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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania polaczonego rocznego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zatagczonego rocznego polaczonego sprawozdania finansowego za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujacego wprowadzenie do
polaczonego sprawozdania finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, polaczony rachunek wyniku z operacji oraz
polaczone zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku (,,zataczone polaczone sprawozdanie finansowe™).

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

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
» lowarzystwem”), towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy: Open Finance Akcji, Open
Finance Aktywnej Alokacji, Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek, Open Finance
Obligacji, Open Finance Pienig¢zny oraz Open Finance Stabilnego Wzrostu (,,Subfundusze™),
sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze
statutem Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest rOwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna,
ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zalgczone polaczone sprawozdanie
finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
z operacji Funduszu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.
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Badanie =zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

> Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach™),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm.,

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

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymog6éw etycznych oraz zaplanowania

1 przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze zatgczone

polaczone sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

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

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

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci badanego Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Funduszu przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przysztosci.
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Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
Jest przez bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
wymogow prawa i regulacji wyrazane sg z uwzglednieniem jakosciowego i warto$ciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem bieglego rewidenta.
Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spéjna
z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego
sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

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

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzj i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie $wiadczyli$my ushug
niebgdacych badaniem, ktdre sg zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach
oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska swiadczyli na rzecz Funduszu oraz Subfunduszy
nizej wymienione ustugi niebgdace badaniem sprawozdan finansowych, ktére nie zostaty
osobno ujawnione w zatgczonym potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu:

o przeglad polrocznego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz
jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy za okres 6 miesiecy zakoniczony
dnia 30 czerwca 2017 roku.

Wybor firmy audytorskiej

ZostalisSmy wybrani do badania zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwala Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 19 czerwca 2017 roku. Sprawozdania
finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie od pierwszego roku obrotowego Funduszu
zakonczonego dnia 31 grudnia 2012 roku; to jest przez okres 6 kolejnych lat.

{
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Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowaliSmy stosowne procedury badania dotyczace tych
rodzajow ryzyka. W przypadkach, w ktoérych uznaliSmy za stosowne dla zrozumienia
zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez bieglego rewidenta procedur badania,
zamiesciliSmy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.
Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekscie naszego badania zatgczonego potaczonego
sprawozdania finansowego jako calosci oraz przy formutowaniu opinii o tym sprawozdaniu.
W zwigzku z powyzszym nie wydajemy odrebnej opinii na ich temat.

opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi
na zidentyfikowane ryzyko

W trakcie badania uzyskaliSmy zrozumienie
wchodzacych w sklad portfela lokat | procesu wyceny instrumentéw finansowych,
Funduszu a takze przeprowadziliSmy  analize
funkcjonowania w roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2017 roku, w oparciu o test na
wybranej probie transakcji, mechanizméw
kontrolnych wdrozonych w tym procesie.
RozwazyliSmy migdzy innymi proces
wyceny instrumentow notowanych na
aktywnym rynku oraz zasady uznania rynku

Wycena instrumentéw finansowych

Zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong
w statucie Funduszu, Fundusz moze
inwestowa¢ miedzy innymi w akcje spétek
notowanych, dluzne papiery wartosciowe,
tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace

siedzibg za granicg, kwity depozytowe, listy
zastawne oraz instrumenty pochodne.
Powyzsze  inwestycje  przedstawione
w zestawieniu lokat Funduszu na dzien

Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku

jako aktywny.

Dokonalismy ponadto analizy adekwatnosci
modeli wyceny, danych wejsciowych oraz

31 grudnia 2017 roku w zalagczonym | zalozen wykorzystywanych przez
polaczonym sprawozdaniu finansowym | Towarzystwo do okreslenia wartosci
stanowig 95,8% aktyw6éw Funduszu na ten | godziwej poszczegdlnych instrumentéw
dzien. finansowych lub odpowiednio ich wartosci
Wycena wiekszosci portfela lokat Funduszu wediug s‘ko?ygowan.ej’ ceny ) n?lbyma
jest mozliwa na podstawie kurséw wyceny z uwzglgdnieniem ofil? iséw aktualizujacych
ustalonych na aktywnym rynku na dzien | Z tytuhu utraty wartosci.

wyceny. Jednakze Fundusz posiada takze | Dla  wybranej  préby  instrumentow
istotne skladniki lokat, ktére nie sa | finansowych w portfelu lokat Funduszu
notowane na  aktywnych  rynkach | sprawdzilismy poprawnos¢ wycen
w rozumieniu Rozporzadzenia Ministra | okreslonych przez Towarzystwo.

PrzeprowadziliSmy takze analize ujecia
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opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi
na zidentyfikowane ryzyko

W sprawie szczegblnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
Wiarygodne okreslenie wartosci godziwe;j
takich sktadnikéw lokat (lub — w przypadku
nienotowanych dhuznych papieréw
wartosciowych — wartosci skorygowanej
ceny nabycia uwzgledniajacej ewentualne
odpisy aktualizujace z tytulu utraty
wartosci) wymaga zastosowania przez
Towarzystwo w istotnej mierze
profesjonalnego osadu i szacunkow przy
stosowaniu modeli wyceny.

W zwigzku z powyzszym obszar ten
stanowi kluczowa sprawe badania.

Polityki rachunkowosci Funduszu
w zakresie wyceny lokat poszczegdlnych
Subfunduszy wydzielonych w ramach
Funduszu zostaly opisane w Nocie 1 not
objasniajacych do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy
dolaczonych do zalgczonego potaczonego
sprawozdania finansowego. Dodatkowe
informacje dotyczace zestawienia lokat
poszczegolnych Subfunduszy
wydzielonych w ramach Funduszu zostaty
przedstawione w Notach 5-6 not
objasniajgcych do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy
dolaczonych do zalgczonego potgczonego
sprawozdania finansowego.

przez Towarzystwo w wycenie
instrumentéw finansowych zdarzen, ktore
wystapily po dacie bilansowej a przed data

sporzadzenia zalaczonego potaczonego
sprawozdania finansowego.

RozwazyliSmy ponadto, czy zawarte
w jednostkowych sprawozdaniach
finansowych Subfunduszy dotaczonych do
zalaczonego polaczonego sprawozdania
finansowego ujawnienia w zakresie zasad
wyceny instrumentow finansowych,

zastosowanych metod i modeli wyceny oraz
danych wejsciowych i zatozen sg adekwatne
do specyfiki portfela lokat Funduszu i
zgodne z obowigzujacymi Fundusz
wymogami w zakresie sprawozdawczosci
finansowe;j.
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Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone potaczone sprawozdanie finansowe:

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych
Subfunduszy,

> jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci Funduszu
(,,sprawozdanie z dziatalnosci”).

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

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami prawa oraz,
ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w zalagczonym polgczonym sprawozdaniu
finansowym.

Naszym obowigzkiem bylo takze zlozenie oswiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Funduszu 1 jego otoczeniu uzyskanej podczas badania zalaczonego potgczonego
sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne
znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym polgczonym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego
otoczeniu uzyskanej podczas badania zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego,
nie stwierdzili$Smy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztalcen.

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowiqzkdéw wynikajgcych z przepiséw prawa

W ramach badania zalaczonego polgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
procedury badania, ktérych celem byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec istotny wplyw na zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie

{
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zgodnosci dziatalnosci Funduszu z powyzszymi regulacjami ostroznosciowymi odpowiada
Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas badania zataczonego potaczonego
sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Fundusz
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych.

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

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Roczne potgczone sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

1 WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z p6Zniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Open Finance Akgiji,

- Open Finance Aktywnej Alokacji,

- Open Finance Akcji Malych i Srednich Spotek,
- Open Finance Obligacii,

- Open Finance Pienigzny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Zwane dalej ,Subfunduszami”

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4032/33/1/12/83-1/KM z
dnia 9 pazdziemika 2012 roku.

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

Otwarcie ksiag Subfunduszy oraz pierwsza wycena aktywow Funduszu miata miejsce w dniu 8 listopada 2012
roku.

Fundusz oraz wchodzace w jego sktad Subfundusze zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2, CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZY

Celem inwestycyjnym Subfunduszu Open Finance Akcji, Subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokacii,
Subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek, Subfunduszu Open Finance Obligacji, Subfunduszu
Open Finance Stabilnego Wzrostu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat,
za$ celem inwestycyjnym Subfunduszu Open Finance Pienigzny jest ochrona realnej wartosci jego aktywow.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31
grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Roczne polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz oraz wchodzgce w jego skiad Subfundusze w dajgcej sie przewidzieé przysziosci.
Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzier podpisania potgczonego sprawozdania finansowego istnienia faktéw
i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuaciji dziatalno$ci przez Fundusz oraz
Subfundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na
dzier\ sporzgdzenia polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu nie wystapily przestanki rozwigzania
Funduszu ani wchodzgcych w jego skiad Subfunduszy, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZI. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Wszystkie Subfundusze zbywajq jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

8. INNE INFORMACJE

Stosownie do obowigzku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych
(Dz.U. 2 2013 r., poz. 538) Towarzystwo informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu i Subfunduszy
stosuje metode zaangazowania.

=
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Roczne polgczone sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

il POLACZONY BILANS
(w tysigcach zlotych)
Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 31.12.2017 r. 31.12.2016 r.
I. Aktywa 112 212 172 261
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4230 11141
2. Naleznosci 482 49
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu - -
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 91 180 131 105
- dluzne papiery warto§ciowe 62 748 108 137
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 16 320 29 966
- diuzne papiery warto$ciowe 13127 21 337
6. Nieruchomosci - -
7. Pozostale aktywa - -
fl. Zobowiazania, w tym: 649 1220
- zobowigzania wlasne subfunduszy 649 1220
- zobowigzania proporcjonalne - -
lll. Aktywa netto (I - Il) 111 563 171 041
IV. Kapitat Funduszu 101 861 164 812
1. Kapitat wptacony 1337 030 1308 132
2. Kapitat wyptacony (wielko$é ujemna) -1235 169 -1143 320
V. Dochody zatrzymane 5705 2735
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 12 609 12 970
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -6 904 -10 235
Vi. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3997 3494
Vii. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 111 563 171 041

Niniejszy potgczony bilans nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi

jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi
potaczonego sprawozdania finansowego.

Subfunduszy,

ktore stanowiag

integralng czes¢
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v POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysigcach zlotych)

Pozycje rachunku wyniku z operacji (w tys. PLN)

01.01.2017- 31.12.2017 r.

01.01.2016 - 31.12.2016 r.

I. Przychody z lokat 3739 7707
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 535 733
2. Przychody odsetkowe 3204 6 877
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo réznic kursowych - 87
5. Pozostale - -
Il. Koszty Funduszu 4100 6191
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3239 5203
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
3. Optaty dla depozytariusza 226 261
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 70 126
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6. Ustugi w zakresie rachunkowo$ci - -
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu - -
8. Uslugi prawne - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe - 12
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci - -
12. Ujemne saldo réznic kursowych 71 -
13. Pozostate, w tym: 494 589
-Z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 349 398
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 0
IV. Koszty Funduszu netto (Il - Ill) 4100 6191
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -361 1516
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3834 2684
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3331 792
- Z tytutu réznic kursowych: -48 40
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 503 1892
- Z tytutu réznic kursowych: -107 6
VIi. Wynik z operacji (V +/- Vi) 3473 4200

Niniejszy potgczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem oraz
zalgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng

czes¢ polgczonego sprawozdania finansowego.
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Vv POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach zlotych)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto (w tys. PLN) 39:1021'22001177; 30111021.22(?1166 ;

|. Zmiana warto$ci aktywéw netto:

1. Wartoé¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 171 041 358 469

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3473 4200
a) przychody z lokat netto -361 1516
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3331 792
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 503 1892

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3473 4 200

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem), w tym: - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -62 951 -191 628
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 28 898 58 091

uczestnictwa)
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek

uczestnictwa) -91 849 -249 719

6. taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -59 478 -187 428

7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 111 563 171 041

8. Srednia warto§¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym(*) 139 544 242 383

*) Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o warto$¢ aktywdw netto na kazdy dzien kalendarzowy

w badanym okresie.

Niniejsze pofgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem
oraz zataczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig

integralng cze$¢ potaczonego sprawozdania finansowego.
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25
listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieré6w
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.
Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy spétka zarzadzajaca UCITS prezentuje ponizej
informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papier6w warto$ciowych i o swapach
przychodu catkowitego Subfunduszu

Open Finance FIO Subfundusz Aktywnej Alokaciji

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

Zyski przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z tytulu reinwestowanych
zabezpieczeri gotéwkowych

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2017-01-01 do 2017-12-31
Rentowno$é Koszty

Udzielanie pozyczek papieréw
warto$ciowych lub towaréw oraz

zaciaganie pozyczek papieréw Kwota Odsetek Kwota Odsetek
wartosciowych lub towaréw:

- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajacy przedsigebiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - - - -

Transakcja zwrotna kupno-sprzedaz lub
transakcja zwrotna sprzedaz-kupno: Kwota Odsetek Kwota Odsetek

- Przedsigbiorstwa zbiorowego A
inwestowania 9 100,00%

- Zarzadzajacy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders") - - - 7

Open Finance FIO Subfundusz Obligacji

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

Zyski przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z tytulu reinwestowanych
zabezpieczen gotéwkowych

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2017-01-01 do 2017-12-31
Rentownos¢ Koszty

Udzielanie pozyczek papieréw
wartosciowych lub towaréw oraz

zaciaganie pozyczek papieréw Kwota Odsetek Kwota Odsetek
warto$ciowych lub towaréw:

- Przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajacy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - - - -

Transakcja zwrotna kupno-sprzedaz lub

transakcja zwrotna sprzedaz-kupno: Kwota Odsetek Kwota Odsetek

- Przedsigbiorstwa zbiorowego :
inwestowania 20 100,00% )

- Zarzadzajgcy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) - - - h




Inne informacje niz wskazane w pofaczonym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

Zgodnie z art. 219 ust. 1a Ustawy, na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz w okresie sprawozdawczym, stan
zatrudnienia oraz polityka wynagrodzen Towarzystwa wygladata nastepujaco:

1.

Liczba pracownikéw Towarzystwa

57 osob.
Catkowita kwota wynagrodzen, w podziale na wynagrodzenie stale i zmienne, wyplacone przez

Towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych osobom, o
ktérych mowa w art. 47a ust. 1

Wynagrodzenie
state w tys.

Wynagrodzenie
zmienne w tys.

Wynagrodzenie
razem w tys.

Catkowita kwota wynagrodzen

6 293

2792

9 085

wyplaconych pracownikom
Catkowita kwota wynagrodzen
wyplaconych osobom, o ktérych
mowa w art. 47a ust 1.

2239 2792 5031

Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen

Podstawa okreslenia zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia jest ocena wynikéw finansowych (ilosciowych) i
niefinansowych (jakosciowych) danego Pracownika. Kryteria ustalania wynikow finansowych i
niefinansowych dla poszczegélnych grup Pracownikéw wraz z wagami tych wynikéw na wynagrodzenie
zmienne ustala Zarzad Towarzystwa, a zatwierdza Komitet Wynagrodzer. Zarzad Towarzystwa ustala
rodzaje skladnikéw stanowigcych podstawe wynagrodzenia zmiennego dla poszczegdlnych komorek
organizacyjnych, ktérych Pracownicy podlegajg Polityce. Kryteria przyznawania wynagrodzenia zmiennego
cztonkéw Zarzadu Towarzystwa ustala sie w umowach tgczacych tych cztonkéw Zarzadu z Towarzystwem.
Wyniki finansowe bedace podstawg okreslenia wynagrodzenia zmiennego ustala sie w oparciu o wskazniki
finansowe odpowiednio Towarzystwa lub Funduszy.

Wskazniki finansowe moga byé w szczegélnosci oparte o:

1) w przypadku Pracownika posiadajgcego istotny wplyw na profil ryzyka tego Funduszu:

a) Wartos¢ aktywéw netto Funduszu;

b) zmiane wartosci aktywéw netto Funduszu;

c) warto$¢ przychodéw Spéiki z tytutu oplaty za zarzadzanie Funduszem w czesci statej lub czesci zmienne;j;
d) wyniki innych funduszy inwestycyjnych stanowigcych grupe benchmarkowa Funduszu o podobnym profilu
inwestycyjnym;

2) w przypadku Pracownika posiadajgcego istotny wplyw na profil ryzyka Towarzystwa:

a) wynik operacyjny, wynik brutto przed opodatkowaniem lub wynik netto z rocznego sprawozdania
finansowego Towarzystwa;

b) warto$¢ przychodéw Spétki z tytutu oplaty za zarzadzanie Funduszem w czesci statej lub czesci zmiennej;
3) inne wskazniki finansowe ustalane przez Spétke, takie jak w szczegoéinosci: wewnetrzna stopa zwrotu
(IRR), zysk przed potraceniem odsetek, podatkéw i amortyzacji (EBITDA), wskaznik alfa, bezwzgledna i
wzgledna stopa zwrotu, wskaznik Sharpe'a, zgromadzone aktywa.

Zarzad Towarzystwa raz w roku po zakonczeniu roku kalendarzowego ustala propozycje zadari na
okreslony rok i wskaznikowe podstawy wynagrodzenia zmiennego. Dane do wyliczania wskaznikéw
finansowych powinny pochodzi¢ ze zaudytowanych sprawozdar finansowych odpowiednio Towarzystwa lub
Funduszy. Wskazniki okresla sie na podstawie danych z dwoch ostatnich lat obrotowych, a jezeli Pracownik
jest zatrudniony w Towarzystwie krocej, lub krocej niz przez okres 2 lat wykonywat obowigzki bedace
przedmiotem oceny wynikéw finansowych - od momentu zatrudnienia takiego Pracownika lub rozpoczecia
wykonywania przez niego tych obowigzkéw.

Wynik przegladdéw realizaciji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidiowosci

W roku 2017 Polityka Wynagrodzen nie byta przedmiotem przegladu jej realizacji.

Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzeri
Nie byly wprowadzone zadne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzer.

PR
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

\

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

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

57 T | Hoe —

Mariusz Staniszewski Pawet Homirski

Prezes Zarzgdu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
C‘M \ &Q/\

Sylwia Magott

Czlonek Zarzgdu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

( C,?,\;{o A

P ujecki Grzegorz Wedrychowicz
Prezels Zarzadu Czlonek Zarzadu
ProSdrvice Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego
zarok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfundusz Open Finance Akcji (,,Subfundusz”),
wydzielonego w ramach Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), z
siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku,
rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za rok
obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty objasniajace
i informacj¢ dodatkowa (,,zalagczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

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

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego 1 za jego rzetelna prezentacj¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze statutem
Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrol¢ wewnetrzng, ktdra
uznaje za niezb¢dna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

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

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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o Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegltych rewidentach”),

Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéow
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia
10 lutego 2015 roku z pdzn. zm.
Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, ze zataczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe
jako catos¢ zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych
oraz czy nie zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub blgdem, a takze
wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opinie.
Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek oszustwa lub bledu i sa
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie moglyby
wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstalego na skutek bledu,
poniewaz oszustwo moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie
w blad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji,
nie tylko tego bezposrednio wptywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i yawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwage dzialanie kontroli wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Subfunduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzadzajacego
Subfunduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocene ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci badanego Subfunduszu
ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Subfunduszu przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przyszlosci.

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zardwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystgpuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
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wymogow prawa 1 regulacji wyrazane s z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednia podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

o przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci 1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

° zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,

° jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkow wynikajqcych z przepiséw prawa

W ramach badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
procedury badania, ktérych celem byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Subfundusz
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
moglyby mie¢ istotny wplyw na zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za
zapewnienie  zgodnosci  dzialalnosci  Subfunduszu z  powyzszymi regulacjami
ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Subfundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych.
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W wyniku przeprowadzonego badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie sprawozdawczym nie naruszyl obowiazujacych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach w zakresie, w jakim mogloby
to mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jako catos¢.

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska

spétka z ograniczong odpowiedziatnoécia
spétka komandytowa
/a(f/ Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

I l ja M dela
Biegly Rewident
nr w rejestrze 11942

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



NOBILE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE AKCJI

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z p6zniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacii,

- Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek,
- Open Finance Obligaciji,

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Akcji ,Subfundusz” lub ,Open Finance Akcji” zostat utworzony na podstawie decyzji
Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Akcji jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Fundusz dolozy wszelkich staran dia realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Akcji, ale nie gwarantuje
jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe i inne
prawa majatkowe, w tym przede wszystkim w akcje najwiekszych spélek o solidnych fundamentach i bardzo
dobrych perspektywach wzrostu, to jest spolek, ktore w ocenie Funduszu charakteryzujg sie dobrg sytuacjg
finansowa i co do ktorych istnieje wysokie prawdopodobierstwo wzrostu wyceny rynkowej ze wzgledu na sytuacje
fundamentalng, atrakcyjno$¢ branzy, w ktorej prowadzi dziatalno$é czy skiad akcjonariatu.

Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu réwniez w obligacje zamienne na akcje, diuzne papiery wartosciowe, w
fym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Parnstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne dluzne papiery
wartosciowe zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty 0 najwyzszej
wiarygodnosci, Instrumenty Rynku Pienieznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do 31 grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku oraz, dla rachunku wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31
grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akgii
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzie podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywafyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
bgdz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnoéci. Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapily przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

l  BILANS

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoci akfywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
|. Aktywa 5180 6 254
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 167 1092
2) Naleznosci 321 1
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4692 5161
- dluzne papiery warto$ciowe 10 14
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- dluzne papiery warto§ciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowigzania 40 114
lll. Aktywa netto (i - Il) 5140 6 140
IV. Kapitat funduszu 4223 5958
1) Kapitat wptacony 87 999 83 365
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -83 776 -77 407
V. Dochody zatrzymane -182 479
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -757 -543
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 575 64
VI. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1099 661
VIl. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI} 5140 6 140
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 43 059,0030 57 807,7824
Warto$é aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa 119,38 106,21

Bilans nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji

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

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

od 2017-01-01 od 2016-01-01
ST G e ) do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 104 161
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 102 140
Przychody odsetkowe 2 6
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 15
Pozostate - -
Il. Koszty funduszu 318 310
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 244 232
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Opfaty dla depozytariusza 15 14
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 10 24
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 10 -
Pozostate, w tym: 39 40

- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 15 10

- Z tyt. przegladu i badania sprawozdar finansowych 16 16

- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 13
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (ll-lll 318 310
V. Przychody z lokat netto (I-IV -214 -149
VL. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) 949 532
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 511 53

- z tytulu réznic kursowych -1 4

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: 438 479

- Z tytutu réznic kursowych - 1

Vil. Wynik z operacji (V+-VI) 735 383
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 17,07 6,63

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes¢é sprawozdania finansowego.
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\ ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach zlotych za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warlo§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 6140 6212
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 735 383
a) przychody z lokat netto -214 -149
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 511 53
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat 438 479
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 735 383
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -1735 -455
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 4634 2 295
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -6 369 -2 750
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -1.000 -72
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 5140 6140
8. Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 6093 5803
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 40 025,7996 23 125,6126
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -54 774,5790 -27 916,6216
Saldo zmian -14 748,7794 51 042,2342
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 780 175,0448 740 149,2452
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -737 116,0418 -682 341,4628
Saldo zmian 43 059,0030 57 807,7824
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
Ill. Zmiana warto§ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 106.21 99.24
poprzedniego okresu sprawozdawczego " !
2. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 119.38 106,21
biezgcego okresu sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana warto§ci aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa w okresie sprawozdatv);cwzym : ¢ 12.40% 7.02%
Warto§¢ Data wyceny Wartoéé Data wyceny
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny 106,31 2017-01-02 91,23 2016-01-21
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny 123,94 2017-10-11 106,22 2016-12-30
6. Warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawezym 119,41 2017-12-29 106,21 2016-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow net‘t'g w tym: ) 522% 5,34%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,00% 4,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,25% 0.24%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,16% 0,41%

Ustugi w zakresie rachunkowos$ci

Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objagniajacymi i informacjg dodatkows,
ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 r, poz. 395, z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzgdzenie™).

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

1.1.2. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

1.
12.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczg.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej
prowizje maklerska.

Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zero.

W przypadku diuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto§¢ wediug
wyceny na dzier wyceny ustalong w stosunku do ich warto$ci nominalnej i warto$¢ naliczonych
odsetek ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna diuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy diuznych papierow wartosciowych przychdd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujace zalozenia: a/ pierwszy przeplyw nastepuje w dacie rozliczenia transakgeji kupna, b/
przyszte przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakornczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

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

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku skiadnikéw wycenianych w wysokos$ci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezgcej wartosci ksiggowej.

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzarn z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

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

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

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

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

Papiery wartoéciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaly spetnione facznie dwa warunki: a/dokonano wplaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptynelo
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

31.

32.

33.

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

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

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

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

B.

Zasady ogélne

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

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

Warto$¢ Aktywdw Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywoéw
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktére w tym Dniu sa w posiadaniu uczestnikéw subfunduszu.

Warto$¢ Aktywéw Netto funduszu ustala sig¢ pomniejszajgc aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

Ksiggi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposéb, aby na
kazdy Dzien Wyceny bylo mozliwe okreslenie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Ksiegi
rachunkowe prowadzone s3 odrebnie dla kazdego Subfunduszu.

Wycena skiadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

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

1.

wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, 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 sktadnika
lokat,

1.2. w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych bez
odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o cene $rednig transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktorym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczeg6lnosci,

gdy na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dziert Wyceny nie jest
zwykiym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponize;j,

3.1. jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych

ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczng z
publikowanych ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytgcznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

3.2. jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,

w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegolnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwia oszacowania warto$ci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeplywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponize;j,

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

Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasadami:

4.1.

4.2.

43.

4.4.

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

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

w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajagcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktoérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dluznych papierow
wartosciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Paristwa, do ktorych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponize;j,

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

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

4.42. Od nastepnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjainych notowan do dnia wykupu
diuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.

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

C. Skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ skladnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujgcy sposob:

1. diuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedgce papierami warto$ciowymi, papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa z zaciagniecia
diugu przez spétki, ktorych akcje stanowig skiadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane sg $ci$le powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z
nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru diuznego 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 uwzgledniaé w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegéinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z pkt. 6 ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzier ich nabycia
albo objgcia wedtug ceny nabycia. Na Dzieri Wyceny warto$¢ sktadnikow lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegélnosci:

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

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

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

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

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

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

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

1.
12.

13.

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

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

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

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

12.2.  zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modeiu dane wejsciowe pochodza z Aktywnego Rynku

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

12.4. oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogloszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sie istotnie
skiadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukciji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sig¢ miedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegéinosci metode poréwnywalnych spoétek gieldowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spétek emitentow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3. metody ksiggowe, w szczegdinosci metode skorygowanej wartoéci aktywow netto,

13.4. ostatnio dostgpne ceny transakcyjne dotyczagce danego skiadnika lokat, w
szczegoblnosci cene nabycia.

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

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

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokoséci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksiag
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzieh przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene
nabycia.

D.

Szczegdlne zasady wyceny skiadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaly w oparciu o wycene do
warto$ci godziwej poszczegéinych skladnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny sktadnikow
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zalozen, ktére moga mie¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczeg6inych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wiasciwe w danych okolicznosciach.

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

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

3. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow
warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczagwszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

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

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

rachunkowosci, ktére miatyby wptyw na sposéb wyceny Subfunduszu, spos6b ujmowania operacji w
ksiggach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Naleznogci 321 1
Z tytutu zbytych lokat 318 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych £ -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - 1
Z tytutu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomos$ci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate 3 B
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowiazania 40 114
Z tytulu nabytych aktywdw - -
Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 7 22
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 2 58
inwestycyjnych
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytutlu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczer - -
Z tytulu rezerw 31 34
Pozostate skladniki zobowigzar - -
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na Wartosé na
Wartoéé na dzien bilansowy Warto$é na dzieri bilansowy
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzieni bilansowy w walucle dzles bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucle sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 167 - 1092
MBANK S.A. - 167 - 1092
PLN 167 167 1092 1092

*) W 2017 roku nastgpito polaczenie Domu Maklerskiego mBanku S.A. i mBanku S.A. Dane poréwnawcze zostaty
dostosowane do obowigzujacej struktury Grupy mBank S.A.

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

Wartosé na Wartoé¢ na
Warto$¢ na dzlen bilansowy Wartoéé na dzien bilansowy
pgno;:n-ggos::gxlgregﬁisy%: f#mxv:mw dzien bilansowy w walucle dzien bilansowy w walucie

CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucle | sprawozdania | w danejwalucie | sprawozdania

wtys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw R 630 _ 1
pienieznych

EUR - - 13 53
GBP - - - -
PLN 630 630 909 909
usD - - 14 53

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkow pienieznych na koniec biezgcego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego.

lNl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA
2017-12-31 2016-12-31
Warto$¢ na dzien Wartoé¢ na dzier
i bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWE. (*) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

14

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2

Diuzne papiery wartociowe 2 14
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 2 14

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dluzne instrumenty finansowe. SzczegGtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

2017-12-31 2016-12-31

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

Wartoéé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na dziert
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 8 8
Diuzne papiery warto$ciowe 8 8
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) -
Zobowigzania (***) - -
Suma: 8 8

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje
si¢ zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkow
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje si¢ instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzient
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sig 498 6 254
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczeri (****)
Srodki na rachunkach bankowych 167 1092
Naleznosci 321 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10 5 161
-Dluzne papiery warto$ciowe 10 5161
Przypadki znaczace] koncentracii ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach 167 1082
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
MBANK S.A. 167 1092
Srodki na rachunkach bankowych 167 1092

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto
srodkéw pienigznych, depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentow pochodnych, ktérych wycena na dzier bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

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

aktywach ogétem.

) W 2017 roku nastapito potaczenie Domu Maklerskiego mBanku S.A. i mBanku S.A. Dane poréwnawcze

zostaly dostosowane do obowigzujacej struktury Grupy mBank S.A.

2017-12-31

2016-12-31

Wartogé na dzieri
bilansowy w walucie

Wartoé¢ na dzierd
bilansowy w walucie

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczace] koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych - -
kategoriach lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 93
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akgji
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.
8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
2017-12-31 2016-12-31
Wartoéé na Wartoéé na
Wartoé¢ na dzien bilansowy Wartoé¢ na dzlefi bilangsowy
dzleri bilangowy w walucle dzien bilansowy w walucie
NOTA-9 . WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU w danej walucie | sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
. tys.
|. Aktywa - 5180 - 6 254
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 167 - 1092
PLN 167 167 1092 1092
2) Naleznosci - 321 1 1
3) Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 4692 - 5161
EUR - - 21 93
PLN 4692 4692 5 068 5 068
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
- diuzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomo$ci - - - -
7) Pozostale aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 40 - 114
PLN 40 40 114 114
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance AKcji
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

l. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

od 2017-01-01 do 2017- | od 2016-01-01 do 2016-
12-31 12-31
Wartosé w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym
b tys.

2z tytutu wynagrodzenia statego 244 232
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 244 232
12, DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
gg?(l;;txié aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 5140 6 140 6212
Il. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 119,38 106.21 99,24
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

Vil INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezato ujaé w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu  bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Nie wystapity znaczgce zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

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

Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do moizliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu
Na dzier podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé co do mozliwosci
kontynuowania dziatalno$ci Subfunduszu, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b moglyby wplynaé na ocene sytuaciji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu
W dniu 1 czerwca 2017 roku nastapito przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. przez Noble Funds TFI S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje parnistwowe w Towarzystwie:

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

Na dzier bilansowy miato miejsce przekroczenie limitu statutowego z art. 104 ust. 4 Ustawy (Fundusz nie
moze naby¢ wigcej niz 10% wartoéci nominalnej instrumentow rynku pienieznego wyemitowanych przez
jeden podmiot) oraz art. 104 ust. 5 Ustawy (Fundusz nie moze nabyé¢ wigcej niz 10% wartoéci nominalnej
papieréw diuznych wyemitowanych przez jeden podmiot). Procentowy udziat wartosci nominalnej dia
Funduszu na dzien bilansowy w odniesieniu do wszystkich papieréw wyemitowanych przez podmioty
MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA SP. Z 0.0. i WZRT - ENERGIA S.A. wynosit 34,36 %. Towarzystwo
zobowigzuje sie do dolozenia wszelkich starar aby dostosowaé limity do obowigzujgcych Fundusz.
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W Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. funkcjonuje system zarzgdzania ryzykiem
zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzgdzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupeiniajgcego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnier, ogdinych warunkéw
dotyczacych prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystoéci i nadzoru (dalej:
.Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycije AFl funduszu z

uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na ocene sytuacji majatkowej,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE AKCJI

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

WMAW
Pawel Witkowski

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

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

| Aoy

Mariusz Staniszewski Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.
Sylwia Magott

Czlonek Zarzgdu Woble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

il

JO M
Grzegorz Wedrychowicz
Prezgs Zarzadu Czlonek Zarzadu
ProSarvice Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfundusz Open Finance Akcji Matych i
Srednich Spétek (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Open Finance Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), z siedzibga w Warszawie, ul. Przyokopowa 33,
obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31
grudnia 2017 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkows (,,zatgczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

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

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze statutem
Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktora
uznaje za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

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

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdlka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k-
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xii Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Badanie zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

o Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach™),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwalg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z p6zn. zm.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania

1 przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢, ze zataczone

jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

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

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i uyjawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Subfunduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej Towarzystwa zarzadzajacego
Subfunduszem. Badanie obejmuje takze ocen¢ odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocen¢ ogodlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenic wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
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w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
wymogow prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem jako$ciowego i warto$ciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem bieglego rewidenta.
Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalagczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

> przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

> zostalo sporzagdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci,

> jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa

W ramach badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
procedury badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadk6w naruszenia przez Subfundusz
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
moglyby mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za
zapewnienie  zgodnosci  dzialalnosci  Subfunduszu z  powyzszymi regulacjami
ostroznos$ciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Subfundusz obowiazujacych regulacji ostroznosciowych.

off
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W wyniku przeprowadzonego badania zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie sprawozdawczym nie naruszytl obowiazujacych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach w zakresie, w jakim mogloby
to mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jako calos¢.

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

Maja|Manddla
Biegly Rewident
nr w rejestrze 11942

S o

dzialajacy w imieniu:
Emst & Young Audyt Polska

spotka z ograniczonag odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130

Ernst & Young Audyt Polska
spotka z ograniczona edpowiedzialnoscia
spétka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa



NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

| WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz I[nwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z pézniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

Wag stanu na dzier: bilansowy w skilad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokaciji,

- Open Finance Akcji Malych i Srednich Spétek,
- Open Finance Obligaciji,

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

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

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

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

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

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Open Finance Akgji Matych i Srednich Spétek poprzez inwestowanie Aktywow
Subfunduszu przede wszystkim w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity
depozytowe i obligacje zamienne na akcje emitowane przez mate i $rednie spétki, wechodzace gidwnie w skiad
indeksow mWIG40 i sWIG80 oraz male i $rednie spétki notowane na innych niz Gielda Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie SA rynkach regulowanych, ktére w ocenie Funduszu dajg potencjat do osiggniecia
ponadprzecigtnych zyskéw. W zwigzku z zaprzestaniem publikacji indeksu sWIG80 w marcu 2014 roku przez
Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie, Subfundusz zaczat stosowaé WIG50 i WIG 250 jako skiadowe
benchmarku, nastepnie po wznowieniu publikacji w roku 2015 Subfundusz powrécit do benchmarku ze
sktadowymi mWIG40 i sWIG80.

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

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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



Open Finance Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do 31 grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania
dzialalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przyszio$ci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwo$ci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
bgdz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzieri sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystgpily przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZit. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spoiek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

il BILANS

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

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
I. Aktywa 9035 12 440
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 507 1373
2) Naleznosci 149 48
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8379 11019
- diuzne papiery warto$ciowe - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- diuzne papiery warto§ciowe - -
6) Nieruchomos$ci - -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowigzania 58 69
Il Aktywa netto (I - l) 8977 12 371
IV. Kapital funduszu 6204 10 665
1) Kapitat wptacony 126 144 118 237
2) Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) -119 940 -107 572
V. Dochody zatrzymane 303 -1 361
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 968 -1 656
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 2271 295
VI. Wzrost (spadek) wartogci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2470 3067
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 8 977 12 371
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 55 849,4353 83 300,2421
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 160,74 148,51

Bilans nalezy analizowac¢ {acznie z notami objasniajagcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysigcach zlotych za wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

od 2017-01-01 od 2016-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJ! do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 249 509
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 247 474
Przychody odsetkowe 2 14
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 21
Pozostate - -
Il. Koszty funduszu 561 742
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 449 594
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 28 37
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 11 52
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 20 -
Pozostale, w tym: 53 59

- 2 tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 28 26

- Z tyt. przegladu i badania sprawozdar finansowych 16 16

- 2 tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 13
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (lI-lIl) 561 742
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -312 -233
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1379 2011
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1976 686

- 2 tytulu réZnic kursowych -1 35

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -597 1325

- Z tytutu réznic kursowych -3 5

VII. Wynik z operacji {(V+-VI) 1067 1778
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 19,10 21,34

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

\') ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

I. Zmiana wartos$ci aktyw6éw netto

1. Warto§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawezego 12371 17 291
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 1067 1778
a) przychody z lokat netto -312 -233
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1976 686
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -597 1325
3. Zmiana w aktywach netto 2 tytutu wyniku z operaciji 1067 1778
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - g
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -4 461 -6 698
a) zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 7907 25 230
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -12 368 -31928
6. Lgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -3 394 -4 920
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 8977 12 371
8. Srednia warto§¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 11219 14 839
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 48 786,3131 176 071,8335
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -76 237,1199 -225 318,1164
Saldo zmian -27 450,8068 -49 246,2829
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 957 289,6972 908 503,2841
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -901 440,1619 -825 203,0420
Saldo zmian 55 849,4353 83 300,2421
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 148.51 130.46
poprzedniego okresu sprawozdawczego " !
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 160.74 148.51
biezgcego okresu sprawozdawczego ! *
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostk
uczestnictwa w okresie sprawozdatyw‘gzym ! ¢ 8,24% 13,84%
Warto§é Data wyceny Warto$é Data wyceny
4. Minimalna warto$¢é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym | data wyceny 148,36 2017-01-02 120,39 2016-01-21
5. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny 167,49 2017-07-17 148,57 2016-12-13
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
ceny w okresie sprawozdawczym 160,79 2017-12-29 148,51 2016-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow net:)y, w tym: ! 5,00% 5,00%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,00% 4,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Opfaty dla depozytariusza 0,25% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,10% 0,35%

Ustugi w zakresie rachunkowo$ci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,
ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

\'/|
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
22018 roku poz. 395  z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

1.
12.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

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

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

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje
si¢ jako pierwsze”, kiéra polega na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku skiadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia ~ oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;j.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje si¢ metody, o ktérej mowa w pkt. 8
do skiadnikow lokat bedacych przedmiotem nastepujgcych transakcji: pozyczki papierow
warto$ciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kiorych zaciaggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

W przypadku gdy danego dnia dokonuije sie transakcji zbycia i nabycia danego skiadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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24,
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28.

29.

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

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaly spetnione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wpfaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wplyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikow lokat.

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

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

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

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

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

Operacje dotyczgce funduszu ujmuje si¢ w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sg
wyrazone - po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

W  przypadku funduszu 2z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujacej powstanie zobowigzania
proporcjonainego.

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

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

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

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

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

- ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Platnosci z tytutu kosztow funduszu zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciaganych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego,
zwigzanych z wplatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogolne

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

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

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

Warto$¢ Aktywow Netto funduszu ustala sie¢ pomniejszajgc aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

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

Wycena skladnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gléwnego

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

Warto$¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie¢ w nastepujacy
sposoéb:

wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2 w przypadku skitadnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o cene $rednig transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skitadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

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

gdy na danym skladniku lokat nie zawarto zadnej transakgji lub jezeli Dzierh Wyceny nie jest
zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponize;j,

3.1.

3.2.

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczeg6lnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeplywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponize;j,

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

4, w przypadku, gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skfadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat si¢ nastepujacymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

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

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

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

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

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

4.42. Od nastgpnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dluzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

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

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ skiadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowieri dotyczgcych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1. diuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
diugu przez spotki, ktdrych akcje stanowia skladnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzgiednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartoéci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane sg $ci$le powiazane z charakterem wycenianego papieru dluznego i ryzykami z
nim zwiazanymi wartoé¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dia danego papieru diuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznoSci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegéinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z pkt. 6 ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

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

3. akcje, prawa do akgji i inne udzialowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzieri ich nabycia
albo objecia wedlug ceny nabycia. Na Dzieri Wyceny warto$¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegolnosci:

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

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

5. kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego w szczegolnosci warto$é
godziwa papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

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

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

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

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majacych wplyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

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

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

waluty nie bedgce depozytami ~ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

12.1.  oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczacq tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiladnikiem lokat,

12.2.  zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejSciowe pochodzg z Aktywnego Rynku

12.3. oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod
estymacji

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

za powszechnie uznane metody estymaciji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegolnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz
wskaznikéw wartosci rynkowej spolek emitentébw o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3.  metody ksiggowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skiadnika Ilokat, w
szczegoinosci cene nabycia.

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

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

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

D.

Szczegolne zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzar

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaly w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegéinych skitadnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny skiadnikow
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymaciji i przyjecia zatozen, ktére moga mieé wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegodlnych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitatowego oraz inne czynniki uwazane za
wiasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierébw wartosciowych o charakterze diuznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek $wiadczacych o utracie warto$ci sktadnikéw lokat.
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2. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytulu
otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sie wediug zasad przyjetych dla tych
papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papieréw warto§ciowych mogg byé wszystkie
papiery warto$ciowe, ktorych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

3. Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow
warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktére] sa denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje si¢ w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢
Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dia ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okre$la sig¢ w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

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

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposob wyceny Subfunduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiggach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Naleznosci 149 48
Z tytutu zbytych lokat 146 45
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Z tytulu dywidend - 3
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomos$ci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostale 3 -
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowigzania 58 69
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 3
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 1 _
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
2Z tytulu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytdw - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 45 62
Pozostate skiadniki zobowigzari 2 4
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-12-31 2016-12-31
Wartoéé na Wartod¢ na
Wartoé¢ na dzieri bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy
NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzieth bilansowy w walucle dzleri bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie | sprawozdania | wdanej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. .
I. Banki / waluty - 507 - 1373
DOM MAKLERSKIBOS S.A. - - - 136
PLN - - 136 136
MBANK S.A. - 507 - 1237
PLN 507 507 1237 1237
usb - - - -
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartosé na Wartoé¢é na
Wartos¢ na dzieni bilanso Warto$¢ na dzief bilanso’
NOTA4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w walucie i dzieri bilansowy w walucie >
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W d d " ;
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucle | sprawozdania | wdanej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw
pienieznych B 940 " 158
EUR - - 33 179
GBP - - - -
PLN 940 940 1217 1217
usb - - 39 153

*}) Wyznaczona wartos¢ jest $rednig arytmetyczna stanu Srodkéw pienieznych na koniec biezgcego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

ll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA

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

2017-12-31

2016-12-31

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

Wartoé¢ na dzient
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

*)} Jako aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dluzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWE.J - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2017-12-31

2016-12-31

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

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

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (™*)

Suma:

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktorych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig instrumenty pochodne na stope procentows, ktoérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

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

2017-12-31

2016-12-31

Wartoé¢ na dziert
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartoé¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 656 1421
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 507 1373
Nalezno$ci 149 48

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

***) Za maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto
Srodkéw pienigznych, depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentow finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzier bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

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

aktywach ogétem.
2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzierh Wartoé¢é na dzien
J bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdania
finansowsego w tys. finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczace] koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

206

22




€¢

6L0 11 : 6.£8 3 ‘W) m " nxjudi wAuMARE BU aUBMOIOU 1B%0] IUPENS (¥
- - - - ndnypo op Auoxns aibnip 3is nuezBimoqoz Azid spyesuel 1 {e
8p (14 6bL 6¥1 N1d
8 - &bl - 1950uzaeN (g
£LE ) eLE 1 106 206 N1d
€LE | - 205 B Asiemima Yol | suzsiuaid MpoJs (1
orv 2l - GE0 6 E emipiy |
-8k} m oBemosueuy o *sk} m oBemosueuy sl m
efuepzomesds ejuepzomesds -
aioniem m Amosuenq ajonjem fouep m Amosue)iq ajonfem m Amosueqq ajanjem feuep m Amosuejiq NSNVIE IFOAZOd VINLINYLS VMOLNTVYM °l 6-VLON
yeizp su ygouem ueizp BU 9501BM yo1Zp Bu 50BN yo1zp eu 50U
1€-Z1-9102 LE-ZL-L102
IMOSUNM FOINZONH | ALNTYM ‘6
‘AzaR0p BN
IMZOAZOd | ALAQIYUN 8
"AzoRj0p aIN
NdNXAO0 Od ANOYLS r3I1IvNya an1 NZSNANNLINS 3IS NINVZVIMOES0Z AZNd ArONVYSNVYL ‘L
nuAL
Op BlUBUMQI
oBauuazp wapasuod (
—e0- . . . 0501 0049071d)
02802102 02-€0-2102 e h%mwh 802 mENﬁMMM saiming it 02'€0°£102 ‘LLHMN3S ‘N1d/INS Bu Saimng
auzdweid
AmAidezid
samng
aupoydod Ajuawnisuy auemozAsepueyskp
— oBaupoydod
ofiaupoysod 1ogotgeyd yohuzdjuayd Yyohuzduaid akzod
el .”.w_o.!._.“_%wﬁ. uokizsizid oL juonunas _m:u;s HfoAzod wwcouhw_.h_.omﬂ ifodzod ANGOHOOd ALNIWNALSNI -VLON
ejuBUORAM 19souepedez emejspod yohzshzad yohzshzud 280uEM B]OJEMIO |80 fezpoy fydfez dA)
ujuag uwse) 82Epdq Momy) Aupunia} JgoUepM
1E-21-910Z
Kzakop aiN ﬁuﬂuaou BIN Kzokop aIN Kzakop aIN Kzokop aiN Kzak0p BN Kzakop aiN Kzakop aiN Kzok0p aiN Kzokop aIN
obaupoydod
oBaupotjood 1osoujerd yahuzdjuayd yohuzdjuayd
muswnnisw | SEGUCRRY | uokizskzd ] Jannas ﬁmnwhm Nokzod w_ﬂusuoa..._aﬁn__ if2ézod INGOHIOd ALNIWNHLSNI 9-V.LON
ejueuoAMm Bt N s emmspod yokizshzid yokizskzid e Bj2J8MI0 [8D) o foydfez Ay o L
ujuue) _32:__"5 g e2kpaq BjOM| Aujuuey s0UEM
LE-Z1-2102

ANAOHOOd ALNINNYLSNI

‘9

nyoJ 210z elupnib |¢ elup op nyol /L0Z BIUZOAS | BIUD PO SON0 BZ amosueul suepzomelds amoyisoupal suzool
%340ds yolupaig | yohep toxy soueulq uadQ zsnpunygng Aemio Aulfokisemul zsnpung aoueulq uadp




ve

Azaky0p eIN
NZSNANNd LYMOT VIOASZ 3Z AQOHOAZHd ANOIVIHAM Il
Azofyop aIN
NZSNANNd AQOHJ0Ad INODVIdAM 'l
See 1 989 16S- 9.6 | ‘ewng
- - 31150204
- - 10$OWOLONIBIN
- - nyuAl WAUMAINE BU SUBMOJOUSIU 1BYO0| INIUPERS
SzE L 989 965~ 9.6 | nyuAs wAUMADIE BU BUBMOJOU 1E)O| BIUPENS
5K} m momApie Auaskm *sky m 10| *sA} m momAnie Auesim *SA} M 1B)YO|
2 nysAz oBauemozijeaszaju (  ejohqz ez (Ay1ens) nysAz | z nysAz obeuemozyesize|u | ejoAqz oz (Ajens) nysAz LVMOTNINLAL Z (VLVHLS) HSAZ ANVMOZITYINZIIN | ANVAMOZITYINZ | 0-VLON
Oiepeds) jsoszm ofisuemoz)jesiz ysopem (epeds) 1soszm ofisuemoz|jeesz gg031eMm
LE-Z1-9102 9P 10-10-910Z PO LE-CL-L1OZ OP L0-10-2102 PO
VrONGAYLSAQ HOI | AQOHD0A ‘0l
asn €6L1'Y asn T asn
dg89 StvlL's d99 L00L'Yy db9
dn3 oper'y dn3 60LL'Y e dn3a
O093IMOSNVNIH VINVAZOMVYNCS VINIZ 0OdS VING Z ‘dEN
A ZoR N A 2 e FEOP MHANSoIS MM | Zazud ANVZOITAM ODFMOSNVNIZ VINVGZOMVAS ALNTYM SHNY INGZNS il 6-VLON
1€-Z1-9102 LE-2L-2102
- B S GE € z B L aloyy
-g .s .g -3 -g .g -3 -s
M ejuepzomesds | m ejuepzomesds | m ejuepzomesds | m ejuepzomesds | m ejuepzomelds | m euepzomesds | m ejuepzomexds | m ejuepzomesds
onem m ajanjem SfoNEm m aponjem 9oNBM M 9oNjEM 9jonjem m ajonjem NZSNANNL LYXOT NFOUNIZUd
BUBMOZI[EB.ZG{U | M BUBMOZ|[BBIZ | BUBMOZ||ERIZO{U | M BUBMOZ|{BRIZ | BUBMOZ||ERIZOIU | M 3UBMOZ|[BRIZ | BUBMOZ||BBIZBIU | M SUBMOZIEOIZ M IMOSUNN FDINZOY INWIFN | JINLYAOQA ‘It 6-V.LON
amosiny amosiny SMOSIN) BDJUZOJ | BMOSINY BUZQI BMOSINY 3MOSINY AMOSINY 99juZ0J | amOsINY 0HUZOS
8djuzoJ suwefn | eduzos suwefn ajulepog ajuepog 2djuzoJ suwefn | adjuzes suwefn ajuiepog sjuiepog
1€-21-810Z OP 10-10-9102Z PO LE-ZL-LLOZ OP LO-L0-LL02 PO
69 69 88 8G N1d
69 - 85 - EBIUEZEIMOGOZ ||
N - - - emApye ajeysozod (£
- - - - 1agowoyaniaiN (o
- - - - amotosopem Aaided auznip -
- - - - ‘WA m myuls wAumAiye eu auemolousiu 18)0| INILPENS (S
- - - - amolosopem Liaided suznip -
€18 01 €18 0L 6.€ 8 6.€8 Nld
902 o - - an3
*sk} m oBemosueuy 7 *sk} m oBemosuauy 3
ejuepzomelds AL ejuepzomesds AL
ajanem fouep m Amosuejiq ajoniem fauep m Amosueiiq NSNVIE IfDAZOd VINLANYLS VMOLNTVM ‘I 6-VLON
ojonjem m Amosuejiq viaizp eu 950LEM ajanjem m Amosusijiq UaIZp BU 50pEM
U9iZp eu g0 eM UajZp BuU JSO0LIBM
1€-21-9102 1e-2L-1102

n¥oJ 2102 elupnib Lg eiup op nyos £10Z BIuzoAlS | BIUP PO SAIO B2 BMOSUBUY sluepzomelds amoyisoupal auzoos
Yajeds yoiupaig | yokiep 1foyy soueuly uadQ zsnpunygng Auemo Aulkokisamu| zsnpuny soueulq uadp




Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

1. KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Nie dotyczy
od 2017-01-01 do 2017- | od 2016-01-01 do 2016-
12-31 12-31
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11 ll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w

tys. tys.
Z tytulu wynagrodzenia statego 449 594
Z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 449 594
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
:;lma:‘r)txié aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 8977 12371 17 291
Il. Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 160,74 148,51 13048
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vil

1.

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

INFORMACJA DODATKOWA

sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystgpily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezalo ujaé w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Nie wystapity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci

skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik z operacji i

rentownos$¢ Funduszu

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

jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat

inwestycyjny.

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

uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Subfunduszu

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

tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W dniu 1 czerwca 2017 roku nastapilo przejecie Open Finance Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych

S.A. przez Noble Funds TFI S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje parnstwowe w Towarzystwie:

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

niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontroine.

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 dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej:
.Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycie AFl funduszu z

uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére mogiyby w istotny sposob wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

@\4,\/% I/OV(/(/L ’
Pawet Witkowski

MenadzZer Wydzialu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z o.0.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

ariusz Staniszewski Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

QN

Sylwia Magott
Czionek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy oséb odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

{CQc @'\)@o U
Pa ujeeki

Grzegorz Wedrychowicz
Pretes\Zarzgdu Czlonek Zarzgqdu
ProSeryice Finteco Sp. z 0.0. ProService Finteco Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zatagczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji
(;,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Fundusz”), z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujgcego wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkows (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz czlonkow Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™),
towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego 1 za jego rzetelna prezentacje¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujagcymi przepisami prawa, a takze statutem
Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra
uznaje za niezb¢dna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady

Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spelniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

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

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie
do postanowien:

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG

el 78 Oaiactr Cad UDC: NNNANAQINIA AID B24.N2N.70.74
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> Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach™),

Krajowych Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z pézn. zm.
Regulacje te wymagajg przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnosé, ze zalgczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe
jako catos¢ zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych
oraz czy nie zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem, a takze
wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajagcego nasza opinie.
Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub bledu i sa
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub lacznie moglyby
wplyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia, powstatego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek btedu,
poniewaz oszustwo moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie
w blad lub obejscie kontroli wewngtrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji,
nie tylko tego bezposrednio wplywajacego na sprawozdanie finansowe.

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

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

Zgodnie z par. 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotno$ci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepujg, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych

c( .
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wymogéw prawa i regulacji wyrazane sg z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednia podstaweg do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

> zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,

o jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogo6w prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypetnieniu obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa

W ramach badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my
procedury badania, ktérych celem byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Subfundusz
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
moglyby mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za
zapewnienie = zgodnosci  dzialalnosci  Subfunduszu z powyzszymi regulacjami
ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Subfundusz obowiazujacych regulacji ostroznosciowych.

o
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W wyniku przeprowadzonego badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie sprawozdawczym nie naruszy! obowigzujacych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogloby
to mie¢ istotny wplyw na zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jako calosg.

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

af’(w/ﬂw@ﬁ/

Mdja Manhdela
Biegly Rewident
nr w rejestrze 11942
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nr na liscie firm audytorskich: 130

Ernst & Young Audyt Polska
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE AKTYWNEJ ALOKACJI

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

i WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z p6zniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Open Finance Akgji,

- Open Finance Aktywnej Alokacji,

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

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji ,Subfundusz” lub ,Open Finance Aktywnej Alokacji” zostat
utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9
pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Aktywnej Alokacji jest wzrost warto$ci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dolozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance
Aktywnej Alokaciji, ale nie gwarantuje jego osiagniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w papiery wartosciowe i
inne prawa majatkowe, w tym przede wszystkim w akcje, obligacje zamienne na akcje, diuzne papiery
wartosciowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, oraz inne
diuzne papiery warto$ciowe zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o
najwyzszej wiarygodnosci, Instrumenty Rynku Pienieznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

Open Finance Aktywnej Alokacji charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji lokat oraz duzg
zmienno$cig rodzaju lokat posiadanych w portfelu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do 31 grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku oraz, dla rachunku wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31
grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokaciji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzier podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziataino$ci. Na dzierh sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacii

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

m BILANS

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

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
I. Aktywa 10 592 14 736
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 759 2843
2) Nalezno$ci 3 -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9586 6101
- diuzne papiery warto$ciowe 162 988
5) Sktadniki iokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 244 5792
- diuzne papiery warto§ciowe 196 192
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
il. Zobowigzania 155 209
lil. Aktywa netto (I - Il) 10 437 14 527
IV. Kapitat funduszu 18 153 21 949
1) Kapitat wptacony 188 797 185 301
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -170 644 -163 352
V. Dochody zatrzymane -7 878 -8 025
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 578 -3 142
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 300 -4 883
V. Wzrost (spadek) wartogci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 162 603
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 10 437 14 527
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 110 384,3619 150 199,8441
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 94,55 96,72

Bilans nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integraing

czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

od 2017-01-01 od 2016-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 188 335
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 89 104
Przychody odsetkowe 99 214
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 17
Pozostate - -

Il. Koszty funduszu 624 838
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 514 719
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Oplaty dia depozytariusza 32 40
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 14 22
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne - -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 8 -
Pozostate, w tym: 56 57

- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 32 26

- 2 tyt. przegladu i badania sprawozdar’ finansowych 16 16

- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 13
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - b
IV. Koszty funduszu netto (il-1Il) 624 838
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -436 -503
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 142 1015
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 583 694

- Z tytutu réznic kursowych -5 1

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -441 321

- z tytutu réznic kursowych -57 -

Vil. Wynik z operacji (V+-VI) -294 512
Whynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -2,66 3.41

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

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacii
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

0d 2017-01-01 do 2017-12-31

od 2016-01-01 do 2016-12-31

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 14 527 18 721
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -294 512
a) przychody z lokat netto -436 -503
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 583 694
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -441 321
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -294 512
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z Iokat netto - o
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -3 796 -4 708
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 3496 5887
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -7 292 -10 593
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -4 090 -4 194
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 10 437 14 527
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 12 829 15 868
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 36 288,7386 61 805,2450
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -76 104,2208 -111 705,3276
Saldo zmian -39 815,4822 -49 900,0826

2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci funduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1757 357,9412

1721 069,2026

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

-1 646 973,5793

-1 570 869,3585

Saldo zmian

110 384,3619

150 199,8441

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lll. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

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

96,72

93,56

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

94,55

96,72

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

-2,24%

3,38%

Wartoéé Data wyceny

Wartoéé Data wyceny

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

92,65 2017-12-01

90,95 | 2016-01-21

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

97,77 2017-01-26

97,05  2016-10-31

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

94,57 2017-12-29

96,72 | 2016-12-31

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywoéw netto, w tym:

4,86%

5,28%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

4.01%

4.53%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

0.25%

0.25%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

0,11%

0,14%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

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

13




Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacii

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

Vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzqdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 roku poz. 1047 z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzagdzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysigcy ztotych.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

10.

11.
12.

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

Nabyte skladniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wediug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

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

Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz
jednego z subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych subfunduszu wskazanego w
ziozonym zleceniu lub zawartej umowie.

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

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

Zysk lub stratg ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze", ktora polega na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej.

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzar z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podiegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22,

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

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

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

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaty spetnione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wplaty z tytutu subskrypciji oraz b/ wplyneto
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikow lokat.

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

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

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

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

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

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

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

W  przypadku funduszu 2z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie
proporcjonainie na subfundusze, z zastosowaniem $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujacej powstanie zobowigzania
proporcjonalnego.

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

Transakcje FX zawarte na date waluty dluzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
skfadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sa w ksiggach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktorych data rozliczenia jest pdzniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni $wiatecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunigciami
rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegoélnosci:
-dywidendy i inne udzialy w zyskach,
-przychody odsetkowe,

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

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

- ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng s$rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

31.

32.

33.

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

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

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

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

B.

Zasady ogélne

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dziern Wyceny to kazdy dzien, w ktorym odbywa sie regularna sesja na Gieldzie Papieréow
Wartosciowych w Warszawie.

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

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

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

Wycena skiadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybor rynku giéwnego

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

Warto$¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
spos6b:

1.

wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skiadnikdw lokat notowanych w systemie notowarn ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skiadnika
lokat,

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

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

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

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

gdy na danym skladniku lokat nie zawarto zadnej transakgji lub jezeli Dzierh Wyceny nie jest
zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1.

3.2.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okre$lonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejno$ci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegélnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu 0o model zdyskontowanych przeplywéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

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

Rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

43.

44.

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

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

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktorym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy diuznych papieréw
warto$ciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Paristwa, do ktérych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$é jest
rowna wartosci nabycia, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych papieréw spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wplyw na ich warto$¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny i z
zastrzezeniem pkt. 4.4.1:

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

4.4.2. Od nastepnego dnia po dniu zakonczeniu oficjainych notowan do dnia wykupu
diuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowalo o zdarzeniach majacych wplyw
na wartoS¢ papierow.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Warto$¢ skladnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposéb:

1. diuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienigznego
bedace papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia
diugu przez spétki, ktorych akcje stanowig sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2, diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane nie sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami
Z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wlasciwe dla poszczeg6inych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru
stanowi sume wyceny diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny warto$¢ sktadnikow lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegéinosci:

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

4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru - w oparciu o modele wyceny tych lokat
uwzgledniajace w szczegolnosci wartos¢ godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo
poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru; 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. kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajgcego w szczegolnosci warto§é
godziwa papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktdrym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

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

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
6.2. w przypadku opciji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

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

18



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji

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

10.

11.
12.

13.

instrumenty Rynku Pienigznego niebgdace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwej,
ustalonej za pomocq odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

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

waluty nie bedace depozytami — po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnoéci - w wartoéci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;.
za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

12.1.  oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczacy tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod
estymagciji

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

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegolnosci metode poréwnywalnych spétek gieldowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentéow o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegéinosci metode zdyskontowanych przeptywow
pienigznych,

13.3.  metody ksiggowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skiadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

Modele i metody wyceny skiladnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, podliegajg
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurg.

W

przypadku przeszacowania skiadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci

godziwej, do wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksiag
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dziern przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene
nabycia.

D.

Szczeqdlne zasady wyceny skiadnikow lokat i ustalania zobowigzari

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaly w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegoinych skladnikow lokat. Stosowanie tej zasady wyceny sktadnikow
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen, ktére moga mie¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegéinych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodéw i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wiasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papieréw wartoSciowych o charakterze diuznym wycenianych metoda zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek swiadczacych o utracie wartosci sktadnikéw lokat.
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2. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréow wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych
papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papieréow wartosciowych moga by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sig,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

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

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

rachunkowosci, ktore miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Naletnosci 3 -
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomo$ci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 3 -
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowiazania 155 209
Z tytulu nabytych aktywéw - -
2Z tytulu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 8 5
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 96 53
inwestycyinych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych poZyczek i kredytéw - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczeni - B
Z tytulu rezerw 51 151
Pozostale sktadniki zobowigzar - =
4, SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-12-31 2016-12-31
Wartoéé na Wartoéé na
Warto$¢ na dziefi bilansowy Wartosé na dzieri bilansowy
NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucie dziefi bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucle | sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 759 - 2843
MBANK S.A. - 759 - 2843
EUR 1 4 - -
GBP 110 516 - -
PLN 239 239 2843 2843

*) W 2017 roku nastapito potaczenie Domu Maklerskiego mBanku S.A. i mBanku S.A. Dane poréwnawcze zostaty
dostosowane do obowigzujgcej struktury Grupy mBank S.A.

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

Wartosé na Wartoéé na
Wartos¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dziert bilansowy
nggﬁggégf&'£53$§$5: mzmxvﬁmw dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie | sprawozdania | wdanej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw
pienigznych - 1801 - 2259
EUR 0 2 - -
GBP 55 258 - -
PLN 1541 1541 2259 2259

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkow pienigznych na koniec biezgcego

poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Ill. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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Open Finance Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

5. RYZYKA
2017-12-31 2016-12-31
Wartoé¢ na dzien Warto$¢ na dzier
_ bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*) spra jania T
finansowego w tys. finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

11

1180

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
Diuzne papiery warto§ciowe 41 1180
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 5 600
Depozyty - 5600
Suma: 41 6780

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dluzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupeltniajgcych zestawienia lokat.

2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzien Wartoé¢ na dzler
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU $RODKOW sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 121 440
Diuzne papiery warto$ciowe 121 440
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 196 192
Diuzne papiery warto$ciowe 196 192
Zobowigzania (***) - -
Suma: 317 632

**} Jako aktywa obcigZzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje
si¢ zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych
wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéow
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

2017-12-31 2016-12-31
' Wartosé na dzien Warto$¢é na dzieri
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypeiniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 1168 9623
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 759 2843
Naleznosci 3 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 162 088
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 244 5792
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach 800 8443
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. - 2800
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 2 800
MBANK S.A. 800 2843
Srodki na rachunkach bankowych 759 2 843
NEST BANK S.A. - 2800
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 2 800

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto
$rodkow pienigznych, depozytéw, naleznosci, dluznych instrumentow finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentdw pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-seli-back.
*+*) Za znaczacq koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w
aktywach ogétem.

) W 2017 roku nastapito potaczenie Domu Maklerskiego mBanku S.A. i mBanku S.A. Dane poréwnawcze

zostaly dostosowane do obowigzujacej struktury Grupy mBank S.A.

2017-12-31

2016-12-31

Wartoéé na dzien
bilansowy w walucie

Wartosé¢ na dzient
bilansowy w walucie

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finangsowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkdw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych - -
kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 520 -

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2658 70

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 48 -
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacii

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

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
2017-12-31 2016-12-31
Wartoéé na Wartos¢ na
Warto$¢ na dzieri bilansowy Warto$¢ na dzien bilansowy
dzien bilansowy w walucle dzien bilansowy w walucie
NOTA-9 . WALUTOWA STRUKTURA POZYC.Ji BILANSU w danej walucie sprawozdania w dane] walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
1. Aktywa - 10 592 - 14736
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 759 - 2843
EUR 1 4 - -
GBP 110 516 - -
PLN 239 239 2843 2843
2) NaleZznosci - 3 - -
PLN 3 3 - -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 9586 - 6101
CzZK 130 542 428 70
EUR 508 2116 - -
PLN 6928 6928 6031 6 031
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 244 - 5792
EUR 9 38 - -
GBP 2 10 - -
PLN 196 196 5792 5792
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 155 - 209
PLN 155 155 209 209
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU
l. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Nie dotyczy
od 2017-01-01 do 2017- | od 2016-01-01 do 2016-
12-31 12-31
Warto§¢ w okresie Wartoé¢ w okresie
NOTA-11 ll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytulu wynagrodzenia stalego 514 635
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - 84
Suma: 514 719
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Lglr\éatl(r)txié aktywéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 10 437 14 527 18 721
Il. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 94,55 96.72 93,56
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

Vil

1.

2, Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu  bilansowym,

INFORMACJA DODATKOWA

sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezato ujgé w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

5. Informacja o wyst¢epowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik z operacji i

rentownos¢ 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 certyfikat

inwestycyjny.

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

uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Subfunduszu

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

tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

S.A. przez Noble Funds TFI S.A.

Kontrole przeprowadzone przez instytucje paristwowe w Towarzystwie:

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

niniejszego sprawozdania Towarzystwo wykonato zalecenia pokontroine.

Na dzien bilansowy miato miejsce przekroczenie limitu statutowego z art. 104 ust. 4 Ustawy (Fundusz nie
moze nabyC wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw rynku pienieznego wyemitowanych przez
jeden podmiot) oraz art. 104 ust. 5 Ustawy (Fundusz nie moze naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej
papieréw dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot). Procentowy udziat wartosci nominalnej dla
Funduszu na dzien bilansowy w odniesieniu do wszystkich papieréw wyemitowanych przez podmioty
MOSTOSTAL INFRASTRUKTURA SP. Z 0.0. i WZRT - ENERGIA S.A. wynosit 34,36 %. Towarzystwo

zobowigzuje si¢ do dofozenia wszelkich starar aby dostosowaé limity do obowigzujacych Fundusz.
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Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mogtyby wplynaé na ocene sytuacji



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokacii
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

W Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. funkcjonuje system zarzgdzania ryzykiem
zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupeiniajgcego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej:
~Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycje AFl funduszu z

uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposob wplynaé na ocene sytuacji majatkowej,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
AKTYWNEJ ALOKACJI

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

lhot’

Pawet Witkowski
Menadzer Wydzialu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z o.o.

Podpisy osdb reprezentujacych Fundusz:

oo

ariusz Staniszewski Pawet Hominski
Prezes Zarzgdu Noble Funds TFI S.A. Czfonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott

Czfonek Zalz_qdu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

|
A
T e —
ol i
Palwet Sujecki Grzegorz Wedrychowicz

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
ProSarvice Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfundusz Open Finance Obligacji
(5»Subfundusz”), wydzielonego w ramach Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Fundusz”), z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujacego wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkows (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

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

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa, a takze statutem
Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrol¢ wewnetrzng, ktora
uznaje za niezbegdna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zalgczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku z
operacji Subfunduszu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young ]_\udyt_Pg!ska spdlka}_oqranit‘:qu_lggdgo_w‘ie_dzialnpﬁcia sp. k.
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Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach™),

Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia
10 lutego 2015 roku z pézn. zm.
Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze zataczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe
jako calo$¢ zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych
oraz czy nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bledem, a takze
wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opinie.
Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tacznie moglyby
wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstatego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstalego na skutek btedu,
poniewaz oszustwo moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie
w blad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji,
nie tylko tego bezposrednio wplywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwagg dzialanie kontroli wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Subfunduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za§ wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzadzajacego
Subfunduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak rowniez oceneg ogélnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Zgodnie z par. 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
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wymogow prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem jako$ciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci,

¢« jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkow wynikajgcych z przepiséw prawa

W ramach badania zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
procedury badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadkow naruszenia przez Subfundusz
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
moglyby mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za
zapewnienie  zgodno$ci  dzialalnosci Subfunduszu z powyzszymi regulacjami
ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Subfundusz obowiazujgcych regulacji ostroznosciowych.
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W wyniku przeprowadzonego badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie sprawozdawczym nie naruszy! obowigzujacych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogloby
to mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jako catosé.

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

Biegly Rewident
nr w rejestrze 11942

dzialajacy w imieniu:
Ermnst & Young Audyt Polska

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130

Ernst & Young Audyt Po{ska _
spotka z ograniczong odpgwiedg;alnoma
spétka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE OBLIGACJI

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 grudnia 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z pozniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzier: bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

- Open Finance Akcji,

- Open Finance Aktywnej Alokacji,

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

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

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

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

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

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

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywéw tego Subfunduszu przede wszystkim w diuzne
papiery wartosciowe, w tym emitowane lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
innych emitentéw o najwyzszej wiarygodnosci, zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, gtéwnie o terminie
wykupu (zapadalnoéci) diuzszym niz rok, a takze Instrumenty Rynku Pienieznego, listy zastawne i depozyty, oraz
inne prawa majatkowe okreslone przepisami prawa i Statutu. Fundusz nie lokuje swoich aktywoéw w akcje bgdz
inne instrumenty o charakterze udzialowym. Fundusz moze lokowaé¢ swoje aktywa w obligacje zamienne na akcje
Z zastrzezeniem, iz w przypadku zamiany obligacji na akcje Fundusz niezwlocznie podejmie dziatania majgce na
celu zbycie akcji nabytych w wyniku takiej zamiany, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu oraz
ochrony intereséw jego Uczestnikow.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWC?ZY | DZIEN BILANSOWY

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



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacji
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnoéci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sig¢ przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzier podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktoéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzieri sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacii

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

il BILANS

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

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
I. Aktywa 29 837 44 549
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1626 1665
2) Nalezno$ci 3 -
3) Transakcje przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 27 235 41 027
- dluzne papiery warto$ciowe 27 235 41 027
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 973 1857
- dluzne papiery warto$ciowe 973 1857
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
1l. Zobowiazania 145 274
IIl. Aktywa netto (I - Il) 29 692 44 275
IV. Kapitat funduszu 28 570 43 927
1) Kapitat wptacony 316 422 312 945
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -287 852 -269 018
V. Dochody zatrzymane 911 503
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 4083 4051
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3172 -3 548
Vi. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 211 -1§5
VIi. Kapital funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 29 692 44 275
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 269 417,9361 409 837,5030
Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 110,21 108,03

Bilans nalezy analizowa¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integraing

czes$¢ sprawozdania finansowego.




Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacii

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

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

od 2017-01-01 od 2016-01-01
AT el e e do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 951 2171
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
Przychody odsetkowe 951 2144
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 27
Pozostate - -
1l. Koszty funduszu 919 1667
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 734 1441
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 51 57
Optaty zwigzane 2 prowadzeniem rejestru aktywéw 10 8
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci - -
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - =
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - 12
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomo$ci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 8 -
Pozostale, w tym: 116 149

- z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 92 116

- z tyt. przegladu i badania sprawozdar finansowych 16 16

- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 16
ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - E
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll 919 1667
V. Przychody z lokat netto (I-IV. 32 504
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 742 618
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 376 -510

- 2 tytutu réznic kursowych - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 366 -108

- z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 774 -114
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,87 0,28

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé¢ acznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowsa, ktére

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.




Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacii
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku

V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN'W AKTYWACH NETTO

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

0d2016-01-01 do 2016-12-31

I. Zmiana warto$ci aktywéw netto

1. Warlo$§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 44 275 113 726
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 774 -114
a) przychody z lokat netto 32 504
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 376 -510
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 366 -108
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 774 -114
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -15 367 -69 337
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 3477 6 246
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitaiu) -18 834 -75 583
6. kgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -14 583 -69 451
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 29 692 44 275
8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 36 646 71874
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 31 815,5639 57 464,4397
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -172 235,1308 -696 115,6908
Saldo zmian -140 419,5669 -638 651,2511

2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci funduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2905 158,5177 2873 342,9538
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -2 635 740,5816 -2 463 505,4508
Saldo zmian 269 417,9361 409 837,5030
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywéw nefto na jednostke uczestnictwa na koniec 108.03 108.47
poprzedniego okresu sprawozdawczego ! !
2. Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 110.21 108.03
biezgacego okresu sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana wartoéci aktywéw netto na jednostke 202% 0.41%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ! !
Wartos¢ Data wyceny Warto§é Data wyceny
4. Minimalna warto§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawezym | data wyceny 107,30 2017-01-26 107,03 2016-12-01
2017/11/23,
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 2017/11/24,
okresie sprawozdawczym | data wyceny 1032 291711 1/28, 109,68 | 2016-08-19
2017/12/14
6. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 110,21 2017-12-29 108,03 2016-12-31
V. Procento udzial kosztéw funduszu w $redniej wartoéci
aktywow nett:,yw tym: ! 251% 2,32%
Whynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,14% 0.08%
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw 0,03% 0,01%

Ustugi w zakresie rachunkowos$ci

Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

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

| NOTY OBJASNIAJACE
1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

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

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacii

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

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

1.
12.

13.

14.

15.

16.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej
prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

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

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

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

Skiadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaly otrzymane,
skorygowanga o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

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

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

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

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okres$long w pkt 8.

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

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

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

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

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Obligacji

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

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.
30.

31.

32.

33.

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

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

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

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

Operacje dotyczace funduszu ujmuje si¢ w walucie polskiej, oraz w walucie, w kidrej sg
wyrazone - po przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dziefi ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczeg6lnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzari w walutach obcych.

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

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznos$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zacigganych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym dniu
wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wpltaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyplatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu
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B.

Zasady ogéine

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

Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala si¢ w Dniu Wyceny oraz na dzieri sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzient Wyceny to kazdy dzien, w ktorym odbywa sie regularna sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Warto$¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow

Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw subfunduszu.

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

Ksiggi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposéb, aby na
kazdy Dzieri Wyceny bylo mozliwe okreslenie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Ksiegi
rachunkowe prowadzone s3 odrebnie dla kazdego Subfunduszu.

Wycena skiadnikow notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ w nastepujgcy
sposob:

1.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, 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 skiadnika
lokat,

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

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

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

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczegélnosci,
gdy na danym skiadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzieri Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponize;j,

3.1. jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgloszonych najlepszych
ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z
publikowanych ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wyltgcznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczaine,

3.2. jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyze;j,
w przypadku diuznych papierow wartosciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
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C.

oparciu o model zdyskontowanych przeplywéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
warto$ci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

3.3. w przypadku innych sktadnikéw lokat, jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny
nie umozliwia oszacowania wartoéci godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z
zapisami pkt C.12 ponizej.

w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skiadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

4.1. wyboru rynku giéwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

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

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

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

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

44.2. Od nastgepnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjalnych notowari do dnia wykupu
diuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.43. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majacych wptyw
na warto$¢ papierow.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien dotyczgcych pozyczki papieréw wartosciowych, w nastepujgcy sposéb:

1.

dluzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienigznego
bedace papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujace prawa z zaciggniecia
diugu przez spotki, ktorych akcje stanowig skiadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjainych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z
nim zwigzanymi warto$¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego Iub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z pkt. 6 ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w
ksiegach rachunkowych odrebnie,
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10.

1.
12.

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

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

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

warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat
uwzgledniajgce w szczegblnosci wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo
poboru oraz warto$¢ wynikajacq z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru; 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 powyze;j.

kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajagcego w szczegélnosci wartosé
godziwg papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

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

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeplywow pienieznych
6.2. w przypadku opc;ji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoroéw analitycznych bedgcych modyfikacja
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajacych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej.

jednostki uczestnictiwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspodlnego inwestowania majace
siedzibg za granica - w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na warto$¢ godziwa, jakie mialty miejsce po dniu ogltoszenia wartosci aktywoéw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienigznego niebedace papierami wartoSciowymi - w wartosci godziwej,
ustalonej za pomocg odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwe] wynikajgcej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sig¢ przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

waluty nie bedace depozytami - po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnosci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej.
za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

12.1. oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywéw pienigznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,
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13.

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

12.3. oszacowanie wartosci skfadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymacji

12.4. oszacowanie wartoci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogloszonej na Aktywnym Rynku ceny nier6znigcego sie istotnie
skladnika, w szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie migedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegéinosci metode poréwnywalnych spolek gietdowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spoélek emitentéw o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

13.3. metody ksiggowe, w szczegdinosci metode skorygowane;j wartosci aktywow netto,
13.4. ostatnio dostgepne ceny transakcyjne dotyczace danego skiadnika lokat, w
szczegoInosci cene nabycia.

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

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

W przypadku przeszacowania skiadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa wynikajgca z ksiag
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene
nabycia.

D.

Szczegdine zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaly w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegoinych skiadnikow lokat. Stosowanie tej zasady wyceny skladnikéw
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymaciji i przyjecia zatozen, ktére moga mieé wplyw
na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz wartosci prezentowane w poszczegélnych pozycjach
aktywow i pasywow oraz kwot przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sy w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wia$ciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczgcego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow wartoéciowych o charakterze diuznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotycza zaistniatych
przestanek $wiadczacych o utracie wartosci sktadnikéw lokat.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sie wedlug zasad przyjetych dla tych
papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg by¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

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

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

rachunkowosci, ktére mialyby wplyw na sposob wyceny Subfunduszu, sposob ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposob sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2, NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Naleznogci 3 -
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytuu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytulu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 3 -
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowigzania 145 274
Z tytulu nabytych aktywdéw - -
Z tytulu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 2 3
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 70 171
inwestycyinych
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligac;ji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarangji lub poreczeri - -
Z tytulu rezerw 73 100
Pozostale sktadniki zobowiazar - -
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-12-31 2016-12-31
Wartoéé na Wartos¢ na
Warto$¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzieri bilansowy
NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzleri bilansowy w walucie dzieri bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie | sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w wtys. finansowego w
I. Banki / waluty - 1626 - 1665
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 220 - 167
EUR 19 79 - -
PLN 141 141 167 167
MBANK S.A. - 1406 - 1498
PLN 1406 1406 1498 1498
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartoéé na Wartosé na
Wartoé€ na dzien bilansowy Wartos¢ na dziefi bilansowy
ngga’ggégfgxlgrezré%s'g: mzmxvﬁmw dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie sprawozdania | w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow
pienieznych B 1646 B 2644
EUR 10 40 - -
PLN 1064 1606 2644 2644
*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $Srodkéw pienigznych na koniec biezacego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA
2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzieti Warto$¢ na dziefh
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWE. () sm‘f”yoz A spm"v‘;yoz anis
finansowego w tys. finansowego w tys.
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11125 41027
Diuzne papiery warto$ciowe 11125 41027
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1857
Depozyty - -
Diuzne papiery warto$ciowe - 1857
Suma: 11125 42 884

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz dluzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWE.J - RYZYKO PRZEPLYWU $RODKOW

2017-12-31

2016-12-31

Wartos¢ na dzierd
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartosé na dzierh
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 16 110 15 681
Diuzne papiery wartoSciowe 16 110 15 681
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 973 816
Diuzne papiery warto$ciowe 973 816
Zobowigzania (***) - -
Suma: 17 083 16 497

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje
sie zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktorych
wycena na dziern bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkéw
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych

wycena na dzier bilansowy jest ujemna.

2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzien Warto$¢ na dzieri
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 29 837 44 549
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczer (****)
Srodki na rachunkach bankowych 1626 1665
Naleznosci 3 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 27 235 41 027
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 973 1857
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach 27 235 37 140
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 27 235 37 140
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 27 235 37 140

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

****)} Za znaczacq koncentracjg ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogétem.

2017-12-31 2016-12-31
Warto$¢ na dzleri Wartoé¢ na dzierd
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych

79

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

od 2017-01-01 do 2017- | od 2016-01-01 do 2016-
12-31 12-31
Warto$¢ w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11 ll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 734 1441
z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 734 1441
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
;b\:\ggxié aktywéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 20 692 44 275 113 726
Il. Warto§¢ aktywdw nefto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 110,21 108,03 il
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vii INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystgpily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezaio ujgé w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

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

4. Dokonane korekty biedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$é¢ oraz wynik z operacji i
rentownos$¢ Funduszu

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

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

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

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o wystepowaniu niepewnos$ci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu
Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu, okreslone w Ustawie oraz w Statucie Funduszu. W zwigzku z
tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje parnstwowe w Towarzystwie:

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

W Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. funkcjonuje system zarzgdzania ryzykiem
zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkow
dotyczgcych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej:
.Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycije AFl funduszu z
uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.

Na dzied podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza

zaprezentowanymi powyzej, ktore moglyby w istotny sposéb wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
OBLIGACJI

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

hitat

Pawet Witkowski
Menadzer Wydziafu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z o.o.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

S
Mariusz Staniszewski Pawet Homirski
Prezes Zarzgdu Noble Funds TF! S.A. Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
Sylwia Magott '

Czionek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

el N P

Grzegorz Wedrychowicz
Prezes Zarzadu Czionek Zarzgdu
ProService Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfundusz Open Finance Pienigzny
(5»Subfundusz”), wydzielonego w ramach Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Fundusz”), z siedziba w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujgcego wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty
objasniajace i informacje dodatkows (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

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

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™),
towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego 1 za jego rzetelng prezentacj¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa, a takze statutem
Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktora
uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzagd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej oraz wyniku z
operacji Subfunduszu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKi ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdlka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy w Warszawie, Xi Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowega, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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> Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach”),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z pézn. zm.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogoéw etycznych oraz zaplanowania

i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$é, ze zalgczone

jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

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

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur shuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawniefh w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwageg dzialanie kontroli wewng¢trznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Subfunduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej Towarzystwa zarzadzajacego
Subfunduszem. Badanie obejmuje takze ocen¢ odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocen¢ ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcern oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystgpuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
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wymogoéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem jakosciowego i wartos$ciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

> zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci,

° jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkéw wynikajqcych z przepiséw prawa

W ramach badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
procedury badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Subfundusz
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych okre§lonych w odrebnych przepisach, ktére
moglyby mie¢ istotny wplyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za
zapewnienie  zgodnosci  dzialalnosci  Subfunduszu z powyzszymi regulacjami
ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Subfundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych.
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W wyniku przeprowadzonego badania zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie sprawozdawczym nie naruszyt obowigzujacych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach w zakresie, w jakim mogloby
to mie¢ istotny wplyw na zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jako catosc.

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

WM@&L

Maja Mgndela
Biegly Rewident
nr w rejestrze 11942

dzialajacy w imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska

spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczonag odpowiedzialnoscia
spoika kemandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa



NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCII

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE PIENIEZNY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Pienigzny
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z p6Zniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Open Finance Akgiji,

- Open Finance Aktywnej Alokacii,

- Open Finance Akcji Matych i Srednich Spoiek,
- Open Finance Obligaciji,

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Pienigzny ,Subfundusz” lub ,Open Finance Pieniezny” zostat utworzony na podstawie
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4032/33/1/12/83-1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Open Finance Pieniezny jest ochrona realnej wartosci Aktywéw Subfunduszu. Fundusz
dotozy wszelkich starari dia realizacji celu inwestycyjnego Open Finance Pieniezny, ale nie gwarantuje jego
osiagniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu gléwnie w krétkoterminowe
diluzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, listy zastawne i depozyty, oraz inne prawa
majagtkowe okreslone przepisami prawa i Statutu, w tym przede wszystkim emitowane lub gwarantowane przez
Skarbu Paristwa i Narodowy Bank Polski. Fundusz nie lokuje swoich aktywéw w akcje badz inne instrumenty o
charakterze udziatowym.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do 31 grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sig przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzier podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznoéci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Pieniezny
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzier sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapily przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Pienigzny

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

Il BILANS

(w tysigcach zlotych za wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
|. Aktywa 42 640 72 504
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 2063
2) Naleznosci 4 -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 28 247 48 738
- dluzne papiery warto$ciowe 28 247 48 738
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 14 372 21703
- diuzne papiery warto$ciowe 11342 18 674
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowigzania 162 432
lll. Aktywa netto (I - Il) 42 478 72 072
IV. Kapitat funduszu 27 994 58 512
1) Kapitat wplacony 540 338 531 293
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢é ujemna) -512 344 -472 781
V. Dochody zatrzymane 14 586 14 289
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 16 309 15 409
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1723 -1120
VI. Wzrost (spadek) wartogci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -102 -729
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 42 478 72 072
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 367 026,7762 633 187,1434
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 115,74 113,82

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng

czesé sprawozdania finansowego.




Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Pieniezny

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

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysigcach zlotych za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

od 2017-01-01 od 2016-01-01
B N do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody 2 lokat 1774 3907
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
Przychody odsetkowe 1774 3897
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - 10
Il. Koszty funduszu 874 1580
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 654 1295
Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optfaty dla depozytariusza 54 64
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 6 11
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowoéci - -
Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostale, w tym: 160 210

- Z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 136 176

- Z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 16 16

- z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 18
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (II-Ill 874 1580
V. Przychody z lokat netto (I-IV 900 2327
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 24 -842
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 603 676

- 2 tytulu réznic kursowych - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 627 -166

- Z tytutu réznic kursowych - -

Vil. Wynik z operacji (V+-VI) 924 1485
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 2,52 2,35

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami obja$niajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Pieniezny
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

I. Zmiana wartosci aktywdéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawezego 72072 169 783
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 924 1485
a) przychody z lokat netto 900 2327
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -603 -676
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 627 -166
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 924 1485
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -30518 -99 196
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 9045 17728
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu) -39 563 -116 924
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -29 594 97 711
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 42 478 72072
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 54 387 107 683
{i. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 78 925,5106 4 892 566,5012
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -345 085,8778 -4 259 379,3578
Saldo zmian -266 160,3672 -877 584,2738
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4971 492,0118 4 892 566,5012
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -4 604 465,2356 -4 259 379,3578
Saldo zmian 367 026,7762 633 187,1434
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 113.82 112.38
poprzedniego okresu sprawozdawczego ' !
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 115.74 113.82
biezgcego okresu sprawozdawczego ! '
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke 1.69% 1.28%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ! i
Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresle sprawozdawczym | data wyceny 113,74 2017-01-04 112,27 2016-01-04
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawezym i data wyceny 115,74 2017/12/28 113,86 2016-10-20
6. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 115,73 2017-12-29 113,82 2016-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci !
aktywdw netto, w tym: 1.61% 1.47%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,20% 1,20%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,10% 0,06%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,01% 0,01%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ acznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows,
ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Pienigezny

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

Vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

1.
12.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksigegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej
prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

W przypadku dluznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$é wedlug
wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i warto§é naliczonych
odsetek ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiggach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papierow warto$ciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sg nalezne. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartosciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakgcji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysoko$ci wynikajgcej z warunkow emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dluznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujace zalozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakgji kupna, b/
przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakoriczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

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

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

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

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

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

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sig¢ za zbyte wedlug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym
zostaly speinione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wplaty z tytutu subskrypciji oraz b/ wptynelo
potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

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

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akeji, dywidenda) ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sa podane przez emitenta lub w dniu w
ktérym warto$¢ instrumentu finansowego uwzglednia warto$é dywidendy.

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

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

Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
§ 24 ust. 3 Rozporzgdzenia o rachunkowos$ci uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow
subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace funduszu ujmuje si¢ w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktérej sa
wyrazone - po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Poiski
na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

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

W  przypadku funduszu 2z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujgcej powstanie zobowigzania
proporcjonalnego.

Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sig jako skladniki iokat funduszu. Transakcje
FX ujmowane sg w ksiggach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w
ktorym transakcja zostata zawarta.

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

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

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

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

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng érodkéw pienieznych,
nalezno$ci oraz zobowigzarn w walutach obcych.

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

Platno$ci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego albo wyptaconego jest dzier zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogéine

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

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

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

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

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

Wycena skiadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
spos6b:

1.

wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowar ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia lub w
oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2 w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez
odrgbnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w kiorym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

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

gdy na danym skiadniku lokat nie zawarto zadnej transakgji lub jezeli Dzierh Wyceny nie jest
zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie
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dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

3.1. jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostgpne sg ceny w zgtoszonych najlepszych

ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z
publikowanych ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wyltacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

3.2. jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,

w przypadku diuznych papieréw wartosciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto§é¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejnosci wykorzystana zostanie wartos$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- BVAL). W szczegdlinych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu 0 model zdyskontowanych przeplywoéw pienieznych lub poprzez oszacowanie
warto$ci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

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

Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego skiadnika lokat Subfundusz bedzie kierowal sig nastepujgcymi zasadami:

4.1.

4.2,

4.3.

4.4.

wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

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

w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajagcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru warto$ciowego opiera sig o rynek, w ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy diuznych papieréw
warto$ciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Paristwa, do ktérych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

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

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

4.4.2. 0Od nastepnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjainych notowar do dnia wykupu
dluzne papiery wartosciowe wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.43. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowalo o zdarzeniach majgcych wplyw
na warto$¢ papierow.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartos¢ skiadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1. dluzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciagniecia
diugu przez spotki, ktorych akcje stanowig sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjainych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2. diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

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

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

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzien ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzieri Wyceny warto$¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedlug wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegélnosci:

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

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

5. kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartosé
godziwg papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

6. Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwe]j w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponizej w
szczegoblnosci

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeplywéw pienieznych
6.2. w przypadku opciji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgacych wplyw na warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienigznego niebgdace papierami wartosciowymi - w warto$ci godziwej,
ustalonej za pomocg odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

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

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

wierzytelnosci - w warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 ponize;.
za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa uznaje sie warto§¢ wyznaczong poprzez:

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

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

12.3. oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymacji

12.4.  oszacowanie warto$ci skladnika lokat, dla ktorego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sie istotnie
sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegdinosci metode porownywalnych spétek gietldowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spétek emitentéw o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegdinosci metode zdyskontowanych przeplywow
pienieznych,

13.3.  metody ksiggowe, w szczegdinosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,
13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skiadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.

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

Modele i metody wyceny skiadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, podlegajg
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurg.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartoéci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene
nabycia.

D.

Szczegobine zasady wyceny skladnikow lokat i ustalania zobowigzar

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

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotycza kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczacego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papierow warto$ciowych o charakterze diuznym wycenianych metoda zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotyczg zaistniatych
przestanek Swiadczacych o utracie warto$ci sktadnikéw lokat.
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2. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedlug zasad przyjetych dla tych
papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg byé wszystkie
papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

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

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

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposdb wyceny Subfunduszu, spos6b ujmowania operacji w
ksiggach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Naleznosci 4 -
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomos$ci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 4 N
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowigzania 162 432
Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentédw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 2 2
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 79 287
inwestycyjnych
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu - -
Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacii - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 69 105
Pozostale sktadniki zobowigzan, w tym: 12 38
- zaliczka na podatek dochodowy 12 38
4, SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-12-31 2016-12-31
Wartosé na Wartod¢ na
Wartoé¢ na dzieni bilansowy Wartosé na dzieh bilansowy
NOTA-4 |. STRUKTURA $SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzieri bilansowy w walucle dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie | sprawozdania | wdanej walucle | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
|. Banki / waluty - 17 - 2063
MBANK S.A. - 17 - 2063
PLN 17 17 2063 2063
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartoéé na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzlet\ bilanso Wartoé¢ na dziefi bilansowy
NOTA-4 I SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzieri bilansowy w walucie el dzieri bilansowy w walucie
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W d 1 d d i
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
wtys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw
pienieznych i 1040 - 3348
PLN 1040 1040 3348 3348

*) Wyznaczona wartos¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkéw pienieznych na koniec biezacego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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5. RYZYKA
2017-12-31 2016-12-31
Wartoé¢ na dzien Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 48 738
Diuzne papiery warto$ciowe 13019 48 738
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 13019 21703
Diuzne papiery warto$ciowe 154 18 674
Listy zastawne 154 3029
Suma: 13173 70 441

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz diuzne instrumenty finansowe. Szczegdtowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2017-12-31

2016-12-31

Warto$¢é na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na dzieni
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 15 228 24 711
Diuzne papiery warto§ciowe 15 228 24 711
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 14 218 20 142
Diuzne papiery warto§ciowe 11188 17 113
Listy zastawne 3030 3029
Zobowigzania (***) - -
Suma: 29 446 44 853

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje
sie zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych

wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN

2017-12-31

2016-12-31

Wartoéé na dziert
bilansowy w walucie

Warto$€ na dziert
bilansowy w walucie

PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sie 42 640 72 504
wartoéci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)

Srodki na rachunkach bankowych 17 2063

Naleznosci 4 -

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 28 247 48 738

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14 372 21703
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach 23035 38 690
lokat w podziale na kategorie bllansowe (*****)

SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 23 035 38 690

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 23 035 38 690

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje si¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto
Srodkéw pienigznych, depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na dzier bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

****) Za znaczacg koncentracjg ryzyka kredytowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w

aktywach ogoétem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2017-12-31

2016-12-31

Warto$é na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys,

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

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych
kategoriach lokat
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1. KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Nie dotyczy
od 2017-01-01 do 2017- | od 2016-01-01 do 2016-
12-31 12-31
Wartos$¢ w okresie Wartosé w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytulu wynagrodzenia stalego 654 1295
z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 654 1295
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
gb\:\cl)?:x:é aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 42 478 72 072 169 783
Il. Warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 115,74 113,82 112,38
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a)

b)

c)

INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezato ujaé w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

Infformacje o  znaczacych  zdarzeniach, jakie nastapily po dniu  bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyijny.

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

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu

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

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mogtyby wplynaé na ocene sytuacii
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje paristwowe w Towarzystwie:

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

W 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 dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogéinych warunkow
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej:
»~Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycije AFI  funduszu z
uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzgdzenia 231/2013.

Na dzieri podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza

zaprezentowanymi powyzej, ktére mogtyby w istotny sposob wplyngé na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
PIENIEZNY

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

ot

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

Podpisy osdéb reprezentujacych Fundusz:

oo I

Mariusz Staniszewski Pawet Hominski
Prezes Zarzadu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
Syl@via Magott

Czionek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Grzegorz \Wedrychowicz

Czlonek Zarzqdu
ProSgrvice Finteco Sp. z 0.0. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku



OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE STABILNEGO WZROSTU

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK ZAKONCZONY
DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU WRAZ ZE SPRAWOZDANIEM
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO



Ernst &Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1

Buildi bett 00-124 Warszawa

wglrki':g ord o Tel. +48 22557 70 00
Faks +48 22 557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
(,»Subfundusz”), wydzielonego w ramach Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”), z siedziba w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujacego wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkows (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

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

Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™),
towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacj¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze statutem
Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktéra
uznaje za niezb¢dng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
speinialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

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

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilisSmy stosownie
do postanowien:

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdika z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach”),

> Krajowych Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z p6zn. zm.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogoéw etycznych oraz zaplanowania

1 przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, ze zataczone

jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

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

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i yjawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczgcym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Subfunduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzadzajacego
Subfunduszem. Badanie obejmuje takze ocene¢ odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocen¢ ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystgpuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii
w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte
w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
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wymogdéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

° przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,
zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,

> jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypetnieniu obowigzkéw wynikajgcych z przepisow prawa

W ramach badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
procedury badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Subfundusz
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
moglyby mie¢ istotny wplyw na zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za
zapewnienie  zgodnosci  dzialalno$ci  Subfunduszu z  powyzszymi regulacjami
ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Subfundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych.

off
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W wyniku przeprowadzonego badania zatagczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie sprawozdawczym nie naruszyl obowigzujacych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogtoby
to mie¢ istotny wplyw na zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jako catos¢.

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

o of ol

l q M Ja Maridela
Biegly Rewident
nr w rejestrze 11942

dziatajacy w imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska

spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
spdika komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa



NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE STABILNEGO WZROSTU

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym 2z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
altematywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 56, z p6zniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

- Open Finance Akgij,

- Open Finance Aktywnej Alokaciji,

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

- Open Finance Pieniezny,

- Open Finance Stabilnego Wzrostu.

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

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

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

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

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

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

Fundusz inwestuje do 50% (piecdziesiat procent) aktywow Subfunduszu przede wszystkim w akcje najwigkszych
spétek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, to jest spotek, ktére w ocenie
Funduszu charakteryzujg sie dobrg sytuacjg finansowa i co do ktérych istnieje wysokie prawdopodobierstwo
wzrostu wyceny rynkowej ze wzglgdu na sytuacje fundamentalng, atrakcyjno$¢ branzy, w ktérej prowadzi
dziatalno$¢ czy sktad akcjonariatu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do 31 grudnia 2017 roku. Dane poréwnywaine obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sig przewidzie¢ przyszlosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzier podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2017 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okre$lone w Ustawie
oraz w Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

i BILANS

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

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
I. Aktywa 14 928 21778
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1154 2105
2) Nalezno$ci 2 -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 13 041 19 059
- diuzne papiery warto§ciowe 7094 17 370
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 731 614
- diuzne papiery warto$ciowe 616 614
6) Nieruchomo$ci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania, w tym: 89 122
-Z tyt. instrumentéw pochodnych 3 -
lll. Aktywa netto (I - Il) 14 839 21 656
IV. Kapitat funduszu 16 717 23 801
1) Kapitat wptacony 77 330 76 991
2) Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) 60 613 -53 180
V. Dochody zatrzymane -2 035 -2 192
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1480 -1149
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -555 -1 043
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 157 47
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 14 839 21 656
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 135 880,6520 200 230,3496
Warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 109,21 108,16

Bilans nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integraing

cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabiinego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysigcach zlotych za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

od 2017-01-01 od'2016-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 473 624
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 97 15
Przychody odsetkowe 376 602
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo rdznic kursowych - 7
Pozostale - -
Il. Koszty funduszu 804 1054
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 644 922
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Opfaty dla depozytariusza 46 49
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 19 9
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowos$ci - -
Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 25 -
Pozostale, w tym: 70 74

- 2 tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 46 44

- 2 tyt. przegladu i badania sprawozdar finansowych 16 16

- Z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 8 14
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV, Koszty funduszu netto (il 804 1054
V. Przychody z lokat netto (I-IV -331 -430
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 598 586
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 488 545

- Z tytulu réznic kursowych -41 -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 110 41

- Z tytutu ré2nic kursowych -47 -

VIil. Wynik z operacji (V+-Vi) 267 156
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 1,96 0,78

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé facznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkows, ktore

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

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Wartoé¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 21656 32736
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 267 156
a) przychody z lokat netto -331 -430
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 488 545
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 110 4
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 267 156
4. Dystrybucja dochodéw (przychodoéw) funduszu {razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -7 084 -11 236
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 339 705
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -7 423 -11 941
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 6817 -11.080
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 14 839 21 656
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 18 370 26 316
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3071,1889 6 535,0787
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -67 420,8865 -111039,4150
Saldo zmian -64 349,6976 -104 504,3363
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci funduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 679 869,2459 676 798,0570
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -543 988,5939 -476 567,7074
Saldo zmian 135 880,6520 200 230,3496
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
1ll. Zmiana wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 108.16 107.42
_poprzedniego okresu sprawozdawczego ! !
2. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 109,21 108.16
biezgcego okresu sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke 0.97% 0.69%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ' )
Wartosé Data wyceny Wartoéé Data wyceny
4. Minimalna warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym | data wyceny 108,00 2017-01-04 105,07 2016-01-20
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w
okresle sprawozdawczym | data wyceny 112,20 2017-05-09 109,45 2016-09-07
6. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
eny w okresie sprawozdawczym 109,22 2017-12-29 108,16 2016-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci i o
aktywoéw netto, w tym: 438% 401%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3.51% 3,50%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,25% 0,19%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,10% 0,03%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

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

14



Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu

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

Vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia o rachunkowosci
(Dz. U. z 2018 roku poz. 395 z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

1.
12.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabycia obejmujacej
prowizje maklerskg.

Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

W przypadku diuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$é¢ wedtug
wyceny na dzieri wyceny ustalong w stosunku do ich wartoci nominalnej i wartoéé naliczonych
odsetek ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sg w ksiggach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dluznych papieréw warto$ciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki
sq nalezne. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartociowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajacej z warunkéw emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dluznego papieru wartosciowego przyjmuje sie
nastepujace zatozenia: a/ pierwszy przeplyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszte przeplywy odsetkowe przewidziane sg na date zakorczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz
jednego z subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych subfunduszu wskazanego w
zZlozonym zleceniu lub zawartej umowie.

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

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki maja przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje
si¢ jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skfadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje si¢ metody, o ktérej mowa w pkt. 8
do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem nastgpujacych transakeji: pozyczki papierow
warto$ciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggnigcia otrzymano najnizszg premie
netto.

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

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

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

-dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkéw pienigeznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmuja w szczegdlnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzar w walutach obcych.

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

Platnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
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30.

31.

32.

33.

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

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

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

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

B.

Zasady ogdine

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

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

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

Warto§¢ Aktywow Netto funduszu ustala sie pomniejszajac aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

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

Wycena skladnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

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

Wartos¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposéb:

1.

wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

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

1.2. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez
odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu 0 cene $rednig transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, Ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skfadnika fokat korzysta sie z kursu fixingowego,

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

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

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

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

3.1.

3.2

3.3.

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

jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1 powyzej,
w przypadku diuznych papieréw wartosciowych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg wartosé oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej
kolejno$ci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
— BVAL). W szczegélnych przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody
wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w
oparciu o model zdyskontowanych przeplywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
warto$ci godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponize;j,

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

4, w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku gidbwnym. Przy wyborze rynku giéwnego
dla danego sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

wyboru rynku gléwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesiaca
kalendarzowego,

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

w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajacym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie
4.2, to wycena tego papieru wartosciowego opiera sig o rynek, w ktorym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy diuznych papierow
warto$ciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Paristwa, do ktérych zastosowanie ma
pkt. 4.4.1 ponizej,

do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji zgodnie 2z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$¢ jest
réwna warto$ci nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw spowodowanych
zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto§¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny i z
zastrzezeniem pkt. 4.4.1:

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

4.42. Od nastgpnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu
dluzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowalo o zdarzeniach majgcych wplyw
na warto$¢ papierow.

C. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartos¢ skladnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na’ Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papieréw warto$ciowych, w nastepujacy sposéb:

1. dluzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
bedace papierami warto$ciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciagniecia
diugu przez spétki, ktorych akcje stanowig sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie w
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skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze sie konieczne.

2, diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane Instrumenty Pochodne

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

2.2.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych iryzyka z nim
zwigzane nie sg $cile powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami
z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wlasciwe dla poszczegéinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrebnie. Wartoéé¢ wycenianego papieru
stanowi sume wyceny diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentow pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

3. akcje, prawa do akcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzieri ich nabycia
albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzieri Wyceny warto$¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedlug wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej,
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej, w szczegdino$ci:

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

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

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

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

6.1. w przypadku kontraktow terminowych - model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
6.2. w przypadku opciji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

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

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucie wspoéinego inwestowania majgce
siedzibg za granicg - w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wplyw na wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywdw
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.
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10.

11.
12.

13.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebgdace papierami wartosciowymi - w wartoéci godziwej,
ustalonej za pomocg odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktorego dane
bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartoci godziwej wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sig¢ przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowe;j.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

12.1.  oszacowanie warto$ci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczacy tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeplywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lokat,

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

12.3. oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji,

12.4. oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na
podstawie publicznie ogloszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sie istotnie
skiadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

za powszechnie uznane metody estymaciji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1.  metody rynkowe, w szczegélnosci metode poréwnywainych spélek gieldowych oraz
wskaznikow wartosci rynkowej spolek emitentdbw o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

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

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

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

Modele i metody wyceny skiadnikow lokat Subfunduszu, o kidrych mowa powyzej, podlegajg
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurg.

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

D.

Szczegdine zasady wyceny sktadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaty w oparciu o wycene do
wartosci godziwej poszczegoinych sktadnikéw lokat. Stosowanie tej zasady wyceny sktadnikéw
wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen, ktére mogg mie¢ wplyw
na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci prezentowane w poszczegéinych pozycjach
aktywéw i pasywow oraz kwot przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o
mozliwe do uzyskania dane historyczne z rynku kapitalowego oraz inne czynniki uwazane za
wiasciwe w danych okolicznosciach.

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

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotycza kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczgcego niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku.
Dla papieréw wartosciowych o charakterze dluznym wycenianych metodg zamortyzowanego
kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem, istotne szacunki dotycza zaistniatych
przestanek $wiadczacych o utracie wartosci sktadnikéw lokat.
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2. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymane] pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga byé wszystkie
papiery warto$ciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

4. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje si¢ w PLN, po przeliczeniu wedlug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartogé
Aktyw6w Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okreéla si¢ w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

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

rachunkowosci, ktére miatyby wplyw na sposéb wyceny Subfunduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiggach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSC! SUBFUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Nalezno$ci 2 -
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochednych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 2 -
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowiazania 89 122
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 3 -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 20 a7
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 66 85
Pozostate sktadniki zobowigzar - -
4, SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na Wartosé na
Wartosé na dzieri bilansowy Wartoé¢ na dzlefi bilansowy
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzierh bilansowy w walucle dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucle | sprawozdania | wdanej walucie | sprawozdania
wtys. finansowego w w tys. finansowego w
I. Banki / waluty - 1154 - 2105
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - 137 - -
PLN 60 60 - -
usb 22 77 - -
MBANK S.A. - 1017 - 2105
EUR 140 582 - -
GBP 24 112 - -
PLN 59 59 2105 2105
USD 76 264 - -
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartosé na Wartosé na
Wartos¢ na dzlen bilanso Wartoéé na dzieni bilanso
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w walucie ' dzieri bitansowy w walucie L
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W d | i
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie | sprawozdania | wdanej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
IIl. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw R 1630 i 1741
pienieznych
EUR 70 291 - -
GBP 12 56 - -
PLN 1113 1113 1741 1741
usb 49 170 - -

*) Wyznaczona warto$¢ jest érednig arytmetyczng stanu $rodkow pienigznych na koniec biezgcego oraz

poprzedniego okresu sprawozdawczego

Hl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy

22




Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

5. RYZYKA
2017-12-31 2016-12-31
Warto$¢é na dzien Wartoéé na dzieri
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSC! GODZIWE. (*) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 666 17 370
Diuzne papiery warto$ciowe 5 666 17 370
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 614
Depozyty - -
Diuzne papiery wartosciowe - 614
Suma: 5666 17 984

*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie depozyty
oraz diuzne instrumenty finansowe. Szczegdlowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupelniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2017-12-31

2016-12-31

Wartoé¢ na dzient
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartoé¢ na dziery
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 1428 3270
Diuzne papiery warto$ciowe 1428 3270
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 616 614
Diuzne papiery warto§ciowe 616 614
Zobowigzania (***) - -
Suma: 2044 3884

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje
si¢ zmiennokuponowe dluzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg, ktorych
wycena na dzien bilansowy jest dodatnia. Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkow
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie instrumenty pochodne na stope procentowsa, ktorych

wycena na dzieni bilansowy jest ujemna.

2017-12-31 2016-12-31
4 Wartog¢ na dzieri Wartoé¢ na dzien
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymaine obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakciji nie wypelniaty swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sie 8981 20 703
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri (****)
Srodki na rachunkach bankowych 1154 2105
Naleznosci 2 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 094 17 984
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 731 614
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach 7024 19 195
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 7024 17 090
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7024 17 090

***) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartoéci bilansowej brutto
srodkow pienigznych, depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych
instrumentow pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgji typu buy-sell-back.

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

aktywach ogdtem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2017-12-31

2016-12-31

Warto$¢ na dziert
bilansowy w walucie
sprawozdania

Warto$¢ na dzieri
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzaf Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych - N
kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1035 -
Naleznosci - -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1656 -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 115 -

Zobowigzania

3
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

l. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

od 2017-01-01 do 2017- | od 2016-01-01 do 2016-
12-31 12-31
Wartoéé w okresie Wartoé¢ w okresie
NOTA-11 IIl. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym
tys. tys.
z tytulu wynagrodzenia statego 644 922
2 tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 644 922
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
:;b\?cl’?:xié aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 14 839 21 656 32 736
Il. Warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 109,21 108,16 107,42
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu

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

vil

1.

a)

INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezato ujaé w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno§é oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Funduszu

Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktyw6w netto na
jednostke uczestnictwa:

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

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

uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu

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

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mogtyby wptynaé na ocene sytuacii
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

Kontrole przeprowadzone przez instytucje parnstwowe w Towarzystwie:

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

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 dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej:
«Rozporzadzenie 231/2013). Zgodnie z przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i
procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze oblicza ekspozycje AFl funduszu z
uwzglednieniem art. 6-11 Rozporzadzenia 231/2013.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktore moglyby w istotny sposéb wplynaé na ocene sytuacji majatkowe;,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu
roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCII

OPEN FINANCE FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ OPEN FINANCE
STABILNEGO WZROSTU

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

BQ/LL\MWW
Pawet Witkowski

Menadzer Wydziatu Sprawozdawczego, Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

’ M

Mariusz Staniszewski Pawet Homirski
Prezes Zarzgdu Noble Funds TFI S.A. Czionek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
Sylwia Magott

Czionek Zargadu Npble Funds TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

4&

Sujecki Grzeg ‘edrychowicz
rezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
ProS§ervice Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 roku



Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedziba w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcjq depozytariusza na
rzecz:

OPEN FINANCE FIO (Fundusz)

z wydzielonymi subfunduszami:
- Subfundusz Open Finance Akcji,
- Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek,
- Subfundusz Open Finance Aktywnej Alokagji,
- Subfundusz Open Finance Obligacji,
- Subfundusz Open Finance Pieniezny,
- Subfundusz Open Finance Stabilnego Wzrostu,

dziatajac w zwigzku z przepisem § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
zdnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczace
stanéw aktywow Funduszu, w tym w szczegdinosci aktywdw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na dzien
31 grudnia 2017 za okres od 01 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017r. sg zgodne ze
stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

koordynator
Departament Ustug Powiemiczych

KP . A,
J Amn Bugaj Arna

Sporzadzit (a): Anna Bugaj



NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S A

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2018 r.

Szanowni Paristwo,

Przedstawiamy Parstwu roczne sprawozdanie finansowe Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz") z wydzielonymi subfunduszami, zarzadzanego do 31 maja br. przez Open Finance Towarzystwo Funduszy in-
westycyjnych S.A., a nastegpnie przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo"). Sprawoz-
danie finansowe zostato sporzadzone za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.

W ramach Funduszu wydzielonych jest sze$¢ subfunduszy: Open Finance Akcji, Open Finance Akcji Matych i Sred-
nich Spotek, Open Finance Aktywnej Alokacji, Open Finance Stabilnego Wzrostu, Open Finance Obligacji i Open Finance
Pienigzny. Warto$¢ aktywoéw netto Funduszu na dzier bilansowy wynosita odpowiednio: 5,14 min zt, 8,98 min zt, 10,44 min
zl, 14,84 min zl, 29,69 min zt, 42,48 min zt.

Rok 2017 okazat sig by¢ rokiem najwyzszego od lat zsynchronizowanego globalnie wzrostu gospodarczego. W tym
otoczeniu przyrost produktu krajowego brutto w Polsce osiagnat zapewne poziom 4,5% r/r. Co wiecej, perspektywy na 2018
rok wygladajg réwnie obiecujaco. Kontynuacja globalnego ozywienia gospodarczego, w potaczeniu z rozpoczeciem nowego
cyklu inwestycji infrastrukturalnych, powinny pozwoli¢ na utrzymanie wzrostu PKB na podobnym poziomie jak w roku 2017,
nawet pomimo wygasania efektu stymulacyjnego pochodzacego z programu "Rodzina 500+". Jednocze$nie, tagodniejsze
wzrosty cen zywnosci oraz weigz bardzo wolno rosnaca inflacja bazowa powinny pozwolié utrzymaé inflacje CPI ponizej celu
NBP.

Na przestrzeni catych dwunastu miesigoy indeksy gield rozwinietych kontynuowaly swe wieloletnie trendy
wzrostowe, koriczgc rok na poziomach historycznie najwyzszych lub bliskich najwyzszym. Indeks S&P500 zyskat w skali
catego roku okoto 20%, za$ — jak to w ostatnich latach zdarzalo sig czesto — nieco w tyle pozostawaly indeksy europejskie.
Ich wzrosty w granicach 10-15% mogly pozostawi¢ pewien niedosyt, zwlaszcza na tle doskonatej koniunktury gospodarczej
w strefie euro. Bardzo dobrze za to wypadty gieldy krajéw rozwijajacych sie, zaréwno liczac wyniki w walucie lokalnej, jak i —
dzigki ostabieniu dolara — w dolarze (MSCI Emerging Markets zyskat 37,5%).

Na polskim rynku tak w grudniu, jak i przez niemal caly rok, dostrzegalna byta przewaga duzych spétek, blue
chipéw, nad podmiotami $rednimi, a zwtaszcza malymi. Powodem byt naptywajacy na polskg gietde kapital zagraniczny,
ktory tradycyjnie preferuje najwigksze spéiki. Jednoczesnie wiele matych i $rednich spétek borykato sie w trakcie roku z
problemem wyzszych kosztéw, a zatem nizszej rentownosci, co odstraszato inwestoréw. Ich uwaga skupiona byta wiec na
wigkszych spétkach, przy czym w trakcie roku dokonala sie istotna rotacja preferencii inwestoréw, jesli chodzi o sektory. W
pierwszej polowie roku najwieksze byto zainteresowanie akcjami spétek surowcowych i paliwowych, zas w drugiej potowie
preferowane byly banki i spétki z ekspozycjg na coraz wiecej wydajacego konsumenta. Ostatecznie zmiany najwazniejszych
indekséw w roku 2017 wygladajg dos¢ imponujgco na tle niedawnej historii, a stabo$é widoczna byta jedynie w segmencie
matych spétek.

Na rynku diugu w roku 2017 roku mieliSmy do czynienia ze spadkami rentownosci na catej diugosci krzywej. Odsu-
wajace si¢ w czasie podwyzki stép procentowych oraz przede wszystkim ograniczona podaz papieréw spowodowana do-
brym wykonaniem budzetu, przyczynity sig do istotnych wzrostéw cen obligacji w catym roku.
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W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci jednostek uczestnictwa liczona na podstawie wycen oficjalnych
wyniosta:

w przypadku subfunduszu Open Finance Akcji 12,43%,

w przypadku subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek 8,27%,
w przypadku subfunduszu Open Finance Aktywnej Alokacji -2,22%,

w przypadku subfunduszu Open Finance Stabilnego Wzrostu 0,98%,

w przypadku subfunduszu Open Finance Obligacji 2,02%,

w przypadku subfunduszu Open Finance Pienigzny 1,68%.

W tym samym okresie glowny indeks warszawskiej gietdy WIG wzrdst o0 23,17%, indeks najwiekszych spétek WIG
20 zyskat 26,35%, mWIG40 - indeks obrazujgcy zachowanie spotek Sredniej wielkosci — wzrdst o 14,99%, a grupujacy naj-
mniejsze podmioty indeks sWIGS80 o 2,36%.

Na wyniki subfunduszy najwiekszy wptyw miat dobdr spotek oraz udziat instrumentéw akcyjnych w catosci aktywéw.
Na wyniki dtuznych czeéci subfunduszy oraz wyniki subfunduszu Open Finance Obligacji najwiekszy wplyw miato zaangazo-
wanie na rynku obligacji dlugoterminowych, w tym zmiennoprocentowych.

Na koniec okresu sprawozdawczego udziat akcji w aktywach subfunduszy Open Finance Akcji, Open Finance Akgji
Matych i Srednich Spétek, Open Finance Aktywnej Alokacji oraz Open Finance Stabilnego Wzrostu wynosit odpowiednio
90,39%, 92,74%, 84,00% oraz 39,13%. Warto zaznaczy¢, iz w trakcie okresu sprawozdawczego udziat ten ulegat zmianom i
réznit sie od zanotowanego na koniec roku.

Noble Funds TFI S.A. nalezy do notowanej na GPW grupy kapitatowej Getin Noble Bank S.A, co powoduje, ze
przywigzujemy najwyzsza wage do bezpieczeristwa oraz przejrzysto$ci prowadzonej dziatalnosci. Zezwolenie Komisji Nad-
zoru Finansowego na utworzenie Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego otrzymalismy dnia 9 pazdziernika 2012
roku. 8 listopada 2012 roku zostata dokonana pierwsza wycena aktywéw Funduszu.

W dniu 1 czerwca 2017 roku zarejestrowane zostato polgczenie Noble Funds TFI S.A. oraz Open Finance TFI S.A.
W zwigzku z tym zarzadzanie funduszem Open Finance FIO zostalo przejete przez Noble Funds TFI S.A. W wyniku pota-
czenia powstata firma zarzadzajgca obecnie aktywami o wartosci ok. 9 miliardéw ziotych, ze wzgledu na efekty skali w jesz-
cze lepszy spos6b przygotowana do wyzwari rynkowych.

Pragniemy podzigkowa¢ za zaufanie, jakim nas Paristwo obdarzyli i zyczyé Panstwu, by dokonane inwestycje oka-
zaly sie¢ by¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (0801 080 770) oraz strony internetowej
www.noblefunds.pl, na ktérej znajdg Parstwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds TFI S.A.

Z powazaniem,

Mi Pawet Hominski Sylwia \'Magott

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zar
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