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nieodptlatnie posiadaja cen¢ nabycia réwna zeru.

5. Odsetki od dluznych papieréw wartodciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie od nominatu dluznego papieru wartosciowego/lokaty bankowej, przy czym w
sprawozdaniu finansowym prezentowane s3 lacznie z warto$cia danego skladnika lokat wedhug wyceny na
dzien bilansowy.

6. Odsetki od dluznych papieréw wartoSciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z
zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta.

7. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”,
polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia lokat wyrazona w zlotych, a w
przypadku instrumentow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej na dzien zawarcia
transakcji (nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga stron¢ przyrzeczeniem
odkupu). Powyzsza metode stosuje si¢ rowniez dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygasniecia
zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z
tytuhu, ktorych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premie netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego,
ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie danego sktadnika.

9. Przyshugujace, zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Przystugujace prawo
poboru akeji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w dniu nastgpnym po ustaleniu praw.
Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzane wedlug wartosci zero, w dniu nastegpnym po dniu
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wygasnigcia tego prawa. Za dzien realizacji prawa poboru przyjmuje si¢ dzien wyksiegowania praw z
rachunku papierow wartosciowych.

10. Nalezna dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy. Nalezna dywidende od akcji nienotowanych na rynku
aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastepnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

11. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, okresla sie je w relacji do waluty
USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku
z wyceng srodkéw pienieznych, naleznoséci oraz zobowiazan w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach oraz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczeg6lnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z
wycena $rodkow pienieznych, naleznoéci oraz zobowiazan w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

14. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

16. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartodci
aktywow netto w dniach wyceny.

III. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanow aktywdéw oraz wartosci aktywow i zobowiazan w

tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

3. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomnigjszonej o zobowiazania Subfunduszu.

4. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywdw netto Subfunduszu
podzielonej przez liczbe jednostek uczestnictwa ustalona na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatnie dostepne
kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia wyceny w nastepujacy sposob:
1) wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:
a) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, w ktorym

wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

b) w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ceng $rednia transakcji wazona wolumenem
obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym
rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta si¢ z kursu
fixingowego,

c) w przypadku skfadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu
o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,
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2) Jjezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku organizowana jest
sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta si¢ z kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1) i 2)
a w szczegolnosei, gdy wolumen obrotéw na danym skladniku lokat jest znaczaco niski lub dzien
wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku - ostatni dostepny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek wartosé
stanowiaca jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

a) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, w tym listow zastawnych, za wartosc
godziwa przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci
wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie powyzszych wartosci do
wyceny sktadnika lokat, szacowanie wartoéci godziwej dokonywane jest w oparciu o
publicznie ogloszona, na innym niz rynek giowny aktywnym rynku, cene tego skladnika. W
przypadku, gdy obie powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane, szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku cene
nier6zniacego sig istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiajg
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych lub przy zastosowaniu wlasciwego modelu
wyceny skladnika, przy czym dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z aktywnego

rynku,

b) w przypadku udzialowych papieréw wartoSciowych szacowanie wartosci godziwej
dokonywane jest w oparciu o dostepne na aktywnym rynku ceny w zgloszonych najlepszych
ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza si¢ $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert
kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku braku mozliwodci oszacowania wartosci godziwej w sposob
opisany powyzej, Subfundusz dokonuje wyceny w oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

¢) w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w
oparciu o wiasciwy model wyceny skfadnika lokat, a dane wejsciowe do tego modelu
pochodzg z aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Przy wyborze rynku gléwnego dla danego
skiadnika lokat Subfundusz kieruje si¢ nastepujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gléwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku glownego jest wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie
ostatniego miesiaca kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wartociowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie
nie pozwalajacym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena
tego papieru wartosciowego opiera si¢ o aktywny rynek, na ktorym jako pierwszym ustalona
zostala cena, zgodnie z pkt. 1) i 2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji, zgodnie z postanowieniami
powyZszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze jego wartos¢ jest réwna wartoéci nabycia,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na
ich warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Wycena skladnikéw lokat nienotowanyvch na aktywnym rynku

1.

Wartos¢ skladnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem
postanowien dotyczacych pozyczki papieréw wartosciowych, w nastepujacy sposéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz pozostale instrumenty rynku
pienigznego bedace papierami wartosciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
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sa sciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dhuznego i ryzykami z nim

zwigzanymi, wartos¢ tego papieru dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu

odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny

w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki

sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny

poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.

Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych

odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
nie sa $cifle powigzane z charakterem wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim
zwiagzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5) ponizej i wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych
odnoszacych cene akcji do poszczegolnych, wybranych parametréw finansowych dzialalno$ci
emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa, itp.) na podstawie ceny oglaszanej na aktywnym
rynku dla akcji emitentow notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje sq notowane na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ oszacowana
przez wyspecjalizowana niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, z ktora
Towarzystwo podpisalo umowe na $wiadczenie tego typu ustug. W przypadku, w ktérym
wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowala wartos¢ akcji przyjmuje sie wartosé
najnizsza.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu 0o modele wyceny tych lokat
przy zastosowaniu parametréw pobranych z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sa notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie
wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych
modyfikacja modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajacych charakterystyke wycenianej opcji
egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeplywow pienieznych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica - w oparciu
o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na wartos¢ godziwa jakie mialy
miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami warto$ciowymi oraz inne instrumenty
finansowe - w wartosci godziwej, ustalonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeplywow
pienigznych lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane beda pochodzi¢ z

aktywnego rynku,
8) depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek;
przy czym kwotg naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej sa stosowane w sposéob ciagly. Kazda zmiana modelu wyceny
publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.
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3. Modele i metody wyceny skladnikéw lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja uzgodnieniu
z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwe;j,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Szezegolne zasady wyceny

1. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowiazania z tytutu otrzymane;j
pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢ wszystkie papiery warto$ciowe, ktérych nabycie
jest dopuszczalne przez Statut Subfunduszu.

2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, wycenia sie poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

3. Zobowiazania z tytutu zbycia papierow wartosciowych przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu,
wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu
a cena sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, o ile dla bonéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku wartosé ta nie jest istotnie
rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

5. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s notowane na aktywnym
rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej wykazuje si¢ w zlotych po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

7. Warto$¢ aktywdw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktoérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.

1V. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowos$ci w okresie sprawozdawczym.
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Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleinosci Subfunduszu w tys. PLN 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.

1) Z tytutu zbytych lokat 965 5101
2) Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0
3) Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
4) Z tytulu dywidendy 85 0
5) Z tytulu odsetek 0 0
6) Z tytulu posiadanych nieruchomosei, w tym czynszéw 0 0
7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 4] 0
8) Pozostale 67 59
- zapis na papiery wartosciowe 67 59
Razem 1117 5160
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.

1) Z tytuhu nabytych aktywow 3152 911
2) Z tytuhu transakeji przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu 0 0
3) Z tytulu instrumentow pochodnych 59 395
4) Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 524 139
5) Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 583 685
6) Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
10) Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11) Z tytulu gwarancji lub poreczen 0 0
12) Z tytutu rezerw 477 478
13) Pozostale, w tym: 139 17
Razem 4934 2 625

Nota nr 4 Srodki pienigine i ich ekwiwalenty

30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
Warto$é na
dziei Wartoéc na Wartos¢ na

Struktura srodkéw pienigznych na rachunkach bankowych bilansowy w dzien dzieni bilansowy | Warto$¢ na
w tys. PLN Waluta | danej walucie | bilansowy Waluta | w danej walucie | dzied bilansowy
Banki:
MBANK S.A. PLN 2110 2110 [ PLN 2 664 2 664
DM MBANK S.A. PLN 855 855 | PLN 466 466
MBANK S.A. usD 415 1538 | USD 6 23
DM MBANK S.A. UsD 142 526 | USD 75 312
MBANK S.A. EUR 39 164 | EUR 1 6
DM MBANK S.A. EUR 114 481 | EUR 121 537
MBANK S.A. HUF 0 0 | HUF 824 12
MBANK S.A. GBP 1 4 | GBP 112 578
MBANK S.A. CZK 0 0| CZK 10912 1786
MBANK S.A. CHF 12 45 | CHF 12 48
Razem - 5723 - - 6432

01.01.2017 - 01.01.2016 -

30.06.2017 r. 31.12.2016r.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia Warto$é na dzien Wartos¢ na dzien
biezacych zobowigzan Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych *): 6078 10 260

*) Sredni poziom srodkéw pienigznych w okresie sprawozdawezym liczony jest na podstawie sredniej arytmetycznej stanu na poczatku i na koficu okresu

sprawozdawczego.

Ekwiwalenty érodkéw pienigznych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka w tys. PLN 30.06.2017 r. 31.12.2016r.
1) Poziom obcigZenia aktywiw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na
kategorie bilansowe, w tym:

a) aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej w tys. | 91 356 84 327
b) aktywa obeciazone ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej w tys. *! 44 589 32697
¢) zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

wtys. ¥ 0 83

2) Poziom obcigizenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w pedziale na

kategorie bilansowe, w tym: ¥ - -

a) kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku,
gdyby strony transakeji nie wypenialy swoich obowiazkow, przy czym w opisie nie uwzglednia sie wartosci

godziwych dodatkowych zabezpieczen w tys. 97575 91 608

b) wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszezegolnych
kategoriach lokat w tys. > 76 161 67 313
- dluzne papiery wartosciowe - Skarb Panstwa RP 76 161 67 313

3) Poziom obcigzenia aktywiw i zobowigzai Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem

preypadkow znaczgcej koncentracji ryzyvka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat w tys. - -
a) srodki pienigine 2758 3302
b) naleznosci 464 59
c) skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 31 684 13108
d) skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 695 1160
¢) zobowigzania 1253 1126

! Za aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej uznano obligacje panstwowe, komunalne i przedsiebiorstw, bony
skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

% Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow srodkow pieni¢znych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

# Za zobowiazania obcigZone ryzykiem przeplywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe) uznano instrumenty pochodne na stope
procentows o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

9 Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (w szezegdlnosei: obligacii
stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, certyfikatow depozytowych i listow zastawnych), jednostek oraz tytuléw uczestnictwa, depozytow
bedacych skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych oraz nie wywiazania si¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu,
* Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w aktywach ogolem dla poszezegolnych kategorii
lokat.
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
Warto$é na Wartos$é na
Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedlug dzien dzien
walut i po przeliczeniu na walute polska w tys. PLN Jednostka | Waluta bilansowy Jednostka | Waluta bilansowy
Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego
a) w walucie sprawozdania finansowego w tys. - = = = = s
Aktywa w tys. PLN 134 120 W tys. PLN 142 339
Srodki pienigzne W tys. PLN 2 965 w Lys. PLN 3130
Naleznosci W tys. PLN 653 w Lys. PLN 5101
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu w tys. PLN 0 W tys. PLN 0
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 123 442 W tys. PLN 125 078
- dluzne papiery wartosciowe W tys. PLN 76 657 W tys. PLN 67313
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN 7 060 W tys. PLN 9030
- dluzne papiery wartosciowe w tys. PLN 4750 w tys. PLN 7006
Zobowigzania w tys. PLN 3 681 w tys. PLN 1499
b) w walutach obcych po przeliczeniu na walute
sprawozdania finansowego w tys. - - - - - -
Aktywa W tys. PLN 36 601 w tys. PLN 17 629
Srodki pieni¢zne W tys. PLN 2 758 W tys. PLN 3302
- w walucie obcej Wy, EUR 153 W ys. EUR 123
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 645 w tys. PLN 543
- w walucie obcej W 1ps, HUF 0 w Bys. HUF 824
- w walucie sprawozdania finansowego w Lys. PLN 0 w lys. PLN 12
- w walucie obcej w Iys. USD 557 W tys. USD 80
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 2064 W tys. PLN 335
- w walucie obcej W Lys. GBP I W 1y, GBP 112
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 4 w tys. PLN 578
- w walucie obcej W LyS. CZK 0 W Lys. CZK 10912
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 0 W Lys. PLN 1786
- w walucie obcej W LVs. CHF 12 W {ps. CHF 12
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 43 W tys. PLN 48
Naleiznosci w tys. PLN 464 W tys. PLN 59
- w walucie obcej wLys, EUR 107 W Lps. EUR 12
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 452 W tys. PLN 54
- w walucie obcej w LS. HUF 877 W VS, HUF 362
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 12 W tys. PLN 5
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku W tys. PLN 31 684 W tys. PLN 13108
- w walucie obcej w s, UsD 1615 W Iys. USsD 187
- w walucie sprawozdania finansowego w lys. PLN 5 986 w tys. PLN 781
- w walucie obcej W tys. TRY 3530 W lys. TRY 1]
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 5 826 W tys. PLN 0
- w walucie obcej W IVs. EUR 3167 W 1ys, EUR 2270
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 13 385 W ys. PLN 10 043
- w walucie obcej W tps. SEK 2062 W Iys. SEK 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 903 W tys. PLN 0
- w walucie obcej W Ips. GBP 836 W 1ys. GBP 444
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 4023 w tys. PLN 21284
- w walucie obcej W Ips. HUF 114 033 W Ips. HUF 0
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 1561 w tys. PLN 0
- w walucie obcej W IS, CHF 0 W itys. CHF 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0 W tys. PLN 0
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku W tys. PLN 1695 W tys. PLN 1160
- w walucie obcej W Lys. EUR 263 W Lys. EUR 258
- w walucie sprawozdania finansowego w Lys, PLN 1110 W Lys, PLN 1143
- w walucie obcej w Lys. UsD 44 W Iys. USD 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 164 W tys. PLN 0
- w walucie obcej w tys. GBP 0 W tys. GBP 14
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 2 w tys. PLN 17
- w walucie obeej W tys. TRY 0 W LS. TRY 14
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0 W tys. PLN 17
- w walucie obcej w tys. CZK 0 W tys. CZK 92
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0 w tys. PLN 15
- w walucie obcej w tys. HUF 30 609 W tys. HUF 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 419 w tys. PLN 0
Zobowijzania W tys. PLN 1253 W tys. PLN 1126
- w walucie obcej W IS, EUR 13 w bys. EUR 206
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 57 W tys. PLN 910
- w walucie obcej W fys. UsD 111 W tys. UsD 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 413 w tys. PLN 0
- w walucie obcej W Lys. HUF 30 609 W tys. HUF 0
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 419 W tys. PLN 0
- w walucie obcej W tys. TRY 0 W tys. TRY 7
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 0 w tys. PLN 8
- w walucie obcej W tys, GBP 76 w tys. GBP 40
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 364 W Lys. PLN 208
Razem - - 165 787 - - 157 343
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Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2017 - 30.06.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 r. 01.01.2016 - 30.06.2016 r.
Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
rbinice roinice roinice roinice réznice réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
Skladniki lokat zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
Akcje 45 0 911 180 629 n
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 41 0 41
Dluzne papiery wartosciowe 23 0 59 130 31 147
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica 1 4 164 0 163 0
Razem 69 4 1134 351 823 559
Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2017 - 30.06.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 r. 01.01.2016 - 30.06.2016 .
Ujemne Ujemne Ujemne
réznice Ujemne réZnice | réznice Ujemne roznice | réznice Ujemne réznice
Kursowe kursowe Kursowe kursowe kursowe kursowe
Skladniki lokat zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
Akcje -117 -307 -981 0 -529 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0
Listy zastawne 0 -69 0 0 0 0
Diuzne papiery wartosciowe -1 -298 -27 0 -28 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica -85 0 -48 -166 -48 -162
Razem -203 -674 -1 056 -166 -605 -162
W przypadku Subfunduszy, ktérych aktywa sy wyceniane, a zobowigzania
ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢ $redni kurs waluty sprawozdania
finansowego wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego (w PLN) 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
Kurs w Kurs w
stosunku do Waluta stosunku do Waluta
Kurs EUR 4,2265 | EUR 4,4240 | EUR
Kurs USD 3.7062 | USD 4,1793 | USD
Kurs GBP 4,8132 | GBP 5.1445 | GBP
Kurs CZK 0,1611 | CZK 0.1637 | CZK
Kurs TRY 1,0535 | TRY 1,1867 | TRY
Kurs HUF 0,0137 | HUF 0,0142 | HUF
Kurs CAD 2,8543 | CAD 3.0995 [ CAD
Kurs CHF 3,8667 | CHF 4.1173 | CHF
Kurs SEK 0.4379 | SEK 0.4619 | SEK
Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat, wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku (straty) w
tys. PLN 01.01.2017 - 30.06.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 r. 01.01.2016 - 30.06.2016 r.
Wartosé Wazrost (spadek) Wartosé Wazrost (spadek) Warto$é Warost (spadek)
zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego
zysku (straty) | zysku (straty) z zysku (straty) | zysku (straty) z zysku (straty) | zysku (straty) z

Skladniki lokat

ze zbycia lokat

wyceny aktywow

ze zbycia lokat

wyceny aktywow

ze zbycia lokat

wyceny aktywéw

1) Skladniki lokat notowane na

aktywnym rynku, w tym: 10 619 268 589 863 =2 152 -169
- dluzne papiery wartosciowe -63 -827 -68 -827 752 -366

2) Skladniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku 409 987 -345 -146 -185 =551

3) Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0

4) Pozostale 0 0 0 0 0 0

Razem 11028 719 244 7 -2 337 =720

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy
01.01.2017 - 01.01.2016 - 01.01.2016 -
30.06.2017 r. 31.12.2016 1. 30.06.2016 r.
Wartosé w Wartoié w Wartosé w
okresie okresie okresie
Wynagrodzenie dia Towarzystwa sprawozdawczym | sprawozdawczym | sprawozdawezym
1) Czgsc¢ stala wynagrodzenia 2 685 6 875 3799
2) Czeséé wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 2 685 6 875 3799
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2016 r. 31.12.2015r. 31.12.2014 r.
1) Wartosé aktywdw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. 157 343 250 975 122 502
2) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku obrotowego za
trzy ostatnie lata obrotowe w PLN 142,40 142,48 134,33
b) Wartos¢ aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa kategorii B na koniec roku obrotowego za
trzy ostatnie lata obrotowe w PLN - " =
¢) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec roku obrotowego za
trzy ostatnie lata obrotowe w PLN - -
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INFORMACJA DODATKOWA

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS

1. Informacje o znaczacych =zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, uje¢tych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére zostaly ujete w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionych w
sprawozdaniu finansowym
Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkow finansowych na sytuacj¢ majatkowa i finansows, plynno§é oraz wynik z operacji
i rentowno$¢ Funduszu

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

Nie wystapily przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakceji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapily przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dzialalnoéci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé co
do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwiazanych z ta kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyng¢
na oceng¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym informacje, ktére moglyby
w istotny sposob wplyna¢ na oceneg sytuacji majatkowe], finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich
zmian.
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Inne informacje

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

Od 12 lipca 2017 roku ma miejsce, przewidziana na 78 dni, kontrola przeprowadzona przez Komisjeg
Nadzoru Finansowego w zakresie wyceny aktywow wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi oraz reprezentowania ich wobec 0sob trzecich oraz warunkow technicznych i
organizacyjnych prowadzenia dzialalnosci. Okres objety kontrola nie zostal okre$lony. Protokot
pokontrolny zostanie sporzadzony po zakonczeniu dziatan Komisji Nadzoru Finansowego.

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 warunkow prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych. Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i procedury
pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem. Od dnia 4 czerwca 2016 roku Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI
funduszu z uwzglednieniem art. 6 -11 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231.2013 z 19
grudnia 2012 roku.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

i 1
MM ﬂ Lty
Pawetl Witkowski

Menadzer Wydziatu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z o.0.

Podpisy oséb reprezentujgcych Fundusz:

- Ageeeer—

ariusz Staniszewski Pawet Hominski
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Cztonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Vol
Sylwia Magott
Czlonek Zarzqdu Ngble Funds TFI S.A.

N—"

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

P (SIUJ&eki mielewski
ez

s Zarzqdu Czlonek Zarzqdu
ProService Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.o.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2017 roku
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE 23.12.2015 L
337/1), na dzien bilansowy spétka zarzadzajaca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach
finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych i o swapach przychodu calkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartosciowych i swapéw przychodu

catkowitego.

Dane prezentowane sa w tysiacach ztotych (tys. PLN), na dzien 30 czerwca 2017 roku

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sg przedmiotem ponownego
wykorzystania, w poréwnaniu z maksymalnag kwota okreslong w
prospekcie emisyjnym lub w informacjach ujawnianych inwestorom

Zyski przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu
reinwestowanych zabezpieczen gotowkowych

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2017-01-01 do 2017-06-30

Rentownosé

Koszty

Kwota Odsetek

Kwota

Odsetek

Przedsigbiorstwa
zbiorowego 3
inwestowania

100%

36

100%

Transakcja zwrotna Zarzadzajacy

kupno-sprzedaz lub e
traﬁsakc?a zwrota | Przedsiebiorstwem )

: zbiorowego
sprzedaz-kupno . g0,
mwestowania

Strony trzecie (np. tzw.
agent lenders”)
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalgczonego péirocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Noble Funds Timingowy (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Noble Funds Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, sporzadzonego
na dzien 30 czerwca 2017 roku, na ktére skiadaja sig: wprowadzenie do Jjednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2017 roku, rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres 6 miesigcy zakonczony dnia
30 czerwca 2017 roku, noty objasniajace oraz informacja dodatkowa (»pdiroczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny
Jest Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej (,,Towarzystwo™),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz.
Naszym zadaniem bylo sformutowanie wniosku na temat zataczonego potrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,,standard”).
Przeglad péirocznego jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede
wszystkim do 0s6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie
przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej i na skutek tego przeglad nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore
moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii
z badania o zalaczonym pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrécito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzi¢, ze zalaczone pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku z operacji za okres 6 miesigcy zakoniczony dnia 30 czerwca 2017 roku
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. (dawniej Ernst & Young Audit sp. z 0.0.)
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KraJowego Rejestru Sqdowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Inne sprawy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2016 roku bylo przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu
innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 31 marca 2017 roku wydat opini¢ bez zastrzezef o tym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca
2016 roku bylo przedmiotem przegladu przez kluczowego bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu
innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 31 sierpnia 2016 roku wydal raport z przegladu bez
zastrzezen dotyczacy tego jednostkowego sprawozdania finansowego.

Oswiadczenie Depozytariusza

Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, zostato dofgczone
do péirocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres 6 miesigcy
zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z dniem 29 sierpnia
2017 roku.

W imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Numer ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident
(J/"T a Cz JK‘\MM Ernst & Young Audyt Polska
l Majb Mand¢la spdtka z ograniczong odpowiedzialnogciy
Biegly Rewillent spétka kenandytowa
g Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Numer 11942

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2017 roku
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Oswiadczenie Zarzadu

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2013 poz.
330 - tekst jednolity z pozniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A. przedstawia sprawozdanie
finansowe subfunduszu Noble Fund Timingowy, na ktore sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 30.06.2017 r.,

3. bilans sporzadzony na dzien 30.06.2017 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

6. rachunek przeptywow pienieznych za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.,

7. noty objasniajace,

8. informacje dodatkowe.

) C M\O et

Mariusz Staniszewski Sylwia Magott Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu ! Cztonek Zarzadu

-

Noble Funds Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spoltka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego. pod numerem KRS: 0000256540, NiP 108 000 19 23, REGON
140546970, wysokosc kapitatu zakladowego: 931 085 zlotych (oplacony w catosci) Tel +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail biuro@noblefunds. pl
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY
WYDZIELONEGO W RAMACH
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 DO 30 CZERWCA 2017 ROKU



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,.JFunduszem™) jest funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Pienigzny (do dnia 29 kwietnia 2014 dzialajacy pod
nazwa Noble Fund Skarbowy), Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich
Spoétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy, Noble Fund Global Return oraz Noble
Fund Obligacji. Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydzial Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 265 zostalo wydane w dniu
21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu Noble Fund
Timingowy (zwanego dalej ,,Subfunduszem™).

Za poczatek dziatalnoéci Subfunduszu przyjmuje sie 18 lipca 2008 r., pod ktora to data dokonano przydziatu
jednostek uczestnictwa tego Subfunduszu. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 31 lipca 2008 roku.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba
w Warszawie, przy ulicy Przyokopowej 33, wpisang do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
0000256540 (zwang dalej ,, Towarzystwem”).

III. Depozytariusz

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr aktywow Subfunduszu na
podstawie umowy o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu jest mBank S.A. z siedziba w Warszawie przy
ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez Ernst & Young Audyt Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Timingowy odbywa si¢ poprzez inwestowanie
aktywow Subfunduszu gléwnie w akcje i dluzne papiery warto$ciowe w proporcji zaleznej od oceny
perspektyw rynkéw akcyjnych i dluznych papierow warto$ciowych, zuwzglednieniem zasad
dywersyfikacji lokat.

3.  Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiegzly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z p6zn. zm.), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:
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1.  Lokowa¢ swoje aktywa w:

a) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie
cztonkowskim,

b) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zakladaja zlozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o
ktérym mowa w pkt a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dluzszym niz
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dluzszym niz
rok,

d) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt a) i b), jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci,

e) inne niz okre$lone w pkt a), b) i d) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na obszarze
Rzeczypospolite] Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2. Zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, przy czym umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienie sprawnego
zarzadzania portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela¢ pozyczek, ktorych przedmiotem sa zdematerializowane papiery wartosciowe przy udziale firm
inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 z pdéZniejszymi zmianami) oraz w ramach
systemu zabezpieczania plynnosci rozliczen na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi na zasadach 1 warunkach okreslonych w Ustawie i w Statucie.

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie splaty nie
dhuzszym niz 1 rok na zasadach i warunkach okreslonych w Statucie.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywdéw Subfunduszu Noble Fund Timingowy bedzie stosowat
nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne waha si¢ od 0% do 100% wartosci aktywow
Subfunduszu,

b) wartos¢ inwestycji w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego waha sie od 0% do
100% warto$ci aktywow Subfunduszu,

c) w czedci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne Fundusz inwestuje aktywa
Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uczestnictwa i
tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Szczegdlowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz pelen katalog lokat, w
ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sg w artykutach 93 — 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdzialu V
czesci 11 artykule 3 1 5 rozdzialu VI czesci 11 Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca
2017 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu w dajgcej sie przewidzieé
przysztosci (tj. co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci Funduszu i Subfunduszu.
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2. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

3. Zgodnie z zapisami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzien
bilansowy stosuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenia sie, a zobowigzania
ustala si¢ wedlug stanow odpowiednio aktywéw i zobowiazan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia biezacego.

4. Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaty w tysiacach zlotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ réznica pomiedzy wartoscig aktywdw netto
wedlug ostatnie] wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscia aktywow netto na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego. Ewentualna rdznica wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu
sprawozdawczego wszystkich operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapily w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostaly ujete w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat na kategorie zwiazany
jest ze sposobem pobierania oraz wysokodcia optat manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzuja si¢ tym, ze oplata manipulacyjna pobierana jest wylacznie
przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokodci 4% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzujg sie tym, ze opfata manipulacyjna pobierana jest przy
zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2% kwoty wplaty oraz przy odkupywaniu
jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzujg si¢ tym, ze oplata manipulacyjna pobierana jest wylacznie
przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 4% kwoty podlegajacej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowal wylacznie jednostki uczestnictwa kategorii A. Jednostki
uczestnictwa B i1 C nie byly dystrybuowane w okresie sprawozdawczym.
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BILANS

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND

TIMINGOWY

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

Pozycje Bilansu 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
I. Aktywa 97 062 65 309
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 5576 3553
2. Naleznosci 1619 1550
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 1] 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 88 545 59 052
- diuzne papiery wartosciowe 3284 12 337
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1322 1154
- dtuzne papiery wartosciowe 139 217
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
I11. Zobowigzania, w tym: 5121 514
- z tytutu instrumentéw pochodnych 114 242
1I1. Aktywa netto (I - I1) 91941 64 795
1V. Kapital Subfunduszu 42 059 19132
1. Kapital wplacony 4198 657 4034817
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -4 156 598 -4 013 685
V. Dochody zatrzymane 47 754 42 753
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -12 243 -10 881
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 59997 53634
V1. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2128 2910
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 91 941 64 795
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 578 855,898 436 496,438
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000
Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 158,83 148,44
Wartoéé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,00
Wartoé¢ aktywidw netto na jednostke uczestnictwa kategorii C (w PLN) 0,00 0,00

*) Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa zostala wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objaéniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czesé

jednostkowego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND

TIMINGOWY

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

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2017;30.06_2017 01.01.20]6;-31.12.2016 01.0].2016;'30.06.2016
I. Przychody z lokat 576 1392 697
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 449 816 588
2. Przychody odsetkowe 127 576 109
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci Q 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5. Pozostale, w tym: 0 0 0
11, Koszty Subfunduszu 1938 2441 1037
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1730 2261 869
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 21 48 25
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 16 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 174 70 99
13. Pozostale 13 46 44
ITI. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty Subfunduszu netto (II - I1I) 1938 2441 1037
V. Przychody z lokat netto (I - 1V) -1 362 -1 049 =340
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 581 3918 857
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6363 4231 2017
- z tytutu réznic kursowych: -195 821 769
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: =782 -313 -1 160
- z tytuhu réznic kursowych: -385 -281 -237
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) 4219 2 869 517
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w 729 6,57 1,00

PLN) )

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii B (w
PLN)

Wrynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii C (w
PLN)

*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostal wyliczony na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lacznie 2 wprowadzeniem, notami obja$niajacymi oraz informacja dodatkows, ktire stanowia

integralng cz¢é¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND

TIMINGOWY

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajycego na jednostke uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2017 - 30.06.2017 r.

01.01.2016 - 31.12.2016 r.

I. Zmiana wartosci aktywow netto:

1. Wartoié aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 64 795 47 986
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), w tym: 4219 2 869
a) przychody z lokat netto -1362 -1.049
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6363 4231
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -782 -313
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 4219 2 869
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) Subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokal 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 22 927 13 940
a) zmiana kapitalu wplaconego (powickszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 163 840 256 832
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitahu z tytulu odkupionych jednostek 140 913 242 892
uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywiéw netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 27 146 16 809
7. Wartoéé aktywdéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 91 941 64 795
8. Srednia wartoéé aktywow netto w okresie sprawozdawczym *) 77331 56 580
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym 142 359,460 97 196,577
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 026 725,929 1781 191,316
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 884 366,469 1 683 994,739
c) saldo zmian 142 359,460 97 196,577
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
c¢) saldo zmian 0,00 0,00
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A narastajaco od poczatku dzialalnosci 578 855,808 436 496,438

Subfunduszu

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

33 839 143,799

32 812 417,870

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

33 260 287,901

32 375 921,432

¢) saldo zmian 578 855,898 436 496,438

5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B narastajaco od poczatku dzialalno$ci

Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C narastajgco od poczgtku dzialalnosci

Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii A - -

8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii B - -

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii C - -

111. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego (w PLN) *¥) 148,44 141,43

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec biezacego okresu

sprawozdawczego (w PLN) **) 158,83 148,44

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie

sprawozdawczym. (w skali roku) 14,11% 4.,96%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie

sprawozdawczym (w PLN) 148,99 133,48

Data wyceny 2017-01-02 2016-01-20

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie

sprawozdawczym (w PLN) 166,34 148,46

Data wyceny 2017-05-15 2016-12-30

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A wedlug ostatniej wyceny w

okresie sprawozdawczym (w PLN) *#*) 158,83 148,46

2017-06-30 2016-12-30

Data wyceny

7. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

8. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

9. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym

10. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND TIMINGOWY
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Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2017 - 30.06.2017 r.

01.01.2016 - 31.12.2016 r.

Data wyceny

11. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

12. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B wedlug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawezym (w PLN)

Data wyceny

13. Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

14. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

15. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym

16. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

17. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

18. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa kategorii C wedlug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw netto w skali roku,

W tym: 5,05% 4,31%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 4.51% 4,00%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0.05% 0.08%
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0.00% 0,00%
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0.00%

*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostala w oparciu o wartosé aktywow netto na kazdy dzien kalendarzowy w badanym
okresie, co oznacza, ze aktywa z oficjalnej wyceny Subfunduszu obowiazywaly przez wszystkie dni do dnia poprzedzajacego kolejng wyceng wlacznie.

**) Ewentualna réznica pomigdzy wartoscig aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscia
aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji

dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé ljcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére

stanowiy integralng czeéé jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ NOBLE FUND TIMINGOWY

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci

L Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 r. (Dz.U. z 2016 r, poz. 1047 - tekst jednolity z pdzniejszymi
zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje
zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych, za wyjatkiem
wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa przedstawionych w zlotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uymowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatlu wyptaconego jest nastepny dzien
po dniu Wyceny Funduszu, z ktérego wartos¢ jednostki zostala uzyta do przeliczenia ztozonych przez
uczestnikéw zlecen nabycia i zbycia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatlu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

5. Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sie¢ w ksiggach
rachunkowych odregbnie od nominatu dluznego papieru warto$ciowego/lokaty bankowej, przy czym w
sprawozdaniu finansowym prezentowane sg lacznie z wartoscia danego skiadnika lokat wedtug wyceny na
dziei bilansowy.

6. Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi dla tych papierdw przez emitenta.

7. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”,
polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia lokat wyrazong w zlotych, a w
przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej na dzien zawarcia
transakcji (nie dotyczy papierdw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem
odkupu). Powyzsza metode stosuje si¢ réwniez dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygasniecia
zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z
tytuhu, ktérych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premi¢ netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego,
ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie danego sktadnika.

9. Przystugujace, zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Przyslugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w dniu nastgpnym po ustaleniu praw.
Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzane wedlug wartosci zero, wdniu nastgpnym po dniu
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wygasniecia tego prawa. Za dzien realizacji prawa poboru przyjmuje si¢ dzien wyksiegowania praw z
rachunku papieréw wartosciowych.

. Nalezna dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu,

w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartoéci prawa do dywidendy. Nalezna dywidende od akcji nienotowanych na rynku
aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastepnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, okresla sig je w relacji do waluty
USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmuja w szczegélnosci: dodatnie saldo rdéznic kursowych powstale w zwiazku
z wycena srodkow pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazan w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach oraz przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z
wyceng srodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci
aktywdw netto w dniach wyceny.

II1. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala sie¢ w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw aktywow oraz wartosci aktywéw i zobowiazan w
tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziefi, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest réwna wartosci aktywow netto Subfunduszu
podzielonej przez liczbe jednostek uczestnictwa ustalona na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena skiadnikéw lokat notowanych na altywnym rynku

Warto$¢ godziwa skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w oparciu o ostatnie dostepne
kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia wyceny w nastepujacy sposéb:

1) wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

a) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, w ktérym
wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o cene $rednia transakcji wazona wolumenem
obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym
rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta sie z kursu
fixingowego,

c) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu
o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,
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2) jezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku organizowana jest
sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1) i 2)
a w szczegolnosei, gdy wolumen obrotow na danym skladniku lokat jest znaczaco niski lub dzien
wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku - ostatni dostepny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek wartoscé
stanowigca jego odpowiednik jest korygowana w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

a) w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych, w tym listow zastawnych, za wartosé
godziwg przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci
wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie powyzszych wartosci do
wyceny skladnika lokat, szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o
publicznie ogloszona, na innym niz rynek gléwny aktywnym rynku, cene tego skladnika. W
przypadku, gdy obie powyzej opisane metody nie mogg by¢ zastosowane, szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku cene
nieroznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegélnoéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiaja
oszacowania warto$ci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeplywéw pienigznych lub przy zastosowaniu wlasciwego modelu
wyceny skladnika, przy czym dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z aktywnego
rynku,

b) w przypadku udzialowych papierow wartodciowych szacowanie wartosci godziwej
dokonywane jest w oparciu o dostgpne na aktywnym rynku ceny w zgloszonych najlepszych
ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert
kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku braku mozliwo$ci oszacowania wartosci godziwej w sposob
opisany powyzej, Subfundusz dokonuje wyceny w oparciu o modele opisane w prospekcie,

c) w przypadku innych sktadnikéw lokat szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w
oparciu o wlasciwy model wyceny skladnika lokat, a dane wejsciowe do tego modelu
pochodza z aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym. Przy wyborze rynku glownego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz kieruje si¢ nastepujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesiaca kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie
nie pozwalajagcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena
tego papieru warto§ciowego opiera si¢ o aktywny rynek, na ktorym jako pierwszym ustalona
zostala cena, zgodnie z pkt. 1) i 2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru warto$ciowego nowej emisji, zgodnie z postanowieniami
powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje si¢, ze jego wartos¢ jest réwna wartoéci nabycia,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na
ich warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
postanowien dotyczacych pozyczki papieréw warto$ciowych, w nastepujacy sposéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz pozostale instrumenty rynku
pienigznego bedace papierami wartosciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2) diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentdéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane
sa $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru dhuznego i ryzykami z nim
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zwiazanymi, warto$¢ tego papieru dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu

odpowiedniego dla danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny

w zaleznodci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki

sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny

poszczegblnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.

Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach rachunkowych

odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
nie sg §cisle powiagzane z charakterem wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5) ponizej i wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dzialania,
ktérych akcje sa notowane na aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych
odnoszacych ceng¢ akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow finansowych dziatalnoscei
emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa, itp.) na podstawie ceny oglaszanej na aktywnym
rynku dla akcji emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje sga notowane na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang
przez wyspecjalizowana niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, z ktéra
Towarzystwo podpisalo umowe na $wiadczenie tego typu ustug. W przypadku, w ktoérym
wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowala warto$¢ akcji przyjmuje sie wartosé
najnizsza.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akeji i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat
przy zastosowaniu parametrow pobranych z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sa notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie
wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeplywéw pieni¢znych,

b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzordw analitycznych bedacych
modyfikacja modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajacych charakterystyke wycenianej opcji
egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeplywow pienieznych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica - w oparciu
o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na warto$¢ godziwag jakie mialy
miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywdédw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami wartoSciowymi oraz inne instrumenty
finansowe - w wartosci godziwej, ustalonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywéw
pienigznych lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane beda pochodzié z
aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartoéci nominalnej oraz naliczonych odsetek;
przy czym kwotg naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciggly. Kazda zmiana modelu wyceny
publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.
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3. Modele i metody wyceny skladnikow lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja uzgodnieniu
z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.

Szezegolne zasady wyceny

1. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu otrzymanej
pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sie¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktérych nabycie
jest dopuszczalne przez Statut Subfunduszu.

2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie poczagwszy od
dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

3. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu
a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej

stopy procentowej, o ile dla bonéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku warto$c¢ ta nie jest istotnie
rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

5. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym
rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej wykazuje sie w zlotych po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

7. Wartos¢ aktywoéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawezym

Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym.
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Nota nr 2 Naleino$ci Subfunduszu

Nalezno$ci Subfunduszu w tys. PLN 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
1) Z tytulu zbytych lokat 1522 1 506
2) Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 5
4) Z tytutu dywidendy 47 0
5) Z tytulu odsetek 0 0
6) Z tytulu posiadanych nieruchomosei, w tym czynszéw 0 0
7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
8) Pozostale, w tym: 50 39

- zwrot podatku od dywidendy 50 39
Razem 1619 1550
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
1) Z tytulu nabytych aktywow 3 886 0
2) Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu 0 0
3) Z tytuhu instrumentéw pochodnych 114 242
4) Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 294 20
5) Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 267 29
6) Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytulu wyplaty przychodow Subfunduszu 0 0
8) Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytuhu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11) Z tytulu gwarancji lub poreczen 0 0
12) Z tytulu rezerw 501 223
13) Pozostale 59 0
Razem 5121 514
Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
Wartosé na
dzien Wartosé na Wartoé¢ na
Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych bilansowy w dziei dzien bilansowy | Wartoi¢ na
w tys. PLN Waluta | danej walucie | bilansowy Waluta | w danej walucie | dziei bilansowy
Banki:
MBANK S.A. PLN 975 975 | PLN 379 379
DM MBANK S.A. PLN 697 697 | PLN 1091 1091
MBANK S5.A. USD 0 1| USD 2 9
DM MBANK S A, USD 212 784 | USD 76 316
MBANK S.A. EUR 639 2700 | EUR 2 9
DM MBANK S.A. EUR 92 389 | EUR 70 310
MBANK S.A, TRY 1 1 [ TRY 0 0
MBANK S.A. HUF 0 0 | HUF 986 14
MBANK S.A. GBP 1 4 | GBP 188 965
MBANK S.A. CAD 1 2 [ CAD 1 2
MBANK S.A. CZK 37 6 | CZK 1936 317
MBANK S.A. CHF 4 17 | CHF 34 141
Razem - - 5576 - - 3553
01.01.2017 - 01.01.2016 -
30.06.2017 r. 31.12.2016 r.

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pieni¢znych utrzymywanych w celu zaspokojenia Wartoéé na dzien Wartos¢ na dzief
biezgcych zobowiazan Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych *): 4 565 3304

*) Sredni poziom $rodkow pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie Sredniej arytmetycznej stanu na poczatku i na koncu okresu

sprawozdawczego.

Ekwiwalenty $rodkéw pieniginych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka w tys. PLN 30.06.2017 r. 31.12.2016 r.

1) Poziom obcigZenia aktywdw i zobowigzai Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na

kategorie bilansowe, w tym: - -
a) aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej w tys. ! 4327 13472
b) aktywa obciazone ryzykiem przephywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej w tys. 644 1832
c) zogowiaz,ania obcigzone ryzykiem przeptywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

w tys. 0 0

2) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na

kategorie bilansowe, w tym: ¥ - -
a) kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzieit bilansowy w przypadku,

gdyby strony transakeji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym w opisie nie uwzglednia si¢ wartosci

godziwych dodatkowych zabezpieczen w tys. 10 149 17 671
b) wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat w tys. * 0 12 337

- dluzne papiery wartosciowe - Skarb Panstwa RP 0 12:337

3) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem

przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat w tys. - -
a) srodki pienigzne 3904 2083
b) naleznosci 50 963
c) skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 43 287 4017
d) skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 199 19
¢) zobowiazania 2 345 242

! Za aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej uznano obligacje pafistwowe, komunalne i przedsicbiorstw, bony
skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

% Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow érodkow pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

? Za zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na stope

procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

¥ Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypeinienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych papierow wartosciowych (w szczegolnosci: obligacji
stalo-, zmienno- 1 zerokuponowych, bonéw skarbowych, certyfikatow depozytowych i listow zastawnych), jednostek oraz tytuléw uczestnictwa, depozytow

bedacych skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkow pienigznych oraz nie wywigzania si¢ kontrahenta z zawartych

transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
*) Za znaczaca koncentracjg ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziahu procentowego danego emitenta w aktywach ogoélem dla poszczegalnych kategorii

lokat.
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

30.06.2017 r. 31.12.2016 r.
Wartoi¢ na Wartoi¢ na

Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedlug dzien dzien
walut i po przeliczeniu na walute polska w tys. PLN Jednostka | Waluta bil WY Jednostka | Waluta bilansowy
Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego
a) w walucie sprawozdania finansowego w tys. - - - - - -
Aktywa W tys. PLN 49 622 w tys, PLN 58 227
Srodki pienigzne W tys. PLN 1672 w tys. PLN 1470
Naleznosci W Lys. PLN 1569 w tys. PLN 587
Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu W Lys, PLN 0 w tys. PLN 0
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN 45 258 w tys. PLN 55035
- dluzne papiery wartosciowe w tys. PLN 3284 w tys. PLN 12 337
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 1123 W tys. PLN 1135
- dluzne papiery wartosciowe W tys. PLN 139 wtys. PLN 217
Zobowigzania W tys. PLN 2776 W tys. PLN 272
b) w walutach obcych po przeliczeniu na walute
sprawozdania finansowego w tys. - - = o N =
Aktywa w tys. PLN 47 440 W tys. PLN 7 082
Srodki pieniezne W tys. PLN 3904 w tys. PLN 2083
- w walucie obcej Wy, EUR 731 W Iys. EUR 72
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 3089 w tys. PLN 319
- w walucie obcej W Ips. TRY I W 1S, TRY 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 1 w tys. PLN 0
- w walucie obcej W 1ys. HUF 0 W IyS. HUF 986
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 0 W tys. PLN 14
= w walucie obcej w Lys. UsD 212 W s, UsD 78
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 785 W tys. PLN 325
- w walucie obcej w Lys. GBP 1 W Lys. GBP 188
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 4 w tys. PLN 965
- wwalucie obcej w IS, CAD 1 W LY. CAD 1
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 2 W tys. PLN 2
- w walucie obcej W bys. CZK 37 ] witys, CZK 1936
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 6 W lys. PLN 317
- w walucie obcej W tys. CHF 4 w tys. CHF 34
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 17 W tys. PLN 141
Naleznosci W lys. PLN 50 w tys. PLN 963
- w walucie obcej W tps. EUR 9 W LS. EUR 168
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 36 w tys. PLN 744
- w walucie obcej W IpS. [SAY2) 0 w tys. Usp 51
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 0 W tys. PLN 213
- w walucie obcej W 1ys. HUF 1023 W IpS. HUF 436
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 14 W tys. PLN 6
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 43 287 w tys. PLN 4017
- w walucie obcej W 1ys. EUR 2337 W Ips. EUR 342
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 10 721 W tys. PLN 1511
- w walucie obeej w lys. Usp 3165 W VS, Usp 340
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 11 731 w tys. PLN 1421
= w walucie obcej W lys. TRY 9575 W Iys. TRY 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 10 087 w tys. PLN 0
- w walucie obcej W tys. HUF 239 828 w LS. HUF 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 3283 w tys. PLN 0
- w walucie obcej w ips. GBP 1247 W s, GBP 21
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 6003 W tys. PLN 1085
- w walucie obcej w iys. SEK 3339 W #ys. SEK 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 1462 W tys. PLN 0
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku W tys. PLN 199 w tys. PLN 19
- w walucie obcej W Iys. UsD 34 W Iys. UsD 0
- w walucie sprawozdania finansowego w lys, PLN 126 W tys. PLN 0
- w walucie obcej W ys. EUR 2 W Lys. EUR 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys, PLN 9 w tys. PLN 2
- w walucie obeej W tys. GBP 13 W tys. GBP 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 64 w tys. PLN 0
- w walucie obeej w tys. CZK O] wtys. CZK 12
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0 W Lys. PLN 2
- w walucie obeej w tys. TRY 0 w tys. TRY 13
- w walucie sprawozdania finansowego W Lys. PLN 0 w tys. PLN 15
Zobowigzania W tys. PLN 2 345 W tys. PLN 242
- w walucie obcef W IS, UsD 257 W tys. UsD 7
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 953 w tys. PLN 29
- w walucie obcej W Lys. EUR 22 W tys. EUR 30
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 92 W Lys. PLN 134
- w walucie obeej W Iys. GBP 248 W 1)S. GBP 13
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 1194 W tys. PLN 66
- w walucie obcej w tys. TRY 0 W tys. TRY 1
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0 w Lys. PLN 13
- w walucie obcej w tys. SEK 242 W tys. SEK 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 106 w Lys. PLN 0
Razem - - 91 941 - - 64 795
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Dodatnie roznice kursowe w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2017 - 30.06.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 r. 01.01.2016 - 30.06.2016 r.
Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
réznice réznice réznice réznice réznice réznice
Kursowe kursowe kursowe kursowe Kursowe kursowe
Skladniki lokat zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
Akcje 85 0 966 27 619 68
Kwity depozytowe 0 0 7 0 7 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica 4 3 395 0 395 0
Razem 89 3 1368 27 1021 68
Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2017 - 30.06.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 . 01.01.2016 - 30.06.2016 r.
Ujemne Ujemne Ujemne
riZnice Ujemne réinice | réZnice Ujemne réznice | réznice Ujemne réznice
kursowe kursowe Kursowe kursowe kursowe kursowe
Skladniki lokat zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
Akcje -167 -388 -532 0 -245 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg -117 0 -15 -308 -1 -305
Razem -284 -388 -547 -308 -252 -305
W przypadku Subfunduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowigzania
ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢ §redni kurs waluty sprawozdania
finansowego wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego (w PLN) 30.06.2017 r. 31.12.2016 1.
Kurs w Kurs w
stosunku do Waluta stosunku do Waluta
Kurs EUR 4,2265 | EUR 4,4240 | EUR
Kurs USD 3,7062 | USD 4,1793 | USD
Kurs GBP 4,8132 | GBP 5,1445 | GBP
Kurs CZK 0.1611 | CZK 0,1637 | CZK
Kurs TRY 1.0535 | TRY 1,1867 | TRY
Kurs HUF 0,0137 | HUF 0,0142 | HUF
Kurs CHF 3,8667 | CHF 4,1173 | CHF
Kurs CAD 2,8543 | CAD 3,0995 | CAD
Kurs SEK 0,4379 | SEK 0.4619 | SEK
Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
ZLrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat, wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku (straty) w
tys. PLN 01.01.2017 - 30.06.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 r. 01.01.2016 - 30.06.2016 r.
Wartosé Wirost (spadek) Wartosé Werost (spadek) Warto§é Wazrost (spadek)
zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego
zysku (straty) zysku (straty) z zysku (straty) zysku (straty) z zysku (straty) | zysku (straty) z

Skladniki lokat

ze zhycia lokat

wyceny aktywow

ze zbycia lokat

wyceny aktywow

ze zbycia lokat

wyceny aktywow

1) Skladniki lokat notowane na

aktywnym rynku, w tym: 6296 -1 090 4209 -84 2062 -1 078
- diuzne papiery wartosciowe -19 19 -98 -57 9 1

2) Skladniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku 67 308 22 229 -45 -82

3) Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0

4) Pozostale 0 0 0 0 0 0

Razem 6363 -782 4231 -313 2017 -1 160

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy
01.01.2017 - 01.01.2016 - 01.01.2016 -
30.06.2017 r. 31.12.2016 1. 30.06.2016 r.
Wartosé w Wartosé w Wartodé w
okresie okresie okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym | sprawozdawczym | sprawozdawezym
1) Czgs¢ stala wynagrodzenia 1531 2261 869
2) Czgs¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 199 0 0
Razem 1730 2261 869
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane porownawceze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2016 r. 31.12.2015 r. 31.12.2014 r,
1) Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. 64 795 47 986 46 072
2) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku obrotowego za
trzy ostatnie lata obrotowe w PLN 148,44 141.43 130,07

b) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec roku obrotowego za
trzy ostatnie lata obrotowe w PLN

c) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec roku obrotowego za
trzy ostatnie lata obrotowe w PLN
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INFORMACJA DODATKOWA

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ NOBLE FUND TIMINGOWY

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawcezy

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore zostaly ujete w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym
Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

3.  Rédznice pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapily roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynno$é oraz wynik z operacji
i rentowno$¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke

uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapily przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co
do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z ta kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny spos6b wplynaé
na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie istniejg inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym informacje, ktére moghtyby
w istotny sposéb wplyna¢ na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich
zmian.
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Inne informacje

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje panstwowe w Towarzystwie:

Od 12 lipca 2017 roku ma miejsce, przewidziana na 78 dni, kontrola przeprowadzona przez Komisje
Nadzoru Finansowego w zakresie wyceny aktywdw wybranych funduszy inwestycyjnych, zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi oraz reprezentowania ich wobec 0s6b trzecich oraz warunkéw technicznych i
organizacyjnych prowadzenia dzialalnosci. Okres objety kontrola nie zostal okreslony. Protokoét
pokontrolny zostanie sporzadzony po zakofczeniu dziatan Komisji Nadzoru Finansowego.

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 dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych. Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i procedury
pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem. Od dnia 4 czerwca 2016 roku Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI
funduszu z uwzglednieniem art. 6 -11 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231.2013 z 19
grudnia 2012 roku.

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND TIMINGOWY

32 f)}\/



NOBLE FUNDS
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TIMINGOWY

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

A

Pawet Witkowski
Menadzer Wydziatu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.0.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

M ) Hreewe )t —
ariusz Staniszewski Pawet Hominski

Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Cztonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
U
g "J|
Sylwia Magott
agu

Czlonek Zarzgdu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Payel Bujetki hmielewski
Prezed Zarzqdu Czlonek Zarzgdu
ProService Finteco Sp. z o.o. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2017 roku
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzZyciem papieréw wartoSciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE 23.12.2015 L
337/1), na dzien bilansowy spétka zarzadzajaca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach
finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych i o swapach przychodu catkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartosciowych i swapow przychodu

catkowitego.

Dane prezentowane sg w tysiacach zlotych (tys. PLN), na dzien 30 czerwca 2017 roku

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktére sa przedmiotem ponownego
wykorzystania, w poréwnaniu z maksymalna kwota okreslona w
prospekcie emisyjnym lub w informacjach ujawnianych inwestorom

Zyski przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu
reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2017-01-01 do 2017-06-30

Rentownos$é Koszty
Kwota Odsetek Kwota Odsetek
Przedsiebiorstwa
zbiorowego 18 100% - -
) inwestowania
Transakcja zwrotna e
kupno-sprzedaz lub Ry
5 przedsiebiorstwem
transakcja zwrotna : - - - -
; zbiorowego
sprzedaz-kupno : ;
inwestowania

Strony trzecie (np. tzw.
»agent lenders™)
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