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Szanowni Pastwo,

Mamy przyjemné¢ przedstawd Paistwu pétroczne sprawozdania finansowe Noble
Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzigtirsiedmioma subfunduszami
zarzdzanymi przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy styeyjnych S.A.: Noble
Fund Skarbowy, Noble Fund Mieszany, Noble Fund AKdpble Fund Akcji Matych
i Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Phshle Fund Timingowy oraz
Noble Fund Global Return. Sprawozdania finansowstatp sporzdzone za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r.
Pierwsza potowa roku 2011 uphta pod znakiem braku wytaego trendu na rynkach
akcji. Mielismy do czynienia z wahaniami koniunktury, jednak erspektywy czasu
mozna ten okres podsumowatowami ,stabilny trend horyzontalny”. Z jednejaty
publikowane wyniki finansowe przedbiorstw miaty pozytywny wptyw na ceny akcji, z
drugiej jednak inwestorzy w obliczu raczkeggo kryzysu fiskalnego woleli nie
angaowa zbyt duej czsci aktywdw na rynku akcji.
W okresie sprawozdawczym zmiana wécigednostek uczestnictwa wyniosta:
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Skarbowy +1,90%,
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Mieszany -0,74%,
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Akcji +0,58%,
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Akcji Matyc§rédnich Spélek +1,48%,
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Stabilnego WarBtus +0,01%,
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Timingowy -2,29%

w przypadku subfunduszu Noble Fund Global Retur29%.
W tym samym okresie gtéwny indeks warszawskiejdyie¥VIG wzrost o 1,9%, indeks
najwigkszych spoétek WIG 20 zyskat 2,1%, a mWIG40 - indeksazujcy zachowanie
spotek osredniej wielkdci — zyskat w trakcie potrocza 1,6%.
Na wyniki subfunduszy najwkszy wptyw miat dobér spoétek oraz udziat instrunemt
akcyjnych w caféci aktywoéw. Dobre rezultaty pozwalata nam agsh¢ selekcja, co
wida¢ najwyrazniej w funduszu Noble Fund Akcji Malych $rednich Spoétek. Brak
zdecydowanego trendu nie pozwolit wypracovamdatkowych zyskéw dgki zmianom
alokacji, co dotyczy zwlaszcza subfunduszy Noblend=imingowy i Noble Fund
Global Return.
Dhuzna czs$¢ subfunduszy Noble Fund Skarbowy, Noble Fund MiegzaNoble Fund
Timingowy inwestowana byla wegi niemal wyhcznie w obligacje emitowane przez
Skarb Péstwa o rd@nych terminach zapadalfw. Nadal uwaamy, ¥ ryzyko zwihzane
z inwestowaniem w obligacje emitowane przed podyniohe niz Skarb Pastwa byto
zbyt due, by lokowa znacace kwoty w takich papierach wagmowych. Rozwaamy
natomiast zaangawanie s¢ na rynku obligacji komunalnych.
Na koniec okresu sprawozdawczego udziat akcji iwprdo akcji w aktywach
subfunduszy Noble Fund Akcji, Noble Fund Mieszahgble Fund Akcji Matych i
Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu PNsble Fund Timingowy oraz
Noble Fund Global Return wynosit odpowiednio 92,7792,27%, 92,03%, 46,29%,
79,43% oraz 43,42%. Warto zaznakzy w trakcie okresu sprawozdawczego udziat ten
ulegat zmianom i rinit si¢ od zanotowanego na koniec roku.
Na koniec okresu sprawozdawczego wrtaktywdw netto Noble Funds FIO wyniosta
1 514,28 min zi, z tego subfunduszu Noble Fundi8kay — 23,07 min zt, Noble Fund
Mieszany — 162,57 min zt, Noble Fund Akcji 754 zt, Noble Fund Akcji Matych i
Srednich Spotek — 159,73 min zt, Noble Fund Stadgm Wzrostu Plus — 30,12 min zi,
Noble Fund Timingowy 74,53 min zt oraz Noble Funidlial Return — 309,77 min zt.
Noble Funds TFI S.A. nalg do notowanej na GPW grupy kapitalowej Getin Noble
Bank S.A, co powodujeze przywihzujemy najwysz wag; do bezpiecazgstwa oraz
przejrzystéci prowadzonej dziatalrigi. Zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na
utworzenie Noble Funds FIO otrzymialiy dnia 16 padziernika 2006 roku. 1 grudnia
2006 roku zostata dokonana pierwsza wycena aktyidmduszu.
Pragniemy podzkowat za zaufanie, jakim nas Rswo obdarzyli izyczy¢ Paistwu, by
dokonane inwestycje okazatygsby¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej
infolinii (0801 080 770) oraz strony internetoweyvw.noblefunds.pl, na ktérej znajd
Paistwo informacje o produktach oferowanych przez Mdhinds TFI S.A.

Z powaaniem,

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zagdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Czionek Zaradu

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 201 1R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011
ROKU
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A

1. Przeprowadzifimy przeghd pohczonego sprawozdania finansowego Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) zdzsilm w Warszawie, ul.
Domaniewska 39, obejmugego wprowadzenie do pekzonego sprawozdania
finansowego, patzone zestawienie lokat oraz gr#ony bilans spoezlzone na
dzien 30 czerwca 2011 roku, pgizony rachunek wyniku z operacji oraz guzone
zestawienie zmian w aktywach netto spdzone za okres s@Eu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku (smatone paiczone sprawozdanie
finansowe”).

2. Zarzetelnéc i jasndi¢ policzonego sprawozdania finansowego, jak rowae jego
sporadzenie zgodnie z wymagaymi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz za prawidtowsd ksiag rachunkowych wchodeych w sktad

Funduszu subfunduszy: Noble Fund Skarbowy NoblendFuMieszany,
Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych Brednich Spétek, Noble Fund
Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy okizble Fund Global Return
(,Subfundusze”) odpowiada Zam Noble Funds Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.  (,Towarzystwo”), towarzystwainiduszy inwestycyjnych
zaradzapcego Funduszem i reprezenttggo Fundusz. Naszym zadaniem byto
wydanie, na podstawie przedu zahczonego paiczonego sprawozdania
finansowego, raportu z przedu.

3. Przeghd przeprowadzimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajow
Rad; Biegtych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiadza nas obowizek
zaplanowania i przeprowadzenia przelgl w taki sposob, aby uzyska
umiarkowam pewnd¢, ze pohczone sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidtowszi. Przegddu dokonakmy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w dokumentagj z ktérej wynikag kwoty i informacje
zawarte w paiczonym sprawozdaniu finansowym oraz wykorzystanfarimacji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu Towawgst Zakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotnieznig si od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodimd rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajcymi zastosowania zasadami (poligykrachunkowsci oraz o jego
rzetelndci i jasnaci. W rezultacie przegt nie pozwala uzyskawystarczajcej
pewndaci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zigitkowane w trakcie
badania, zostaly ujawnione, w zwku z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas madeghie zidentyfikowalimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenie,zahczone patczone sprawozdanie
finansowe jest zgodne z wymag@jmi zastosowania zasadami (poligyk
rachunkowéci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich tigtoh
aspektach, sytuagjmaptkows i finansowa Funduszu na dzie30 czerwca 2011
roku oraz jego wynik z operacji za okres miesgcy zakaiczony dnia 30
czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowakreslonymi w ustawie z
dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowei (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223,
z p&niejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na jedstawie przepisami.

5. Do zahczonego peiczonego sprawozdania finansowegoadpbno dwiadczenie
depozytariusza oraz jednostkowe sprawozdania fovmasSubfunduszy.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Bieglty Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegly rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 mize 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaed Noble Funds TFI S.A.
przedstawia patzone sprawozdanie finansowe Noble Funds FIO, dva lsktada st

wprowadzenie do pa¢zonego sprawozdania finansowego,

polaczone zestawienie lokat wg stanu na 186.06.2011 r.,

polaczony bilans sportizony na dzig 30.06.2011 r.,

polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 02@11 r. do 30.06.2011 r.,
polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okile®1d01.2011 r. do
30.06.2011 r.
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Mariusz Btachut
Wiceprezes Zasdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu
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WPROWADZENIE DO POt ACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

|. Dane Funduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyefgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahtoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcjalch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingmsgz Noble Fund Global Return
(zwane dalej ,Subfunduszami”). Postanowienie o wampis Funduszu do rejestru
funduszy inwestycyjnych prowadzonego przead SOkrgowy w Warszawie, VII
Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi 265taés wydane w dniu 21 listopada
2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1 igiau@006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieglorey.

Fundusz mee zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Kategorie getirk
uczestnictwa oznaczang jako:

- jednostki uczestnictwa kategorii A,

- jednostki uczestnictwa kategorii B,

- jednostki uczestnictwa kategorii C.

Kryterium zr&nicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowi

- wysokai¢ pobieranych optat manipulacyjnych,

- sposéb pobierania optat manipulacyjnych.

Na dziev sporadzania sprawozdania Fundusz zbywal tylko i agghie jednostki
uczestnictwa kategorii A.

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwgptych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedsgbiorcéw prowadzonego przez® Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,Towarzystwem”).

IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaalzym subrejestry aktyw6éw Subfunduszy na podstawiewyn
o prowadzenie rejestru aktywoéw Funduszu jest BREKBRLA. z siedzilh w Warszawie
przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad pofaczonego sprawozdania finansowego

Pohkczone sprawozdanie finansowe zostalo poddane pdwegl przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotow
uprawnionych do badania sprawo#damansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Funduszu i Subfunduszy

1. Celem inwestycyjnym Funduszu i Subfunduszy jestoszrwartdci aktywow
Funduszu i Subfunduszy w wyniku wzrostu wéetdokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledF&karbowy odbywa si
poprzez aktywne inwestowanie aktywow Subfunduszu déuzne papiery
wartasciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i liggstawne oraz inne
prawa majtkowe opiewajce wyhcznie na wierzyteln@i piengzne, w tym
instrumenty rynku pierinego, a w szczeg6léo w dhuzne papiery wartciowe
oraz instrumenty rynku piegiinego emitowane, peczane lub gwarantowane przez
Skarb Pastwa oraz Narodowy Bank Polski z uwegdhieniem zasad dywersyfikacji
lokat.

3. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFMieszany odbywa &i
poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akcj@wp do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebligacje zamienne, a tai
diuzne papiery wartciowe iinstrumenty rynku pieginego z uwzgidnieniem
zasad dywersyfikacji lokat.

4. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledRtikcji odbywa sj poprzez
inwestowanie aktywoéw Subfunduszu gtéwnie w akcjeawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytoweolligacje zamienne z
uwzgkdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

5. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFakcji Matych i Srednich
Spotek odbywa gipoprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akcidyoh i
srednich spotek, z uwzglnieniem zasad dywersyfikacji lokat. Przez mateetnie
spotki rozumie si spotki ktdre nie wehodgw sktad indeksu WIG20.

6. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledF8tabilnego Wzrostu Plus
odbywa s¢ poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej stabjoenvzrostu aktywow
opartej na inwestowaniu aktywéw Subfunduszu w pelskzagraniczne papiery
wartaiciowe oraz instrumenty rynku piegnego z uwzgidnieniem zasad
dywersyfikacji lokat.

7. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobladFliimingowy odbywa si
poprzez inwestowanie aktywoéw Subfunduszu gtéwnieakeje i dhine papiery
wartasiciowe w proporcji zalenej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych i
dtuznych papieréw wartiowych, z uwzgjdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

8. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Nobleob@l Return jako
subfunduszu elastycznego inwestowania odbywa [goprzez inwestowanie
aktywoéw Subfunduszu w akcje i dive papiery wartciowe w proporcji zalenej
od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych ighych papieréw wartziowych.
Subfundusz charakteryzujeg dbrakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii
lokat oraz dia zmienndcia sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Subfurdlus
inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w waluc@skiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynkwskaml, jak i rynkach
zagranicznych.

9. Fundusz i Subfundusze nie gwaraatogiagnigcia celu inwestycyjnego.

V1. Zwi ¢zty opis zasad polityki inwestycyjnej Funduszu i Sbfunduszy, specjalizacji

i ograniczeh inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjn@h U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pbiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Fuszlmae:

1. Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, pQczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym na terytorium RzeczypospoRteiskiej lub w pastwie
czlonkowskim, a take na rynku zorganizowanym niglacym rynkiem
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innyahgtwie cztonkowskim,

c) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego dopuszczone do obrotu
na rynku zorganizowanym w:

1. Stanach Zjednoczonych Ameryki P6tnocnej, na gqmagicych rynkach:

NYSE lub NASDAQ, Amex (American Stock Exchange) 2:@BOT

(Chicago Board of Trade), Chicago Board Options Haxge, Chicago

Mercantile Exchange, International Securities Excjga NYBOT (New

York Board of Trade), NYMEX (New York Mercantile Exange), PCX

(Pacific Exchange), PHLX (Philadelphia Stock Exafre)n

Australii, na rynku Australian Stock Exchange, Sgylifutures Exchange,

Islandii, na rynku Iceland Stock Exchange,

Japonii, na nagpujacych rynkach: Nagoya Stock Exchange, Osaka Stock

Exchange, Tokyo Stock Exchange,

5. Korei Potudniowej, na rynku Korea Stock Exchange,

6. Meksyku, na rynku Mexico Stock Exchange (Bolsa Meara de
Valores),

7. Nowej Zelandii, na rynku New Zeland Stock Exchange,

8. Szwajcarii, na rynku Swiss Exchange

9. Turcji, na rynku Istanbul Stock Exchange,

10. Kanadzie, na rynku Bourse de Montreal, TSX Group,

11. Norwegii, na rynku Oslo Stock Exchange,

d) wartcciowe i instrumenty rynku pieginego dopuszczone do obrotu
publicznego nabywane w obrocie pierwotnym lub w npgzej ofercie
publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznepktadag
zlozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mewpkt b) lub c)

rpwN

oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnionkresie nie ditszym
niz jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy apstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

e) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kiteeyych, o terminie
zapadalnéci nie diwzszym ni rok,

f) instrumenty rynku pierinego inne ri okreSlone w pkt b), c) i d), jeeli
instrumenty te podlegajregulacjom maijcym na celu ochraninwestoréw i
oszczdnaici,

g) inne ni okreslone w podpunktach powgj papiery wartéciowe i instrumenty
rynku piengznego,

h) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicewaitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania mg siedzib za grania.

2. Zawierd& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesigrawnego zarzizania
portfelem, a jej zawarcie ¢dzie zgodne z celem inwestycyjnym zkego z
Subfunduszy.

3. Udziela& pozyczek, ktorych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartaiciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bank@wwierniczych, o
ktéorych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. orooke instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi@jszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phfehoozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach uwkach okrélonych w
Ustawie.

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dywy i pazyczki o
terminie splaty nie ditsszym ng 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund

Skarbowy bedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lok&irymi s
diuzne papiery wart&iowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i lisgtawne
oraz inne prawa makowe opiewajce wyhcznie na wierzytelni@i pienizne, w
tym instrumenty rynku pieaknego nie mee by¢ nizsza nk 70% wartdci aktywow
Subfunduszu.

2. Dhuzne papiery wart@iowe oraz instrumenty rynku pieanego emitowane,
poreczane lub gwarantowane przez SkarhsBma oraz Narodowy Bank Polski
stanowé beda nie mniej nk 70% wartdci aktywoéw Subfunduszu.

3. Pozostale kategorie standwmogr nie wicej niz 30%, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanéwmogy od 0% do 10% wartai aktywow
Subfunduszu.

4. Fundusz dokonaf lokat aktywéw Subfunduszu nie dokonuje lokat wcjek
warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa polwaz kwity depozytowe.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund

Mieszany bedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacgamienne duizie s¢
zawierd w przedziale od 20% do 80% waftdaktywéw Subfunduszu.

2. Wartcs¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego
bedzie wynost nie wicej niz 80% wartdci aktywow Subfunduszu.

W czgscei, w ktorej aktywa Subfunduszu nie byty zainwesaow w kategorie lokat, o

ktérych mowa w pkt 1 powaej Fundusz inwestowat aktywa Subfunduszu w pozestat

kategorie lokat przewidziane w Statucie, przy czjednostki uczestnictwa i tytuly
uczestnictwa stanowimogty od 0% do 10% wartoi aktywéw Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokaeupkat aktywéw Subfunduszdoble Fund Akciji

stosuje nagpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligaciamienne nie nie by
nizsza nk 70% wartéci aktywéw Subfunduszu.

2.  Wartcs¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego
nie maze przekroczy 30% wartéci aktywdw Subfunduszu.

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu niey zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w inneedate lokat

zgodnie z obowizujacym prawem ipostanowieniami Statutu, przy czymngesiki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanéwnog od 0% do 10% warksi aktywow

Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokapujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Akcji Malych i Srednich Spétek bedzie stosowat nagpujace zasady dywersyfikacii

lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligaciamienne nie nie by
nizsza nk 60% wartéci aktywéw Subfunduszu.

2.  Wartcs¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego
nie maze przekroczy 40% wartéci aktywdw Subfunduszu.

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu niey zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyeej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozedtategorie lokat

przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uaziesva i tytuly uczestnictwa
stanowé mogy od 0% do 10% wartei aktywoéw Subfunduszu zgodnie z obamuijacym
prawem i postanowieniami Statutu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokapujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Stabilnego Wzrostu Plusbedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Wartcs¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego
wynosi od 40% do 100% wasmi Aktywoéw Subfunduszu.

2. Udziat akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant®ubskrypcyjnych, kwitow
depozytowych i obligacji zamiennych na akcje, azéakednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, tytutdbw uczestnictwa fusdy zagranicznych oraz
instytucji zbiorowego inwestowania nie peoprzekroczy 50% wartdci Aktywow
Subfunduszu.

3. Inwestycje w inne przewidziane Statutem kategow&al dokonywane as z
uwzgkdnieniem potrzeb zagdzania bieaca ptynncicia Subfunduszu i nie
przekraczaj 10% wartdci Aktywow Subfunduszu.

Do dnia 18 kwietnia 2010 r. wéznie Fundusz dokonywat lokat aktywoéw Subfunduszu

Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus stasujastpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligazamienne na akcje nie mogta
przekroczy 50% wartdci aktywow Subfunduszu,
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2. W czscei, w ktdrej aktywa Subfunduszu nie byly zainwesaoe w kategorie lokat,

o ktérych mowa w pkt 1 powgj Fundusz inwestowat aktywa Subfunduszu w

pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucfgzy czym jednostki
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanéwmoglty od 0% do 10% warfoi
aktywow Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokapujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Timingowy bedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligazamienne wahaesod 0% do
100% wartéci aktywéw Subfunduszu,

2. Wartas¢ inwestycji w dhene papiery wart&ciowe i instrumenty rynku pieginego
waha s¢ od 0% do 100% warfei aktywoéw Subfunduszu,

3. W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie gainwestowane w akcje, prawa do

akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwitepozytowe i obligacje
zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu wogtale kategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uazieswva i tytuty uczestnictwa
stanowé mogy od 0% do 10% wartei aktywéw Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund

Global Return bedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligazamienne wahagsod 0% do
100% wartdci aktywéw Subfunduszu,

2.  Wartcs¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego
waha s¢ od 0% do 100% warfai aktywéw Subfunduszu,

3. W czsci, w ktdrej aktywa Subfunduszu nig gainwestowane w kategorie lokat
wymienione w pkt a) i b) powej Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w
pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Fundusz ogeannwestycyjnych oraz peten

katalog lokat, w ktére mi@ inwestowa Fundusz okrdone s w artykutach 93 — 110

Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu Vzi | i artykule 3 rozdziatéw I-VII Cgsci Il

Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzi& bilansowy oraz zasady sporgizenia pohczonego
sprawozdania finansowego

1. Pokczone sprawozdanie finansowe zostato sgirane za okres od 1 stycznia 2011

roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zaoiu kontynuowania dziatalgoi

Funduszu i Subfunduszy w degj st przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12

mieskcy od dnia bilansowego). Nie istriepkoliczngici wskazujce na zagrienie

kontynuowania dziatalrgi Funduszu i Subfunduszy.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk@ivdunduszy inwestycyjnych (Dz. U.

2007 Nr 249 Poz. 1859) na dazikilansowy stosuje simetody wyceny stosowane

w dniu wyceny tj. aktywa wyceniacia zobowizania ustala siwedtug stanéw

odpowiednio aktywow i zobowzan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bieacego.

4. Ze wzgkdu na charakter i istotdé pozycji informacje zawarte w pmizonym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly wagesth ztotych.

wnN

POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzdzone na dzie30.06.2011 r.
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na jednostkuczestnictwa)

1. Tabela gtéwna

30.06.2011 1 31.12.20101
Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny na dzin Procentowy udziat w Wartosé¢ wedtug ceny nabycia| Wartosé wedtug wyceny na dzig Procentowy udziat w
nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 100357 120045 77,21 868 41 1098 01 72,4%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C ] 0 0,0C
Prawa do akcji 0 0 0,0C 6371 7 10¢ 0,47
Prawa poboru 0 0 0,0C [ 0 0,0C
wity depozytowe 1911 18 787 1,21 36 51¢ 40 59: 2,6¢€
Listy zastawne 0 0 0,0C [ 0 0,0C
| Diuzne papiery wartosciowe 130 57 135 87: 8,7¢ 151 37! 155 68! 10,23
nstrumenty pochodne 2161 165 0,01 4 14¢ 7197 0,47
Udzialy w spétkach z ograniczon 0 0 0,0C 0 0 0,0C
odpowiedzialndcig
Jednostki uczestnictwi 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C [ 0 0,0C
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucije 2323 2332 1,5C 31 81¢ 35 62¢ 2,3t
wspdlnego inwestowania majce siedzilp za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Weksle 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Depozyty 0 0 0,0¢ 0 0 0,0
Waluty 0 0 0,0C Q 0 0,0C
Nieruchomasci 0 0 0,0C Q 0 0,0C
Statki morskie 0 0 0,0C Q 0 0,0C
Inne 0 0 0,0C Q 0 0,0C
Razen 1178 65 1378 60 88,7 1098 64 1344 22 88,6¢

Niniejsze pajczone zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem oraz gegonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymbfanduszy.

POLACZONY BILANS
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzdzony na dzig 30.06.2011 r.
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watdaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Pozycje Bilansu 30.06.2011 | 31.12.20101

1. Aktywa 155361 151557
. Srodki pienigzne iich i 1ty 117 45! 156 22i
. Naleznosci 55 84 15 09¢
. Transakcje przy zobowjzaniu sk drugiej strony

do odkupu 0 0

4. Sktadniki lokat notowanena aktywnym rynku, w

tym: 1356 820 1 302 66
- dluzne papiery warteiowe 131 83 145 36t

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym

rynku, w tym: 23 508 41 594
- diuzne papiery wart@iowe 4 03¢ 10 317

6. Nieruchomdici 0 0

7. Pozostate aktyw 0 0

1. Zobowi gzania 39 34( 25 09:

1. Zobowizania wlasne subfundus 39 33’ 25 08¢

2. Zobowazania proporcjonalne Fundu: 3 3

Il Aktywa netto (I_- 1) 1514 27 490 48

IV. Kapitat Funduszu 154184 502 26
1. Kapitat wptacon 17 394 24 15 9¢7 30¢
2. Kapitat wyptacony (wielkg ujemna -15 852 39 -14 495 04

V. Dochody zatrzymant -225 84 -254 67.

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przycho

lokat netto -57 452 -42 223

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizow

zysk (strata) ze zbycia lokat -168 389 -212 450

VI. Wzrost (spadek) wartcci lokat w odniesieniu

do ceny nabycia 198 271 242 899

VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z

operagji (IV + V+/-VI) 1514 279 1490 48

Niniejszy polaczony bilans nalgy analizowa® tacznie : wprowadzeniem oraz zajczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres 01.01.2011 - 30.06.2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watdaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

01.01.2011 - 30.06.2011 1 01.01.2010 - 31.12.201¢ 01.01.2010 - 30.06.2010 |

Pozycje rachunku wyniku z

operacji

I. Przychody z_loka 24 90! 36 607 22 55
1. Dywidendy i inne udziaty \ 14 150 15 32« 7 46(
zyskach

2. Przychody odsetkow 367 9 02¢ 4 74¢
3. Przychody zwizane z 0 0 0
posiadaniem nieruchoni

4. Dodatnie saldo vic 708( 12 25! 10 34«
kursowych

5. Pozostal 0 0 0
II. Koszty Funduszu 40 13« 63 657 28 24¢
1. Wynagodzenie dle 30 71: 51 41¢ 23 21¢
towarzystwa

2. Wynagrodzenia dl 0 0 0
podmiotéw prowadzych

dystrybucg

3. Optaty dla depozytarius 24z 33¢ 152
4. Oplaty zwizane z 0 0 0

prowadzeniem rejestru
aktywéw Funduszu

5. Optaty za zezwolenia or 0 0 0
rejestracyjne

6. Uslugi w zakresi 0 0 0
rachunkowsci

7. Uslugi w zakresi 0 0 0
zarzdzania aktywami

Funduszu

8. Uslugi prawn 0 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tyr 0 0 0
poligraficzne

10. Koszty odsetkov 2 62 3
11. Koszty zwizane z 0 0 0
posiadaniem nieruchor

12. Ujemne saldo vdic 874 11 53¢ 479¢
kursowych

13. Pozosta 43€ 30C 76
1ll. Koszty pokrywane przez 0 0 0
towarzystwo

IV. Koszty Funduszu netto (1l 40 13¢ 63 657 28 24¢
- 11I)

V. Przychody z lokat netto (I -15 22¢ -2705C -5 69¢
-1V)

VI. Zrealizowany i

niezrealizowany zysk (strata) -567 222 462 22079
1. Zrealizowany zysk (strata) 44 06. 62 297 17 45;
zbycia lokat, w tym:

- Z tytutu rénic kursowych -12 20° -394 -1 96¢
2. Wzrost (spadet -44 62¢ 160 16! 4 61¢

niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat, w tym:

- Z tytutu rénic kursowych -2 467 -3 51( 10 730
x:; Wynik z operacji (V +/- 115 796 195 412 16 377
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Niniejszy pofaczony rachunek wyniku z operacji nalgy analizowa® tacznie z wprowadzeniem oraz zatzonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfundusy.

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres 01.01.2011 - 30.06.2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waxtoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach nett 01.01.201:- 30.06.2011 | 01.01.201(- 31.12.2010 1
|. Zmiana wartosci aktywéw netto:
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniegr
okresu sprawozdawczego 1490486 110426
vs.n\//:q){mk z operacji za okres sprawozdawczy (razem 15 796 195 412
a) przychody z lokat net -15 22¢ -27 05(
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lo 44 06 62 29"
c) wzrost (spadek) niezrealizanego zysku (straty) .44 628 160 165
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z }
operacii 15 796 195 412
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszi 0 0
(razem)
a) z przychodéw z lokat ne 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
c) z przychodéw ze zbia loka 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyr
(razem). w tym: 39 589 190 80§
a) zmiana kapitatu wptaconego (pelszenie
kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 396 932 4 472 92
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zrejszenie
kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnatw -1 357 343 -4282 114
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresit
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 23793 386 219
7. Warto$é¢ aktywow netto na koniec okrest
sprawozdawczego 1514279 1490 48
8. Srednia wartosé¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym 1555005 1178 60
Niniejsze pohczone zestawienie zmian w aktywach netto nale analizowa® tacznie z wprowadzeniem ora:

zalgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Sbfunduszy.

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy osob reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Bfachut
Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki Piotr Wrzosek

Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCzlonek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND SKARBOWY
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011
ROKU

Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa FundugzZinwestycyjnych S.A.

. Przeprowadziimy przegdd jednostkowego sprawozdania finansowego subfundusz

Noble Fund Skarbowy (,Subfundusz”), wydzielonego ramach Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) zd=zim w Warszawie, ul.
Domaniewska 39, obejmugego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sgirane na dzie 30 czerwca 2011
roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienmian w aktywach netto
sporadzone za okres s@gdu miesecy zakaczony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz
noty objdniajace i informac¢ dodatkows (,zataczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

. Za rzetelné¢ i jasna¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réivréejego

sporadzenie zgodnie z wymag@ymi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz za prawidtow& ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. §,Towarzystwo”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zagzajpcego Funduszem i reprezenuggo
Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstgwzeghdu zahczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego, raportzeghdu.

Przegid przeprowadzifimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw prawa
oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wygelm przez Krajow Rad;
Biegtych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiade nas obowizek zaplanowania

i przeprowadzenia przeglu w taki sposob, aby uzyskamiarkowan pewnd¢, ze
jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawieratnigoh nieprawidtowséci.
Przegidu dokonalimy gtéwnie drog analizy danych finansowych, waglu w ksggi
rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanyoHd kierownictwa oraz
personelu Towarzystwa. Zakres i metoda prmhgkprawozdania finansowego istotnie
réznia si¢ od bada lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodciorocznego

sprawozdania finansowego z wymaggmi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz o jego rzeteliioi i jasnagci. W rezultacie przegtl nie pozwala
uzysk@ wystarczajcej pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostalyby
zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujaweiorw zwiazku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas prdegiie zidentyfikowalimy niczego,
co nie pozwolitoby na stwierdzenieze zahczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe jest zgodne z wymagaymi zastosowania zasadami (poligyk
rachunkowéci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich tigtch
aspektach, sytuagjmajtkowa i finansowa Subfunduszu na dzie30 czerwca 2011
roku oraz jego wynik z operacji za okres &ie miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca
2011 roku zgodnie z zasadami rachunkéoivookreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzénia 1994 roku o rachunkoéo (Dz. U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223,
z p&niejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na jejdstawie przepisami.

5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie @viaujacymi przepisami,
zostalo daiczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres sz@u miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktérym wydalkmy raport z przegtlu z daj 29 sierpnia 2011 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegly rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 ¥niz 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaeg Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdlszu Noble Fund Skarbowy,
na ktére skiada si

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dz#0.06.2011 r.,

3. bilans sporzdzony na dzig 30.06.2011 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.20H4b130.06.2011 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 30.06.2011 r.,
6. noty obja&niajace,

7.informacje dodatkowe.
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Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
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WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND SKARBOWY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingasgz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fsmylinwestycyjnych prowadzonego
przez 3d Okrgowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowyod numerem
RFi 265 zostalo wydane w dniu 21 listopada 200Bierwsza wycena miata miejsce w
dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Skarbowy (zwanego dalej fiSwduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje 21 listopada 2006 r., pod kioto
dat, dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfsmnd. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwegptych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedstbiorcow prowadzonego przezd®Rejonowy dla m.st. Warszawy XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
~Towarzystwem”).

IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaslzym rejestr aktywoéw Funduszu, w tym subrejestr @&kiy
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajestywow Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzibw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podutaeghdowi przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotow
uprawnionych do badania sprawo#damansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NoblendF$Skarbowy odbywa si
poprzez aktywne inwestowanie aktywéw Subfundusziwgle w dhzne papiery
wartasciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i liggstawne oraz inne prawa
majatkowe opiewaice wyhcznie na wierzytelni@i pienizne, w tym instrumenty
rynku piengznego, w tym szczeg6léoi w diuzne papiery wart@&iowe oraz
instrumenty rynku pieRnego emitowane, peeczane lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa oraz Narodowy Bank Polski z uwadphieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
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VI. Zwiezly opis zasad polityki

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjn@h U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z phiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1. Lokowa® swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarthddaa

lub Narodowy Bank Polski, papiery wastiowe i instrumenty rynku pieginego
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na detyh Rzeczypospolitej

inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

Polskiej lub w pastwie cztonkowskim, a tale na rynku zorganizowanym

niebgdacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskidj innym paistwie
cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego kdace przedmiotem oferty
publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznegktadaj ztozenie

wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowakia) oraz gdy dopuszczenie

do obrotu jest zapewnione w okresie niezéilym ni jeden rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nagbi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw,

c)depozyty w bankach krajowych Ilub instytucjach kiegdgych, o terminie
zapadalnéci nie diwszym ni rok,

d)instrumenty rynku piegznego inne i okreslone w pkt a) i b), jeeli instrumenty te
lub ich emitent podlegajregulacjom majcym na celu ochran inwestorow i
oszczdndsci,

e)inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wagtiowe i instrumenty rynku
pienkznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa emitowane

przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestniawetowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania nage siedzib za granig.
Zawier& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniersprawnego zaszizania
portfelem, a jej zawarciecdzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.
.Udzielat pazyczek, ktérych przedmiotemy dematerializowane papiery waitowe
przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankéw powiezych, o ktérych mowa w
ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrutaen finansowymi (Dz. U. 2005 Nr
183, poz. 1538 z piejszymi zmianami) oraz w ramach systemu zabezpiga
ptynnaici rozliczer na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentamarfsowymi
na zasadach i warunkach oiomych w Ustawie.
4.Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dyty i pazyczki o
terminie splaty nie ditszym ni 1 rok.
Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywéw Subfunduszu Noble Fun
Skarbowy lydzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita wartéc¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lokedrymi s
diuzne papiery wart&iowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i lisgstawne
oraz inne prawa matkowe opiewajce wyhcznie na wierzyteln@i pienikzne, w
tym instrumenty rynku pieaknego nie mee by¢ nizsza nk 70% wartdci aktywow
Subfunduszu.

b)dluzne papiery warticiowe oraz instrumenty rynku pieahego emitowane,

N

w

tym

d

porgczane lub gwarantowane przez Skartis®ea oraz Narodowy Bank Polski

stanowé beda nie mniej nk 70% wartdci aktywéw Subfunduszu,

c) pozostate kategorie stan@wimogy nie wiccej niz 30%, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanévmog od 0% do 10% wartai aktywow
Subfunduszu,

d)Fundusz dokonaf lokat aktywéw Subfunduszu nie dokonuje lokat wcjek
warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa polmwaz kwity depozytowe.

Szczeg6towe zasady stosowanych przez Subfundusniogé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére me inwestowa Subfundusz okidone s w artykutach

93 — 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu Ve&z | i artykule 3 rozdziatu | G&ci

Il Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sgpone za okres od 1 stycznia 2011

roku do 30 czerwca 2011 roku, przy za#oiu kontynuowania dziatalgoi Funduszu i

Subfunduszu w dagej si przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12 miescy od

dnia bilansowego). Nie istnigpkoliczndci wskazujce na zagrzenie kontynuowania

dziatalngci Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

. Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urak
sprawie szczego6lnych zasad rachunké&wéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr
249 Poz. 1859) na dziebilansowy stosuje simetody wyceny stosowane w dniu
wyceny tj. aktywa wycenia sia zobowizania ustala giwedtug stanéw odpowiednio
aktywow i zobowazan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bieacego.

4.Ze wzgkdu na charakter i istotdé pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly watyech ztotych.

.W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Zz@owystpi¢ réznica pomgdzy
wartcscia aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresigaspzdawczym a

zasady spormzenia

SEN

[$2]

wartdicia aktywoéw netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego. Ewentualna

réznica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego stkich
operacji dotycacych tego okresu, jakie wystity w dniu bilansowym, a zgodnie z
zasadami wyceny nie zostatytg w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.
VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu
Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢@mgacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania optat manipulgciijn
Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgiealdo
wysokasci 0% kwoty wplaty.
Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniameksymalnie do wysokoi 0%
kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucaistva maksymalnie do wysokci
0% kwoty podlegaicej odkupieniu.
Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiedgie do
wysokasci 0% kwoty podlegajcej odkupieniu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataeadie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie by#ystrybuowane w okresie
sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Skarbowy
sporadzone na dzie30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegdinych sktadnikéw lokat oraart@ci nominalnej dhanych papieréw warteiowych)

1. Tabela gtéwna

30.06.2011 1 31.12.20101
Sktadniki lokat Wartos$¢ wedtug ceny nabycia| Wartosé wedtug wyceny na dzié | Procentowy udziat w Warto$¢ wedtug ceny Wartosé¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w
W tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,0C 0 o] 0,0C
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,0C 0 0 0,00
Prawa pobort 0 0 0,0C 0 0 0,00
wity depozytowe 0 0 0,0C 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,0C 0 0 0,00
| Diuzne papiery wartosciowe 18 89" 19 53¢ 84,1C 20 75¢ 21 46 89,87
nstrumenty pochodne 0 0 0,0C 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczon 0 0 0,0C 0 0 0,0C
odpowiedzialndcig
Jednostki uczestnictw: 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane prze: 0 0 0,0C 0 0 0,0C
instytucje wspélnego inwestowania majce
siedziky za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,0C 0 0 0,C0
Weksle 0 0 0,0C 0 [ 0,0C
Depozyty 0 0 0,0C 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,0C 0 Q 0,0C
Nieruchomdici 0 0 0,0C 0 Q 0,0C
Statki morskie 0 0 0,0C 0 Q 0,0C
Inne 0 0 0,0C 0 Q 0,0C
Razen 18 89! 19 53¢ 84,1C 20 75¢ 21 460 89,81
2. Tabele uzupetniajce
Warto$é Wartosé¢ wedtug
Dtuzne papiery Kraj siedziby Termin Warto$é wedtug ceny wyceny na dzié | Procentowy udziat
wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu Warunki oprocentowania nominalna Liczba nabycia w tys. | bilansowy w tys. | w aktywach ogétem
Razem dhine papiery - 19 856 009 19 85 18 847 19584 84
wartosciowe
roolzifm'”'e wykupudol | - ) 7 7 i 6 250 000 6 254 587 6185 26,
Obligacje - - - - 6 250 00! 6 25( 587 618t 26,6%
Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - 6 250 00q 6 25| 58714 851 26,63
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
0OK0112, PL0000105730 [ nieregulowany Poland Skarb Rastwa Polska 2012-01-2, zerokuponowe, 0% 3 250000 2503 2968 3179 13,6
Treasur
Aktywny rynek BondSpot
OK0711, PL0000105524 | nieregulowany Poland Skarb Ratwa Polska 2011-07-2, zerokuponowe, 0% 1 000000 000y 886 997 4,2
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
PS0412, PLO000104659 | nieregulowany Poland Skarb Ratwa Polska 2012-04-2 state, 4,75% 2 000 p0o0 2|000 2020 2018 8,69
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu
powyzej 1 roku: - - - - - 13 606 000| 13 60 13 023 339 57,47
Obligacje - - - - 13 606 00 13 60t 13 020 13 34¢ 57,41
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Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - - 13 606 00! 13 606 13 023 13 349 57,47|
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
DS1015, PL0000103602 | nieregulowany Poland Skarb Rstwa Polska 2015-10-2¢4  state, 6,25% 2500 P00 2|500 2581 2710 11,6
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
0OK0113, PL0000106324 | nieregulowany Poland Skarb Rastwa Polska 2013-01-2 zerokuponowe, 0% 2000 000 0002 1803 1 859 8,0
Treasuy
Aktywny rynek BondSpot
0OK0712, PL0000105912 | nieregulowany Poland Skarb Rastwa Polska 2012-07-2 zerokuponowe, 0% 2800000 8002 2 656 2 664 11,4
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
OK0713, PL0000106563 | nieregulowany Poland Skarb Rastwa Polska 2013-07-2 zerokuponowe, 0% 3000 000 0003 2717 2724 11,7
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
PS0414, PL0O000105433 | nieregulowany Poland Skarb Rstwa Polska 2014-04-2 state, 5,75% 1000 00 1|000 1002 1031} 4,44
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
PS0415, PL0000105953 | nieregulowany Poland Skarb Rstwa Polska 2015-04-2 state, 5,5% 2 306 (00 2[306 2264 2 359 10,19
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami obj@ajacymi oraz informagj dodatkow, ktdre stanowd integralm, czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

BILANS
Subfundusz Noble Fund Skarbowy

sporadzony na dzigé 30 czerwca 2011 roku

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktywow netto na

jednostk uczestnictwa )

Pozycje Bilansu 30.06.2011 1 31.12.20101

|. Aktywa 23 22¢ 2388:
1. Srodki pienigzne iich ity 357t 238¢
2. Naleznosci 12C 34
3. Transakcje przy zobowizaniu sig drugiej

strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym

rynku, w tym: 19 534 21 463
- diuzne papiery wart@iowe 19 53¢ 21 46
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym

rynku, w tym: 0 0
- diuzne papiery wart@iowe 0 0
6. Nieruchomdici 0 0
7. Pozostate aktyw 0 0
1. Zobowi gzania 15¢ 628
1. Aktywa netto (I_- I1) 2307 23 25¢
V. Kapitat Subfunduszu 19 760 20 32¢
1. Kapitat wptacon 302 38( 289 31
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna -282 61 -268 99:
V. Dochody zatrzymani 2 82¢ 2 51¢
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przych

z lokat netto 3 440 3 224
2. Zakumulowany, nierozdysponowa

zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -612 -706
VI. Wzrost (spadek) wartdci lokat w

odniesieniu do ceny nabycia 480 414
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany

wynik z operacji (IV + V+/-VI) 23071 23 258
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii / 191 612,44 196 836,53
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii E 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0,000 0,000
Wartosé aktywow netto na jednostle

uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 12040 118,19
Wartosé aktywow netto na jednostle

uczestnictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,00
Wartosé aktywow netto na jednostle

uczestnictwa kategorii C (w PLN) 0,00 0,00

*) Wartos¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa obliczona zostata na podstawie datpatowych wyraonych w
PLN.

Niniejszy bilans nalery analizowat tacznie z wprowadzniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktére stanowig integralng czesé jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
Subfundusz Noble Fund Skarbowy

zaokres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku

(w tys. PLN za wyjtkiem wyniku z operacji przypadgiego na jednostke uczestnictwa )

Pozycje rachunku wyniku z operacii 01,01,2011—4 30.06.201: 01,01,2015—4 31.12.201( 01,01,2015—4 30.06.201(
I. Przychody z loka: 38C 128t 82C
1. Dywidendy i inne udziaty \ 0 0 0
zyskach

2. Przychody odsetkow 38C 119: 72C
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0
nieruchomeci

4. Dodatnie saldo edic kursowycl 0 92 10C
5. Pozostal Q Q Q
II. Koszty Subfunduszt 164 45€ 25€
1. Wynagrodzenie dla towarzyst 15¢ 424 23¢
2. Wynagrodzenia dla podmiotd 0 0 0
prowadzcych dystrybugj

3. Optaty dla depozytarius 1 4 3
4. Oplaty zwizane z prowadzenie 0 0 0
rejestru aktywdw Subfunduszu

5. Oplaty za zezwolenia or. 0 0 0
rejestracyjne

6. Ustugi w zakresie rachunkowai 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zagdzania 0 0 0
aktywami Subfunduszu

8. Uslugi prawn 0 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tyr 0 0 0
poligraficzne

10. Koszty odsetkov 0 12 0
11. Koszty zwizane z posiadanie 0 0 0
nieruchomeci

12. Ujemne saldo efic kursavych 4 15 15
13. Pozosta Q Q Q
IIl. Koszty pokrywane przez 0 0 0
towarzystwo

IV. Koszty Subfunduszu netto (11 - 164 45€ 25€
111

V. Przychody z lokat netto (I- IV) 21€ 82¢ 564
VI. Zrealizowany i niezrealizowany

zysk (strata) 160 1174 1049
1. Zrealizowany zysk (strata) : 94 73z 692
zbycia lokat, w tym:

- Z tytutu ré&nic kursowych 0 -201 -201
2. Wzrost (spadek) niezrealizowane¢ 6€ 44z 34¢
zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

-  tytutu ré&nic kursowych 0 0 0
VII. Wynik z operacji (V_+/- VI) 37¢€ 2 00% 160«
Wynik z operacji przypadajacy na 1,96 10,18 7,94

jednostke uczestnictwa kategorii A

(WPLN) %)

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

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

*) Wynik z operacji przypadagy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podsta

danych bazowych wyéanych w PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notam

objasniajagcymi  oraz informacja dodatkows,
jednostkowego sprawozdania finansowego.

ktére

stanowh integralng

czesé

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Skarbowy
za okres 1 stycznia— 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach net 01.01.2011 30.06.2011 1 | 01.01.201(- 31.12.2010 |
|. Zmiana wartosci aktywow netto:
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedrego
okresu sprawozdawczego 28258 43 852
Ve.tmmk z operacji za okres sprawozdawczy (razem 376 2003
a) przychody z lokat net 21€ 82¢
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lo 94 732
c) wzrost (spadek) niezrealizowigo zysku (straty) 66 442
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operag 37€ 2 002
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszi 0 0
(razem)
a) z przychodéw z lokat ne 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
c) z przychodow ze zbyclokal 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyr
(razem), w tym: -563 22597
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitah
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 13063 44083
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenipitatu
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) =15 626 -66 680
6. taczna zmiana aktywow netto w okresit
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 187 -20594
7. Wartosé¢ aktywow netto na koniec okrest
sprawozdawczego 2son 23258
8. Srednia wartosé¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym *) 21405 28 201
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictw:
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Av
okresie sprawozdawczym -5 224,086 -195 656,98
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 110 020,52 378 491,39
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 115 244,60 574 148,38
c) saldo zmial -5 224,08 -195 656,98
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B v
okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednost uczestnictw 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmial 0,0¢ 0,0¢
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii @v 0.00 0.00
okresie sprawozdawczym ! '
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,00 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmial 0,0¢ 0,0¢
4. Llczpa jednostek uczesvtmctwav k_ategonl } 191 612,447 196 836,533
T od pocatku dziatalnosci Subfunduszu
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 2780 633,3¢ 2670 612,86
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 2589 020,3¢ 2473776,33
¢) saldo zmial 191 612,44 196 836,53
. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii
r jaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych dnostek uczestnicty 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych dnostek uczestnictv 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00
7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii A - -
8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii B - -
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii C - -
Il . Zmiana wartosci aktywow netto na jednostle
uczestnictwa
1. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)**) 118,16 111,73
2. Wartg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii A na koniec biscego okresu sprawozdawczegp
(w PLN) **) 120,40 118,16
3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii Aw okresie
sprawozdawczym. (w skali roku) 3,82% 5,75%)
4. Minimalna warté¢ aktywow netto naednostk
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
PLN) 117,23 111,72
Data wycen 14.01.201 04.01.201
5. Maksymalna wartg aktywow netto na jednosgl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
PLN) 120,40 118,97|
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Data wycen
6. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)**) 120,40 118,16
Data wycen 30.06.201 31.12.201
7. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN) - -
8. Wartdg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii B na koniec bigcego okresu sprawozdawczeg
(w PLN) - -
9. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym -
10. Minimalna warté aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
PLN) -
Data wycen -
11. Maksymalna warté aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
PLN) -
Data wycen -
12. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii B wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) -
Data wycen -
13. Wart@¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN) -
14. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec higcego okresu sprawozdawczeg
(w PLN) -
15. Procentowa zmiana waftd aktywow netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym -
16. Minimalna warté aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
PLN) -
Data wycen -
17. Maksymalna warto aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
PLN) -
Data wycen -
18. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) -
Data wycen -
IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu v
sredniej wartosci aktywow netto w skali roku, w tym: 1,55% 1,62%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzys 1,50% 1,50%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmic
prowadacych dystrybugj 0,00% 0,00%)
3. Procentowy udziat optat dla depozytarit 0,01% 0,01%
4. Procentowy udziat optat zazanych z prowadzenie
rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00% 0,00%)
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
rachunkowséci 0,00% 0,00%)
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
zarzdzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%)
*) Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczonstata w oparciu o waré aktywow netto ni
kazdy dzieh kalendarzowy w badanym okresie.
**) Ewentualna rénica pomédzy wartdcia aktywéw netto na jednosthuczestnictwa wedtuostatniej wyceny w okres
sprawozdawczym a wastia aktywow netto na jednostkiczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayni
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegaagjiefotyczcych tego okresu.
Niniejsze zestawienie zmian w aktyach netto naley analizowa® tacznie z wprowadzeniem, notam
objasniajgcymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowk integralna czesé¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

30.06.201: 11.10.201

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Skarbowy

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacia informaciji w sprawozdariu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszualaosiporadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkoyed z dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 — tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egéinych zasad rachunkosed
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sgpone w ¢zyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradarziu finansowym wykazane
zostaty w tysicach ziotych, za wytkiem wartgci aktywdéw netto na jednostk
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadego na jednostk uczestnictwa
przedstawionych w ziotych.

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

U mowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotycacych Subfunduszu
Operacje dotycxe Subfunduszu ujmujeesiv ksikgach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do k& zmiany kapitalu wplaconegoad kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.
3. Na potrzeby okrdenia wartéci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w

okreslonym dniu wyceny nie uwzglinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi

zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw ksikgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegrg nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dhanych papieréw wartziowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach ~ rachunkowych oglonie  od nominalu  ditnego  papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym

prezentowane astacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na

dzien bilansowy.

6. Odsetki od dtunych papieréw warteiowych, wycenianych w warfoi godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

7. Zysk lub strat ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazsze sprzedaje @i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najseej ceny
nabycia lokat wyrzoma w ztotych, a w przypadku instrumentéw wycenianyeh
wysokasci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu efektywnej
stopy procentowej - najwgpzej bigacej wartdci ksiggowej na dzié zawarcia
transakcji
drugy strore przyrzeczeniem odkupu). Powsza metod: stosuje s réwniez dla
transakcji zbycia walut. W przypadku wygégcia zobowizan z tytutu

(nie dotyczy papierow wastiowych nabytych z udzielonym przez

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

wystawionych opcji, uznaje giiz wygasnigciu podlegaj kolejno te zobowizania,

z tytutu, ktorych zaeignigcia otrzymano najasz premg netto.

W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zastansakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartéciowego, ujmuje & w pierwszej kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewiksigach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji keszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniajpcy wartgci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nastpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzavedltug wartéci zero,
w dniu nasgpnym po dniu wyggigcia tego prawa. Za dzierealizacji prawa
poboru przyjmuje s dzieh wyksiggowania praw z rachunku papieréw
wartasciowych

Nalezna dywidend; z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje ®i ksikgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwadhiajpcy wartgci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
sig w ksikggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej $ wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daig:cia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.zéé operacje dotyce Subfunduszuaswyrazone

w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okrda sk je w
relacji do waluty USD, a jeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmujw szczegdinéci: dodatnie saldo ihic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizah w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskachz przychody odsetkowe.
Koszty Subfunduszu obejmujw szczeg6lnéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytoéw i pezek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy pramnes.

W przypadku kosztéow Subfunduszu tworzy szerw na przewidywane wydatki.
Platndgci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzaprezerw. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do etotliwosci ustalania wartei aktywoéw netto w
dniach wyceny.

1Il. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywOéw netto na jednostliczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia¢sa zobowizania Subfunduszu ustala siv dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wediug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdzan w tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktéry przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papieréw Wagcowych w Warszawie S.A.

Wartas¢ aktywoéw netto Subfunduszu jest réwna wéetowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.

Wartos¢ aktywOw netto na jednostkuczestnictwa jest rowna wagtm aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1.

Wartas¢ godzing sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku wgema sj w
oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dniaemy w
nastpujacy sposoéb:

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

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systerméowai ciagtych,

w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zarg&iai — w oparciu o
kurs zamknjcia lub w oparciu o ostatni degny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemi¢owai ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zamégia — w oparciu o censredni
transakcji waona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym
zawarto transakej z zastrzeéeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdhika lokat korzysta
si¢ z kursu fixingowego,

c) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemietowai
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdhika lokat korzysta siz
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod oktenych w pkt.

1) i 2) a w szczegdldei, gdy wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat je

znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania

transakcji na aktywnym rynku - ostatni dgsty w momencie dokonywania
wyceny kurs zamkgtia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica
jego odpowiednik jest korygowana w spos6b ulmdajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej waéth godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dhanych papieréw wartiowych, w tym listow
zastawnych, za warté godziwg przyjmuje s¢ wartoi¢ oszacowas przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolefled wykorzystana zostanie
wartas¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@&hberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest #iwe zastosowanie
powyzszych wartéci do wyceny skfadnika lokat, szacowanie wsgto
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbn, na innym
niz rynek gtéwny aktywnym Rynku, certego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyej opisane metody nie madyc zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publiczogoszor na
aktywnym rynku ce@ nier&niagcego st istotnie skladnika, w
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szczegdlnéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigam
Jezeli wszystkie powyej wskazane metody wyceny nie uitiwiaja
oszacowania warfei godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywéw piemych lub przy zastosowaniu
wihasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym daneseieyve do
tego modelu &da pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatowych papieréw waftiowych szacowanie wartoi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzgda do wyceny
wylicza st $redni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegaz
tym, ze uwzgtdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzedga jest
niedopuszczalne. W przypadku braku ztiwosci oszacowania warfoi
godziwej w sposob opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

c) w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie wémit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wtawy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagz aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotemad na wgcej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego skladnikaidSubfundusz kieruje
sig nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
mieskca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrota danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwalaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpivartéciowego
opiera s¢ 0 aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalaustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgsimvego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powsszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsize jego
wartas¢ jest rébwna wartéci nabycia, z uwzghbnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich wartéc
godziwg, z zachowaniem zasady ogtnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu
2. Wartcs¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na akgym rynku

wyznacza S, z zastrzeeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w nasgpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku piennego kydace papierami wartziowymi — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zew@siu efektywnej stopy
procentowej,

2) dhuzne papiery wart@iowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpg@aehodnych i
ryzyka z nim zwizane g $cisle powizane z charakterem wycenianego
papieru dhanego i ryzykami z nim zwizanymi, warté¢ tego papieru

diuznego hkdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla

danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdciego
lub  charakterystyki sposobu naliczania oprocentéavantgdzie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegélnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z Bt.poniej.
Whbudowany instrument pochodny nigdzie wykazywany w kggach
rachunkowych odibnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpg@dehodnych i
ryzyka z nim zwizane nie s ¢ciSle powinzane z charakterem
wycenianego papieru dlnego i ryzykami z nim zwzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpao modele
wiasciwe dla poszczegodlnych instrumentéw pochodnychdegoz pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w kggach rachunkowych oglonie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akah notowane na
aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskéowych
odnosacych cem akcji do poszczeg6lnych, wybranych parametrow
finansowych dziataln@i emitenta (cena/zysk, cena/wdftoksiggowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym uyrda akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitdbw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazéa emitentow
o podobnym profilu i zakresie dzialania, ktérychcjgksy notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmujegsivarti¢ oszacowas przez
wyspecjalizowaf niezalena jednostk swiadczica tego rodzaju ustugi, z
ktéra Towarzystwo podpisato umamna swiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
wartas¢ akcji przyjmuje si wartgs¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu 0 modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw gofch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent® 1 notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstazte wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powy

5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycenywgzechnie stosowane
dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow
przeptywow piengznych,

b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte Carlo lub drzewa
dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest rowatesowanie wzoréw
analitycznych  bdacych  modyfikacg modelu  Blacka-Scholesa
uwzgkdniajacych charakterystykwycenianej opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, st6p procentoh: model
zdyskontowanych przeplywow pieganych.

terminowych: model zdyskevaoych

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insg/tuspdinego inwestowania
majice siedzik za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszpmartas¢ aktywow
netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytutaestnictwa,
z uwzgkdnieniem zdarze majcych wplyw na warté¢ godziwg jakie miaty
miejsce po dniu ogloszenia waitd aktywow netto na jednostkuczestnictwa,
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pieRnego nie hdace papierami warkgiowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wadc godziwej, ustalonej za pomp@nalizy
zdyskontowanych przeptywéw pieanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego danglbpochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartzi godziwej wynikagcej z sumy wartéci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwonhaliczonych odsetek ustalag sprzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s stosowane w sposébagly. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoad&inansowym Subfunduszu

przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktéryntowa powyej, podlegaj

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfandwotychczas wycenianego

w wartdci godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia — wastaqgodziwa

wynikajaca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fiziezeszacowania,

nowo ustaloa skorygowan cerg nabycia.

Szczegoblne zasady wyceny

1.

\YA

Naleznosci  z tytutlu udzielonej payczki papieréw wartéciowych oraz
zobowizania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych wycenia si
wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wartoiowych. Przedmiotem pgczki
papieréw wartéciowych mo@ by¢ wszystkie papiery warkoiowe, ktérych
nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna megsélorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywngysprocentowej.
Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wagtiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wyceniag spoczwszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metody korekty ré&nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Bony skarbowe wycenia giw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o il@ dlonéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku wastota nie jest istotnie eda od ich wartéci
godziwej ustalonej na tym rynku.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérepsnotowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie asnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s
denominowane.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRio

Wartos¢ aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanychalutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, efa sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to maliwe do waluty Euro.

w__okresie

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi

sprawozdawczym
W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmidrospekcie Informacyjnym

Funduszu w zakresie oktenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow
Subfunduszu, rozbudowag metody wyceny opcji hienotowanych na aktywnymkiyo
nowe modele. Przyczyrich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfiszil. Do
czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat skiadnikéw tloka
ktérych wycena miataby lBydokonywana zgodnie z nowo okienymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatightkowa, finansow
oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspdkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirgodziwej jednostek uczestnictwa i

tytutbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze raigzne oraz

instytucje

wspdlnego inwestowania maych siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mina wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoaly papieréw wartciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie miakptywu na sytuagj
majtkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLI
1) Z tytutu zbytych loke

30.06.2011 | 31.12.20101

2) Z tytutu instrumentéw pochodny

ofo

3) Z tytutu zbytycl jednostek uczestnictv 1.

N}
N
w

4) Z tytutu dywidend

5) Z tytutu odsete

6) Z tytulu posiadanych nieruchogog w tym czynszé\

olofe
olo|o|X|o|o!

7) Z tytutu udzielonych pogyczek, w podziale na podmioty udzieleg
pazyczek 0

o

8) Pozostal 0 0

Razen 12C 34

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLI

30.06.20111 31.12.20101

1) Z tytutu nabytych aktywo

2) Z tytutu transakciji przy zobow#aniu s Subfunduszu do odku

o|ofo
o|ofo

3) Z tytutu instrumentdw pochodny

4) Z tytulu wptat na jednostki uczestnict

5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnic

NI
=R

6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfundus

7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfundus

8) Z tytutu wyemitowanych obligat

9) Z tytutu krctkoterminowych payczek i kredyto

10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow

11) Z tytutu gwarancji lub peczex

12) Z tytutu rezen

N
w|®|ofo|o|o|o|o!

13) Pozostah

Razen 15¢ 628

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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Listy zastawne 0 q
Nota nr 4 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty Dluzne papiery wartiowe 0 0 -201 0
30.06.201 1. 31.12.20101 Instrumenty pochodne D o
Struktura $rodkow Wartosé na Wartosé na Udziaty w spétkach
pienigznych na dzied Wartosé na dzied Warto$é¢ na ograniczon
rachunkach bankowych w bilansowy w dzied bilansowy w dzied odpowiedzialnécia 0 0 0 0
tys. PLN Waluta | danej walucie bilansowy Waluta | danej walucie bilansowy N y
Banki: Jednostki uczestnictwa D 0 0
BRE BANK S.A PLN 357¢ 357t | PLN 222 222: Certyfikaty inwestycyjne 0 q
BRE BANK S.A EUR 0 0 | EUR 41 162 Tytuty uczestnictwa emitowang
Razen - - 357t - - 238¢ przez instytucje wspdlnego
inwestowania mage siedzik
30.06.20111 31.12.20101 zagane o 0 u 0
Sredni w okresie sprawozdawczym poziondrodkéw pienigznych Wierzytelndci 0 0 0 0
utrzymywanych w celu zaspokojenia bigacych zobowizan Warto$¢ na dziei Warto$¢ na dzien Weksle 0 0 0 0
Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkéw piengznych *): 2 98( 3562 Depozyty 0 0 0 0
*) Sredni poziomérodkéw pienéznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na poistsredniej aytmetycznej stanu r Waluty 0 0 0 0
pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego. Nieruchoméci 0 0 0 0
Ekwiwalenty srodkéw pienieznych - )
Nie dotycz: Statki morskie 0 0l 9 q
Inne 0 0 0 0
Nota nr 5 Ryzyka Razem 0 -201

Ryzyka w tys. PLN

30.06.20111

31.12.20101

1) Poziom obcazenia aktywow i zobowizan Subfunduszu ryzykiem
stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansasy w tym:

a) aktywa obeizone ryzykiem wart&i godziwej wynikajgcym ze

stopy procentowej w tys!

19534

21 463

b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywowrodkéw piengznych

wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywoéwrodkow
pienieznych wynikajcym ze stopy procentowej w tys.

2) Poziom obcjzenia aktywoéw i zobowizan Subfunduszu ryzykiem
kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w ty:

)

a) kwoty odzwierciedlagce maksymalne ohgienie ryzykien
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcj
nie wypetniaty swoich obowzkéw, przy czym w opisie nie uwzaginia

sie wartgici godziwych dodatkowych zabezpiefiag tys.

23 109

2384

b) wskazanie istniefych przypadkéw znagezej koncentracji ryzyk.

kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokatsy’ty

- diuzne papiery wart@iowe- Skarb Pastwa RI

19 53¢ 21 460

3) Poziom obcjzenia aktywéw i zobowazan Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaegej koncentracii
ryzyka walutowego w poszczegdinych kategoriach lokav tys.

0 162

a) srodki pienkzne

0 162

T Za aktywa obejzone ryzykiem wartici godziwej wynikajcym ze stopy picentowej uznano obligacje fEtwowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikagpozytowe oraz weksle.

? Za aktywa obcizone ryzykiem przeplywéwsrodkéw piengznych wynikajicych ze stopy procentowej uznal
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekéfff depozytowe oraz instrumenty pochodne nagsfmpcentow o
dodatniej wycenie na dieilansowy.
¥ Za zobowizania obcizone ryzykiem przeplywéwérodkéw piengznych wynikajcym ze stopy procentowej uzne
instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na dziéilansowy.
% Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia mrzkontrahenta zobowzai z wyemitowanych papieré

wartdiciowych (w szczegdlnimi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nbev skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listdw zastawnych), jednostek ongmtéw uczestnictwa, depozytévedncych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyechdkéw piengznych oraz nie wywizania st kontrahenta z zawartych

transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenochpdne oraz transakcji

zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.
% Za znacaca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu promeego danego emitenta w ywach
ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

przy

Nie dotyczy
Nota nr 7 Transakcje przy zobowjzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu
Nie dotyczy
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe
30.06.2011 1 31.12.20101
Walutowa struktura pozycji
bilansu, z podziatem wedtug Wartosé na
walut i po przeliczeniu na Wartosé na dzien
walute polska w tys. PLN Jednostka | Waluta dzien bilansowy | Jednostka| Waluta | bilansowy
Pozycja bilansipo przeliczenit
na walut sprawozdania
finansowego
a) w walucie sprawozdaniz
finansowego w tys. - - - - - -
Aktywa wiys. PLN 2322 | wtys PLN 23 71¢
Srodki pienkzne w tys, PLN 357t W tys. PLN 222
Naleznosci w tys, PLN 12C W tys. PLN 34
Transakcje przy zobowzaniu
si¢ drugiej strony do odkupu W tys. PLN o W tys. PL 0
Skiadniki lokat notowane r
aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN 19 534 W tys. PL 21 463
- diuzne papiery wart@iowe w tys, PLN 19 53¢ W tys. PLN 21 460
Skiadniki lokat nienotowane n
aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN w tys. PLN p
- diuzne papiery wart@iowe w tys, PLN 0 W tys. PLN 0
Zobowigzania w tys. PLN 15¢ w tys. PLN 62
b) w walutach obcych pc
przeliczeniu na walug
sprawozdania finansowego w
tys. - - - - - -
Aktywa wtys. PLN 0 wtys PLN 162
Srodki pieni gzne w tys. PLN 0 w tys. PLN 162
- wwalucie obcej w tys EUR 0 wtys EUR 41
- w walucie sprawozdan
finansowego w tys. PLN w tys. PLN 162
Razen - - 23 07: - - 23 25¢
Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu
wtys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 r. 01.01.2010.-12.2010 r.
Ujemne réznice Ujemne réznice Ujemne réznice Ujemne réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe
Skiadniki lokat zrealizowane niezrealizowane zrealizowane niezrealizowane
Akcje 0 0 0 0
Warranty subskrypcyjne p
Prawa do akcji 0| q q
Prawa poboru q q
Kwity depozytowe 0 0) 0 q

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Zrealizowany zysk
(strata) ze zbycia lokat,
wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
(straty) w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 r. 01.2010 - 31.12.2010 1. 01.01.2010 - 30.06.2010F.
Wzrost Wzrost Wzrost
(spadek) (spadek) (spadek)
niezrealizo niezrealizo niezrealizo
Warto§é wanego Warto$é wanego Warto$é wanego
zrealizowan | zysku zrealizowan | zysku zrealizowan | zysku
ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z
(straty) ze wyceny (straty) ze wyceny (straty) ze wyceny
Sktadniki lokat zbycia lokat | aktywow zbycia lokat | aktywdéw zbycia lokat | aktywdéw
1) Sktadniki loka
notowane na aktywnym
rynku, w tym: 94 66! 732 44 69p 348
- dluzne papiery
wartasciowe 94 66 732 443 69. 348
2) Sktadniki loka
nienotowane na aktywnym
rynku 0 0 0 0 0 0]
3) Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
4) Pozostal 0 0 0 0 0 Q
Razen 94 6€ 732 44z 692 34¢

Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

01.01.201:- 30.06.2011 | 01.01.201(- 31.12.2010 01.01.201(- 30.06.2010 |
Wynagrodzenie dla Warto$é¢ w okresie Wartosé w okresie Wartosé w okresie
Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Czs¢ stata
wynagrodzenia 159 424 238
2) Cz$¢ wynagrodzenii
uzaleniona od wynikéw
Subfunduszu 0 0 0
Razen 15¢ 424 23¢
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthiza
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict 31.12.2010 1 31.12.2009 1 31.12.2008 |
1) Wartd¢ aktywow netto na koniec rot
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w tyg. 238 43 852, 35 76.
2) Wartdi¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trz
ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dogycz Nie dotyczy
a) Warta¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN ,169 111,73 110,04

b) Wartd¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii B na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PN -

c) Wartd¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PN -

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Skarbowy

1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycgcych lat ubiegtych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za biggcy okres sprawozdawczy
Nie wystpily zdarzenia dotycce lat ubiegtych, ktére natg uja¢ w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ujgcia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomidzy danymi
i w poréwnywalnych danych

ujawnionymi
finansowych a

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystpity

réznice pomgdzy danymi

ujawnionymi

w sprawozdaniu finansowym
uprzednio orzadzonymi

w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyicarfisowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansows,
ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu

informowania uczestnikow o korektach

wyceny aktywdw netto na jednostl uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikbw o korektaehyceny

Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania

jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywow

Nie wysupity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajgdnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyywad# netto na

a) Informacja o przypadkach
aktywow netto na jednostluczestnictwa.
b)
netto na jednostle uczestnictwa:
jednostk uczestnictwa.
c)

Subfundusz:

Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych przez

Nie wystpity przypadki nierozliczenia si transakcji zawieranych przez

Subfundusz.
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5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu nie
wystepuje niepewngt co do maliwosci kontynuowania dziatalrigi. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmwazanych z 4 kwesti
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
istotny sposéb wplyrmé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie istniep inne ng wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyma ocen sytuacji majtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich ami

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy 0sob reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Staniszewski Mariusz Bfachut
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A. Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki Piotr Wrzosek

Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCzionek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND MIESZANY
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011
ROKU
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzifimy przegid jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Noble Fund Mieszany (,Subfundusz”), ziglbnego w ramach Noble
Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundugzi)edzila w Warszawie,
ul. Domaniewska 39, obejmigego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sptrane na dzie 30 czerwca 2011
roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienisian w aktywach netto
sporadzone za okres s@u miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz
noty obja@niajace i informac¢ dodatkow (,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelnéc i jasnd¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réivnie
jego sporzdzenie zgodnie z wymagaymi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz za prawidtow& ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad  Noble Funds  Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.A. S
(,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjiyc zaradzapcego
Funduszem i reprezenggego Fundusz. Naszym zadaniem byto wydanie, na
podstawie przegtlu zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
raportu z przegtu.

3. Przeghd przeprowadziimy stosownie do obowiujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajow
Rad; Bieglych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiadag nas obowizek
zaplanowania i przeprowadzenia przglgl w taki sposob, aby uzyska
umiarkowam pewnd¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidtowgzi. Przegidu dokonalimy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w ksggi rachunkowe oraz wykorzystania informaciji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu TowarzgstZakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotniezm@ si¢ od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodimd rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajcymi zastosowania zasadami (poligykrachunkowséci oraz o jego
rzetelngci
i jasndci. W rezultacie przegtl nie pozwala uzyskawystarczaicej pewndci, ze
wszystkie istotne kwestie, ktére zostalyby zideiktyfvane w trakcie badania,
zostaty ujawnione, w zwzku z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas madeghie zidentyfikowalimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenige zahczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymgyai zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowsci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacimaptkowa i finansov Subfunduszu na dzie30
czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji zaeskrszéciu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadatihunkowéci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrgeia 1994 roku o rachunkowo (Dz. U. nr
152 z 2009 roku poz. 1223, z4miejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na
jej podstawie przepisami.

5. Oséwiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnieoviaujacymi przepisami,
zostalo dadczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres sz@u miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktérym wydalsmy raport z przegbtlu z da4 29 sierpnia 2011 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku
OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 émize 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaed Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdlszu Noble Fund Mieszany,
na ktére skiada si

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzi20.06.2011r.,

bilans sporadzony na dzig 30.06.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b130.06.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d10200.1 r. do 30.06.2011 r.,
noty objaniajace,

informacje dodatkowe.

Nooh,rwNhrE

Mariusz Staniszewski Mariusz Blachut Sylwia Magott
Prezes Zargu Wiceprezes Zagdu Cztonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND MIESZANY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyefgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahtoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingasgz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fsmylinwestycyjnych prowadzonego
przez Sd Okrgowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowp@ numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r.viRiea wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Mieszany (zwanego dalej fiwduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje 21 listopada 2006 r., pod kidto
dat, dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfend. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inmggtych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedstbiorcow prowadzonego przez®Rejonowy dla m.st. Warszawy XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
~Towarzystwem”).

IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaglzym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr akiy
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajektywow Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzipw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato podulaeghdowi przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisgma list podmiotow
uprawnionych do badania sprawozd@mansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywoéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFMieszany odbywa &i
poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu gtéwnieakeje, prawa do akcji,
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depows i obligacje zamienne, a
takze diwne papiery wartciowe iinstrumenty rynku pieginego z
uwzgkdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

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

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjn@h U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z pbiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sursfusz mae:
1. Lokowat swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pieniznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym tergtorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w fistwie czlonkowskim, a tale na rynku
zorganizowanym nigfalacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej
lub innym pastwie cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego kdace przedmiotem oferty
publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznegktadag ztozenie
wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa Wt p) oraz gdy
dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresiedhiszym ni jeden rok od

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R. Strona 10/54
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * SubfiszoNoble Fund Skarbowy « Subfundusz Noble Fund a4ieg « Subfundusz Noble Fund Akcji «
Subfundusz Noble Fund Akcji Matyctsiednich Spétek « Subfundusz Noble Fund Stabilnegodéfu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy «fS8notlusz Noble Fund Global Return



dnia, w ktorym po raz pierwszy napt zaoferowanie tych papieréw lub
instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych
zapadalnéci nie diwzszym ni rok,

d) instrumenty rynku pieriznego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli instrumenty
te lub ich emitent podlegajregulacjom majcym na celu ochraninwestoréw i
oszczdnasci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wagtiowe i instrumenty rynku
pienkznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych maicych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestni@wétowane przez instytucje
wspolnego inwestowania maag siedzik za granig.

2. Zawiera& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesjerawnego zaarizania
portfelem, a jej zawarciegtzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziel& pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartosciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankdwewierniczych, o
ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. oroole instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi@jszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phgenoozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach uwiach okrélonych w
Ustawie.

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dyw i pazyczki o
terminie splaty nie ditszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawsujokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund

Mieszany ldzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita wartéc¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligackamienne duzie sg
zawierd w przedziale od 20% do 80% wattdaktywéw Subfunduszu,

b) wartas¢ inwestycji w dhine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego
bedzie wynost nie wicej niz 80% wartdci aktywow Subfunduszu,

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu niey zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozedtategorie lokat,

zgodnie z obowzujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czymngesiki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanéwnog od 0% do 10% warkai aktywow

Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiogé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére roe inwestowé Subfundusz okéone s w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu \Vega | i artykule 3 rozdziatu Il Cgci Il

Statutu.

lub instytucjach kitedych, o terminie

VIl. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz
jednostkowego sprawozdania finansowego

zasady spormzenia

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato ggpone za okres od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zehiu kontynuowania dziataldoi
Funduszu i Subfunduszu w degj st przewidzié przyszigci (tj. co najmniej 12
mieskcy od dnia bilansowego). Nie istriepkoliczndici wskazujce na zagrizenie
kontynuowania dziatalrigi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpaidzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk&ivdunduszy inwestycyjnych (Dz. U.

2007 Nr 249 Poz. 1859) na daibilansowy stosuje simetody wyceny stosowane w

dniu wyceny tj. aktywa wycenia ¢i a zobowdazania ustala si wedtug stanéw

odpowiednio aktywow i zobowran oraz kurséw, cen i wardoi z dnia bigacego.

4. Ze wzgkdu na charakter i istotdé pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly watyech ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym weystje r&nica pomgdzy wartgcia
aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieaswzdawczym a warfoia
aktywow netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego.zRiéa wynika z
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego silszh operacji
dotyczcych tego okresu, jakie wyglity w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami
wyceny nie zostaly gfe w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

wnN

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢gmagacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwiany jest ze sposobem pobierania oraz wysDko opfat
manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgiealdo
wysokasci 4% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniameksymalnie do wysokoi 2%
kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucaistva maksymalnie do wysokci
2% kwoty podlegaicej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa mailedgie do

wysokasci 4% kwoty podlegajcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowaheaiie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie bgstrybuowane w okresie

sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Mieszany
sporadzone na dzie30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegdéinych sktadnikéw lokat oraarigéci nominalnej danych papieréw wartosciowych )

1.Tabela gtéwna

30.06.2011 1 31.12.20101
Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny na dzig Procentowy udziat w Wartos$¢ wedtug ceny nbycia | Warto$é wedtug wyceny na dzié | Procentowy udziat w
nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem W tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 97 57 118 71: 72,20 102 23 128 29: 71,7¢
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,0C 2 21( 2320 1,3(
Prawa poboru 0 0 0,0C 0 0 0,00
wity depozytowe 0 0 0,0C 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,0C 0 0 0,00
| Diuzne papiery wartosciowe 2261 24 69( 15,0¢ 23 56¢ 25 27¢ 14,1«
nstrumenty pochodne 2161 1304 0,7¢ 2161 1582 0,8¢
Udzialy w spétkach z ograniczon 0 0 0,0C 0 0 0,0C
odpowiedzialndcig
Jednostki uczestnictwi 0 0 0,0C 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucije 0 0 0,0C 0 0 0,0C
wspdlnego inwestowania majce siedzilp za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,0C 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Depozyty 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Waluty 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Nieruchomasci 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Statki morskie 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Inne 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Razen 122 35¢ 144 70¢ 88,0¢ 130 18( 157 47 88,17

2. Tabele uzupetniajce

Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywow ogétem, bez uwzgtinienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 830%, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej istrumentéw pochodnych w wartdci aktywéw ogdtem oraz udzia
ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych wartosci zobowiyzan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniggej do tabeli gtéwnej.

Wartosé wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. | ogdtem
Razen - - 1148921 | - 97 57 118 71 72,20
Razem aktywny rynek regulowany - - 1103521 | - 95 54¢ 115 35( 70,22
080OCTAVA, PLNFI080001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 934 47 | Polsk: 3 24C 251 1,5¢
AMICA, PLAM ICA0001C Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 127 21: | Polsk: 331t 4 83t 2,94
ASTARTA HOLDING NV, NLO00068650 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszaw: 16 00( | Holandie 120z 139z 0,8t
ATREM, PLATREMO0O1 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 60 83¢ | Polsk: 101: 66S 0,41
AZOTYTARNOW, PLZATRM0001: Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 55 22( | Polsk: 97¢ 1 85¢ 1,12
BBIDEVNFI, PLNFI120001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 4052 85 | Polsk: 2 407 1 54( 0,9¢
BOGDANKA, PLLWBGDO0001¢ Aktywny rynek iegulowan GPW (Warszaw: 24 73¢ | Polsk: 1 99¢ 2 84: 1,72
BRE, PLBRE000001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszaw: 5 00( | Polski 87¢ 163( 0,9¢
BUDOPOL, PLBDPWR0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszaw: 243 01( | Polsk: 321 29¢€ 0,1¢
CYFRPLSAT, PLCFRPTO(12 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 177 42! | Polsk: 2 78¢ 2 92¢ 1,7¢
DOMDEYV, PLDMDVL0001Z Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 4 57¢ | Polsk: 20F 224 0,1«
ECHO, PLECHPS000: Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 551 35 | Polsk: 2021 272¢ 1,6€
ELEKTROTI, PLELEKT0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 85 00( | Polsk: 113( 884 0,5¢
EUCO SA, PLERPCO000 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 80 00( | Polsk: 1 44( 1362 0,82
FERRO, PLFERRO000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 300 00( | Polski 2 55( 2 55( 1,58
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP
NL0009604859 Aktywny rynek regulowan Praque StBgkhange 125 00 Holandia 2125 2 483| 1,51
GRAJEWO, PLZPW00000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 50 00( | Polski 77¢ 78C 0,4¢
GTC, PLGTC000002 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 80 00( | Polski 1 64( 148¢ 0,91
HANDLOWY, PLBHO000001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 3150( | Polski 2 32¢ 2741 1,67
IMMOFINANZ AG, AT000080905! Aktywny rynek regulowan | Wiener Boers 225000 | Austrie 2471 2631 1,61
INGBSK, PLBSK000001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 2811 | Polsk 1 60% 242¢ 1,4¢
INTEGERPL, PLINTEG0001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 27 00C | Polski 201t 318¢ 1,9¢
INTERSPPL, PLINTSP00O! Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawe 227 581 | Polsk: 242: 762 0,4€
KAPSCH TRAFFICCOM AG
ATO00KAPSCH9 Aktywny rynek regulowan Wiener Boerse 10 000 | Austria 1126 2 463 1,50
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KERNEL, LU032735738 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 15 03( | Luksembur 407 114% 0,7¢C
KGHM, PLKGHMO0C0017 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 30 00( | Polski 75C 5 91( 3,60
KOELNER, PLKLNROOOO1 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 100 00( | Polski 120 112¢ 0,6¢
KOGENERA, PLKGNRC0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 13 00( | Polsk: 119¢ 1228 0,7¢
KREDYTB, PLKRDTBO00O1: Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 100 00( | Polski 116¢ 173 1,08
KREDYTIN, PLKRINKO001« Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 10 55( | Polsk: 132 137 0,0¢
KRUK SA, PLKRK000001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 20 00( | Polski 794 81C 0,4¢
LOTOS, PLLOTOS000z Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 20 00( | Polski 334 902 0,58
MIRBUD, PLMRBUDO001! Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 100 00( | Polske 42z 38t 0,22
NOVITUS, PLNOVTS0001 Aktywny rynek regulowan [ GFW (Warszawe 81 31¢ | Polsk: 176¢ 2 74C 1,67
OTMUCHOW SA, PLZPCOT000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 27 46 | Polsk: 371 33C 0,2C
PANOVA, PLPANVA0001: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 55 00( | Polski 1 54C 153¢ 0,94
PEKAO, PLPEKAO0001 Aktywny rynek regulowar [ GPW (Warszawi 50 00( | Polski 4197 8 11( 4,94
PGE, PLPGER0000! Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 150 00( | Polske 319¢ 3591 2,1¢
PGNIG, PLPGNIG0001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 500 00( | Polsk: 172t 2108 1,2¢
PKNCRLEN, PLPKN000001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 100 00( | Polske 212 517t 3,1
PKOBP, PLPKO00000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 125 00( | Polske 2427 5 25( 3,2C
PROCHEM, PLPRCHMO000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 40 00C | Pclske 104¢ 88C 0,5¢
PROJPRZEM, PLPROJPOOC Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 207 17¢ | Polsk: 4 62: 2 46t 1,5C
PZU, PLPZU000001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 26 60( | Polsk: 953: 997t 6,07
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00O Aktywny rynek reulowany | GPW (Warszawi 156 32( | Polsk: 2101 195¢ 1,1¢
ROBYG SA, PLROBYG0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 600 00( | Polsk: 1 20( 1152 0,7C
SWIECIE, PLCELZA0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 12 93 | Polsk: 1 06¢ 1041 0,62
TPSA, PLTIKPL0001? Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 100 00( | Polski 152% 1 66¢ 1,01
TRAKCJA, PLTRKPLO001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 300 00( | Polsk: 121( 87C 0,5%
TUP, PLTRNSU0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 118 35. | Polsk: 182¢ 7C9 0,42
TVN, PLTVNOO00O1 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 120 00( | Polski 1 70¢ 1 95(C 1,1¢
UNIBEP, PLUNBEP0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 144 86! | Polsk: 101¢ 94z 0,57
WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF,
LU0627170920 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa 85 000| Luksemburg 999 973 0,59
ZUE SA, PLZUE000001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 130 00( | Polsk: 1 95(C 133¢ 0,81
Razem aktywny rynek regulowany - - 430 00( | - 118¢ 2 40¢ 1,47
Aktywny rynek
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 nieregulowany NewConnect 430 000 Polska 1183 2 408 1,47
Razem aktywny rynek regulowany - - 24 00C | - 84C 954 0,5¢
PREFABET- BIALE BLOTAS.A,, Nienotowane na rynk
PLPRFBB00000 aktywnym Nie dotyczy 24 00 Polska 840 954 0,58
Wartos$é wedtug | Wartosé wedtug
Nazwa Kraj siedziby Warunki Warto§é ceny nabyciaw | wyceny na dzi&é | Procentowy udziat
Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku rynku Emitent emitenta Termin wykupu | oprocentowania | nominaln Liczba tys. bilansowy w tys. | w aktywach ogdtem
Razem diuizne papiery wartosciowe - - - - - - 25 650 00 24 75( 2 o 24 69( 15,0¢
O terminie wykupu do 1 roku: - - - - - - 50 00! 1 25C £ 126 0,77
Obligacje - - - - - - 50 00! 1 25(C £ 1 0,717
Razem aktywny rynek nieregulowan' - - - - - - 50 00! 1 25( d 1 0,71
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0412, PL0000104659 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2012-04-2 state, 4,75% 1250 P00 1|250 1225 1 261 0,71
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu powyzej 1 roku: - - - - - - 24 400 00 23 50( 21 39: 23 42¢ 14,2¢
Obligacje - - - - - - 24 400 00 23 50( 21 39; 23 42¢ 14,2¢
Razem aktywny ryrek nieregulowany - - - - - - 19 000 00 19 00( 18 15¢ 19 39( 11,8C
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
DS1017, PL0000104543 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2017-10-2, state, 5,25% 5 000 pO0 5000 4789 5 135 3,13
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0413, PL0000105037 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2013-04-2 state, 5,25% 5 000 P00 5000 4772 5 088| 3,1
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0414, PL0000105433 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2014-04-2 state, 5,75% 1000 00 1/000 995 1031 0,63
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
WS0922, PL0000102646 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2022-09-2, state, 5,75% 3 000 P00 3000 2878 3109 1,89
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
WZ0118, PL0000104717 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2018-01-2, zmienne, 4,27% 5 000 o0 005[0 4725 5027 3,0
Razem nienotowane na rynkt
aktywnym - - - - - - 5 400 000} 4 50 3238 4039 4@,
ERGIs-
Obligacja zamienna serii A spétki ERGI$-Nienotowane na EUROFILMS
EUROFILMS S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy | S.A. Polska 2013-11-3 zmienne, 7,619 1 000 OO 0aL|o 562 694 0,42
Obligacja zamienna serii A spotki LF Nienotowane n.
S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy LPP S.A. Polska 2012487{ zmienne, 6,31% 2 400 040 1500 1768 2 P04 34
Nienotowane n. MARVIPOL
MARVIPOL S.A., PLMRVPL00024 rynku aktywnym | Nie dotyczy | S.A. Polska 2013-06-2 zmienne, 7,689 2000 p0o0 0®(0 903 1141 0,7
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotycz: Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Kraj siedziby emitenta Instrument Wartosé¢ wedtug ceny Wartos$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitert (wystawca) [ (wystawcy) bazowy Liczba nabycia w tys. na dzie bilansowy w tys. [ aktywach ogétem
Razen - - - - - 4 50( 2161 130« 0,7¢
Wystandaryzowane instrumenty Nie
pochodne: Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nieotlyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 4 500| 216 1 30} 0,79
Razem nienotowane na rynku aktywnyr - - - - - 4 50( 2160 130« 0,7¢
Akcje spoki
ERGIS-
Opcja call wbudowana w obligacgzamien | Nienotowane na ERGIS- EUROFILMS
serii A spotki ERGIS-EUROFILMS S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy EUROFILMS S.A. Polska S.A. 1000 438 73 0,0:
Opcja call wbudowana w obligagzamienna | Nienotowane n. Akcje spotki
serii A spotki LPP S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy LPP S.A. Polska LPP S.A. 1 500 637 111 0,68
Akcje spotki
Opcja call wbudowana w obligacgzamien | Nienotowane na MARVIPOL
spotki MARVIPOL S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy MARVIPOL S.A. Polska S.A. 2 000 1 097] 114 0,0
3. Tabele dodatkowe
Sktadniki lokat nabyte od podmiotdéw, o ktdrych mowaw art.107 ustawy | Wartoéé wedtug wyceny na dzig bilansowy w tys Procentowy udziat w aktywach ogdter
Razen 310¢ 1,8¢
WS0922, PL00001026 310¢ 1,8¢
Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ohjéajacymi oraz informagj dodatkow, ktére stanowd integralm, czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS II. Zobowi gzania 170¢ 1027
: 11l. Aktywa netto (I -1I) 162 56° 177 71
Subfundusz N(.)ble Fund Mleszany IV. Kapitat Subfunduszu 201 34t 21532
sporadzony na dzig 30 czerwca 2011 roku 1. Kapitat wplacon 263139 2544 11
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na 2. Kapitat wyptacony (wielks ujemna 2430 04 232878
jednostk; uczestnictwa) V. Dochody zatrzzmgne -59 85: -63 99¢
Pozycje Bilansu 30.06.20111 31.12.20101 1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody zt!
- netto -3 480 -2 528
L AktyW§ ——————— — 164 27. 178 741 2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowan:
1. Srodl.q p!eplgzne iich ekwiwalenty 15 01¢ 20 63’( (strata) ze zbycia lokat 56 372 61 470
2. NaJEznosC! ———— — 455 63¢ VI. Wzrost (spadek) wartdici lokat w odniesieniu do
3;‘];{I'ransakcje przy zobowjzaniu sig drugiej strony do 0 o ceny nabycia 21073 26 390)
odkupu e - 7
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 138 40! 151 25! Xgégiﬁltﬂiueg?\%szu i zakumulowany wynik z 162 567 177 719
- dluzne papiery wart@iowe 20 65! 21 52;
5- Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w Liczba jednostek t kategorii £ 1331 884,50 144519852
tym: - - — 6 297 6 224 Liczba jednostek L kategorii | 0,00C 0,00C
6- dm;v:fcﬁimiéwarmows 4 030! 3 756 Liczba jednostek uczetnictwa kategorii C 0,000 0,000
7 Porostale akiywe 0 0 x\é\?ég)osrcii aAkt(y‘leg\C/Nr;it)to na jednostle uczestnictwa 122,06 122,97
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Wartos¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa 0.00 0.00 c) saldo zmiai 0,00 0,0C
kategorii B (w PLN) ' ' 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢
Warto$¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa 0.00 0.00 narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
kategorii C (w PLN) . ' a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,00 0,0C
*) Wartoi¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa zostata wyliczona na podstawie dabgatowych wyraonych w PLN b) liczba odkupionych jednostek testnictwi 0,0C 0,0C
Niniejszy bilans nalely analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, c) saldo zmiai 0,0C 0,0C
ktdre stanowia integralng czgs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego. 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnicta
kategorii A - -
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI Eégrgz;\?i/igywana liczba jednostek uczestnictw
Subfundusz prle Fund M'eszany 9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku kategorii C - -
(wtys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitdaktyw6w netto na . Zmiana watosci aktywow netto na jednoste
ednostk; uczestnlctwa) 1. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
. . - 01.01.2012- 01.01.201(- 01.01.201(¢- kategorii A na koniec poprzedniego okresu
Pozycje rachunku wyniku z operacji 30.06.2011r. 31.12.2010r. 30.06.2010. sprawozdawczego (w PLN) **) 122,97 107,27
I. Przychody z_loka: 282 551 3341 2. Wartg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
1. Dywidendy i inne udziaty w zyska 144¢ 163: 95C kategorii A na koniec biacego okresu sprawozdawczeg
2. Przychody odsetiwe 1 24¢ 3310 1 82¢ (w PLN) **) 122,06 122,97|
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0 3. Procentowa zmiana wasth aktywow netto ne
nieruchoméci jednostk uczestnictwa katggorii Aw okresie
4. Dodatnie saldo afic kursowycl 131 56¢ 56€ sprawozdawczym. (w skali roku) -1,49% 14,64%)
5. Pozostal 0 0 0 4. Minimalna warté aktywow netto na jednosg
1I. Koszty Subfunduszu 377% 731 357, uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
1. Wynagrodzenie dla towarzyst 3 39¢ 6947 341 gl;i\‘a)wycen 5503 30IE 28%)26112](-)7 %8 O;Z%ZS
2. Wynagodzenia dla podmiot6 0 0 0 L 2 200 AL
prowggagych dystrybuFl;j 5. Maksymalna wartg aktywow netto na jednost!
3. Optaty dla depozytarius 23 3€ 20 uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
4. Opfaty zwizane z prowadzeniem rejes 0 0 0 ELT) o6 0&122(133_2 % 1]:}22%39
aktywoéw Subfunduszu ata wycen -0%. e
5. }g‘;/)laty 7a zezwolenia oraz rejestrac 0 0 0 6. Wartg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
T : oy kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie
. Uslugi w zakiesie fachunkous g g 9 sprawozdawczym (w PLN) **) 122,06 122,97
7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywam 0 0 0 Data wycen 30.06.201 3112901
Subfunduszu 2 s
8. Uslugi prawn 0 0 0 7. Wartd¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficz 0 0 0 l;s:zag; dlzvr;gzl;ogr(\)le(alp;&z)ednlego okresu ~ ~
1(; Eoszty Odsetkov adan S S g 8. Wartd¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictw:
- oszty zvwazane z posiadanie kategorii B na koniec bigcego okresu sprawozdawczeg
nieruchoméci (W PLN) . .
12. Ujemne saldo bic kursowycl 345 317 14¢ 9. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
13. Pozosta 9 9 4 jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwc 0 0 0 sprawozdawczym - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11 - i) 377t 731 357 10. Minimalna warté aktywow netto na jednostl
V. Przychody z lokat netto (I- IV) -952 -1 80¢ -23C uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk PLN) - -
(strata) -219 25 481 5 297| Data wycen - N
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lol 5 09¢ 569( 388t 11. Maksymalna warto aktywéw netto na jednost!
w tym: uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
- Z tytutu rénic kursowych -50€ -14Z -130,0( PLN) - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zy -5 311 19 79. 1411 Data wycen - N
(straty) z wyceny lokat, w tym: 12. Warta¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwe
- Z tytutu réznic kursowycl: 492 -58( -541 kategorii B wedtug ostatniej wyceny w okresie
VII. Wynik z operacji _(V +/ - VI) -117: 23 68 5061 sprawozdawczym (w PLN) - -
Data wycen - -
Wynik z operacji przypadajacy na 13. Wartd¢ aktyw6w netto na jednostkiczestnictwe
jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN) -0,88 16,39 3,30 kategorii C na koniec poprzedniego okresu
* sprawozdawczego (w PLN) - -
Wynik z operacji przypadajacy na 0.00 R R 14. Wartd¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictwe
jednostke uczestnictwa kategorii B (w PLN) ' kategorii C na koniec higcego okresu sprawozdawczeg
Wynik z operacji przypadajacy na 0.00 i i (w PLN) - -
jednostke uczestnictwa kategorii C (w PLN) ' 15. Procentowa zmiana waftbaktywow netto nz
*) Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie daryarowych wyraonych w jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
PLN. sprawozdawczym - -
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz 16. Minimalna wart&: aktyw6w netto na jednosgl
informacj g dodatkows, ktére stanowi integralng czgsé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego. uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
PLN) - -
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Dara drycen . . .
A 17. Maksymalna warto aktywow netto na jednos!
Subfundusz Noble Fund Mieszany uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku ELE‘) - -
el : . PR - . ata wycen - -
(w tys. PLN za wyjtkiem jednostek uczestnictwa i waftd aktywdw netto na jednostk 18 V‘\j‘;yrm Kty Wow Netio na jednoskiczesticne
uczestnictwa ) kategorii C wediug ostatniej wyceny w okresie
Pozycje zestawienia zmian w aktywach netl 01.01.201%- 30.06.2011 | | 01.01.201(- 31.12.2010 | sprawozdawczym (w PLN) - -
|. Zmiana wartosci aktywoéw netto: Data wycen _ - -
1. Wartosé aktywow netto na koniec poprzednieg 177 719 170 874 'IV. P_rO_cemOV\{y_udzlai kosztow Subfunduszu v
okresu sprawozdawczego 9 sredniej wartosci ak_tywow netto w s!(all roku, w tym: 4,45% 4,66%
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem 1171 23 681 1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzys 4,00% 4,00%
w tym: 2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmia
a) przychody z lokat nef 952 -1 80C prowadzcych dystrybugj _ 0,00% 0,00%
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycokat 5 09¢ 5 69( 3. Procentowy udziat optat dia depozytarit _ 0,03% 0,02%
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (st i 4. Procentowy udziat oplat zygianych z prowadzenie
wyceny lokat 5317 19791 rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00% 0,00%)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operad -1171 23 68: 5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr«
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfundusz o 0 rachunkowsci 0,00% 0,00%
(razem) 6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakre
a) z przchodow z lokat net 0 0 zarzdzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%)
b) ze zréalizowanego zysku ze zbycia | 0 0 *) _Sredni‘avwart&' aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczoostata w oparciu o warte aktywow netto ni
c) z przychodéw ze zbycia lol 0 0 kazdy ld2|§n kalend_arzowy w baQanym olfresne, . _ o _
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyr **) Réznica pomidzy wartdcia aktywéw netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostiej wyceny w okresit
(rézem) wtym: -13 981 -16 835 sprawozdawczym a waktia aktyw6éw netto na jednostkuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayni
. — —— - ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegaagji@fotyczcych tego okresu.
2 [y?j}jn;:?y[nacﬁa'zléﬂgsﬁﬁ:?;lgﬁiég::fZenle kaitalu 87 277 329 33§ Niniejsze zestawienie zmian w aktywach itto nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notam
o yen J o — - objasniajgcymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowi integraing czeé¢ jednostkowego sprawozdania
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kap 101 258 346 17 finansowego.
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) )
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresit Z .
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 15152 6849 NOTY OBJASNIAJ ACE- .
7. Wartosé¢ aktyw6w netto na koniec okrest 162 567 177 714 Subfundusz Noble Fund Mieszany
S;’;‘W‘;Z‘?a‘”cf‘egf? ReTee ok (w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastbaktyw6éw netto na
. Srednia wartosc¢ at 'OW netto w okresie A N .
sprawozdawczym *) 171120 173 692 jednostk uczestnictwa)
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictw:
1. Zmlana liczby jednostek uczestictwa kategorii A w 1113 313,931 147 788,011 Notanr1— Polityka rachunkowdci
okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 700 729,07 2788 381,97 ) L L . L
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 814 043,00 2 936 169,98 1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym
©) saldo zmiar_ i _ -113 313,03 -147 788,01 Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszuataosporadzone zgodnie z
ozkrigéasn;g@zo%f\sggjﬁk uczestnictwa kategorii B \ 0.00 0,00 przepisami ustawy o rachunkosed z dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0 0,00 poz. 1223, tekst jednolity z phiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0 0,0¢ Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egélnych zasad rachunkowad
3. (:Z)n?iaalgg Ifcn;:;/ jednostek uczestnictwa kategorii C v 0% oK fundUSZy inwestycyjnych (DZ' U. 2007 Nr 249 POZSQ'B
okresie sprawozdawczym 0,00 0,00 Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sgpone w ¢zyku polskim i w
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0¢ walucie polskiej. Informacje zawarte w jednostkowysprawozdaniu finansowym
3 o e ednostek ezesi 2 o wykazane zostaly w tygiach ziotych, za wyjkiem wartgci aktywéw netto na
7. Liczba jednosteK uzesiicwa Kalegori A PP s 108508 ]ednostk; uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadapo na jednostk
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu ' ' uczestnictwa przedstawionych w zlotych.
a) liczba zbytych jednostek uczestnic _ 24132 567,1€ 23 431 835,11 Na dzieh bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 22 800 682,5¢ 21 986 639,57
c) saldo zmia 1331 884,59 1445 198,52 . ) . .
5. Liczba jednostek uczestnictwa Kategori £ 1I. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu
| narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09 1. Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesw ksiigach rachunkowych w okresie,
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,00 Kktéreqo dotyc:
b) liczba odkupionych jednostek testnictw: 0,0C 0,00 g yCT.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitalu wptaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednosikuczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzgtinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zazianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Skiadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadeg¢r; nabycia réwa zeru.

Odsetki od dtanych papieréw wartiowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oenie od nominalu ditnego papieru
wartosciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowaneastacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na
dzien bilansowy.

Odsetki od dhanych papieréw wartziowych, wycenianych w warfoi godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetody HIFO ,najdrazssze sprzedaje i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najsee]
ceny nabycia lokat wyeam w ztotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych
w wysokaci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu
efektywnej stopy procentowej - najuszej bigacej wartdgci ksiggowej na dzié
zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéetowych nabytych z udzielonym
przez drug strorg przyrzeczeniem odkupu). Ponsza metod; stosuje si réwniez
dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygacia zobowizan z tytutu
wystawionych opcji, uznaje iiz wygasnigciu podlegaj kolejno te zobowizania,

z tytutu, ktérych zaaignigcia otrzymano najasz premg netto.

W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zast@nsakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartéciowego, ujmuje & w pierwszej kolejnéci nabycie danego
skfadnika.

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje¢ siv kskgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyytzh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzdhiajpcy wartdci tego prawa. Przystugige
prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynigmuje s¢ w dniu
nastpnym po ustaleniu praw. Niewykonane prawo pobdecjigest umarzane
wedtug wartéci zero, w dniu nagpnym po dniu wygénigcia tego prawa. Za dzie
realizacji prawa poboru przyjmujeesidzien wyksiggowania praw z rachunku
papieréw wartéciowych.

Nalezng dywidend; z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje 8i ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyytzh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgdphiapcy wartdci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend: od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje s¢ w kskgach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Operacje dotycce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej & wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtéiggdniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzigiccia tych operacji w
ksiggach rachunkowych Subfunduszuzele operacje dotyere Subfunduszuas
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polslk nstala kursu, okéi
si¢ je w relacji do waluty USD, afeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.
Przychody z lokat obejmajw szczeg6lnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen $rodkéw pien¢znych, naleénoici oraz zobowdzan

w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyshkaoraz przychody
odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujw szczegoélnéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen $rodkéw pien¢znych, naleénosci oraz zobowdzan

w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pzek zacignietych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy promee.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sézerw; na przewidywane wydatki.
Platngci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezerw. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do gztotliwosci ustalania wartei aktywéw netto w
dniach wyceny.

lll. Metody wyceny aktywoéw oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywOw netto oraz warfoi aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wyceniagsa zobowizania Subfunduszu ustala; s dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdzan w tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktéry przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Wagciowych w Warszawie S.A.

Wartcs¢ aktywoéw netto Subfunduszu jest réwna wéstowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zoleamia Subfunduszu.

Wartas¢ aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa jest rowna watd aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustaiona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymurynk

1.

Wartcs¢ godzivg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku waena si

w oparciu o ostatnie dagtne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia

wyceny w nasipujacy sposob:

1) wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego:

a) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systermetowai
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kursnkaigcia — w
oparciu o kurs zamketia lub w oparciu o ostatni degny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systema¢owa ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zamigia — w oparciu o censredni,
transakcji waoma wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym
zawarto transakej z zastrzeeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdhika lokat korzysta
sig z kursu fixingowego,

c) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemietowai
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym
rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wycesktadnika lokat
korzysta sj z kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod okienych w pkt.
1) i 2) a w szczegolrei, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat je
znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dgsty w momencie dokonywania
wyceny kurs zamkartia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica
jego odpowiednik jest korygowana w sposéb @limoajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wat godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dlanych papieréw wartziowych, w tym listow
zastawnych, za wardé godziwg przyjmuje s¢ wartos¢ oszacowagprzez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolefwd wykorzystana zostanie
wartas¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@®hberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest #iwe zastosowanie
powyzszych wartéci do wyceny skladnika lokat, szacowanie wgcto
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbn, na innym
niz rynek gtéwny aktywnym rynku, certego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyej opisane metody nie magby¢ zastosowane,
szacowanie wartgi godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogtoszon na aktywnym rynku cennier&niacego s¢ istotnie sktadnika,
w szczegolnéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigan
Jeeli wszystkie powyej wskazane metody wyceny nie uifiwiaja
oszacowania warfgi godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywoéw pieamych lub przy zastosowaniu
wiasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym daneswieyve do
tego modelu tda pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatowych papieréw wastiowych szacowanie wargoi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku
ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupnazeqtaty — do wyceny
wylicza sk sredni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegiaz
tym, ze uwzgkdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku brakuziieosci oszacowania wartoi
godziwej w sposob opisany powej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o modele opisane w prospekcie,

c) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wénit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wewy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagdz aktywnego rynku.

4) w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotenrodb na wecej niz
jednym aktywnym rynku, warkgia godziwg jest kurs ustalony na rynku
gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danegoadktka lokat
Subfundusz kieruje sinastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
mieskca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obroba danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwadaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpiartéciowego
opiera s¢ 0 aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustal@ustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgstowego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powaszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsie jego
wartas¢ jest rowna wartéci nabycia, z uwzgbnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich wartéc
godziwg, z zachowaniem zasady ogtnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

Wartcs¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na \akgym rynku

wyznacza s, z zastrzeeniem postanowie dotyczcych payczki papieréw

wartosciowych, w nasfpujacy sposoéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pieme, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego ledace papierami wart@iowymi —

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przyogastaniu efektywnej

stopy procentowej.

2) dhuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenp@d@hodnych i
ryzyka z nim zwizane g $cisle powizane z charakterem wycenianego
papieru dianego i ryzykami z nim zwzanymi, warté¢ tego papieru
diuznego ldzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdciego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentdavartedzie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczeg6lnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z Bit.ponkej.
Whbudowany instrument pochodny niedzie wykazywany w ksgach
rachunkowych odibnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenp@d@hodnych i
ryzyka z nim zwizane nie $ S$cisle pownzane z charakterem
wycenianego papieru dinego i ryzykami z nim zwzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpap modele
wihasciwe dla poszczeg6inych instrumentéw pochodnychdmgopz pkt.

5) poniej i wykazywany jest w ksgach rachunkowych oglonie,
3) akcje i kwity depozytowe:

b) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartyoh akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych @&k notowane na
aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modeli wskikowych
odnoszacych cemr akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow
finansowych dzialaln@i emitenta (cena/zysk, cena/wdtioksiegowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym uwyrida akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,
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Szczeg6lne zasady wyceny
1.

V.

c) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartyoh akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazé emitentéw

o podobnym profilu i zakresie dzialania, ktéryctcjgksy notowane na

aktywnym rynku, do wyceny przyjmujegsivartagi¢ oszacowas przez

wyspecjalizowan niezalegna jednostk swiadczica tego rodzaju ustugi, z

ktéra Towarzystwo podpisato umawnaswiadczenie tego typu ustug. W

przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu oszacowata

wartas¢ akcji przyjmuje si wartasi¢ najnizsz,

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pobew oparciu o modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw anpch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent& si notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstaade wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powy

5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycenygzechnie stosowane
dla danego typu lokaty:

d) w przypadku kontraktéw terminowych:
przeptywow piengznych,
e) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jestniei
stosowanie wzoréw analitycznychedacych modyfikacy modelu
Blacka-Scholesa uwzglniaapcych charakterystyk wycenianej opcji
egzotycznej,

f) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh: model
zdyskontowanych przeptywow pieanych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtueyspéinego
inwestowania mafe siedzik za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszpn
wartas¢ aktywdw netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglinieniem zdarze mapacych wplyw na wart&t
godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wadioaktywéw netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytulagstnictwa,

7) instrumenty rynku pienego nie bdace papierami wart@iowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w waic godziwej, ustalonej za pomo@nalizy
zdyskontowanych przeplywéw pieanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego darglippochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartéci godziwej wynikajcej z sumy wartéci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwonaliczonych odsetek ustalag gorzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s3 stosowane w spos6bagly. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarinansowym

Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktérynfowa powyej, podlegai

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfsmdu dotychczas

wycenianego w wartei godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia —

wartos¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, nowo ustajoskorygowan cerg nabycia.

model zdyskevaaych

Naleznosci  z  tytulu udzielonej poyczki papieréw warteciowych oraz
zobowizania z tytutu otrzymanej pyczki papierow wartéciowych wycenia si
wedtug zasad przygfych dla tych papieréw warfoiowych. Przedmiotem ggczki
papierow wartéciowych mog by¢ wszystkie papiery warfgiowe, ktorych
nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna metsorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnpjysprocentowe;.
Zobowhzania z tytutu zbycia papieréw wagtiowych przy zobowizaniu sg
Subfunduszu do odkupu, wyceniag spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod, korekty r@nicy pomidzy cem odkupu a cepsprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Bony skarbowe wycenia giw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o il dlondéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku wastota nie jest istotnie eda od ich wartéci
godziwej ustalonej na tym rynku.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérepnotowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie gsnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s
denominowane.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsegosredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartas¢ aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanyolalutach, dla
ktoérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, e#a sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to meliwe do waluty Euro.

rachunkowoi w__okresie

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad

sprawozdawczym

W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmi&@nospekcie Informacyjnym
Funduszu w zakresie okfenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow
Subfunduszu, rozbudowyg metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnymnkiyo
nowe modele. Przyczynich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfigzuli.
Do czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikdwtloka
ktérych wycena miataby ldydokonywana zgodnie z nowo okienymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatipatkowa, finansow
oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspdkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania wertgodziwej jednostek uczestnictwa
i tytulbw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz instytucje

wspdlnego inwestowania nmaglych siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridist¢ metod, ktére mana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udzialoaly papieréw wart@iowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie miakplywu na sytuagj
majtkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLM 30.06.2011 1 31.12.20101
1) Z tytutu zbytych lokz 3081 63C
2) Z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
3) Z tytutu zbytych jdnostek uczestnictw 602 0
4) Z tytutu dywidend 86C 0
5) Z tytutu odsete 0 0
6) Z tytulu posiadanych nieruchogog w tym czynszé\ 0 0
7) Z tytutu udzielonych piyczek, w podziale na podmic
udzielajce payczek 0 0
8) Pozostal 0 3
Razen 4 55( 633
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLI 30.06.2011 1 31.12.20101
1) Z tytutu nabytych aktywo
2) Z tytutu transakcji przy zobowganiu s¢ Subfunduszu d
odkupu 0 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnict 167 22
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnic 974 36¢
6) Z tytutu wyptaty dochod6w Subfundus 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfundus 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligat 0 0
9) Z tytutu krctkoterminowych payczek i kredytoy 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczen 0 0
12) Z tytutu rezen 547 60E
13) Pozostah 17 26
Razen 170t 102]
Nota nr 4 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
30.06.2011r 31.12.20101
Wartosé na Wartosé na
dzien dzien
Struktura $rodkéw bilansowy w | Wartosé bilansowy
pienigznych na rachunkach danej na dzien w danej Warto$é¢ na
bankowych w tys. PLN Waluta | walucie bilansowy | Waluta | walucie dzien bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A PLN 4 09: 409 | PLN 1052° 1052°
DI BRE BANK S.A PLN 211¢ 211¢ | PLN 234¢ 234¢
BRE BANK S.A USD 36€ 100: [ USD 36€ 108
BRE BANK S.A EUR 39 157 | EUR 3¢ 152
BRE BANK S.A EUR 0 0 | GBF 50€ 232
BRE BANK S.A TRY 1 1[TRY 268 51€
BRE BANK S.A HUF 259 78 389¢ | HUF 257 64 3 66(
BRE BANK S.A GBF 507 223t | CZK 132 21
BRE BANK S.A CzZK 9 19¢ 150¢ [ CZK ] [
Razen - - 15 01t - - 20 63(
30.06.2011 1 31.12.20101
Sredni w okresie sprawozdawczym pozionérodkow
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia Wartosé na dziei Warto$¢ na dziei
biezacych zobowizan Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkow
pienieznych *): 17 823 20922

*) Sredni poziomsrodkéw piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na pdistsredniej arytmetycznej star
na pocatku i na kdicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalentysrodkéw pienéznych Nie dotycz)

Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka wtys. PLN 30.06.2011 | 31.12.20101

1) Poziom obcazenia aktywow i zobowizan
Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale
na kategorie bilansowe, w tym: - -

a) aktywa obeizone ryzykiem wartéi godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej w tys. *) 24 690 25276

b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywowrodkow

pienieznych wynikajcym ze stopy procentowej w tys. **)| 10 370 10 316

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeplywé\
srodkéw pienéznych wynikajcym ze stopy procentowej
W tys. **¥) 0 0

2) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowhzan
Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na
kategorie bilansowe, w tym: ****) - -

a) kwoty odzwierciedlace maksymalne ohgienie
ryzykiem kredytowym na dziebilansowy w przypadku,
gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich
obowiazkéw, przy czym w opisie nie uwzginia s
wartdici godziwych dodatkowych zabezpietze tys.

41 870 47 48

b) wskazanie istniefych przypadkéw znaazej
koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych
kategoriach lokat w tys. *****)

- diuzne papiery wart@iowe- Skarb Pastwa RI 20 65! 2152

w poszczegdlnych kategoriach lokat w tys.

3) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowhzan
Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem
przypadkéw znaczcej koncentracji ryzyka walutowego
16 3911 357

a) srodki pienkzne

8 80¢ 7 75¢
b) nalenaici 0 3

c) sktadniki lokat notowane na aktywnym ryi

7 58¢ 14 09¢
*) Za aktywa obcizone ryzykiem wartei godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacanstwowe,
komunalne i przedsbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikagpozytowe oraz weksle.

**) Za aktywa obcizone ryzykiem przeptywowérodkow piengznych wynikajicych ze stopy procentowej uzna
zmiennokuponowe: obligacije, listy zastawne, cekaffy depozytowe oraz instrumenty pochodne naggpopcentow o
dodatniej wycenie na d#iebilansowy.

***) Za zobowiazania obcizone ryzykiem przeptywdwrodkow pienéznych wynikajcym ze stopy procentowej uzna
instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na dzidilansowy.

**+¥) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetniemiprzez kontrahenta zobewai z wyemitowanych papieré
wartdiciowych (w szczegolnigi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych,nbev skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listbw zastawnych oraz dywidend oktjip depozytéw bdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowynbdkéw pienéznych oraz nie wywizania s¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumerdghpdne oraz transakcji przy
zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.

**kkk) Za znaczaca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu pnomeego danego emitenta
aktywach ogétem dla poszczegéinych kategorii lokat.
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 30.0€.2011 r.
Rodzaju Wartosé
Typ zajetej instrumentu Cel otwarcia otwartej Wartosé i terminy przysztych Kwota bedaca podstave Termin zapadalndici albo wyganigcia | Termin wykonania
pozycji pochodnego pozycji pozyciji strumieni pienieznych przysztych ptatnaici w tys. instrumentu pochodnego instrumentu pochodnego
01-12-2011
Opcja call wbudowana w 31-05-2012
obligack zamienn serii A Zakup obligacji z 01-12-2012
spotki ERGIS-EUROFILMS wbudowanym 31-05-2013
S.A. - Opcja call instrumentem 73 - - 30-11-2013 30-11-2013
Opcja call wbudowana Zakup obligacii 22-07-2011
obligack zamienn serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcja call instrumentem 111 - - 23-07-2012 23-07-2012
Opcja call wbudowana Zakup obligacii
obligack zamienm spotki wbudowanym
MARVIPOL S.A. - Opcja call instrumentem 114 - - 29-06-2013 29-06-2013
Razen - - - 1304 - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.20101
Rodzaju Warto§é
Typ zajetej instrumentu Cel otwarcia otwartej Wartosé i terminy przysztych Kwota bedaca podstave Termin zapadalnadici albo wyganigcia | Termin wykonania
pozycji pochodnego pozycji pozyciji strumieni pienieznych przysztych ptatnaici w tys. instrumentu pochodnego instrumentu pochodnego
31-08-2011
01-12-2011
Opcja call wbudowana w 31-05-2012
obligack zamienn serii A Zakup obligacji z 01-12-2012
spotki ERGIS-EUROFILMS wbudowanym 31-05-2013
S.A. - Opcja call instrumentem 174 - - 30-11-2013 30-11-2013
21-01-2011
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 22-07-2011
obligacj; zamienn serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcja call instrumentem 1074 - - 23-07-2012 23-07-2012
Opcja call wbudowana Zakup ohigacji z
obligac; zamienm spotki wbudowanym
MARVIPOL S.A. - Opcja call instrumentem 330 - - 29-06-2013 -
Razen - - - 158 | - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowjzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do - W walucie obcej witys TRY 0] wiys TRY 207
odkupu —wwaluclev
A sprawozdania
Nie dotyczy finansowego W tys. PLN W tys. PLN 3984
Razen - - 162 56° - - 177 71
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki — -
H odatnie réznice kursowe
Nie dOtyCZy w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 rf .01.2010 - 31.12.2010 . 01.01.2010 - 30.06.2010]r.
Nota nr 9 Wa|uty i r6znice kursowe Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
31.12.20101 30.06.20111 réznice réznice réznice réznice réznice réznice
Walltowa struktura kurso_we kgrsowg kurso_we kgrsowg kursqwe kyrsowg
pozycji bilansu, z » zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo
podziatem wediug Skiadniki lokat e wane e wane e wane
walut i po przeliczeniu Akcje 13 492 8 0 3C 0
na walute polska w tys. Wartosé na dziei Wartosé na Razer 132 49z 78 0 3C 0
PLN Jednostka | Waluta [ bilansowy Jednostka| Waluta | dziei bilansowy
Pozycja bilansu po Ujemne réinice kursowe
przeliczeniu na walug w przekroju lokat
3_praW°Zdan|a Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 rf .01.2010 - 31.12.2010 . 01.01.2010 - 30.06.2010]r.
finansowego Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne
a) w walucie réznice réznice réznice roznice roznice réznice
sprawozdania kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
finansowego w tys. - - - - - - zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo
Aktywa w tys. PLN 147 88 wtys. PLN 156 88: Skiadniki lokat e wane e wane wane
Srodki pienkzne W tys. PLN 6 20¢ w tys, PLN 12 87: Akcje -63¢ -22C -58( -16( 547
Naleznaici W tys. PLN 4 55( w tys, PLN 63C Razen -63¢ 0 -22C -58( -16( 547
Transakcje prz
zobownzaniu sg .. .
drugiequtronysgo Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
odkupu W tys. PLN 0] w tys. PLN Zrealizowany zysk
Sktadniki lokat (strata) ze zbycia lokat,
notowane na aktywnym wzrost (spadek)
rynku, w tym: W tys. PLN 130 82 W tys. PLN 137 157 niezrealizowanego zysku
- diuzne papiery straty) w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011r. 01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2010 - 30.06.2010 .
wartdiciowe w tys. PLN 20 651 w tys. PLN 21532 Wzrost Wzrost Wzrost
Sktadniki lokat (spadek) (spadek) (spadek)
nienotowane na niezrealizo niezrealizo niezrealizo
aktywnym rynku, w Wartosé wanego Wartosé wanego Warto$é wanego
tym: wtys. PLN 6 297 W tys. PLN 6224 zrealizowan | zysku zrealizowan | zysku zrealizowan | zysku
- diuzne papiery ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z
wartgiciowe wtys. PLN 0 wtys. PLN = (straty) ze | wyceny (straty) ze | wyceny (straty) ze | wyceny
Zobowiazania wiys PLN 1708 W lys, PLN 102 Sktadniki _Io_kat zbycia lokat | aktywéw zbycia lokat | aktywéw zbycia lokat | aktywéw
b) w walutach obcych 1) Sktadniki lokai
po przeliczeniu na notowane na aktywnym
walute sprawozdania rynku, W tym: _ 5098 -4 568 5676 20 417 -95 2681
finansowego w tys. - - - - - - - d!uzne papiery i
Aktywa wiys PLN 1639 | wiys PLN 2185 wartdciowe 0 76 457, 34 14 52
Srodki pieniezne wiys. PLN 880t | wiys PLN 7 75¢ ﬁ?;‘;’g‘\’/’v‘;’;'e"’nk:‘aktwnym
- 'l N C
- x‘\""gm‘zieeom' wtys EUR 30 wys EUR 3¢ rynku 0 749 14 626 3981 1270
sprawozdania 3) Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 15 wtys. PLN 1§3 4) Pozostal 0 0 0 0 0 0
—wwaluge obod WS TRY T wis TRY 26¢ Razen 5 00¢ 530 5 69 1979 388¢ 1411
~w walucie Wyplacone dochody Subfunduszu
sprawozdania Nie dotyczy
finansowego W tys. PLN 1 W tys. PLN 516 .
~wwalucie obce] Wiys HUF 25978 | wiys HUF 257 64( Wyptacone przychody ze zbycia lokat
- Nie dotyczy
- w walucie
sprawozdania
finansowego wtys. PLN 389! W tys. PLN 3 660 Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
~wwaludie obcel wiys USC 36€ | wiys USE 36€
- w walucie Koszty pokrywane przez Towarzystwo
sprawozdania Nie dotyczy
finansowego W tys. PLN 100y w tys. PLN 1084
i i T g
W vialucte ober] wlys | CzK 919t | whys CzK 13 01.01.201- 30.06.2011 | | OL.0L.201 - 31.12.2010| | 0L.01.201( 30.06.2010
sprawozdania Wynagrodzenie dla Warto$é¢ w okresie Warto$é¢ w okresie Warto§¢ w okresie
finansowego wiys. PLN 1 50 wiys. PLN 1 Towarzyﬁtwa sprawozdawczym sprawozdawczym sprawozdawczym
- waludie obcd wiys GBF 507 | wus GBF 50€ Wyln)azfz“gzse‘;': 430 6 0db aa
- W walucie 2) Cz$¢ wynagrodzenii
Zﬁfnﬁﬁifea”'a t PLN 223 t PLN 23pa uzaleniona od wynikow
Sowego WS WS, F Subfunduszu 0 0 0
Naleznosci W tys. PLN 0 W tys. PLN 3 Razen 330¢ 594 3a1;
- wwalucie obcej W tys. EUR 0 wtys EUR 1 =
- w walucie
sprawozdania Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthia
finansowego Wlys. PLN Wlys. PLN B Dane poréwnawcze o jednostkac
Sktadniki lokat uczestnictwa 31.12.2010r. 31.12.2009 . 31.12.2008
notowane na 1) Wartdi¢ aktywdw netto na konie
aktywnym rynku wtys. PLN 7583 wtys. PLN 14 096 roku obrotowego za trzy ostatnie lata
- wwalucie obcej wtys EUR 127¢ wtys EUR 143t obrotowe w tys. 177 719 170 873 159 96p
- w walucie 2) Wartg¢ aktywow netto na jednosgl
sprawozdania uczestnictwa na koniec roku obrotowedo
finansowego wtys. PLN 510 w tys. PLN 56p3 Zza trzy ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy e Notyczy Nie dotyczy
- wwaludie obcgj Wiys CZK 1513 | wiys CZK 27 96t 2) Wartaé aktywdw netto na jednostl
- w walucie uczestnictwa kategorii A na koniec roki
sprawozdania obrotowego za trzy ostatnie lata
finansowego wtys. PLN 248 W tys. PLN 4419 obrotowe w PLN 122,97 107,27| 87,1
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b) Wartdgi¢ aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B na koniec rok|
obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w PLN

c) Wartdi¢ aktywow nito na jednostk
uczestnictwa kategorii C na koniec rok
obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w PLN

aktywach netto spogdzone za okres sf@u miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca
2011 roku oraz noty objaiajace i informac¢ dodatkowy (,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelné¢ i jasnd¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réivne

jego sporadzenie zgodnie z wymag@ymi zastosowania zasadami (polityk

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Mieszany

Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycgcych lat ubieglych, ugtych

w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy

Nie wystpily zdarzenia dotyexe lat ubiegtych, ktére nalg uja¢ w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczcych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,

a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Roéznice  pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio orzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystpily réznice pomgdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyicarfisowych.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw

wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansowa,

ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownas¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikdw o korektach
wyceny aktywdw netto na jednostl uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektaekiceny aktywow

netto na jednostkuczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniawyceny aktywow
netto na jednostle uczestnictwa:

Nie wystpily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywarj@dnostek

uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyvediv netto na jednostk

uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych przez
Subfundusz:

Nie wysupily przypadki

Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowsgufunduszu nie

wystepuje niepewnét co do maliwosci kontynuowania dziatalei. W zwiazku z

tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmvazanych z 4 kwesty

korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtybw

istotny sposob wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z

operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniu 20-07-2011 roku miato miejsce pierwsze natoig spotki Prefabet Biate

Blota S.A., ktéra na dzie30 czerwca 2011 r. byta klasyfikowana jako niema@tna

na Aktywnym Rynku i wyceniana metpgoréwnawcg. W dniu debiutu spotki na

rynku New Connect jej rynkowa cena zostata ustafengoziomie 30,00 ztotych za

jedmy akck, natomiast wart@ godziwa szacowana na dzi80 czerwca 2011 r.

wyniosta 39,75 ztotych za jedrakck.

nierozliczenia i transakcji zawieranych przez

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:

rachunkowéci oraz za prawidtowid ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzzd  Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.A. S
(,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjihyc zaradzapcego
Funduszem i reprezentgego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegtlu zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
raportu z przegbu.

3. Przegid przeprowadzilimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajos
Rad: Biegtych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakladag nas obowizek
zaplanowania i przeprowadzenia prazelgl w taki sposob, aby uzyska
umiarkowalm pewndé¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidtowsi. Przegidu dokonakimy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w kskgi rachunkowe oraz wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu TowaregstZakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotniezni@ sii od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodimd rocznego sprawozdania finansowego z
wymagajcymi zastosowania zasadami (polidykrachunkowéci oraz o jego
rzetelngci i jasndici. W rezultacie przegtl nie pozwala uzyskawystarczajcej
pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostalyby zigitkdwane w trakcie
badania, zostaly ujawnione, w zaku z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas pdaghie zidentyfikowalimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzeniee zahczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymgyai zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowéci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuaciajtkowa i finansows Subfunduszu na dzie30
czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji zaeskiszéciu miesgcy
zakaczony dnia 30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadatihunkoweéci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrgeia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. nr
152 z 2009 roku poz. 1223, zAwdejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na
jej podstawie przepisami.

5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnieowiaujacymi przepisami,
zostalo daiczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres s@iu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktérym wydalkmy raport z przegtlu z daj 29 sierpnia 2011 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130
Kluczowy Biegly Rewident
Arkadiusz Krasowski
Biegly rewident
nr 10018
Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku
OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 ¥ni& 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaed Noble Funds TFI S.A.

Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administraciji i Wyceny Aktym@roService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy 0s6b reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Btachut
Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Cztonek Zargdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki Piotr Wrzosek

Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCzlonek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusalbszu Noble Fund Akcji, na
ktére sklada st

Nogo,rwNhE

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzi20.06.2011 r.,

bilans sporadzony na dzig¢ 30.06.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b130.06.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 30.06.2011 r.,
noty objaniajace,

informacje dodatkowe.

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zagzu

Sylwia Magott
Czilonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011

ROKU

Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.

Przeprowadzifimy przeghd jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Noble Fund Akcji (,Subfundusz”), wydaieego w ramach Noble
Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Funduszs)edzila w Warszawie,

ul. Domaniewska 39, obejmigego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz Dbilans sgiwane na dzie

30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacjizozestawienie zmian w

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowraz Noble Fund Global
Return.Postanowienie o wpisaniu Funduszu do reje$tinduszy inwestycyjnych
prowadzonego przeza® Okrgowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy
pod numerem RFi 265 zostalo wydane w dniu 21 |estilap2006 r. Pierwsza wycena
miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Akcji (zwanego dalej ,Subuszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje 21 listopada 2006 r., pod kidto
dat, dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfsnd. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwggtych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedsgbiorcow prowadzonego przezd®Rejonowy dla m.st. Warszawy XlII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestraud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
»Towarzystwem”).

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaglzym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr akity
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rejegtywéw Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzipw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato podgemneghdowi przez Ernst &
Young Audit sp.zo.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list
podmiotéw uprawnionych do badania sprawdizfil@ansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledRtikcji odbywa sj poprzez
inwestowanie aktywéw Subfunduszu giéwnie w akcjeawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytoweolligacje zamienne z
uwzgkdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki
ograniczen inwestycyjnych
Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnf@h U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z mdiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1. Lokowa® swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanyntengorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w pstwie czlonkowskim, a tede na rynku
zorganizowanym nigfglacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolite]
Polskiej lub innym pastwie cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego ledace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktadaj ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enewpkt
a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnioodresie nie dizszym
niz jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy mpstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kresyych, o terminie
zapadalnéci nie diwszym ni rok,

d) instrumenty rynku pieginego inne ri okrelone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran
inwestoréw i oszazdndsci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wasitiowe i instrumenty rynku
pieniznego,

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmytwartych maicych
siedzily; na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicevaitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania meg siedzik za grania.

2. Zawier& umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesgrawnego zaszizania
portfelem, a jej zawarciegtzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela¢ pazyczek, ktoérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartosciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankd@ewierniczych, o
ktorych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. orooke instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi@jszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phenagozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach iwkach okrélonych w
Ustawie.

4.  Zacihgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowychdy® i pazyczki o
terminie sptaty nie ditszym ng 1 rok.

inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujlokat aktywéw Subfunduszu stosuje
nastpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w
akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sojgstyjne, kwity
depozytowe i obligacje zamienne nie zaoby¢ nizsza nt 70% wartdci
aktywow Subfunduszu,

b) wartas¢  inwestycji w dhzne  papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pieginego nie mee przekroczy 30%
wartasci aktywow Subfunduszu.

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu niey zainwestowane w kategorie lokat
okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w innedate lokat
zgodnie z obowizujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czymngesiki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanéwnhog od 0% do 10% wartai aktywow
Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopeé inwestycyjnych oraz
pefen katalog lokat, w ktére e inwestowa Subfundusz okedone g w artykutach 93
— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu &gz | i artykule 3 rozdziatu Il Cgci Il
Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sgpone za okres od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zaftu kontynuowania dziataldoi
Funduszu i Subfunduszu w degj st przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12
mieskcy od dnia bilansowego). Nie istriepkolicznaci wskazujce na zagrizenie
kontynuowania dziatalrigi Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

3. Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkewfunduszy inwestycyjnych (Dz.
U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzidilansowy stosuje simetody wyceny
stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenig si zobowizania ustala siwedtug
stanéw odpowiednio aktywow i zobaygen oraz kurséw, cen iwaroi z dnia
biezacego.

4. Ze wzgkdu na charakter i istot&é pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly watyech ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zmowystpi¢ réznica pomgdzy
wartcscia aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieagmzdawczym a
wartoscia aktywoéw netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyazych tego okresu, jakie wygtity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostatgteljw ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

zasady spormzenia

VIIl. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢m@msgacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania oraz wystko opfat
manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsig tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgiealdo
wysokaici 4% kwoty wptaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsi tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniatwekksymalnie do wysokoi 2%
kwoty wplaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucmiEstva maksymalnie do
wysokaci 2% kwoty podlegagcej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsiy tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiagie do
wysokaici 4% kwoty podlegajcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataegtie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie bydlystrypbuowane w okresie
sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Akciji
sporadzone na dzie30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegolnych sktadnikdw lokat oraart@éci nominalnej dhanych papieréw wartziowych )

1. Tabela gtéwna

2. Tabele uzupetniapce

ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych wvartosci zobowigzan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniggej do tabeli gtéwnej.

30.06.2011 1 31.12.20101
Sktadniki lokat Wartosé wedtug ceny nabycia| Wartos¢ wedtug wyceny na dzié | Procentowy udziat w Wartosé wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny ne | Procentowy udziat w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogdtem

Akcje 550 19 710 68 92,77 508 91! 680 79 88,6¢
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Prawa do akcji 0 0 0,0C 3 89¢ 4 49¢ 0,5¢
Prawa poboru 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Kwity depozytowe 195t 196t 0,2¢ 332t 3 65¢ 0,4¢
Listy zastawne 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Instrumenty pochodne 0 -59 -0,01 0 312 0,04
Udzialy w spétkach z ograniczon odpowiedzialndcia 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Jednostki uczestnictwz 0 0 0,0¢ o] 0 0,0¢
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C ] 0 0,0C
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucije 831 8621 1,18 0 0 0,0C
wspdlnego inwestowania majce siedzilp za granicy

Wierzytelnosci 0 0 0,0C ] 0 0,0C
Weksle 0 0 0,0C ] 0 0,0C
Depozyty 0 0 0,0C 0 0 0,0
Waluty 0 0 0,0C ] 0 0,0C
Nieruchomasci 0 0 0,0¢ Q 0 0,0¢
Statki morskie 0 0 0,0¢ Q 0 0,0¢
Inne 0 0 0,0C ] 0 0,0C
Razen 560 46( 721 22 94,1t 516 13! 689 25! 89,7¢

Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywow ogotem, bez uwzgldnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 94, %6, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej insumentéw pochodnych w wartdici aktywow ogétem oraz udziat

Kraj siedziby Warto$¢ wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem

Razen - - 5531119 | - 550 19 710 68 92,71
Razem aktywny rynek regulowan - - 53456 46 | - 538 72! 693 59! 90,5¢
080OCTAVA, PLNFI080001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 183268 | Polske 597¢ 4 93( 0,64
ACTION, PLACTINO0O1¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 391 59! | Polsk: 6 23¢ 7 601 0,9¢
AGORA, PLAGORA0006 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 192 29: | Polsk: 4752 3 46: 0,4
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 316 51 | Polsk: 981t 12 03: 1,57
ASTARTA HOLDING NV, NLO0O0068650 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 128 13! | Holandie 6 88¢ 11 14¢ 1,4¢€
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ASYA KATILIM BANKASI AS,
TREAYKB00014 Aktywny rynek regulowany Istambul SkdExchange 400 00! Turcja 2716 1745 022
ATREM, PLATREMOO0O1 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 180 00( | Polsk: 1 36¢ 1 98( 0,2¢
BBIDEVNFI, PLNFI120001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 11 096 52 | Polsk: 4 66: 4210 0,5¢
BERLING, PLBRLNG0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 350 00( | Polsk: 2 45( 2117 0,2¢
BOGDANKA, PLLWBGDO0001¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 200 61t | Polsk: 9 63( 23 05 3,01
BRE, PLBRE000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 24 48( | Polsk: 3917 797¢ 1,04
COMP, PLCMP00000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 51 07: | Polske 171« 4 281 0,5€
CYFRPLSAT, PLCFRPTO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 1247 47 | Polsk: 19 53¢ 20 580 2,6¢
DROP, PLDROP0000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 67 09 | Polski 228t 1577 0,21
ECHO, PLECHPS000: Aktywny rynek reguloway GPW (Warszawi 1802 12 | Polske 11 82: 8 92( 1,1€
EKO HOLDING, PLEKHLD0001! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 458 00 | Polsk: 3 26¢ 2 84(C 0,37
ELEKTROTI, PLELEKT0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 244 00 | Polsk: 3 22¢ 2 53¢ 0,32
EURASIAN NATURAL RESOURCES
GB00B29BCK10 Aktywny rynek regulowany London Stockckange 82 00 Wielka Brytania| 3352 28p6 0[37
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP
NL0009604859 Aktywny rynek regulowany Praque StBgkhange 345 571 Holandia 5875 6 864 0}90
GTC, PLGT(000003" Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 220 42¢ | Polsk: 369 4 10( 0,5¢
HANDLOWY, PLBHO000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 88 66 | Polsk: 513¢ 771 1,01
HIGH RIVER GOLD MINES LTD,
CA42979J1075 Aktywny rynek regulowany Toronto Steoichange 938 75 Kanada 3456 3130 041
INGBSK, PLBSK000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 28 637 | Polsk: 20 570 2471 3,22
INTEGERPL, PLINTEG0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 60 00( | Polski 471¢ 7 08C 0,92
INTERSPPL, PLINTSP00O! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 395 99¢ | Polsk: 4497 1327 0,17
KENMARE RESOURCES PLC, IE0004879¢ | Aktywny rynek regulowan London Stock Exchan 150000 | Irlandie 3351 3900 0,51
KERNEL, LU032735738 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 160 04¢ | Luksembur 7 91¢ 14 450 1,8¢
KGHM, PLKGHM00001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 369 501 | Polsk: 21 59¢ 72 790 9,5C
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS,
TREKOAL00014 Aktywny rynek regulowany Istambul Stdéxchange 261 69 Turcja 9 66 9 6p8 1(26
KREDYTB, PLKRDTB0001: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 714 48 | Polsk: 551¢ 12 36 1,61
KREDYTIN, PLKRINKO001« Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 232 00( | Polsk: 2 90( 301« 0,3¢
KRUK SA, PLKRK000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 55 00( | Polski 218¢ 2220 0,2¢
KSG AGRO SA, LU06112628° Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 174 78! | Luksembur 384% 389¢ 0,51
KULCZYK OIL VENTURES INC,
CA5012401058 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1978 925| Kanada 371 3483 0,45
LOTOS, PLLOT(S0002! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 27 33¢ | Polski 994 123¢ 0,1€
MCI, PLMCIMGO0001Z Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 210 29: | Polsk: 101: 151Z 0,2C
MIGROS TICARET A.S, TREMGTI0001 Aktywny rynek regulowan Istambul Stock Exchan 100 0@ | Turcje 4 57¢ 3211 0,4z
MIRBUD, PLMRBUDO0001! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 946 33" | Polsk: 411 364 0,4¢
MOSTALPLC, PLMSTPL0O001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 46 77: | Polsk: 2 86¢ 170z 0,2z
MOSTALWAR, PLMSTWS0001 Aktywny rynek legulowan’ GPW (Warszaw: 95 00( | Polsk: 3917 2 99¢ 0,3¢
NOVITUS, PLNOVTS0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 275 48t | Polsk: 5 62¢ 9 281 1,21
NOWAGALA, PLCRMNG0002! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 1 050 00 | Polski 4 79¢ 2447 0,3z
ORZBIALY, PLORZBLO0001: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 120 73: | Polski 278 2 71¢ 0,3t
OTMUCHOW SA, PLZPCOTO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 148 92: | Polsk: 2 01( 1781 0,2%
PAN AMERICAN SILVER CORP
CA6979001089 Aktywny rynek regulowany NASDAQ 11 8pKanada 1380 1 00: 0,18
PARK ELEKTRIK URETIM MADENCI,
TRAPRKTE91B5 Aktywny rynek regulowany Istambul Stdexchange 2 200 00 Turcja 12815 14 353 187
PEKAO, PLPEKAO0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 286 91¢ | Polsk: 3208 46 53¢ 6,08
PGE, PLPGER0000! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 853 00( | Polsk: 18 15! 20 45¢ 2,61
PGNIG, PLPGNIG0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 184259 | Polske 6 06¢ 7751 1,01
PKNORLEN, PLPKN000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 708 977 | Polsk: 20 00! 36 68¢ 4,7¢
PKOBP, PLPKO00000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 148011 | Polske 45 77¢ 62 16 8,12
POLNORD, PLPOLNDO0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 119 32: | Polsk: 457 306! 0,4C
PROCHEM, PLPRCHMO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 54 72( | Polski 143: 120 0,1€
PROJPRZEM, PLPROJPOOC Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 342 57t | Polsk: 10 95¢ 4073 0,52
PZU, PLPZU000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 155 33: | Polsk: 55 87« 58 24¢ 7,6C
RADPOL, PLRDPOL0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 185 00( | Polske 1 75¢ 181 0,24
RAINBOW, PLRNBWT0003 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 290 00( | Polsk: 194¢ 1 74C 0,22
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00O Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaa) 189 70: | Polsk: 253¢ 2371 0,31
ROBYG SA, PLROBYG0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 1750 00 | Polski 3 50( 3 36( 0,4«
SADOVAYA GROUP SA, LU05643515¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 830 00t | Luksembur 7 13¢ 9 29¢ 1,21
SWIECIE, PLCILZA0001¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 51 64: | Polsk: 4267 4 15¢ 0,5¢
SYNTHOS, PLDWORY0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 487809 | Polsk: 6 45 24 87¢ 3,2F
TAURON, PLTAURNOOO1 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 378312 | Polsk: 20527 24 890 3,2F
TRAKCJA, PLTRKPLO001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 111201 | Polski 4 49 322 0,4z
TUP, PLTRNSU0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 265 00( | Polsk: 4130 1581 0,21
TURKIYE GARANTI BANKASI,
TRAGARAN91IN1 Aktywny rynek regulowany Istambul SkoExchange 300 00! Turcja 4 264 3742 049
TURKIYE IS BANKASI-C, TRAISCTRI1N, Aktywny rynek regulowan Istambul Stock Exchan 400 00 | Turcje 382 3 37¢ 0,4«
TVN, PLTVNOO00O1 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 208 07 | Polsk: 2 68¢ 3381 0,4«
UNIBEP, PLUNBEP0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 633 00( | Polsk: 3 60 411« 0,5¢
UNITED POWER TECHNOLOGY AG
DEOOOALEMAK2 Aktywny rynek regulowany Xetra (Framnikf) 113 000 Niemcy 4 01 3374 0,44
WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF,
LU0627170920 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa 291 500( Luksemburg 3 42| 3338 0,44
YAPI VE KREDI BANKASI,
TRAYKBNK91NG Aktywny rynek regulowany Istambul Sto&xchange 180 00! Turcja 15313 1244 0|16
ZUE SA, PLZUE000001 Aktywny rynek rewlowany GPW (Warszaw: 301 00( | Polsk: 451¢ 3097 0,4C
Razem aktywny rynek nieregulowan' - - 1744 09 9 88¢ 15 65! 2,04
ADV.PL SA, PLADVPL0002! Aktywny rynek nieregulowar NewConnect 347 00( | Polsk: 267 4 63¢ 0,6C
DRUK-PAK SA, PLDRKPK0001 Aktywny rynek nieregulowar NewConnect 191 27( | Polsk: 3 89¢ 4 267 0,5€
SCC-PAK SA, PLSCOPK0001 Aktywny rynek nieregulowar NewConnet 120582 | Polsk: 3 31¢ 6 758 0,8¢
Razem nienotowane na rynku aktywnyr - - 110 63t 157« 1437 0,1¢
Nienotowane na rynk
TELECOM MEDIA S.A., PLTLCMD00000 aktywnym Nie dotyczy 110 63! Polska 154 1437 9¢.1
Kraj siedziby Warto$¢ wedtug ceny nabyciz | Wartosé wedtug wyceny ne Procentowy udziatw
wity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Razen - - 4000¢ | - 195t 196t 0,2€
Razem aktywny rynek regulowan - - 40 00C | - 1958 196t 0,2€
IOMOS BANK-GDR REG S
US65538M2044 Aktywny rynek regulowany London Stéoichange 40 00! Rosja 1935 1 9p5 0]26
Kraj siedziby Wartos$¢ wedtug
Emitent emitenta Instrument ceny nabycia w Warto$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy Liczba tys. na dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Razen - - - - - 1900 00 0] -59 -0,01
Wystandaryzowane instrumenty pochodne | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 1900 00 -59 -0,01
Razem nienotowane nirynku aktywnym - - - - - 1900 00! 0] -59 -0,01
Societe General
Nienotowane na S.A. Oddziat w Kurs walutowy
Forward_Short_USD/PLN_ 20110907 rynku aktywnym Nie dotyczy Polsce Polska USD 1 000 000 Qq -59 -0,01
Nienotowane n. PKO Bank Polsk Kurs walutowy
Forward_Short_ GBP/PLN_ 20110729 rynku aktywnym Nie dotyczy S.A. Polska 900 000 o 0 0,00
Procentowy udziat ujemnej wyceny instrumentéw paittych w zobowizaniach ogdtem wynosi 0,51%.
Wartosé wedtug Warto$¢ wedtug Procentowy
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje ceny nabycia w wyceny na dzié udziat w
wspdlnego inwestowania majce siedzilp za granicy Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siediby emitenta | Liczba tys. bilansowy w tys. aktywach ogdtem
Razen - - - - 40 00( 8313 8627 1,1t
PROSHARES ULTRAPRO S&P 500, US74347X8 Aktywny rynek regulowan | NASDAQ ProShares UltraPro S&P £ | Stany Zjednoczor 40 00C 8 31 8627 1,12
3. Tabele dodatkowe
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustaw. Wartos$¢ wedtug wyceny na dzié bilansowy w tys Procentowy udziat w aktywach ogéter
Razen 18 267 2,3¢
Grupa Comp Safe Supp 13 56¢ 1,77
Grupa Mostost: 4 68 0,61
Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéajacymi oraz informagj dodatkow, ktdre stanowd integralm, czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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BILANS

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zyskraty) z

B wyceny lokat 412376 106 840
Subfundusz _NObIe Fund AkC]I 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operag 227t 114 55¢
sporzdzony na dzig 30 czerwca 2011 roku 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfundusz! o o
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktywow netto na (raze)m) AT - S
H H a) Z przychodow z lokat ne
— JEanStk uczestnictwa ) b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
r(;z;/lcje Bilansu 30.06.2011 1 o 31.12.2010 |767 = ©) z przychoddw ze zicia loka 0 0
_Aktywa £ ] - - :
; ?\‘roldlfi Piehiﬁne Tieh — o ig ég: 72 gg‘ (?ézzen;;nv)cg;?pltale w okresie sprawozdawczyr 9343 112 6071
. Naleznosci B y i -~ iah ]
2, Tr;?sakcje przy zobowjzaniu sig drugiej strony o o z ty?Jl5'2:)aylnickhajzzi.gs‘:{epl:zccozli?ﬁc({jv‘;:;‘ zenie kapial 704 983 250935
0 odkupu - - — -
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w z tyﬁ}géT;?Li)Ei%éﬂ?em;iinfgfegmﬁﬁ:)‘e kel b -2396 75
tym: _ _ 719 842 688 941 6. kaczna zmiana aktyw6w netto w okresit
- diuzne papiery wart@iowe 0 0 sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -7068 227 166
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 7. Wartosé aktywdw netto na koniec okrest
n/g‘ku wtym: — 1 4307 3](-]7 sprawozdawczego 754 488 761 554
- Gizneé papiery warkriowe 8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie
6. Nieruchomdci 0 0 sprawozdawczym *) i 748 941 584 979
7. PoaostaOe aktyw 0 0 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictw:
Il. Zobowi gzania 1154 6 10¢ 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Av
- Z tytutu instrumentéw pochodny 59 5 okresie sEraWoZ):dlawczym g -92 496,392 895 532,27p
1ll. Aktywa netto (I _-11) 754 48! 761 55( a) liczba zbytych jednostek ucstnictwz 5544 093,24 21921 044,52
IV. Kapitat Subfunduszu 797 64( 806 98! b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 5 636 589,62 21025 512,2F
1. Kapitat wptacon 972504 9020 05' c) saldo zmial -92 496,39 895 532,27
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna -8 927 40 -8213 07! 2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B v
V. Dochody zatrzymant -203 91. -218 56! | okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przycho a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
lokat netto -30 325 -23 131 b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0¢ 0,0C
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizow c) saldo zmiai 0,0C 0,0C
zysk (strata) ze zbycia lokat -173 587 -195 432 3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Gv 0.00 0.00
VI. Wzrost (spadek) wartcci lokat w odniesieniu okresie sprawozdawczym . '
do ceny nabycia 160 760 173 134 a) liczba zbyych jednostek uczestnict 0,0( 0,0C
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0( 0,0C
operacji (IV + V+/-VI) 754 488 761 556 ¢) saldo zmial 0,0C 0,00
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii /
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £ 6 066 967,88 6 159 464,28 T o od pocatku dziatalnosci 5ugbfunduszu 6066 967,889 6 159 464,281
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii | 0,00¢ 0,00¢ a) liczba zbytych jednostek uczestnic 89 996 094,92 84 452 001,67
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0,00¢ 0,00¢ b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 83 929 127,02 78 292 537,3¢
Warto§é¢ aktywdw netto na jeostke uczestnictwa 124.36 123.64 c) saldo zmial 6 066 967,88 6 159 464,28
kategorii A (w PLN) *) ! ! 5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £
Wartos¢ aktyw6w netto na jednostle uczestnictwa 0.00 0.00 T jaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
kategorii B (w PLN) _ ; ’ ' a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0
Wartos¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa 0,00 0,00 b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0¢ 0,0C
kategorii C (W PLN) _ _ _ _ ©) saldo zmial 0,00 0,0C
*) Wartos¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa zostata wyliczona na podstawie danyelowgch wyraonych w 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢
= ’ . , . . o R . . T j od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,00
NI[]Ie]SZy blla}nfs nalezy anallggwar tacznie z wprowadzenlgm, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkows, a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,00 0,00
ktére stanowig integralng czesé jednostkowego sprawozdania finansowego. b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,00 0,00
c) saldo zmiai 0,00 0,00
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
Subfundusz Noble Fund Akciji kategorii A _ _ - -
za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku ﬁég;;fi”'gywa”a liczba jednostek uczestnictw i i
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waktoaktywow netto na 9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictn
jednostk uczestnictwa) kategorii C - -
1ll. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostle
01.01.211- 01.01.201(- 01.01.201(- ufz\i/s":i;trwi‘ 5 T Ted K nich.
il il il U P P . Wartace at /OW netto na jedno: czestnicha
Pozycje rachunku wyniku z operacii 30.06.2011r. 31.12.20107. 30.062010r. et A Ko o e e
I. Przychody z_loka 10 61 15 36¢ 851% sprawozdawczego (w PLN)**) 123,64 101,52
1. Dywidendy i inne udzialy w zyska 7 86¢ 10 66¢ 514 2. Wartd¢ aktyw6w netto na jednostkiczestnictwe
2. Przychody odsetkow 574 79C 354 kategorii A na koniec biacego okresu sprawozdawczegp
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0 (w PLN) *) 124,36 123,64
nieruchomeci 3. Procentowa zmiana wastib aktywow netto na
4. Dodatnie saldo edic kursowycl 217: 3 91C 3 02( jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie
5. Pozostal 0 0 0 sprawozdawczym. (w skali roku) 1,17% 21,79%,
II. Koszty Subfunduszt 17 80¢ 28 21( 11 75( 4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednostl
1. Wynagrodzenie dia towarzyst 14 85¢ 2337 10 68" uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych 0 0 0 PLN) 120,40 95,45
dystrybuck Data wycen 24.02.201 08.02.21C
3. Optaty dla depozytarius 104 152 71 5. Maksymalna wartg aktywow netto na jednosgl
4. Oplaty zwizane z prowadzeniem rejes 0 0 0 uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
aktywéw Subfunduszu PLN) 129,48 124,18
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestrac 0 0 0 Data wycen 07.04.201 29.12.201
6. Ustugi w zakresie rachunkowai 0 0 0 6. Wartd¢ aktyw6w netto na jednostkiczestnictw:
7. Uslugi w zakresie zagdzania aktywam 0 0 0 kategorii A wediug ostatniej wyceny w okresie
Subfunduszu sprawozdawczym (w PLN)**) 124,36 123,64
8. Uslugi prawn 0 0 0 Data wycen 30.06.201 31.12.201
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficz 0 0 0 7. Wartd¢ aktywow netto na jednostluczestnictw:
10. Koszty odsetkov 2 3 3 kategorii B na koniec poprzedniego okresu
11. Koszty zwizane z posiadanie 0 0 0 sprawozdawczegg (wPLN) - - = =
nieruchomeci 8. Wartd¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictwe
12. Ujemne saldo sic kursowydl 2630 2441 93¢ kategorii B na koniec biacego okresu sprawozdawczeg
13_ Pozosta 21¢ 23¢ 51 WPLN) . — - -
1ll. Kos zty pokrywane przez towarzystw 0 0 0 9. Procentowa zmiana wath a_l_(tywow netto ne
. jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
IV. Koszty Subfunduszu netto (I1 - 11l) 17 80¢ 28 21( 11 75( sprawozdawczym - -
V. Przychody z lokat netto (I- IV) 719 -12 84 323 10. Minimalna wart& aktyw6w netto na jednosl
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
strata) 9 469 127 403 -1379 PLN) - -
1. Zrealizowany zyskstrata) ze zbycia lokat, 21 84t 20 56 3927 Data wycen N N
tym: __ _ _ _ 11. Maksymalna warto aktywGw netto na jednosl
-2 tytuhu réénic kursowych -2 86: 84z 51z uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zy -12 37¢ 106 84( -5 30¢ PLN) - -
(straty) z wyceny lokat, w tym: Data wycen N N
- 2 tytulu réinic kursowych 227 -30C 589t 12. Warté¢ aktywdw netto na jednosfkiczestnictwi
VII. Wynik z operaciji (V +/ - VI) 227¢ 114 55¢ -4 61 kategorii B wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) - -
Wynik z operacji przy_padaj acy najednosth 0,38 18,60 0,84 Data wycen _ _ _ - -
uczestnictwa kategorii A (W PLN) *) 13. Warté¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
Wynik z operacji przypadajacy na jednostle _ . _ kategorii C na koniec poprzedniego okresu
uczestnictwa kategorii B (w PLN) sprawozdawczego (w PLN) - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostle _ . _ 14. Wart@¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictw:
uczestnictwa kategorii C (w PLN) kategorii C na koniec higcego okresu sprawozdawczeg
*) Wynik z operacji przypadagy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podstawie danpelzowych (w PLN) - -
wyrazonych w PLN. 15. Procentowa zmiana wastb aktywéw netto ne
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz jednostk uczestnictwa kategorii Cw okresie
informacj a4 dodatkows, ktére stanowi integralng czesé jednostkowego sprawozdania finansowego. sprawozdawczym - -
16. Minimalna warté aktywoéw netto na jednos!
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO gtlz.z’\‘e)stnlctwa kategorii C w okresie sprawozdawczym ( i i
Subfundusz Noble Fund Akciji Data wycen _ 5
zaokres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku 17. Maksymaina wart6 aktywow netto na jednos{!
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastbaktywow netto na B kategorii C w okresie sprawozdawezym ( i i
jednostk uczestnictwa) Data wycen 5 -
Pozycje zestawienia zmian w aktywach net 01.01.201% 30.06.2011 1 | 01.01.201(- 31.12.2010 18. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
|. Zmiana wartosci aktywdw netto: kategorii C wedtug ostatniej wyceny w okresie
1. Wartosé aktyw6w netto na koniec poprzednieg: sprawozdawczym (w PLN) - -
okresu sprawozdawczego 761556 534 394 Data wycen - -
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem 2975 114 559 IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu v
w tym: sredniej wartosci aktywow netto w skali roku, w tym: 4,79% 4,82%
a) przychody z lokat nel -719¢ -12 84« 1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzys 4,00% 4,00%
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lo 21 84! 20 56 2. Proentowy udziat wynagrodzenia dla podmiot 0,00% 0,00%
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prowadacych dystrybugj

3. Procentowy udziat optat dla depozytarit 0,03% 0,03%
4. Procentowy udziat optat zy@anych z prowadzenie

rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00% 0,00%)
5. Procentowy udzt optat za ustugi w zakres

rachunkowéci 0,00% 0,00%)
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢

zarzdzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%)

*) Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczonstata w oparciu 0 warté aktywéwnetto ne
kazdy dzieh kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna rénica pomédzy wartdcia aktywow netto na jednosthiczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okre
sprawozdawczym a wastia aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayni
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegaagjiefotyczcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalg analizowa tacznie z wprowadzeniem, notam
objasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowhq integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Akcji

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastdaktywoéw netto na
jednostk uczestnictwa)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszualaosporadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunko$eo z dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223, tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egéinych zasad rachunkosed
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sgpone w ¢zyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradanziu finansowym wykazane
zostaly w tysicach zlotych, za wytkiem wartdci aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadapo na jednostk uczestnictwa
przedstawionych w ziotych.

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1I. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv ksiggach rachunkowych w okresie,

ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitalu wptaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w

okreslonym dniu wyceny nie uwzgtinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi

zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw kskgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegr; nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dhanych papieréw wartziowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oglnie od nominalu dinego papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym

prezentowane astacznie z wartécia danego skiadnika lokat wedtug wyceny na

dzien bilansowy.

6. Odsetki od dhanych papieréw wart@iowych, wycenianych w warfoi godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

7. Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazsze sprzedaje si
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najsaej ceny
nabycia lokat wyrzona w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianyeh
wysokasci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu efektywnej
stopy procentowej - najwgzej bieacej wartéci ksiggowej na dzié zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw wastiowych nabytych z udzielonym przez dgug
strory przyrzeczeniem odkupu). Poisza metoa stosuje si rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wy§aiccia zobowazan z tytutu wystawionych opcji,
uznaje sj, iz wygasnicciu podlegaj kolejno te zobowizania, z tytutu, ktérych
zachgnieCia otrzymano najuszi premg netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zast@nsakcje zbycia i nabycia danego

papieru wartéciowego, ujmuje & w pierwszej kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

9. Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo

poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewiksigach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji keszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniajpcy wartgci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nastpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umaraaadtug wartéci zero, w dniu
nastpnym po dniu wygsniccia tego prawa. Za dzierealizacji prawa poboru
przyjmuje s¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papieréw wécdowych.
10. Nalezng dywidend; z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje 8i ksikgach

rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwadhiajpcy wartégci prawa do

dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje

sig w kskgach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
11. Operacje dotycxe Subfunduszu ujmujecsiv walucie, w ktorej $ wyrazone, a

takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtagedniego kursu wyliczonego dla

danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daigcia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.z@$i operacje dotyege Subfunduszuaswyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okréda sk je w
relacji do waluty USD, a jeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmwjw szczeg6lnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizah w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskachz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuj szczeg6lnéri: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

14. Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej

stopy procentowej.

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pzek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy pronee.

16. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sézerw na przewidywane wydatki.
Platndci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezerve. Preliminarz

kosztéw zawiera pozycje w wysal@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek

okresowych odpowiednio do etotliwosci ustalania wartei aktywoéw netto w
dniach wyceny.

1Il. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wyceniagsh zobowazania Subfunduszu ustalag siv dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wedtug stanéw
aktywow oraz wart€ci aktywOw i zobowdzan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktéry przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warciowych w Warszawie S.A.

3. Wartcs¢ aktywédw netto Subfunduszu jest réwna wéstowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.

4. Wartas¢ aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa jest rowna wat aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez liczbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat notowanych na aktywnymurynk
1. Wartos¢ godzing sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgena si

w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dniaemy

W nastpujacy sposéb:

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

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systermi¢owa ciagtych,

w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zargkiai — w oparciu o
kurs zamknjcia lub w oparciu o ostatni degny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemi¢owai ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zamégia — w oparciu o censredni
transakcji waona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym
zawarto transakej z zastrzeéeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdiika lokat korzysta
sig z kursu fixingowego,

c) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systermetowa
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycengpdhika lokat korzysta siz
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod oktenych w pkt.
1) i 2) a w szczegdldei, gdy wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat je
znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dgsty w momencie dokonywania
wyceny kurs zamkgtia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica
jego odpowiednik jest korygowana w spos6b ulmoajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wafth godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dhinych papieréw wartziowych, w tym listow
zastawnych, za wardé godzivwa przyjmuje s¢ wartai¢ oszacowam przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejiwd wykorzystana zostanie
wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@hberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest #liwe zastosowanie
powyzszych wartéci do wyceny skfadnika lokat, szacowanie wsgto
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbn, na innym
niz rynek gtéwny aktywnym rynku, centego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyej opisane metody nie madyc zastosowane, szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o publiczagoszor na
aktywnym rynku ce@ nier&niacego s¢ istotnie skladnika, w
szczegdlnéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigam
Jezeli wszystkie powyej wskazane metody wyceny nie uitiwiaja
oszacowania warfei godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywéw piemych lub przy zastosowaniu
wihasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym daneseieyve do
tego modelu &da pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatowych papieréw waftiowych szacowanie wartoi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzgda do wyceny
wylicza st $redni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegaz
tym, ze uwzgtdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku braku atiwosci oszacowania warfoi
godziwej w sposob opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o0 modele opisane w prospekcie

c) w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie wémit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wawy model wyceny skiadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagz aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotemadb na wgcej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego skladnikaidSubfundusz kieruje
sig nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
mieskca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrota danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwalaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpivartéciowego
opiera s¢ 0 aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalaustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgsimvego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powsszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsize jego
wartas¢ jest rébwna wartéci nabycia, z uwzghbnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich wartéc
godziwg, z zachowaniem zasady ogtnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu
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1.

2.

3.

4.

Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na \akigym rynku
wyznacza i, z zastrzéeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w naspujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku piganego lzdace papierami wartziowymi —w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zasi@siu efektywnej stopy
procentowe;j.

2) dluzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpg@dehodnych i

ryzyka z nim zwizane g $cisle powizane z charakterem wycenianego

papieru dhanego i ryzykami z nim zwizanymi, warté¢ tego papieru
diuznego hkdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny

w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdciego

lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentéavanbgdzie

uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z [Bt.poniej.

Whbudowany instrument pochodny niedaie wykazywany w kggach

rachunkowych odibnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumengiehodnych i
ryzyka z nim zwizane nie s ¢ciSle pownzane z charakterem
wycenianego papieru dlnego i ryzykami z nim zwzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpao modele
wiasciwe dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnychdegoz pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w kggach rachunkowych oglonie.

3) akcje i kwity depozytowe:

c) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych aka notowane na
aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modeli wskikowych
odnoszacych cer akcji do poszczeg6lnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnixi emitenta (cena/zysk, cena/wdrttoksiegowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym wyriKa akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

d) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartyoh akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazéa emitentow
o podobnym profilu i zakresie dzialania, ktérychcjgksy notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmujegsivartai¢ oszacowas przez
wyspecjalizowaf niezalena jednostk swiadczica tego rodzaju ustugi, z
ktéra Towarzystwo podpisato umamna swiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
wartos¢ akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poabe w oparciu 0 modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw gopch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent@ 18 notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstazie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powey

5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycenmnygzechnie stosowane
dla danego typu lokaty:

e) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskevaaych
przeptywow pienjznych,

f)  w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych réanic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jeswnig
stosowanie wzoréw analitycznychedacych modyfikacg modelu
Blacka-Scholesa uwzglniajacych charakterystyk wycenianej opcji
egzotycznej,

g) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh: model
zdyskontowanych przeptywow pieanych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtugyspéinego
inwestowania mape siedzih za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszon
wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglnieniem zdarze mapcych wplyw na wartéc
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogtoszenia wadoaktywoéw netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytutaestnictwa,

7) instrumenty rynku pierinego nie hdace papierami wartziowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wado godziwej, ustalonej za pompanalizy
zdyskontowanych przeptywéw piesanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego danrgibpochodzi z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartici godziwej wynikagcej z sumy wartéci nominalnej oraz

naliczonych odsetek; przy czym kwohaliczonych odsetek ustalag orzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s stosowane w sposobagty. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana

jest w sprawoadarfinansowym

Subfunduszu przez dwa kolejne lata.
Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktérystowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku

przeszacowania skfadnika lokat Subfamdu dotychczas

wycenianego w wartei godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia —
wartas¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, howo ustadoskorygowan cerg nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

1.

2.

3.

Naleznosci  z

tytutu udzielonej pbyczki papieréw warteciowych oraz

4. Bony skarbowe wycenia ¢iw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o il@ dionéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku wastota nie jest istotnie eda od ich wartéci

godziwej ustalonej na tym rynku.

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych

wycenia st lub ustala w walucie, w ktérep notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie asnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s

denominowane.

6.  Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje sj w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRio

7.  Wartds¢ aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanyahalutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, efa sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to maliwe do waluty Euro.

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych

zasad

rachunkowioi

w__okresie

sprawozdawczym

W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmidrospekcie Informacyjnym

Funduszu w zakresie oktenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu, rozbudowag metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnymkryo
nowe modele. Przyczyrich wprowadzenia byty planowane inwestycje Subfiszdi. Do
czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikéw tloka
ktérych wycena mialaby ltydokonywana zgodnie z nowo oki@nymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatigptkowa, finansova

oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspekformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirgodziwej jednostek uczestnictwa i

tytultbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze ramigzne oraz

instytucje

wspdlnego inwestowania maych siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mina wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoaly papieréw wartciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie miakptywu na sytuagj
majatkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

zobowizania z tytutu otrzymanej pyczki papierow wartéciowych wycenia si
wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wartoiowych. Przedmiotem pgczki
papieréw wartéciowych mo@ by¢ wszystkie papiery warfciowe, ktérych
nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdZaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna megsélorygowanej ceny

nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywopysprocentowej.
Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wagtiowych przy zobowizaniu s¢

Subfunduszu do odkupu, wyceniag spoczwszy od dnia zawarcia umowy

sprzeday metody korekty ré@&nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 30.06.2011r. 31.12.2010 r
1) Z tytutu zbytych lokat 11817 4
2) Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 3019 42
4) Z tytutu dywidendy 3745
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchoge w tym czynszéw 0] q
7) Z tytutu udzielonych poyczek, w podziale na podmic
udzielajce payczek 0 0
8) Pozostate, w tym: 17 1957
- nalezny zwrot podatku 17 1943
Razem 18 598 2 003]
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 30.06.2011r. 31.12.204
1) Z tytutu nabytych aktywow 0 1169
2) Z tytutu transakcji przy zobow#aniu s Subfunduszi
do odkupu 0 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 59 5
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 151 148
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 8 70 2218
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytutlu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pagczek i kredytéw 0 0]
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0| 0|
11) Z tytutu gwarancji lub peczei 0 0
12) Z tytutu rezerw 2551 2 510
13) Pozostate 78 53
Razem 11547 6 103]
Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
30.06.2011r. 31.12.20107.
Struktura srodkéw Wartosé na Warto$¢ na
pienigznych na dzien Wartosé na dzien Wartosé¢ na
rachunkach bilansowy w dzien bilansowy w dzien
bankowych w tys. PLN | Waluta | danej walucie [ bilansowy Waluta | danej walucie | bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 11 215 11 21! PLN 47 191 47 1p1
DI BRE BANK S.A. PLN 1385 1384 PLN 364p 3642
BRE BANK S.A. UsD 1119 3 08 UsD 344 1021
BRE BANK S.A. EUR 18 71 EUR 99 3947
BRE BANK S.A. TRY 3353 5681 TRY 3314 6372
BRE BANK S.A. HUF 257 813 3 87l HUF 872 532 12 3p5
BRE BANK S.A. GBP 187| 823 GBP 38 1766
BRE BANK S.A. CzZK 31 5| CzZK 30| 5
BRE BANK S.A. CAD 10 28| CAD 18| 53
Razem - - 26 158 76 397
30.06.2011r. 31.12.20107.
Sredni w okresie sprawozdawczym pozionsrodkéw
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia Wartos¢ na dziei Warto$é na dzien
biezacych zobowjzan Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkow
pienigznych *): 51 275 52 759

*) Sredni poziomsrodkéw piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na st $redniej arytmetyczne

stanu na pocgku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienigznych:
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryz

ka

Ryzyka wtys. PLN

30.06.2011 |

31.12.20101

1) Poziom obcazenia aktywow i zobowizan Subfunduszu
ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategoridilansowe,
w tym:

a) aktywa obeizone ryzykiem wart&i godziwej wynikagcym ze

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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stopy procentowej w ty:”

b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywowrodkow piengznych

wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywéwrodkow
pienieznych wynikajicym ze stopy procentowej w tyd.

2) Poziom obcyzeniaaktywow i zobowiazan Subfunduszu
ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilanswe, w
)

a) kwoty odzwierciedlagce maksymalne ohgienie ryzykienm
kredytowym na dziebilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich oboyzkéw, przy czym w opisie
nie uwzgkdnia st wartdici godziwych dodatkowych zabezpieize

W tys.

29 903

76 709

b) wskazanie istniefych przypadkéw znaagzej koncemracl
ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriaclaioktys.

)

3) Poziam obcigzenia aktywéw i zobowhzan Subfunduszu
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znacgej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kagoriach

lokat w tys.

82 632

111 683

a) srodki pienkzne

13 55¢

25 55¢

b) nalencici 17 14
c) sktadniki lokat notowane na aktywnym ryr 68 99¢ 85 78t
d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ry 0 317
e) zobowjzanie 58 5

7 Za aktywa obcizone ryzykiem wartici godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacj@spaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikagpozytowe oraz weksle.

2 Za aktywa obecizone ryzykiem przeplywowsrodkéw piengznych wynikajcych ze stopy procentowej uzna
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cetétfi depozytowe oraz instrumenty pochodne nagspwpcentow o
dodatniej wycenie na dievilansowy.
9 Za zobowizania obcizone ryzykiem przeplywévérodkéw piengznych wynikajcym ze stopy procentowej uzna
instrumenty pochodne na stoprocentow 0 ujemnej wycenie na dzidilansowy.
% Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia mrzkontrahenta zobowzai z wyemitowanych papieré
wartdsiciowych (w szczegélnioi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nbav skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listéw zastawnych), jednostek osamtéw uczestnictwa, depozytéwedncych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyebdkéw piengznych oraz nie wywizania si kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowazaniu sie drugiej strony do odkupu.
9 Za znacaca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu pntmeego danego emitenta w aktywach
ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 30.06.2011r.
Rodzaju Termin zapadalndci albo Termin wykonania
Typ zajetej instrumentu Wartosé otwartej Wartosé i terminy przysztych Kwota bedaca podstavy wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji | pozycji strumieni pienieznych przysziych ptatndici w tys. | pochodnego pochodnego
Sprzeda USD na 07.09.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 2,7138 Krétka Forward ryzykiem walutowym -59 2011-09-0f  1.000 USD / 2. AN 2011-09-07[ -
Sprzeda GBP na 29.07.201 Zabezpieczenie prz¢
kurs 4,4222 Krétka Forward ryzykiem walutowym 0 2011-07-2! 900 GBP /3.980 PLN 2011-07-29| -
Razen - - - -59 - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2010r.
Rodzaju Termin zapadalnadici albo Termin wykonania
Typ zajetej instrumentu Wartosé otwartej Wartosé i terminy przysztych Kwota bedaca podstavy wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji | pozycji strumieni pienieznych przysziych ptatndici w tys. | pochodnego pochodnego
FW20H11, Przeptywy pienizne nastpuja
PLOGF0000919, | Sprawne zarglzanie w ramach dziennego réwnania
Kontrakt futures Diuga long contract portfelem 0| do rynku - 2011-03-18| -
Sprzeda CAD na 28.02.2017 Zabezpiecenie przec
kurs 2,9971 Krétka Forward ryzykiem walutowym 8 2011-02-2: 450 CAD / 1.349 PLN 2011-02-28| -
Sprzeda CAD na 28.02.2011 Zabezpieczenie prz¢
kurs 3,0055 Krétka Forward ryzykiem walutowym 20| 2011-02-2 800 CAD / 2.404 PLN 2011-02-28| -
Sprzeda EUR na 20.01.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 4,0368 Krétka Forward ryzykiem walutowym 54 2011-01-2 750 EUR / 3.028\PL 2011-01-20| -
Sprzeda EUR na 20.01.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 3,9985 Krétka Forward ryzykiem walutowym 40| 2011-01-2 1.200 EUR / 4. AN 2011-01-20 -
Spriedaz GBP na 22.02.201 Zabezpieczenie prz¢
kurs 4,7175 Krétka Forward ryzykiem walutowym 156 2011-02-2p  1.500 GBP / 7.6 2011-02-22 -
Sprzeda GBP na 22.02.201 Zabezpieczenie prz¢
kurs 4,6521 Krétka Forward ryzykiem walutowym 39| 2011-02-2  1.000 GBP / 4.68N 2011-02-22 -
Sprzeda USD na 18.01.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 2,9640 Krétka Forward ryzykiem walutowym -5 2011-01-1. 1.300 USD / 3.883\ 2011-01-18| -
Razen - - - 31z - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobow#zaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do finansoweg
odkupu ~wwaludie obcej W tys USC 421 wtys USC 2 66¢
. - w walucie sprawozdan
Nie dotyczy finansowego W tys. PLN 11 596 W tys. PLN 7901
- wwalucie obcej wtys CZK 41 82t wtys CZK 37 64¢
i s i - w walucie sprawozdan
Nota nr 8 Kredyty ! pOZyCZkI finansowego i W tys. PLN 6 864 W tys. PLN 5948
Nie dotyczy ~wwaludie obcgl Wiys HUF 0 wtys HUF 207 87(
- w walucie sprawozdan
PSP finansowego W tys. PLN W tys. PLN 29493
Nota nr gag\ézlggl" roznice kursowe TTT530107 —wwalluci_eobcej _ wtys TRY 2201¢ | wtys TRY 13 92¢
— — i - w walucie sprawozdan
\k:\illzlnu;zW? s:)rduzkitaulreamp\?vgicbﬂg Wartosé Wartosé na finansowego wUys. PLN 3730 WS, PLN 26 752
U latem e ) ~wwaludie obcej wiys GBF 152t wiys GBP 369¢
walut i po przeliczeniu na na dzien d;\en W walucie sprawozdan
stsxfj;ﬂﬁ;ﬁs‘ﬁ tg/us PLN Jednostka| Waluta [ bilansowy Jednostka| Waluta bilansowy finansowggo v wiys. PLN 672 wiys. PLN 16 9b9
przeliczeniu na walug -wwal ucie obcej wtys CALC 109¢ wtys CAC 258t
sprawozdania finansowego -W walucie sprawozdan
2) w walucie sprawozdaniz finansowego wtys. PLN 313 wtys. PLN 7668
finansowego w tys. _ _ _ _ - - Sktadniki lokat nienotowane
Aktywa Wiys PLN 68346, | wis PLN 655 98 na aktywnym rynku wiys. PLN 0| wtys. PLN 317
Srodki pienezne Wys, PLN 2600 wuys, PLN 50 83. - wwalude obcej wiys EUR 0] wiys EUR 24
Naleznoici Wys. PLN 1858, | wys. PLN 1 98¢ - W walucie sprawozdan
Transakdje przy ZobowZani finansowego wtys. PLN wtys. PLN "94
sie drugiej strony do odkupu w tys. PLN 0 W tys. PLN 0 = wwalucl.e obcej wlys GBF 0 wlys GBF 42
Sktadniki lokat notowane r - W walucie sprawozdan
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 650 844 W tys. L 603 159 flnansowggo _ W tys. PLN wlys. PLN 195
- dluzne papiery wart@iowe W tys. PLN 0 W tys. PLN Q - wwal ucae obcej wlys CAC 0 wlys CAC 9
Sktadniki lokat nienotowane r - W walucie sprawozdan
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 143 W tys. PLN 0 flnansowegq wtys. PLN wlys. PLN g
~ diuzne papiery wartziowe wys. PLN 0 witys. PLN 0 Zobowigzania _ wlys PLN 5¢] wtys PLN 5
Zobowiazania Wiys PLN 11481 wiys PLN 5 00t - mjﬁﬁ.ee "sb;gwoz — wiys ust 21] wiys Ust 2
zi;gﬁ'sﬁ:ﬁf:: s‘aﬁg pe finansowego W tys. PLN 5! W tys. PLN 5
sprawozdania finansowego w - wwalucie obcej wtys GBF 0 wtys GBF 0
tys. N - - - - - -w walucie sprawozdan
Aktywa Wys PLN 8257, | wiys PLN 11167 finansowego wtys. PLN wtys. PLN p
Srodki pienigzne W iys. PLN 1355( | wiys. PLN 25 55¢ Razen - - 754 48! - - 761 55!
- wwalucie obcej wtys EUR 18 wtys EUFR 997
- w walucie sprawozdan Dodatnie réznice kursowe
finansowego W tys. PLN 7 W tys. PLN 3947 w przekroju lokat
- wwalucie obcej wtys UscC 111¢ wtys USC 344 Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011§.  .01.2010 - 31.12.20107r. 01.01.2010 — 30.06.201(¢
- w walucie sprawozdan Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
finansowego W tys. PLN 308 W tys. PLN 10p1 réznice réznice réznice réznice réznice réznice
- wwalucie obcej wtys TRY 3 35¢ w tys TRY 331 kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
~w walucie sprawozdan zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo
finansowego W tys. PLN 5 68! wtys. PLN 6 372 Sktadniki lokat ne wane ne wane ne wane
- wwalucie obcej w tys HUF 257 81 W tys HUF 87253 Akcje 258 0 272 0 32¢ 4 94¢
~w walucie sprawozdan Warranty subskrypcyjr 0 0 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 3 87 w tys. PLN 12 3p5 Prawa do akc 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej wtys GBF 187 wtys GBF 384 Prawa pobor 0 0 0 0 0 0
- w walucie sprawozdan Kwity depozytowt 0 0 1517 17 123t 817
finansowego W tys. PLN 82! W tys. PLN 1766 Listy zastawn 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej wtys CZK 31 wtys CZK 3C Diuzne papiery
- w walucie sprawozdan wartasciowe 0 0 0 0 0] 0
finansowego W tys. PLN g W tys. PLN b Instrumenty pochodt 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej wtys CAC 1c wtys CAC 18 Udzialy w spétkach
- w walucie spawozdanic ograniczon
finansowego W tys. PLN 2i w tys. PLN 53 odpowiedzialnécia 0 0 0 0 0 0
Naleznosci W tys. PLN 17 W tys. PLN 14 Jednostki uczestnicty 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej W tys. EUR 3 W tys. EUR 3 Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0
- w walucie sprawozdan Tytuty uczestnictwe ]
finansowego w tys. PLN 1 W tys. PLN 11 emitowane przez instytucje
- wwalucie obcej W tys GBF 1 W tys GBF 1 wspoinego inwestowania
~w walucie sprawozdan majce siedzib za granig 152 71 2002 133 200p 132
finansowego W tys. PLN wtys. PLN B Wierzytelngci 0 0 0 0 0 0
Skfadniki lokat notowane na Weksle 0 0 0 0 0 0
aktywnym rynku W tys. PLN 68 998 W tys. PLN 85 788 Depoiyty 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej w tys EUR 84€ w tys EUFR 4430 Waluty 0 0 0 0 0 0
- w walucie sprawozdan W tys PLN 337¢ W tys PLN 17 55 Nieruchoméci 0 0 0 0 i i
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Statki morski [ [ [ 0 0 0
Inne 0 0 0 Q Q Q
Razen 40E 71 6247 14¢ 3562 5 89¢

Ujemne réznice kursowe
w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 §.

1012010 - 31.12.2010 1|

01.01.2010 — 30.06..201p

Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne
réznice réznice réznice réznice réznice réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo
Skiadniki lokat ne wane ne wane ne wane
Akcje -2 36¢ -2 30¢ -4 501 -44¢ -1 952 0
Warranty subskrypcyjr 0 0 0 0 0 0
Prawa do akc 0 [ [ [ [ [
Prawa pobor 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytowt =271 -45 0 0 0 0
Listy zastawn 0 0 0 0 0 0
Diuzne papiery
wartgiciowe 0 0 0 0 0) 9
Instrumenty pochodt 0 0 0 0 0 0
Udzialy w spétkach
ograniczon
odpowiedzialnécia 0 0 0 0 0 0,
Jednostki uczestnict 0 0 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0
Tytuty uczestnictwi
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majce siedzib za granig -627 0 -1 098 0| 1 09
Wierzytelngci 0 0 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0 0 0
Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
Statki morski 0 0 0 0 0 0
Inne Q 0 0 0 0 0
Razen -3 26¢ -2 34¢ -5 59¢ -44¢ 3 05( 0

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat, wzrost
(spadek)
niezrealizowanego zysku
(straty) w tys. PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 r|

01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2010 — 30.06.201Qr.

Wzrost Wzrost Wzrost
(spadek) (spadek) (spadek)
Wartosé niezrealizo | Wartosé niezrealizo | Wartosé niezrealizo
zrealizowa | wanego zrealizowa | wanego zrealizowa | wanego
nego zysku | zysku nego zysku | zysku nego zysku | zysku
(straty) ze (straty) z (straty) ze (straty) z (straty) ze (straty) z
zbycia wyceny zbycia wyceny zbycia wyceny
Sktadniki lokat lokat aktywow lokat aktywow lokat aktywow
1) Sktadniki lokat notowan
na aktywnym rynku, w tym: 2119 -12 239 20 563 106 849 392 -5 306
- dluzne papiery
wartgiciowe 0 0 0 0 0) [
2) Skfadniki loka
nienotowane na aktywnym
rynku 652 -137 0 0 0 0
3) Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
4) Pozostal 0 0 0 0 0 0
Razen 21 84! -12 37¢ 20 562 106 84( 3921 -5 30¢
Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy
Wyptacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy
Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
01.01.201:- 01.01.201(- 01.01.201(-
30.06.2011r. 31.12.2010r. 30.06.2010 .
Wartosé w okresie Wartosé w okresie Wartosé w okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Cz:5¢ stata wynagrodzer 14 85t 23 37¢ 10 68"
2) Czs¢ wynagrodzenia uzataiona oc
wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razen 14 85t 23 37« 1068’
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthica
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.101Dr. 31.12.2009 1. 31.12.2008 .
1) Wartd¢ aktywow netto na koniec roku obrotowe
za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. 761 556 533 B 242 345
2) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkiczestnictw:
na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Wartg¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii A na koniec roku obrotowego za trzy asta
lata obrotowe w PLN 123,64 101,52| 69,0
b) Wartdi¢ aktywow netto na jednosthiczestnitwa
kategorii B na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe w PLN - - -
c) Wartd¢ aktywow netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec roku obrotowego za trzy ostat
lata obrotowe w PLN

3. Roéznice pomidzy danymi
i w poréwnywalnych danych

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Akcji
1. Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycgcych lat ubiegtych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wystpity zdarzenia dotycgce lat ubiegtych, ktére natg uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.
2. Informacje o znaczcych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ujgcia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

ujawnionymi
finansowych a

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystpity

réznice pomgdzy danymi

ujawnionymi  w

w sprawozdaniu finansowym
uprzednio orzadzonymi

jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyiclarfisowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansowa,
plynnosé oraz wynik z operacji i rentownagsé Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw okorektach wyceny
aktywow netto na jednostle uczestnictwa:
W dniu 11.04.2011 roku miala miejsce¢dha wycena aktywoéw netto
przypadajcych na jednostkuczestnictwa. Warté biednej jednostki wyniosta
128,58 PLN, prawidlowa warté wynosita 128,57 PLN. BH zostat
popetniony przez pracownika ProService AT Sp. z (ktdrej TFI powierzyto
prowadzenie ksg rachunkowych funduszu), ktéry nie uwadit korekty
transakcji w ksigach funduszu. Wycena zostata potwierdzona przez
depozytariusza. W kolejnych dniach nie zastosovendo procedury kontroli
wyceny przez koordynatora w zakresie prawidtéevaijecia transakcji kupna
i sprzeday poprzez kontrole sumy nowych nahesci i zobowhzah z sum
wartaici transakcji kupna i sprzed ujmowanych w danym dniu. Raport o
bigdnej wycenie zostat przekazany do KNF w dniu 12021 roku.
Wszystkim uczestnikom Subfunduszu, ktérzy nabydinjestki uczestnictwa w
wyniku realizacji zlecé nabycia lub ,zamiany do”/’konwersja do” wediug
nieprawidtowej wartéci jednostki uczestnictwa, Towarzystwo dokonato
nabycia odpowiedniej liczb jednostek uczestnictaaajestry uczestnikow.
Uczestnicy, ktérzy dokonali odkupienia lub ,zamiarg//,konwersji z
jednostek uczestnictwa Subfunduszu wedtug nieptawig] wartagci jednostki
uczestnictwa, otrzymali zawgna kwotg z tytutu odkupienia lub ,zamiany
z"l,konwersji z". W celu wyréwnania strat pozostaly uczestnikom,
Towarzystwo przekazato brakug srodki pienizne na rachunek Subfunduszu.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywow
netto na jednostle uczestnictwa:
Nie wystpilty przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajgdnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvadiv netto na
jednostk uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych przez
Subfundusz:
Nie wystpity przypadki nierozliczenia si transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu nie
wystepuje niepewngt co do maliwosci kontynuowania dziatalrigi. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmwazanych z 4 kwesti
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
istotny sposéb wplyré na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie istniep inne ng wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyma ocen sytuacji majtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich ami

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy osob reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Bfachut
Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki Piotr Wrzosek

Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCzionek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011
ROKU
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzifimy przegid jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Noble Fund Akcji Malych iSrednich Spétek (,Subfundusz”),
wydzielonego w ramach Noble Funds Funduszu Inwggtggo Otwartego
(,Fundusz”) z siedzilp w Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejavgjgo
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegowzestawienie lokat oraz
bilans sporzdzone na dzie30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operaejzo
zestawienie zmian w aktywach netto spdzone za okres s@Eu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz noty éfigjace i informacg
dodatkows (,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnéc i jasnd¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réivnae
jego sporzdzenie zgodnie z wymagaymi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz za prawidtow& ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzd  Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.A. S
(,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjilyc zaradzapcego
Funduszem i reprezenggego Fundusz. Naszym zadaniem byto wydanie, na
podstawie przegtlu zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
raportu z przegtu.

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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3. Przegid przeprowadzilimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajow
Rad; Bieglych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiadag nas obowizek
zaplanowania i przeprowadzenia przelgl w taki sposob, aby uzyska
umiarkowam pewnd¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidtowgzi. Przegidu dokonalimy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w ksggi rachunkowe oraz wykorzystania informaciji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu TowawggstZakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotniezmi@ sie od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodiwd rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajcymi zastosowania zasadami (polidykrachunkowséci oraz o jego
rzetelndci i jasndci. W rezultacie przegtl nie pozwala uzyskawystarczajcej
pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zigikdwane w trakcie
badania, zostaty ujawnione, w zwku z czym nie wydajemy opinii z badania

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas pdeghie zidentyfikowalimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenige zahczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymgya)i zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowsci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacimaptkowa i finansowy Subfunduszu na dzie30
czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji zaeskrszéciu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadaihunkowéci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrgeia 1994 roku o rachunkowo (Dz. U. nr
152 z 2009 roku poz. 1223, z4mdejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na
jej podstawie przepisami.

5. Oséwiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnieoviaujacymi przepisami,
zostalo dadczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres sz@u miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktorym wydalimy raport z przegblu z dag 29 sierpnia 2011 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 ¥niz 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaeg Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdlszu Noble Fund Akcji
Malych i Srednich Spétek, na ktére sklada:si

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dz0.06.2011 r.,

bilans sporadzony na dzig 30.06.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b130.06.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 30.06.2011 r.,
noty obja@niajace,

informacje dodatkowe.

Nogo,rwNE

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zagdu

Sylwia Magott
Cztonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI MALYCH |
SREDNICH SPOLEK

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyefgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahioble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcjalch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingasgz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fsmylinwestycyjnych prowadzonego
przez Sd Okrgowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowp@ numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r.viRiea wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Akcji Malych Srednich Spélek (zwanego dalej
»Subfunduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje 29 czerwca 2007 r., pod kidto
dat, dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfsmd. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 sierpnia 2007 r.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwegptych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedsibiorcéw prowadzonego przez® Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,Towarzystwem”).

IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaslzym rejestr aktywoéw Funduszu, w tym subrejestr @&kiy
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajegtywéw Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzibw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato podutaeghdowi przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotow
uprawnionych do badania sprawo#damansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywoéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFékcji Matych i Srednich
Spétek odbywa sgigtéwnie poprzez inwestowanie aktywéw Subfundusiiwagie
w akcje matych §rednich spotek, z uwzginieniem zasad dywersyfikacji lokat.
Przez mate krednie spotki rozumie sispotki ktore nie wchodgw sktad indeksu
WIG20.

3. Fundusz nie gwarantuje @ghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnjzh U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z ghiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1. Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, pQczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pienkznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanyntengorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w fistwie czlonkowskim, a tale na rynku
zorganizowanym nigjglacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym pastwie cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego ledace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enempkt a)
oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnion&rese nie dhaszym ni
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy npstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kiegsgych, o terminie
zapadalnéci nie diwszym nk rok,

d) instrumenty rynku pierinego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran
inwestoréw i oszagnasci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery waitiowe i instrumenty rynku
pienkznego,

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych maicych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicwmitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania meg siedzih za grania.

2. Zawier& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesigrawnego zaezizania
portfelem, a jej zawarciegzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela& pozyczek, ktorych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bank@wewierniczych, o
ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. oroske instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi&jszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phiehoozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach uwkach okrélonych w
Ustawie.

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dywy i pazyczki o
terminie splaty nie ditszym ng 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawupkat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Akcji

Malych i Srednich Spotek &dzie stosowat nagpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjiavea
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebligacje zamienne nie
moze by nizsza nk 60% wartdci aktywéw Subfunduszu,

b) wartas¢ inwestycji w dhine papiery wart@iowe i instrumenty rynku
pienkznego nie mee przekroczgy 40% wartéci aktywéw Subfunduszu,

c) w czsci, w ktérej aktywa Subfunduszu nie sainwestowane w akcje, prawa
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne,tivdiepozytowe i obligacje
zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu wstate kategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uazesva i tytuly
uczestnictwa stanowimogy od 0% do 10% wartei aktywoéw Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiogé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére me inwestowa Subfundusz okione s w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu \e&z | i artykule 3 rozdziatu 1V Cgci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz zasady sporglzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato ggpone za okres od 1 stycznia

2011 roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zafdu kontynuowania dziatalgoi

Funduszu i Subfunduszu w de¢j st przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12

mieskcy od dnia bilansowego). Nie istriepkoliczndici wskazujce na zagrienie

kontynuowania dziatalrgi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk@idunduszy inwestycyjnych (Dz. U.

2007 Nr 249 Poz. 1859) na diibilansowy stosuje simetody wyceny stosowane

w dniu wyceny tj. aktywa wyceniacia zobowizania ustala siwedtug stanéw

odpowiednio aktywdw i zobowzan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bigacego.

4. Ze wzgkdu na charakter i istotdé pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty watyesth ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Zzmowyshpi¢ réznica pomédzy
wartaicia aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieaspzdawczym a
wartdscia aktywéw netto na koniec higcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyazych tego okresu, jakie wyglity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostalytejw ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

whN

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢@mgacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania oraz wysnko optat
manipulacyjnych.
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Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgimaldo
wysokasci 5% kwoty wptaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsg tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestnigveksymalnie do wysokoi 2,5%
kwoty wptlaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucai&stva maksymalnie do wysokai
2,5% kwoty podlegagej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiedgie do
wysokasci 5% kwoty podlegajcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataeadie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie by#ystrybuowane w okresie
sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych iSrednich Spétek
sporadzone na dzie30 czerwca 2011 r.
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegélnych sktadnikéw lokat oraartgéci nominalnej dhanych papieréw warteiowych)

1. Tabela gtéwna

2. Tabele uzupehiajce

wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w wartici zobowigzan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniggej do tabeli gtdwnej.

30.06.2011r. 31.12.2010T.
Sktadniki lokat Warto$¢ wedtug ceny nabycia| Wartos¢ wedtug wyceny na dzié | Procentowy udziat w Wartosé wedtug ceny nabycia | Warto$é¢ wedtug wyceny na dzig Procentowy udziat w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 151 16: 155 00° 92,02 85 27 97 89¢ 91,7t
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0¢ 0 0 0,0C
Prawa do akcji 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Prawa poboru 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Kwity depozytowe 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Listy zastawne 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Instrumenty pochodne ] -12 -0,01 0 1¢ 0,0z
Udzialy w spétkach z ograniczon 0 0 0,0C 0 0 0,0C
odpowiedzialndcig
Jednostki uczestnictwi Q Q 0,0C 0 0 0,0¢
Certyfikaty inwestycyjne [ 0 0,0C 0 0 0,0C
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucije 0 0 0,0C 0 0 0,0C
wspdlnego inwestowania majce siedzilp za
granicg
Wierzytelnosci [ 0 0,0C 0 0 0,0C
Weksle Q Q 0,0C 0 [ 0,0C
Depozyty 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Waluty Q 0 0,0C 0 [ 0,0C
Nieruchomasci Q Q 0,0C 0 0 0,0¢
Statki morskie Q Q 0,0C 0 0 0,0¢
Inne Q 0 0,0C 0 [ 0,0C
Razen 151 16: 154 99 92,02 85 27 97 91¢ 91,7¢
Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywow ogétem, bez uwzgldnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 92,88, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej insumentéw pochodnych w wartdici aktywow ogétem oraz udziat ujemnej

Kraj siedziby Warto$¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta Wartosé¢ wedtug ceny nabycia w tys. | dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Razen - - 2279846 | - 151 16: 155 00° 92,02
Razem aktywny rynek reguowany - - 2228974 | - 146 77! 149 961 89,0«

Toronto Venture
ABACUS MINING & EXPLORATION, CA0025552096 Aktywny nek regulowany | Exchange 406 55 Kanada 329 209 0,12]
ACE, LU029937842 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 225 64! | Luksembur 191 194: 1,18
ACTION, PLACTINO0O1¢ Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 79 05( | Polski 127¢ 153¢ 0,91
AGORA, PLAGORA0006 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 111 90« | Polske 2 80¢ 201t 1,2C
AMBRA, PLAMBRA00012 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 121174 | Polske 1 04( 97t 0,5¢
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 128 07! | Polsk: 344 4 86¢ 2,8¢
ASTARTA HOLDING NV, NL000068650 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 31 41« | Holandie 249 273 1,62
AVIA SOLUTIONS GROUP, LT00002838: Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 24 82( | Litwa 129: 173 1,08
BAKALLAND, PLBKLND00017 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 326 20" | Polsk: 211¢ 174¢ 1,04
BANKBPH, PLBPH0O00001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 384% | Polsk: 27¢ 231 0,1¢
BBIDEVNFI, PLNFI120001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 561194 | Polsk: 218( 213t 1,27
BERLING, PLBRLNG0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 98 66! | Polsk: 694 597 0,3t
BORYSZEW, PLBRSZW0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaa, 100000 | Polski 93¢ 91C 0,5¢
BUDIMEX, PLBUDMX00012 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 39 85: | Polsk: 377 3 64¢ 2,1€
BUDOPOL, PLBDPWR0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 717 02 | Polsk: 96¢ 87t 0,52
CCC, PLCCC00000: Aktywny rynek regLowany GPW (Warszaw: 38 96¢ | Polsk: 224 2 24( 1,32
CCIINT, NLOO0068730 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 53 15! | Holandie 2 06¢ 188: 1,12
CIECH, PLCIECH0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 24 29 | Polski 542 572 0,34
CORMAY, PLCMRAY0002¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 40 42¢ | Polsk: 67¢ 6471 0,3¢
CYFRPLSAT, PLCFRPTO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 565 95; | Polsk: 892 9 33¢ 5,5¢
DOMDEYV, PLDMDVL0001Z Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 1385 | Polsk: 644 67¢ 0,4C
DROP, PLDROP0000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 50 78¢ | Polsk: 169t 119 0,71
DUDA, PLDUDA00001¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 663 491 | Polsk: 1 06t 86< 0,52
ECHO, PLECHPS000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 772 301 | Polsk: 3614 382¢ 2,21
EKO HOLDING, PLEKHLD0001! Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 328 87. | Polsk: 2348 2 03¢ 1,21
ELEKTROTI, PLELEKT0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 96 62" | Polsk: 129( 1 00¢ 0,60
EMPERIA, PLELDRD0001 Aktywny rynek reguloway | GPW (Warszawi 590 | Polske 64€ 654 0,3¢
ENEA, PLENEA00001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 121 68: | Polsk: 2 25¢ 2 19( 1,3C
EUROCASH, PLEURCH000: Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 233 72, | Polski 6 90¢ 6 89¢ 4,0¢
FERRO, PLFERRO000: Aktywny rynek regulowar | GPW (Warszawi 138 00t | Polske 1178 1178 0,7C
FORTE, PLFORTEO000: Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 103 57! | Polsk: 128¢ 121 0,72
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP Prague Stoc
NL0009604859 Aktywny rynek regulowany [ Exchange 120 00! Holandia 2087 2384 1,49
HELIO, PLHELIO0001+ Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 100( | Polsk 1£ 11 0,01
IMMOFINANZ AG, AT000080905! Aktywny rynek regulowan | Wiener Boers 235 00! | Austrie 267 2 75¢ 1,62
IMPEL, PLIMPEL0O001 Aktywny rynek regulwany | GPW (Warszawi 51 69( | Polski 1 45¢ 1 54¢ 0,92
IMPEXMET, PLIMPXMO0001¢ Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 103970 | Polske 5 18( 5 19¢ 3,0¢
INGBSK, PLBSK000001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 12 63 | Polsk: 10 67: 10 90: 6,47
INTEGERPL,PLINTEG0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 25 05« | Polski 2 00z 2 95¢ 1,78
KOGENERA, PLKGNRC0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 10 89: | Polsk: 954 1 02¢ 0,61
KRUK SA, PLKRK000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 20 00( | Polski 794 81C 0,4¢
KSG AGRO SA, LU06112628° Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 76 10! | Luksembur 167 169 1,01
KULCZYK OIL VENTURES INC, CA50124010% Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 439 14t | Kanad: 801 772 0,4¢
LPP, PLLPP00000: Aktywny rynek rggulowany GPW (Warszaw: 290( | Polsk: 593 6 49¢ 3,8t
MIESZKO, PLMSZKO0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 302 11. | Polsk: 1 26: 1 23¢ 0,74
MILLENNIUM, PLBIG0O00001€¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 357 95 | Polsk: 1 83¢ 193¢ 1,18
MIRBUD, PLMRBUDO0001! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 398 37. | Polsk: 1 40t 1 53¢ 0,91
MOSTALWAR, PLMSTWS0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 46 00( | Polsk: 174: 145 0,8
NETIA, PLNETIA0001« Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 1116 18 | Polka 593¢ 6 42¢ 3,82
NOVA KREDITNA BANKA MARIBOR, S1002110405 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 23 00( | Stowenit 731 62€ 0,37
NOWAGALA, PLCRMNG0002! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 212 69 | Polsk: 671 49€ 0,2¢
OPONEO.PL, PLOPNPL00O Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 80 33" | Polsk: 642 1128 0,67
ORBIS, PLORBIS0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 29 93! | Polski 1 20¢ 112¢ 0,67
ORZBIALY, PLORZBL0001! Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 59 17¢ | Polsk: 128( 133: 0,7¢
OTMUCHOW SA, PLZPCOTO0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 60 00( | Polski 81C 72C 0,42
POLIMEXMS, PLMSTSD0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 626 31 | Polsk: 2 19¢ 2017 1,2C
POLNORD, PLPOLNDO0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 64 77| Pdske 2167 1 66: 0,9¢
POZBUD, PLPZBDT0001 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 62 24 | Polsk: 281 24¢ 0,1¢
PRIMAMODA, PLPRMMDO0001. Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 7352 | Polski 43¢ 534 0,32
PROJPRZEM, PLPROJPOOC Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawe 59 27 | Polski 115¢ 70% 0,42
PROTEKTOR, PLLZPSK000! Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 173 02! | Polsk: 901 694 0,41
PULAWY, PLZAPUL0005 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 34 00( | Polski 4 16¢ 4 02¢ 2,3¢
RAINBOW, PLRNBWT0003 Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 120 00t | Polske 804 72C 0,42
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00O Aktywny rynek regulowan | GPW (Warszawi 110 00t | Polske 148: 137t 0,82
ROBYG SA, PLROBYG0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 1081 74 | Polsk: 2 15¢ 2C71 1,2%
SADOVAYA GROUP SA, LU05643515¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 160 00( | Luksembur: 1 37¢ 179: 1,0€
SWIECIE, PLCELZA0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 16 91( | Polsk: 138t 136 0,81
SYNTHOS, PLDWORY0001 Aktywny rynek regulowny GPW (Warszaw: 137706 | Polsk: 373 7 02¢ 4,17
TESGAS, PLTSGS0000 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 34 16" | Polski 244 461 0,27
TRAKCJA, PLTRKPLO001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 809 57! | Polsk: 324: 2 34¢ 1,3¢
TUP, PLTRNSU0001 Aktywny rynek regulowar GPW (Warszaw: 55 00( | Polski 391 32¢ 0,1¢
UNIBEP, PLUNBEP0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 264 50 | Polsk: 167¢ 171¢ 1,0z
WARSAW STOCK EXCHANGE, PLGPW00000 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 20 00( | Polski 94C 104C 0,62
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WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF, LU062717092 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 110 00t | Luksembur: 129¢ 1 25¢ 0,7¢
ZUE SA, PLZUE000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 139 93 | Polski 2 08¢ 1 44( 0,82
Razem aktywny rynek nieregulony - - 477 72. | - 330 3 80¢ 2,2¢
Aktywny rynek
ADV.PL SA, PLADVPL00029 nieregulowany NewConnect 40 000 Polska 308 535 0,32
Aktywny rynek
ORGANIC FARMA ZDROWIA, PLORGNK00010 nieregulowany NewConnect 63165  Polska 1718 946 0,56
Aktywny rynek
PHARMENA, PLPHRMN00011 nieregulowany NewConnect 10 5948 Polska 275 290 0,17
Aktywny rynek
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 nieregulowany NewConnect 364 000 Polska 1001 2038 1,21
Razem nienotowane na rynku aktywr - - 31000 | - 108t 123: 0,7
Nienotowane na rynk
PREFABET - BIALE BLOTA S.A., PLPRFBB00000 aktywnym Nie dotyczy 31 00 Polska 1085 1232 0,73
Kraj siedziby Warto$¢ wedtug
Emitent emitenta Instrument Wartosé¢ wedtug wyceny na dzié Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy Liczba ceny nabycia w tys.| bilansowy w tys. aktywach ogdtem
Razen - - - - - 1300 00 -123 -0,01
Wystandaryzowane instrumenty pochodne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne - - - - - 1300 00 0 -0,01
Razem nienotowane na rynku aktywnyr - - - - - 1300 00 0 -0,01
Nienotowane na rynk Kurs welutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110713 aktywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A. Polska EUR 900 000 0 -15 -0,01
Nienotowane na rynk Kurs walutowy
Forward_Long_EUR/PLN_ 20110713 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR 400 000 0 0,0t
Procentowy udziat ulemnej wyceny instrumentéw pochdnych w zobowizaniach ogétem wynosi 0,17%.
4. Tabela dodatkowa
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustaw Wartos$é wedtug wyceny na dzié bilansowy w tys Procentowy udziat w aktywach ogdter
Razen 610¢ 3,6
Grupa Borysze' 6 10¢ 3,6%
Sktadniki lokat nabyte od podmiotdw, o ktdrych mowaw art.107 ustawy Wartos$é wedtug wyceny na dzié bilansowy w tys Procentowy udziat w aktywach ogdter
Razen -15 -0,01
Forward_Short_EUR/PLN_ 201107 15 01
Niniejsze zestawienie lokat naley analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowi integralng czesé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS z wyceny lokat, w tyn
Subfundusz Noble Fund Akcji Malych iSrednich Spétek - ‘\)/’\‘/““, romic kursowych il 162 17
. . Wynik z operacji (V +/ - VI) 72¢ 14 00 224:
sporadzony na dzig 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na Wynik z operacji przypadajacy na jednostie 033 0.74 201

jednostk uczestnictwa

Pozycje Bilansu 30.06.2011 | 31.12.20101

|. Aktywa 168 42 106 72
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2231 6 96¢
2. Naleznosci 11 18¢ 182«
3. Transakcje przy zobowjzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 153 77! 97 30¢
- dluzne pagery wartgciowe 0 0
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 123« 632
- dluzne papiery wart@iowe 0 0
6. Nieruchomdci 0 o]
7. Pozostate aktyw 0 0
Il. Zobowi gzania 8 69¢ 275
- Z tytubu instrumentéw pochodny 15 21
Ill. Aktywa netto (I - I1) 159 73: 103 97:
IV. Kapitat Subfunduszu 175 74. 120 70i
1. Kapitat wptacon 603 15! 454 88
2. Kapitat wyptacony (wielk&g ujemna -427 41 -334 17!
V. Dochody zatrzymani -19 84¢ -29 38:
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychc lokat nett¢ -9 25¢ -8 102
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowank£grata) ze zbyci

lokat -10 584 -21 281
VI. Wzrost (spadek) wartdci lokat w odniesieniu do ceny nabyci 383 12 64t
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/ -

Vi) 159 731 103 973
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £ 2175 021,01 1438 030,3C
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii | 0,00¢ 0,00¢
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0,00¢ 0,00¢
\k/;larms’é aktywow netto na jednostle uczestnictwa kategorii A (w PLN) 73,44 72,30
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B (w PLN 0,0C 0,0C
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii C (w PLN 0,0C 0,0C

*) Wartos¢ aktywdw netto na jednostkiczestnitwa wyliczona

est na podstawie waitbwyrazonych w PLN

Niniejszy bilans nalery analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkows,

ktére stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych iSrednich Spétek
zaokres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku

(w tys. PLN za wyjtkiem wyniku z operacji przypa

jego na jednostkuczestnictwa)

uczestnictwa kategorii A (w PLN) *)

Wynik z operaciji przypadajacy na jednostle
uczestnictwa kategorii B (w PLN)

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

*) Wynik z operacji przypadagy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podstawie danpelzowych

wyrazonych w PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalery analizowat tacznie : wprowadzeniem, notami obj&niajacymi oraz
informacj 3 dodatkows, ktdre stanowi integralng czgsé jednostkowego sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych iSrednich Spétek
zaokres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa )

. . " 01.01.201:- 01.01.201(- 01.01.201(¢-
Pozycje rachunku wyniku z operac 30.06.2011 1. 31.12.2010r. 30.06.2010.
I. Przychody z_loka 2147 921 32¢
1. Dywidendy i inne udziaty w zyska 191¢ 707 204
2. Przychody odsetkow 11€ 14¢ 9¢
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0
nieruchomeci
4. Dodatne saldo rénic kursowycl 112 6€ 2€
5. Pozostal 0 Q Q
II. Koszty Subfunduszt 330 422 2 15¢
1. Wynagrodzenie dla towarzyst 307¢ 4127 213

- wynagrodzenie state T 2 85¢ 2 81¢ 1 16¢

- wynagrodzenie zmienne T 21¢ 1 30¢ 962
2. Wynagrodzeia dla podmiotéw prowadzych 0 0 0
dystrybucg
3. Optaty dla depozytarius 29 3C 11
4. Opfaty zwizane z prowadzeniem rejes 0 0 0
aktywéw Subfunduszu
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestrac 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowai 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zagzizania aktywam 0 0 0
Subfunduszu
8. Ustugi prawn 0 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficz 0 0 0
10. Koszty odsetkov 0 0 0
11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaiui 0 0 0
12. Ujemne saldo edic kursowycl 187 62 14
13. Pozosta 13 9 Q
IIl. Koszty pokrywane przez towarzystwc 0 0 0
1V. Koszty Subfunduszu netto (11 - I1l) 330 422 2 15¢
V. Przychody z lokat netto (I- IV) -1 15¢ -3 302 182:
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata 188 17 30: 406¢
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia loka 10 697 4 14% 802
tym:
-  tytutu rénic kursowych 67 43 11
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (sti -8 81« 13 157 3 26¢

Pozycje zestawienia zmian w aktywach nett 01.01.2012- 30.06.2011 1 01.01.201(- 31.12.2010 1
|. Zmiana wartosci aktywow netto:
1. Warto$é¢ aktywéw netto na koniec poprzedniegt 103 972 40 400
okresu sprawozdawczego
Va.“\ll\/"zmk z operacji za okres sprawozdawczy (razem 725 14 001,
a) przychody z lokat nel -1 15¢ -3 301
b) zrealizowany zysk (strata) zbycia lokal 10 69° 4 14¢
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (sta
wyceny lokat -8814 13 157|
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operad 728 14 00:
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszi o o
(razem)
a)z przychodéw z lokat nel 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
) z przychodéw ze zbycia lol 0 0
5. Zmiany w képnale w okresie sprawozdawczyr 55 034 49571
(razem), w tym:
a) zmiana kapitatu wptaconego (pelkszeni kapitatu
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 148 269 240 408
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kap
2 tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) 93235 -190 837
6. taczna zmiana aktywow netto w okresit
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 55759 63573
7. Wartosé¢ aktywow netto na koniec okrest 159 731 103 972
sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie 144 421 70 626
sprawozdawczym *)
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwi
1. Zmlana liczby jednostek uczemnictwa kategorii A w 736 990,715 742 671,960
okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 1983 587,2€ 3506 150,59
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 1 246 596,55 2 763 478,63
c) saldo zmiai 736 990,71 742 671,96
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B v
okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00
3.Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii C v 0.00 0.00
okresie sprawozdawczym ' '
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00
4. Liczba jednostekuczestnictwa kategorii A
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 2175021,019 1438 030,340
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 8301 124,1€ 6 317 536,90
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 6 126 103,1& 4 879 506,60
c) saldo zmiai 2175021,01 1438 030,30
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uctnictwe 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uctnictwe 0,0C 0,0C
¢) saldo zmial 0,0¢ 0,0¢
7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii A - -
8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw - -

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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kategorii B

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii C

1ll. Zmiana wart osci aktywow netto na jednostle
uczestnictwa

1. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)**)

72,30

58,10

2. Wartd¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe

(w PLN) **)

kategorii A na koniec biscego okresu sprawozdawczegp

73,44

72,30

3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii Aw okresie
sprawozdawczym. (w skali roku)

3,18%

24,44%)

4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
PLN)

72,60

57,48

Data wycen

10.01.201

08.02.201

5. Maksymalna wartg aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (
PLN)

76,75

72,75

Data wycen

07.04.201

12.11.201

6. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)**)

73,44

72,37

Data wycen

30.06.201

31.12.201

7. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

8. Wartd¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii B na koniec bigcego okresu sprawozdawczeg
(w PLN)

9. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym

10. Minimalna warté aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
PLN)

Data wycen

11. Maksymalna warté aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (
PLN)

Data wycen

12. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii B wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

13. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

14. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec higcego okresu sprawozdawczeg
(w PLN)

15. Procentowa zmiana waftd aktywow netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym

16. Minimalna warté aktywoéw netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
PLN)

Data wycen

17. Maksymalna warto aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
PLN)

Data wycen

18. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu v
sredniej wartosci aktywow netto w skali roku, w tym:

4,61%

5,98%

1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzys

4,30%

5,83%

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmio
prowadacych dystrybugj

0,00%

0,00%

3. Procentowy udziat optat dla depozytarit

0,04%

0,04%

4. Procentowy udziat oat zwhzanych z prowadzenie
rejestru aktywéw Subfunduszu

0,00%

0,00%

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
rachunkowéci

0,00%

0,00%

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢

zarzdzania aktywami Subfunduszu

0,00%

0,00%)

*) Srednia wirtos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczopatata w oparciu o wardé aktywow netto ni
kazdy dzieh kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna rénica pomédzy wartdcia aktywow netto na jednostkiczestnictwa wedtug ostatniej wyceny wesie
sprawozdawczym a wastia aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayni
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegaagjiefotyczcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto  nalg analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notam
objasniajgcymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowi integralng czeéé jednostkowego sprawozdania
finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Akcji Malych iSrednich Spétek

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszualaosporadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkosedz dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152, poz.
1223 - tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnyabad rachunkowsoi funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sgpone w ¢zyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradaziu finansowym wykazane
zostaly w tysicach zilotych, za wyjkiem wartdci aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadapo na jednostk uczestnictwa
przedstawionych w ziotych.

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1I. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotycxe Subfunduszu ujmujeesiv ksikgach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitalu wptaconego adv kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okréenia wartdci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w

okreslonym dniu wyceny nie uwzglinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zazianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegrg nabycia réwa zeru.

Odsetki od dlanych papieréw warteiowych oraz od lokat bankowych ujmuje; si
w ksiggach  rachunkowych oebnie od nominalu ditnego  papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdanilaisowym lokat
prezentowaneastacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na fizie
bilansowy.

Odsetki od dianych papieréw warkeziowych, wycenianych w war§oi godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

Zysk lub strat ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazssze sprzedaje i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najsegj ceny
nabycia lokat wyrzona w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianyeh
wysokasci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu efektywnej
stopy procentowej - najwgzej bigacej wartdci ksiggowej na dzié zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw wastiowych nabytych z udzielonym przez daug
strorg przyrzeczeniem odkupu). Powsza metoad stosuje si rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wygai¢cia zobowizan z tytutu wystawionych opcji,
uznaje si, iz wygasnieciu podlegaj kolejno te zobowizania, z tytutu, ktérych
zachgniecia otrzymano najasz premg netto.

W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zastansakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartéciowego, ujmuje si w pierwszej Kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuije wiksiggach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji keszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniajacy wartdci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nastpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzarediug wartéci zero,
w dniu nasipnym po dniu wyggniecia tego prawa. Za dzieealizacji prawa poboru
przyjmuje s¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papieréw wacdiowych.
Nalezna dywidena z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje @i ksigach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyytzh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwadshiajpcy wartagci prawa do dywidendy.
Nalezna dywidenad od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si
ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktérej $ wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daigcia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.z@$ operacje dotyce Subfunduszuaswyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okréa sk je w
relacji do waluty USD, a jeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmayjw szczegdlnéci: dodatnie saldo egdic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowdzan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskachaz przychody odsetkowe.
Koszty Subfunduszu obejmujw szczegélnéci: ujemne saldo ednic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pmzek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy pramnes.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sezerw na przewidywane wydatki.
Platndgci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzoprezerw. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysal@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do gstotliwosci ustalania wartei aktywéw netto w
dniach wyceny.

11l. Metody wyceny aktyw6w oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywOw netto na jednostliczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wyceniagsa zobowizania Subfunduszu ustalag s dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdzan w tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziga ktory przypada zwyczajna sesja na
Gieldzie Papieréw Wartgiowych w Warszawie S.A.

Wartas¢ aktywdw netto Subfunduszu jest réwna wéstowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.

Wartas¢ aktywdw netto na jednostikuczestnictwa jest rdwna waéth aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajoma
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1.

Wartas¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku waepa sj w
oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dniaemy w
nastpujacy sposob:.

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

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemi¢owan ciagtych,

w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zanaskiai — w oparciu o kurs
zamknicia lub w oparciu o ostatni depny w momencie dokonywania
wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemigowai ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zameia — w oparciu o censredni,
transakcji waona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawar
transaka, z zastrzeeniem, ze jezeli na aktywnym rynku organizowana
jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokatzysta si z kursu
fixingowego,

c) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemi@towai
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedosgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycengpdhika lokat korzysta siz
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod okienych w pkt.
1) i 2) a w szczegdlrigi, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat je
znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
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transakcji na aktywnym rynku - ostatni dgsty w momencie dokonywania

wyceny kurs zamkagtia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica

jego odpowiednik jest korygowana w sposob w@lmdajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wafth godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dtanych papieréw warteiowych, w tym listow
zastawnych, za waré godziwg przyjmuje s¢ wartai¢ oszacowas przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejiwd wykorzystana zostanie
wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@inberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest dlizve zastosowanie powsgzych
wartosci do wyceny skfadnika lokat, szacowanie w&gtogodziwej
dokonywane jest w oparciu o publicznie ogtosgoma innym ni rynek
gtéwny aktywnym rynku, centego skladnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie madpy¢ zastosowane, szacowanie wacio
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbra na aktywnym
rynku cemr nier@niacego st istotnie skladnika, w szczegokw o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznynezeli wszystkie
powyzej wskazane metody wyceny nie uifiwiaja oszacowania warfoi
godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o madgskontowanych
przeptywéw pieniznych lub przy zastosowaniu wtEwego modelu
wyceny skiadnika, przy czym dane w@pwe do tego modelu ¢ha
pochodzé z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatlowych papieréw waftiowych szacowanie waroi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzgda do wyceny
wylicza st sredni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegiaz
tym, ze uwzgkdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku braku ztivweosci oszacowania warfoi
godziwej w sposob opisany powej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o modele opisane w prospekcie,

c) w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie wémit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wtawy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagdz aktywnego rynku.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotennodb na wecej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnikatdSubfundusz kieruje
sig nastpujacymi zasadami:

h) wyboru rynku gtéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
mieskca kalendarzowego,

i) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obroha danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

i) w przypadku, gdy papier waitiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwalaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpivartéciowego
opiera st o aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalaustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wigimvego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powAszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsize jego
wartas¢ jest rowna warteei nabycia, z uwzghbnieniem zmian wartai tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich wart&
godziwg, z zachowaniem zasady ogtnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywrnymku

1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na \akggm rynku
wyznacza S, z zastrzegeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w naspujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pienie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku piennego lydace papierami warkgiowymi — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zew@siu efektywnej stopy
procentowej,

2) dluzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumengiehodnych i
ryzyka z nim zwiazane g scisle powizane z charakterem wycenianego
papieru dhanego i ryzykami z nim zwzanymi, warté¢ tego papieru
diuznego ledzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdolego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentdavanbedzie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczeg6inych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z [t. poniej.
Whbudowany instrument pochodny nigdaie wykazywany w kgsgach
rachunkowych odbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumengiehodnych i
ryzyka z nim zwizane nie & scisle powhzane z charakterem
wycenianego papieru dtnego i ryzykami z nim zwizanymi, wbudowany
instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o n®detasciwe dla
poszczeg6inych instrumentéw pochodnych zgodnie &z Bk pongej i
wykazywany jest w ksgach rachunkowych oelnie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartycl akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych @&k notowane na
aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskikowych
odnoszacych cem akcji do poszczegdlnych, wybranych parametréw
finansowych dziatalni emitenta (cena/zysk, cena/wartoksiggowa,
itp.) na podstawie ceny oglaszanej na aktywnym uyrdda akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartycla akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazé emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérychcjgksy notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje ¢sivartai¢ oszacowas przez
wyspecjalizowaf niezalena jednostk $wiadczica tego rodzaju ustugi, z
ktéra Towarzystwo podpisalo umawna swiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
wartos¢ akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poabe w oparciu 0 modele

wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréow aopch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent® s notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstazie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powey

5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycenywgzechnie stosowane
dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow terminowych:
przeplywdw pienjznych,
b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jeswnieg
stosowanie wzoréw analitycznychedacych modyfikacg modelu
Blacka-Scholesa uwzglniajacych charakterystyk wycenianej opcji
egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh: model
zdyskontowanych przeptywoéw pieanych.

6) jednostki uczestnictwa, -certyfikaty inwestycyjne tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtueyspéinego
inwestowania mage siedzik za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszon
wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglinieniem zdarze majpcych wplyw na warté
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wadioaktywéw netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytutaestnictwa,

7) instrumenty rynku pienego nie hdace papierami wartziowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wa#o godziwej, ustalonej za pompa@nalizy
zdyskontowanych przeptywoéw piesnych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego dangldpochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartéci godziwej wynikagcej z sumy wartéci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwohaliczonych odsetek ustalag gprzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powgj s3 stosowane w sposGbagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozadéinansowym Subfunduszu
przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat, o ktéryolowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfemdulotychczas wycenianego
w wartcsci godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia — wadaodziwa
wynikajaca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fiiezeszacowania,
nowo ustalon skorygowan cer; nabycia.

model zdyskevaaych

Szczegodlne zasady wyceny

1. Naleznoici z tytutu udzielonej poyczki papieréw wartéciowych oraz zobowizania
z tytulu otrzymanej poyczki papieréw warteciowych wycenia s wedlug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartoiowych. Przedmiotem pgczki papieréw
wartasciowych mog by¢ wszystkie papiery warfsiowe, ktérych nabycie jest
dopuszczalne przez Subfundusz.

2. Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna metettorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnpjysprocentowe;.

3. Zobowhzania z tytutlu zbycia papieréw wastiowych przy zobowizaniu s
Subfunduszu do odkupu, wycenia pbcawszy od dnia zawarcia umowy sprzega
metod, korekty ré&nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

4. Bony skarbowe wycenia giw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ilea dbondéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku waétota nie jest istotnie eda od ich wartéci
godziwej ustalonej na tym rynku.

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérepsnotowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie g notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s
denominowane.

6. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsegosredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

7. Wartcs¢ aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanycivalutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, @lta sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to meliwe do waluty Euro.

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w okresie
sprawozdawczym

W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmidtrospekcie Informacyjnym
Funduszu w zakresie oktenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow
Subfunduszu, rozbudowag metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnymkiyio
nowe modele. Przyczyrich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfiszdi. Do
czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikéw tloka
ktérych wycena miataby ldydokonywana zgodnie z nowo okienymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatiapatkows, finansova
oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspekformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirtgodziwej jednostek uczestnictwa i
tytutdw uczestnictwa emitowanych przez funduszeamigzne oraz instytucje wspdélnego
inwestowania magych siedzih za granig nienotowanych na Aktywnym Rynku.
Rozszerzono réwnieliste metod, ktére mma wykorzystywé do wyznaczenia warfoi
godziwej akcji, praw do akcji i innych udzialowycpapieréw wartéciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie miakplywu na sytuag
majatkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLI 30.06.2011 1 31.12.20101

1) Z tytutu zbyych loka 5447

2) Z tytutu instrumentdw pochodny 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnict 4 61¢ 0
) Z tytulu dywidend 112: 34
5) Z tytutu odsete 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchokod w tym czynszoy 0 0
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7) Z tytutu udzielonych ozyczek, w podziale na podmic
udzielajce payczek 0 0
8) Pozostate, w tyr 0 804
- zapis na papiery warciowe 0 804
Razen 1118¢ 182«
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowiazania Subfunduszu w tys. PLI 30.06.2011 1 31.12.2010 1
1) Z tytdu nabytych aktywd 186: 161¢
2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢
Subfunduszu do odkupu 0 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodny 1£ 21
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnict 447 14¢
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnic 5 63¢ 338
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfundus 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfundus 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligat 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pagczek i kredyto 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pyczek i kredytou 0 0
11) Z ytutu gwaranciji lub parczen 0 0
12) Z tytutu rezen 54C 59z
13) Pozostah 197 37
Razen 8 69¢ 275
Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
30.06.2011 1 31.12.20101
Struktura srodkéw
pienigznych na
rachunkach Warto$¢ na dzien | Wartosé na Wartosé na dziei Wartosé
bankowych w tys. bilansowy w dzien bilansowy w danej | na dzied
PLN Waluta | danej walucie bilansowy Waluta | walucie bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A PLN 139 139¢ | PLN 6 66 6 66
DI BRE BANK S.A. | PLN 23C 23C | PLN 22¢ 22¢
BRE BANK S.A EUR 34 132 | EUR 1c 41
BRE BANK S.A CzZK 287 47z | CZK 217 34
Razen - - 2231 - - 6 96
30.06.2011 1 31.12.20101
Sredni w okresie sprawozdawczym pozionfrodk6w
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biegcych | Wartos¢ na dziei Warto$¢ na dzien
zobowigzain Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkow
pienkznych *): 4598 6780

*) Sredni poziomsrodkow piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na paistsredniej arytmetycnej stant
na pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienigznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka
Ryzyka wtys. PLN 30.06.2011 1 31.12.20101
1) Poziom obcazenia aktywow i zobowizan Subfunduszu ryzykiem
stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansogy w tym: - -
a) aktywa obeizone ryzykiem wart&i godziwej wynikagcym ze

stopy procentowej w tys. *) 0 0
b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywdwrodkow piengznych
wynikajacym ze stopy procentowej w tys. **) 0 0

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywowrodkow
pienigznych wynikajcym ze stopy procentowej w tys. ***)
2) Poziom obcjzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu ryzykiem
kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w ty: ****) - -
a) kwoty odzwierciedlajce maksymalne ohgienie ryzykiem
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcij
nie wypetniaty swoich obowzkéw, przy czym w opisie nie uwzaginia
sig wartdici godziwych dodatkowych zabezpieaa tys. 3354 7 034
b) wskazanie istniegych przypadkow znagzej koncentracii ryzyk
kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokatsy 1y~*) - -
- $rodki zdeponowane na rachunku bankowym w BRE BaAk 0 0
3) Poziom obcjzenia aktywéw i zobowizan Subfundus:u ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaegej koncentracii

ryzyka walutowego w poszczegdinych kategoriach lokav tys. 5971 8 368|
a) srodki pienkzne 607 75
b) nalenaici 0 8
c) sktadniki lokat notowane na aktywnym ryi 5347 7 95¢
d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ry 2 40
e) zobowizani: 15 291

*) Za aktywa obcizone ryzykiem wartici godziwej wynikagcym ze stopy procentowej uznano obligacj@égpaowe,
komunalne i przed: stw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdépozytowe oraz weksle.

*¥) Za aktywa obcizone ryzykiem przeptywowérodkdw piengznych wynikajicych ze stopy procentowej uzna
zmiennokuponowe: obligacije, listy zastawne, cetéitfy depozytowe oraz instrumenty pochodne nagspwpcentow o
dodatniej wycenie na dzieilansowy.

*+) Za zobowiazania obcizone ryzykiem przeptywdwrodkow pienéznych wynikajicym ze stopy procentowej uzna
instrumenty pochodne na stoprocentow 0 ujemnej wycenie na dzidilansowy.

*+¥) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenthamdazan z wyemitowanych papierd
wartdiciowych (w szczegdlnimi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nibav skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listow zastawnych oraz dywidend okicjip depozytéw kdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyebdkéw piengznych oraz nie wywizania s¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.

*kxk%) Za znaczaca koncentrag ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu pnameego danego emitenta
aktywach ogétem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochcdne 30.06.2011 1
Termin zapadalnasci albo | Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu Wartosé otwartej Wartos¢ i terminy przysztych | Kwota bedaca podstavg wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji | pozyciji strumieni pienigznych przyszlych ptatndici w tys. pochodnego pochodnego
Kupno EUR na 13.07.2010; ku Zabezpieczenie prz¢
3,9727 Diuga Forward ryzykiem walutowym -15 2011-07-13| 900 EUR/ 3.575 PLN 2011-07-13 -
Sprzeda EUR na 13.07.2011; ku Zabezpieczenie prz¢
52 Krotka Forward ryzykiem walutowym 2 2011-07-1. 400 EUR / 1.594 PLN 2011-07-13| -
Razen - - - -12 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.20101
Termin zapadalnasci albo | Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu Wartosé otwartej Wartos¢ i terminy przysztych | Kwota bedaca podstavg wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozyciji pochodnego Cel otwarcia pozycji | pozycji strumieni pienigznych przysztych ptatnaici w tys. pochodnego pochodnego
Sprzeda EUR na 13.01.2011; ku Zabezpieczenie prz¢
3,9391 Krétka Forward ryzykiem walutowym -14] 2011-01-1 600 EUR / 2.363\P 2011-01-13| -
Sprzeda EUR na 13.01.2011; ku Zabezpieczenie prz¢
3,9393 Krétka Forward ryzykiem walutowym -7 2011-01-1. 300 EUR / 1.182\PL 2011-01-13| -
Sprzeda USD na 01.03.2011; ku Zabezpieczenie prz¢
3,0475 Krétka Forward ryzykiem walutowym 40! 2011-03-0 600 USD / 1.829\PL 2011-03-01| -
Razen - - - i¢ | - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowazaniu s Subfunduszu lub drugiej strony do 'xﬁltgi‘zf’smgwozdan wiys CZK 1452t | wtys CZK 725¢
odkupu finansowego P wiys. PLN 2388 wis. PLN 1147
Nie dotyczy - wwalucie obcej wtys HUF 0 wiys CAC 112
- w walucie sprawozdan
. . . finansowego w tys. PLN w tys. PLN 332
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki ~wwaludie obce] Wiys CAC 73| wiys CAC 0
Nie dotyczy - w walucie sprawozdan
finansowego w tys. PLN 20! W tys. PLN 0
AP Sktadniki lokat nienotowane na
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe aktywnym rynku wiys. PLN 2| wys. PLN 20
0.06.2011 1 31.12.2010 ~wwaludie obcej wiys EUR 1 W tys USC 13
Walutowa struktura pozyciji ~w walucie sprawozdan
bilansu, T podziatem Wledtiug ;N::n Waffju?ié WHB‘O_S'? finansowego wtys. PLN 4 witys. PLN 40
i po przeliczeniu na walug pols| na dzien na dzieh - -
W tys. _PLI\_I _ - Jednostka | Waluta [ bilansowy | Jednostka| Waluta bilansowy Z-[\)/l\/)\?vvg;:f:iin;c 5 \\"vass Eb’; li “'X’g,: Eb’; 233
Pozycja bilansu po _prz}ellczenlu né “wwalucie sprawozdan
%Iutg slpra.\wozdanla gnapsowego finansowego w tys. PLN 1 W tys. PLN 291
a) w walucie sprawozdanie o -
finansowego Mf[ys_ . i i i i . Razen - - 159 73. - - 10397,
Aktywa wiys. PLN 16247. | _wlys. PLN 98 65(
Srodki pienkzne w tys. PLN 162« w tys. PLN 6 88¢
Naleznosci wtys. PLN 11 18¢ W tys. PLN 181¢ Dodatnie rdznice kursowe
Transakcje przy zobowzaniu si w przekroju lokat
drugiej strony do odkupu W tys. PLN o W tys. PLN 0 Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 . .0L2010-31.12.2010r.[  01.01.2010 — 30.06.201
Skiadniki lokat notowane r Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
aktywnym rynku, w tym: wys. PLN 148 428 wtys. L 89 352 roznice roznice roznice réznice réznice réznice
- diuzne papiery wart@iowe wtys PLN Q wtys PLN Q kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
Sktadniki lokat nienotowane r zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo
aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN 123p w tys. PLN 593 Skiadniki lokat ne wane ne wane ne wane
- dluzne papiery wart@iowe w tys, PLN 0 w tys, PLN 0 Akcje 7C 257 53 0 11 17C
Zobowigzania W tys. PLN 8 688 W tys. PLN 2 46¢ Warranty ubskrypcyjn: Q 0 0 0 0 Q
b) w walutach obcych pa Prawa do akc ] 0 0 0 0 0
przeliczeniu na walug Prawa pobor 0 0 0 0 0 0
sprawozdania finansowego w tys. - - - - - - Kwity depozytow: 0 0 0 0 0 0
Aktywa W tys. PLN 5 95¢ W tys. PLN 8071 Listy zastawn 0 0 0 0 0 0
Srodki pieni¢zne W tys. PLN 607 W tys. PLN 7t Diuzne papiery warteiowe 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej wtys EUR 34 wtys EUFR 1c Instrumenty pochodt 0 0 0 0 0 0
- w walucie sprawozdan Udzialy w spétkach
finansowego wtys. PLN 13! w tys. PLN 41 ograniczon
- wwalucie obcej wtys CZK 287i wtys CzZK 217 odpowiedzialnécia 0 0 0 0 0 0
- w walucie sprawozdan Jednostki uczestnicty Q 0 0 0 0 Q
finansowego w tys. PLN 47, w tys. PLN 4 Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0
Naleznosci wtys, PLN 0 w tys, PLN 8 Tytuty uczestnictw:
- wwalucie obcej wtys EUR Q wtys EUF 2 emitowane przez instytucje
- w walucie sprawozmia wspéinego inwestowania
finansowego w tys. PLN W tys. PLN B majce siedzik za granig 0 0 0 0 0 0
Sktadniki lokat notowane na Wierzytelngci Q 0 0 0 0 0
aktywnym rynku w tys. PLN 5347 W tys. PLN 7 954 Weksle 0 0 0 0 0 Q
- wwalucie obcej wiys EUR 691 wiys EUF 113¢ Depozyty Q 0 0 0 0 Q
- w walucie sprawozdan Waluty 0 0 0 0 0 Q
finansowego wtys. PLN 2754 wtys. PLN 45p7 Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej wtys USsC Q wtys USC 664 Statki morski 0 0 0 0 0 0
- w walucie sprawozdan Inne 0 0 0 0 0 0
finansowego wtys. PLN W tys. PLN 1948 Razen 7C 257 53 0 11 17C
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Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN

01.01.2011 - 30.06.2011

.01.2010 - 31.12.2010 1.

01.01.2010 — 30.06.201(g

Ujemne
réznice
kursowe
zrealizowan
Skiadniki lokat e

Ujemne
réznice
kursowe
niezrealizo
wane e

Ujemne
réznice
kursowe
zrealizowan

Ujemne
réznice
kursowe
niezrealizo
wane

Akcje

N
=)
N
53

4

Warranty subskrypcyjt

Prawa do akc

Prawa pobor

Kwity depozytowt

Listy zastawn

Diuzne papiery wart@iowe

o|o|o|o|o|o|o|w
o|o|o|o|o|o|o|o

o|o|o|o|o|o|e

o|o|o|o|o|o|o|e
o|o|o|o|o|o|o|o

Instrumenty pochodt

Udzialy w spotkach
ograniczon
odpowiedzialnécia

o
o

Jednostki uczestnict

o
o

Certyfikaty inwestycyjn

o|o|lo
o

Tytuty uczestnictw:
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majce siedzih za granig

Wierzytelngci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchoméci

Statki morski

Inne

wlo|o|o|o|o|o|o|o
o|o|o|o|o|o|o|o|o

o|o|o|o|o|o|o|o|o
R|o|o|o|o|o|o|o|o

o|o|o|o|o|olo|o
o|o|o|o|o|olo|o

Razen

KR
o
(2]

Nota nr 10 Dochod

i ich dystrybucja

Zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat, wzrost
(spadek)
niezrealizowanego zysku

(straty) w tys. PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 r|

01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2010 — 30.06.2010Q|r.

Wzrost Wzrost Wzrost
(spadek) (spadek) (spadek)
niezrealizo | Wartosé niezrealizo | Wartosé niezrealizo
Wartosé wanego zrealizowan | wanego zrealizowan | wanego
zrealizowan | zysku ego zysku zysku ego zysku zysku
ego zysku (straty) z (straty) ze (straty) z (straty) ze (straty) z
(straty) ze wyceny zbycia wyceny zbycia wyceny
Sktadniki lokat zbycia lokat | aktywéw lokat aktywow lokat aktywow
1) Skfadniki lokat notowan
na aktywnym rynku, w tym: 10 69} -8 897 4145 13 138 803 3 26p
- diuzne papiery
wartgiciowe 0 0 0 0 0 0
2) Skfadniki lokar
nienotowane na aktywnym
rynku 0 83 0 19 0] q
3) Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
4) Pozostal 0 0 0 0 0 0
Razen 1069’ -8 81« 414 1315° 802 3 26¢

Nie dotyczy

'yptacone dochody Subfunduszu

Wyptacone przychody ze zbycia lokat:

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy
01.01.201:- 30.06.2011 1 | 01.01.201(- 31.12.2010 | 01.01.201(- 30.06.2010 |
Wynagrodzenie dla Wartosé w okresie Wartosé w okresie Wartosé w okresie
Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Czs¢ stata wynagrodzer 2 85¢ 2 81¢ 116¢
2) Cz$¢ wynagrodzenii
uzaleniona od wynikéw
Subfunduszu 218 1303 963
Razem 307¢ 4121 2131
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesttiva
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict 31.12.20101 31.12.2009 1 31.12.2008 1
1) Wartg¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za
ostatnie lata obrotowe w tys. 103 972 40 409 25 77,
2) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa na konie
roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe WPL Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Warta¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategor
A na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lattowe w
PLN 72,30 58,10 47,54

PLN

b) Wartdi¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa kategori
B na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lét@mwe w

c) Wartg¢ aktywow netto na je

PLN

C na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie latatowe w

dnostkiczestnictwa kategor

sprawozdaniu fina

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Akcji Matycl$iednich Spétek
1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycgcych lat ubiegtych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wystpily zdarzenia dotyegce lat ubiegtych, ktére natg uja¢ w jednostkowym

nsowym.

2. Informacje o znaczcych zdarzeniach, jakie nasfpity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpity znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomigdzy danymi
i w poréwnywalnych danych

ujawnionymi
finansowych a

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystpity

réznice pom¢dzy danymi

ujawnionymi

w sprawozdaniu finansowym
uprzednio gorzadzonymi

w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyicarfisowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuag majatkowa i finansowa,
ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw okorektach wyceny

aktywow netto na jednostle uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikbw o korektashyceny
aktywow netto na jednostluczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniavyceny aktywow
netto na jednostle¢ uczestnictwa:

Nie wystpily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajednostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvadiv netto na
jednostk uczestnictwa.

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

Nie wysupity przypadki nierozliczenia si transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dziéi podpisania jednostkowego sprawozdania finansow®gofunduszu nie
wystzpuje niepewng co do maliwosci kontynuowania dziatalréoi. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiw@zanych z 4§ kwesty
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby
istotny sposéb wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniu 20-07-2011 roku miato miejsce pierwsze natoig spotki Prefabet Biate

Blota S.A., ktéra na dzie30 czerwca 2011 r. byta klasyfikowana jako nien@tna

na Aktywnym Rynku i wyceniana metpgoréwnawca. W dniu debiutu spoétki na

rynku New Connect jej rynkowa cena zostata ustalm@oziomie 30,00 ziotych za

jedm akckg, natomiast wartd godziwa szacowana na d#i@0 czerwca 2011 r.

wyniosta 39,75 ztotych za jedrakci.

Podpis osoby spogdzajicej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy os6b reprezengajch Fundusz:
Mariusz Blachut
Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzeniegksachunkowych:
Jarostaw Orlikowski
Prezes Zargdu ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS
(DO DNIA 29 LIPCA 2009 ROKU DZIALAJ ACEGO POD NAZWA

SUBFUNDUSZU NOBLE FUND LUXURY)
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011
ROKU
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa FundugzZinwestycyjnych S.A.

Przeprowadzifimy przegid jednostkowego sprawozdania finansowego subfundusz
Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus (,Subfundusziydzielonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (gfisa”) z siedzip w
Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejguggo wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat orEndisporzdzone na dzie 30
czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji @egtawienie zmian w aktywach
netto sporzdzone za okres s@su miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku
oraz noty objéniajace i informaci dodatkow (,zataczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnéc¢ i jasnad¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réavnee
jego sporadzenie zgodnie z wymag@ymi zastosowania zasadami (polidyk
rachunkowéci oraz za prawidtowss ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnygh §Towarzystwo”),
towarzystwa  funduszy  inwestycyjnych  zadzapcego  Funduszem i
reprezentujcego Fundusz. Naszym zadaniem byto wydanie, natpotsprzegidu
zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowegorttap przegidu.

Przeghd przeprowadziimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajow
Rad; Bieglych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiadaf nas obowizek
zaplanowania i przeprowadzenia przggl w taki sposéb, aby uzyska
umiarkowam pewnd¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidtowszi. Przegddu dokonakmy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w ksegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu Towarzgst Zakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotniezmg si¢ od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodiwd rocznego sprawozdania finansowego z
wymagajicymi zastosowania zasadami (poliykrachunkowéci oraz o jego
rzetelngci

i jasnaci. W rezultacie przegtl nie pozwala uzyskawystarczajcej pewndci, ze
wszystkie istotne kwestie, ktére zostalyby zideiktyfvane w trakcie badania,
zostaty ujawnione, w zwzku z czym nie wydajemy opinii z badania.

Na podstawie przeprowadzonego przez nas prdaghie zidentyfikowaimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenige zahczone jednostkowe
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sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymgmaji zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowséci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacmajtkowa i finansows Subfunduszu na dzie30
czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji zaslszéciu miesicy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachwméci okreslonymi w
ustawie z dnia 29 wrzeia 1994 roku o rachunkowoi (Dz. U. nr 152 z 2009 roku
poz. 1223, z piniejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na jgjdstawie
przepisami.

5. Oséwiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnieoavialaujacymi przepisami,
zostalo daiczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres s@u miesgcy zakdiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktorym wydalsmy raport z przegblu z dag 29 sierpnia 2011 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 ¥niz 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaeg Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdliszu Noble Fund Stabilnego
Wzrostu Plus, na ktére sktada:si

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzi20.06.2011r.,

bilans sporadzony na dzig 30.06.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b130.06.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 30.06.2011 r.,
noty obj@niajace,

informacje dodatkowe.

Nogo,rwhE

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zagdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Cztonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU
PLUS

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszaioble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch i Srednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingagz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fsmglinwestycyjnych prowadzonego
przez §d Okrgowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowp@ numerem RFi
265 zostalo wydane w dniu 21 listopada 2006 r.viRea wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus ifega dalej ,Subfunduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmujesR7 grudnia 2007 r., pod ktoto dag
dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfsmdu Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 28 grudnia 2007 r.

1l. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zagdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inmggtych S.A.

z siedzila w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisardo rejestru
przedstbiorcow prowadzonego przez® Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestryddwego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
~Towarzystwem”).

IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowagzym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr aidty
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajedttywéw Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzibw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato podulaeghdowi przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotow
uprawnionych do badania sprawozd@mansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa poprzez stosowanie
polityki inwestycyjnej stabilnego wzrostu aktywowpartej na inwestowaniu
aktywéw Subfunduszu w polskie i zagraniczne papiemartgiciowe oraz
instrumenty rynku piegznego.

Dnia 19 kwietnia 2010 r. wesztaiycie zmiana Statutu, w wyniku ktérej doprecyzowano

proporcje pomidzy poszczegdinymi rodzajami lokat Subfunduszu.t&@ub dnia warte

inwestycji w diine papiery wartiowe i instrumenty rynku pieginego wynosi od

40% do 100% wartei Aktywéw Subfunduszu, natomiast udziat akcji, prdo akcji,

praw poboru, warrantéw subskrypcyjnych, kwitéw degowych i obligacji zamiennych

na akcje, a tate jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnygtutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji zbiorowegwéstowania nie mie przekroczg

50% wartdci Aktywow Subfunduszu. Inwestycje w inne przewalm Statutem

kategorie lokat dokonywane g uwzgtdnieniem potrzeb zagdzania bigaca ptynnaicia
Subfunduszu i nie przekraczdj0% wartdci Aktywoéw Subfunduszu.

Do dnia 18 kwietnia 2010 r. Subfundusz dokanujokat przestrzegal, aby catkowita
wartas¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjiavg poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienma akcje nie przekroczyta 50%
wartasci aktywoéw Subfunduszu. W egi, w ktérej aktywa Subfunduszu nie byty
zainwestowane w kategorie lokat, o ktérych mowa dardu poprzednim Fundusz
inwestowat aktywa Subfunduszu w pozostale katedokiat przewidzianych w Statucie,
przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty uczestwie mogly stanowi od 0% do 10%
wartasci aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie gwarantuje aghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VL. Zwiezlty opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjniizh U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pghiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1. Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pienkznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanymtengorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w fistwie cztonkowskim, a tale na rynku
zorganizowanym niefacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym pastwie cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego ldace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enempkt a)
oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnion&rmese nie diaszym ni
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy npstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kiesyych, o terminie
zapadalnéci nie diwszym nk rok,

d) instrumenty rynku pieginego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran
inwestoréw i oszagnasci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wagtiowe i instrumenty rynku
pienkznego,

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgmyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictraitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania meg siedzih za grania.

2. Zawier& umowy magce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniersigrawnego zaszlzania
portfelem, a jej zawarciegzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela& pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bank@wwierniczych, o
ktéorych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. orosfe instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpigjszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phfengozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach uwkach okrélonych w
Ustawie..

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dy®y i pazyczki o
terminie splaty nie ditsszym ng 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawmujlokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund

Stabilnego Wzrostu Plus:tizie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) wartas¢ inwestycji w diine papiery wartciowe i instrumenty rynku
pienkznego lzdzie wynost od 40% do 100% warfoi aktyw6éw Subfunduszu,

b) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjiavga
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebiigacje zamienne na
akcje, a take a take jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnygfuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytgiprowego inwestowania
nie maze przekroczy 50% wartéci aktywdw Subfunduszu,

c) inwestycje w inne przewidziane Statutem kategasied, kyda dokonywane z
uwzgkdnieniem potrzeb zagdzania bieaca plynncscia Subfunduszu i nie
beda przekracza 10% wartéci aktywéw Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmioge: inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére me inwestowé Subfundusz okione s w artykutach 93 —

110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V ai | i artykule 3 rozdziatlu V Ggci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzi&éh bilansowy oraz zasady spormzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sgpone za okres od 1 stycznia

2011 roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zehiu kontynuowania dziatalgoi

Funduszu i Subfunduszu w degj si przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12

mieskcy od dnia bilansowego). Nie istmiepkoliczndici wskazujce na zagrzenie

kontynuowania dziatalrgi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpaidzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk@vdunduszy inwestycyjnych (Dz. U.

2007 Nr 249 Poz. 1859) na daibilansowy stosuje simetody wyceny stosowane w

dniu wyceny tj. aktywa wycenia i a zobowqzania ustala si wedtug stanéw

odpowiednio aktywéw i zobowzan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bigacego.

4. Ze wzgkdu na charakter i istot&é pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly wagesth ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym wpstie réznica pom¢dzy wartgcia
aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieaswzdawczym a warfcia
aktywow netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego.zRiéa wynika z
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego stsich operacji
dotyczicych tego okresu, jakie wygtity w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami
wyceny nie zostaty gfe w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

whN

VIIl. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢@ghcych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania oraz wysmko optat
manipulacyjnych.
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Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wykznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksyiealdo

wysokasci 5% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniatveksymalnie do wysokoi 2,5%
kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucaistva maksymalnie do wysoka

2,5% kwoty podlegarej odkupieniu.

1. Tabela gtéwna

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi; tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maldygie do
wysokasci 5% kwoty podlegaicej odkupieniu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataeadie jednostki uczestnictwa

kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i

sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
sporadzone na dzie30 czerwca 2011 r.

(w tys. PLN za wyitkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat oraart@sci nominalnej dianych papieréw warteiowych )

C nie by#lystrypuowane w okresie

30.06.2011 1 31.12.20101
Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug ceny Wartos$¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w Wartosé¢ wedtug ceny Wartos$¢ wedtug wyceny na dzié | Procentowy udziat w
nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 13 94¢ 14 33( 46,2¢ 816 8 74¢ 39,62
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C [ 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,0C 26¢ 287 1,3C
Prawa poboru 0 0 0,0C [ 0 0,00
| Kwity depozytowe 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Listy zastawne 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Diuzne papiery wartosciowe 13 11« 13 42; 43,3¢ 9 22¢ 9 382 42,50
Instrumenty pochodne 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Udzialy w spétkach z ograniczon odpowiedzalnoscia 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Jednostki uczestnictwi 0 0 0,0¢ 0 0 0,0¢
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéaego 0 0 0,0C 0 0 0,0C
inwestowania majce siedzilg za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Weksle 0 0 0,0C Q 0 0,0C
Depozyty 0 0 0,0C 0 0 0,0C
Waluty 0 0 0,0C Q 0 0,0C
Nieruchomasci 0 0 0,0¢ 0 0 0,0¢
Statki morskie 0 0 0,0¢ o] 0 0,0¢
Inne 0 0 0,0C 9] 0 0,0C
Razen 27 062 27 75 89,6¢ 17 65¢ 18 41« 83,42
2. Tabele uzupehiajce
Wartos¢ wedtug ceny nabyci: | Wartosé wedtug wyceny Procentowy udziat w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta w tys. na dzien bilansowy w tys. | aktywach ogétem
Razen - - 251246 | - 13 94¢ 14 33( 46,2¢
Razem aktywny rynek regulowan - - 229856 | - 12 97: 12 85 41,5%
ABACUS MINING & EXPLORATION, Toronto Venture
CA0025552096 Aktywny rynek regulowany | Exchange 235 45( Kanada 178 121 0,39
ACTION, PLACTINOOO1¢ Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 15 71( | Polsk: 271 30¢E 0,9¢
ALMA, PLKRCHMO0001& Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 7 95¢ | Polski 35¢ 32¢€ 1,08
AMBRA, PLAMBRA0001Z Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 25 00( | Polski 214 201 0,68
AMICA, PLAMICA0001G Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 10 76¢ | Polsk: 37¢ 40¢ 1,32
ASTARTA HOLDING NV, NL000068650 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 6 90< | Holandi: 54¢ 601 1,9¢
BBIDEVNFI, PLNFI120001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 710 00( | Polsk: 29z 27C 0,87
CYFRPLSAT, PLCFRPT000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 39 42¢ | Polsk: 62C 651 2,1C
DROP, PLDROP0000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 17 37¢ | Polsk: 60€ 40¢ 1,32
EKO HOLDING, PLEKHLD0001! Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 44 90( | Polski 324 27¢ 0,9C
EUCO SA, PLERPCO000 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawz 20 00C | Polski 36C 341 1,1C
GINOROSSI, PLGNRSI000: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 98 95( | Polsk 39¢ 327 1,0€
INDEKS BILGISAYAR, TREINDX0001¢ Aktywny rynek regulowan [ Istambul Stock Exchan 186 96. | Turcje 108¢ 104: 3,31
INGBSK, PLBSK000001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 50C | Polske 422 432 1,4C
KSG AGRO SA, LU06112628 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 20 91( [ Luksembur: 46( 46€ 1,5C
KULCZYK OIL VENTURES INC, CA50124010% Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 104 00 | Kanad: 18¢ 182 0,5¢
MIRBUD, PLMRBUDO001! Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 61 00( | Polsk: 27z 23t 0,7¢
MOSTALWAR, PLMSTWS0001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszawi 5 00C | Polsk 20€ 15¢ 0,51
MUTLU AKU, TRAMUTLU91H7 Aktywny rynek regulowan Istembul Stock Exchang 140 49: | Turcje 1 26¢ 1 23¢ 4,00
PARK ELEKTRIK URETIM MADENCI,
TRAPRKTE91B5 Aktywny rynek regulowany] Istambul Stdexchange 34544  Turcja 202 225 0,73
PRIMAMODA, PLPRMMDO0001: Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 41 35¢ | Polski 234 30C 0,97
PZU, PLPZU000001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 4 40( | Polsk: 161¢ 1 65( 5,32
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00O Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 40 00( | Polski 53¢ 50C 1,61
ROBYG SA, PLROBYG0001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszwa; 131 31! | Polski 251 252 0,81
SADOVAYA GROUP SA, LU05643515¢ Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 35 00( | Luksembur: 301 392 1,27
SYNTHOS, PLDWORY0001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 225 00( | Polsk: 927 1 14¢ 3,71
WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF,
LU0627170920 Aktywny rynek regulowany [  GPW (Warszawa) 27 0p0  larkburg 317 309 1,00
ZUE SA, PLZUE000001 Aktywny rynek regulowan [ GPW (Warszaw: 8 64z | Polsk: 13C 8¢ 0,2¢
Razem aktywny rynek nieregulowe - - 187 90( | - 60F 113t 3,61
Aktywny rynek
DRUK-PAK SA, PLDRKPK00010 nieregulowany NewConnect 5000 Polska 102 111 0,36
Aktywny rynek
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 nieregulowany NewConnect 182 900 Polska 503 1024 3,31
Razem nienotowane na rynku aktywr - - 26 00( | - 37C 33¢ 1,0¢
Nienotowane na rynk
TELECOM MEDIA S.A., PLTLCMD00000 aktywnym Nie dotyczy 26 00 Polska 370 338 1,09
Warto$é¢ wedtug Wartos¢ wedtug
Dtuzne papiery Rodzaj Warunki Warto§é ceny nabycia w wyceny na dzié Procentowy udziat
wartosciowe rynku Nazwa rynku | Emitent Kraj siedziby emitenta Termin wykupu oprocentowania nominalna Liczba tys. bilansowy w tys. w aktywach ogdtem
Razem diune papiery | - - - - 14 050 000 14 051 13114 134p2 43136
wartosciowe
roolzﬁfm'”'e wykupudol | ) 7 i i 2050 000 2059 107 2029 636
Obligacje - - - - - 2050 00 2 05( 197( 202¢ 6,5€
Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - 2 050 00 2 05} 1970 29| 6,56
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb zerokuponowe,
OKO0711, PL0000105524 | y Poland Paistwa Polska 2011-07-25 0% 350 000, 350Q 33. 34p 1,13
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb
PS0412, PL0O000104659 | y Poland Paistwa Polska 2012-04-2p  stale, 4,75% 650 000 650 652 656 2,12
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb zerokuponowe,
OK0112, PL0000105730 | y Poland Paistwa Polska 2012-01-25 0% 1 050 000 1 05 98 1034 3,81
Nie
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy| idldotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu
powyzej 1 roku: - - - - - - 12 000 000 12 00 11144 393 36,80
Obligacje - - - - - - 12 000 00 12 00¢ 11 14« 11 390 36,8(
Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - - 12 000 00 12 000 11 144 11 393 36,80
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb
PS0413, PL0O000105037 | y Poland Paistwa Polska 2013-04-2p  stale, 5,25% 400 000 #00 1405 407 1,31
PS0415, PL0O0001059 Aktywny Treasury Skarb Polske 201£-04-25 | stale, 5,59 500 00( 50C 50C 511 1,68
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rynek BondSpot Paistwe
nieregulowan | Poland
y
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb
WZ0121, PL0O000106068 | y Poland Paistwa Polska 2021-01-2 zmienne, 4,27% 500 P00 1500 87 495 1,60
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb zerokuponowe,
0OK0113, PL0000106324 | y Poland Paistwa Polska 2013-01-25 0% 5100 000 510 4 63B 4742 15,82
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb zerokuponowe,
OK0712, PL0000105912 | y Poland Paistwa Polska 2012-07-25 0% 5 500 000 5 50 511 5238 16,92
Nie
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy| idldotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Kraj siedziby emitenta Wartosé¢ wedtug Wartosé wedtug wyceny Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitert (wystawca) | (wystawcy) Instrument bazowy Liczba ceny nabycia w tys. | na dziei bilansowy w tys. aktywach ogétem
Razen - - - - - 50 0 0 0,0C
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 50 0| 0,0
Razem aktywny rynek regulowan | - - - - - 50 0 0 0,C0
Gietda Papierov
FW20U11, PLOGF0001461, short | Aktywny rynek | GPW Wartdiciowych w
contract regulowany (Warszawa) Warszawie S.A. Polska Indeks WIG20 0 0 0 0[00
Niewystandaryzowane Nie
instrumenty pochodne: Nie dotyczy Nie dotyczy Nieatyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
3. Tabela dodatkowa
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowaw art.107 ustawy Wartos$¢ wedtug wyceny na dzié bilansowy w tys Procentowy udziat w aktywach ogéter
Razen 49t 1,6C
Wz0121, 1L000010606 49t 1,6C
Niniejsze ienie lokat naliy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowi integralng czg$é¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (sti 3 58¢ EE)
. z wyceny lokat, w tym:
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus 7 il 1@ kursowyh T =0 5
sporzdzony na dzig 30 czerwca 2011 roku VII. Wynik z operacji_(V +/- V1) 10€ 854 187
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watdaktywow netto na
jednostk uczestnictwa ) Wynik z operaci przypadajacy na jednostie 042 472 5,01

Pozycje Bilansu 30.06.2011 1 31.12.20101

|. Aktywa 30 95¢ 22 07¢
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 182( 3 61¢
2. Naleznosci 138¢ 43
3. Transakcje przy zobowjzaniu sig drugiej strony do

odkupu 0 0
4. Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 27 41 18 41«
- dluzne papiery wart@iowe 13 42: 9382
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 33¢ 0
- dluzne papiery wart@iowe 0 0
6. Nieruchomdci 0 0
7. Pozostate aktyw 0 0
1. Zobowi gzania 837 617
Il Aktywa netto (I_- 1) 3012 21 45¢
IV. Kapitat Subfunduszu 29 35¢ 20 80«
1. Kapitat wptacon 59 45¢ 29 39¢
2. Kapitat wyptacony (wielk&g ujemna -30 09 -8 598
V. Dochody zatrzymani 10C -5
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody ztlok&ic -502 -21C
2. Zakumulowany, nierozdyonowany zrealizowany zys

(strata) ze zbycia lokat 602 205
VI. Wzrost (spadek) wartdci lokat w odniesieniu do ceny

nabycia 662 659
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z

operacji (IV + V+/-VI) 30121 21 458
Liczba jednostek uczestnictw kategorii A 254 092,09 181 040,75
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii | 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0,000 0,00¢
Wartos¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa kategorii

A (w PLN) %) 118,54 118,53
Wartos¢ aktywow nettc na jednostke uczestnictwa kategorii

B (W PLN) 0,00 0,00
Wartos¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa kategorii

C (wPLN) 0,00 0,00

*) Wartoé¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa obliczor
zostata na podstawie danych bazowych wwyngch w PLN.

Niniejszy bilans nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa,

ktére stanowig integralng czesé jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
za okres 01 stycznia— 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN z wyjtkiem wyniku z operacji przypadgiego na jednostkuczestnictwa )

. . - 01.01.201:- 01.01.201(- 01.01.201(-
Pozycje rachunku wyniku z operaci 30062011 r. 31122010t 30.06.2010.
I. Przychody z loka: 451 15€ 47
1. Dywidendy i inne udziaty w zyska 16€ 42 2€
2. Przychody odsetkow 152 99 21
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0
nieruchomeci
4. Dodatnie saldo edic kursowycl 131 15 0
5. Pozostal 0 0 Q
II. Koszty Subfunduszu 745 231 62
1. Wynagrodzenie dla towarzyst 561 19¢ 54
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadgch 0 0 0
dystrybucg
3. Optaty dla depozytarius 9 6 2
4. Oplaty zwizane z prowadzeniem rejes 0 0 0
aktywéw Subfunduszu
5. Oplaty za zezwolea oraz rejestracyj 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowai 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zagdzania aktywam 0 0 0
Subfunduszu
8. Uslugi prawn 0 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficz 0 0 0
10. Koszty odsetkov 0 2 0
11. Koszty zwizane posiadaniem nieruchorém 0 0 0
12. Ujemne saldo edic kursowycl 16¢ 24 6
13. Pozosta 4 0 Q
IIl. Koszty pokrywane przez towarzystwc 0 0 0
1V. Koszty Subfunduszu netto (11 - I1l) 742 231 62
V. Przychody z lokat netto (I- IV) -292 -75 -15
VI. Zr ealizowany i niezrealizowany zysk (strat 40C 92¢ 20z
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia loka 397 341 104
tym:
-  tytutu rénic kursowych -15¢ 1 1

uczestnictwa kategorii A (w PLN) *)

Wynik z operacji przypadajacy na jednostle
uczestnictwa kategorii B (w PLN)

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

*) Wynik z operacji przypadagy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podstawie dar

bazowych wyraonych w PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operaciji nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notam
objasniajgcymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowh integralng czsé jednostkowego

sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
za okres 01 stycznia — 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach nett 01.01.2011 30.06.2011 | 01.01.201(- 31.12.2010 |

I. Zmiana wartosci aktywow netto:

1. Warto$é¢ aktywéw netto na koniec poprzedniegt 21 458 2080

okresu sprawozdawczego

2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawcz

razem), w tym: 108 854
a) przychody z lokat nel -292 -75
b) zrealizowany zysk trata) ze zbycia loke 397 341
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zy 3 588

(straty) z wyceny lokat

3. Zmlfe_ma w aktywach netto z tytutu wyniku z 108 854

operacji

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw! o o

Subfunduszu (razem)
a) z przchodéw z lokat net 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
) z przychodéw ze zbycia lol 0 0

5. Zmiany w képnale w okresie sprawozdawczyr 8555 18 524

(razem), w tym:
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie

kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 30057 23020
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejsze

kapitatu z tytubu odkupionych jednostek uczestniitw 21502 ~4499

6. taczna zmiana aktywow netto w okresit

sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 8663 19378

7. Wartosé¢ aktywow netto na koniec okrest 30 121 21 458

sprawozdawczego

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie 32 399 5 725

sprawozdawczym **)

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwi

1. Zmlang liczby jednostek uczestnictwa kategci 73 051,332 159 889,06{L

A w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 254 211,60 199 140,98
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 181 160,26 39 251,92
¢) saldo zmial 73 051,33 159 889,06

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategor

B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
¢) saldo zmial 0,0¢ 0,0¢

3. Zmiana liczby jednostek uzestnictwa kategorii 0.00 0.00

C w okresie sprawozdawczym ! '
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00

4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii /

narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 254 092,094 181 040,759
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 519 247,35 265 035,75
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 265 155,26 83 994,99
c) saldo zmiai 254 092,09 181 (40,75¢

5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £

narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,C0 0,00

6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii

narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,09
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,C0 0,00

7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw

kategorii A - -

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii B

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii C

1ll. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostle
uczestnictwa

1. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN) **)

118,53

98,35

2. Wartd¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii A na koniec bigcego okresu
sprawozdawczego (w PLN) **)

118,54

118,53

3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii Aw okresie
sprawozdawczym. (w skali roku)

0,02%

20,52%

4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawcz!
(w PLN)

116,54

99,01

Data wycen

02.03.201

04.01.201

5. Maksymalna wartg aktywow netto na jednosgl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawcz!
(w PLN)

121,45

118,53

Data wycen

01.06.201

31.12.201

6. Wartg¢ aktywow netto na jednosg uczestnictw:
kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) **)

118,54

118,53

Data wycen

30.06.201

31.12.201

7. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

8. Wartdg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii B na koniec bigcego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

9. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym

10. Minimalnawartdi¢ aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczyl
(w PLN)

Data wycen

11. Maksymalna warté aktywow netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczyl
(w PLN)

Data wycen

12. Wart¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii B wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

13. Wartd¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

14. Wart@¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec higcego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

15. Procentowa zmiana waftd aktywow netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym

16. Minimalna vartai¢ aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczyj
(w PLN)

Data wycen

17. Maksymalna warto aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczyj
(w PLN)

Data wycen

18. Wart@¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu v
sredniej wartosci aktywow netto w skali roku, w
tym:

4,62%

4,03%

1. Procentwy udziat wynagrodzenia towarzyst\

3,49%

3,48%

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmio
prowadacych dystrybugj

0,00%

0,00%

3. Procentowy udziat optat dla depozytarit

0,06%

0,10%

4. Procentowy udziat optat zyg@anych z
prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu

0.0

0%

0%,

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
rachunkowéci 0,00% 0,00%)
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
zarzdzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%)
*) Srednia warté aktywow netto w okresie sawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o wartaktywéw netto ni
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

*¥) Ewentualna rénica pomédzy wartdcia aktywow netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okr¢
sprawozdawczym a waktia aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokaynuicia
w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjtzcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalg analizowat tacznie z wprowadzeniem, otami objasniajacymi
oraz informacja dodatkows, ktére stanowi integralng czeéé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitdaktywéw netto na
jednostk uczestnictwa)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszualaosporadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunko$ed z dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 - tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egéinych zasad rachunkoyod
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sgpone w ¢zyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradanziu finansowym wykazane
zostaly w tysicach zlotych, za wytkiem wartdci aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadapo na jednostk uczestnictwa
przedstawionych w ziotych.

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1I. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv ksigach rachunkowych w okresie,

ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitalu wptaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w

okreslonym dniu wyceny nie uwzgtinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyptaconego, zzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi

zgodnie z pkt. 2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw ksikgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegry nabycia réwa zeru.

Odsetki od dhanych papieréw warkeiowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oglonie  od nominalu  ditnego  papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowane astacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na
dzien bilansowy.

Odsetki od dtanych papieréw warteiowych, wycenianych w warfoei godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

Zysk lub strat ze zbycia lokat wylicza simetody HIFO ,najdrazsze sprzedaje @i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najseej ceny
nabycia lokat wyrzoma w ztotych, a w przypadku instrumentéw wycenianyeh
wysokasci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy gastaniu efektywnej
stopy procentowej - najwgpzej bigacej wartdci ksiggowej na dzié zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw wastiowych nabytych z udzielonym przez dgug
strorg przyrzeczeniem odkupu). Pongzy metod; stosuje si rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wy§aiccia zobowizan z tytutu wystawionych opciji,
uznaje s, iz wyganigciu podlegaj kolejno te zobowizania, z tytutu, ktérych
zachgniecia otrzymano najasz premg netto.

W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zastansakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartéciowego, ujmuje & w pierwszej kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewiksiggach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcjikeszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniapcy wartdci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nasipnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umaraaedtug wartéci zero, w dniu
nastpnym po dniu wyggniecia tego prawa. Za dzierealizacji prawa poboru
przyjmuje s¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papieréw wadiowych.

Nalezna dywidena z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje i kskgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyizh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwadhiajcy wartgci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
sig w ksikggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej $ wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daig:cia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.zéé operacje dotyce Subfunduszuaswyrazone

w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okrda sk je w
relacji do waluty USD, a jeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmujw szczegdlnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskachaz przychody odsetkowe.
Koszty Subfunduszu obejmujv szczeg6lnéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizah w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pezek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prunes).

W przypadku kosztéow Subfunduszu tworzy sezerw na przewidywane wydatki.
Platndgci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzaprezerw. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do extotliwoici ustalania wartei aktywéw netto w
dniach wyceny.

11l. Metody wyceny aktyw6w oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wyceniagsa zobowizania Subfunduszu ustalag s dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wedtug stanéw
aktywow oraz wart€ci aktywOw i zobowdzan w tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktéry przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warciowych w Warszawie S.A.

Wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu jest réwna wéetowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.

Wartos¢ aktywOw netto na jednostkuczestnictwa jest rowna wagtm aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1.

Wartos¢ godzing sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgena si

w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dniaemy

W nastpujacy sposéb:

1)wediug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego:

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemméowai ciagtych,

w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zargkiai — w oparciu o
kurs zamknjcia lub w oparciu o ostatni degny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemi¢owai ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zamégia — w oparciu o censredni
transakcji waona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym
zawarto transakej z zastrzeéeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdiika lokat korzysta
sig z kursu fixingowego,

c) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systermetowa
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2)jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenydhika lokat korzysta siz
kursu fixingowego,

3)jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod okienych w pkt. 1)
i 2) aw szczeg6lnei, gdy wolumen obrotéw na danym skfadniku lokadt je
znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania trangiakc
na aktywnym rynku - ostatni degny w momencie dokonywania wyceny kurs
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zamkngcia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica jego odpowiednik
jest korygowana w sposéb uptiviajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartasci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji

a) w przypadku dhanych papieréw warteiowych, w tym listow
zastawnych, za warté godziwg przyjmuje s¢ wartoi¢ oszacowas przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolefled wykorzystana zostanie
wartas¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@&hberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest #liwe zastosowanie
powyzszych wartéci do wyceny skfadnika lokat, szacowanie wsgto
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbn, na innym
niz rynek gtéwny aktywnym rynku, centego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyej opisane metody nie madyc zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publiczogoszor na
aktywnym rynku ce@ nier&niagcego st istotnie skladnika, w
szczegblnéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigan
Jezeli wszystkie powyej wskazane metody wyceny nie uttiwiaja
oszacowania warfei godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywéw pigniych lub przy zastosowaniu
wiasciwego modelu wyceny skfadnika, przy czym daneseieyve do
tego modelu tda pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatowych papieréw waftiowych szacowanie wartoi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzgda do wyceny
wylicza st sredni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegaz
tym, ze uwzgtdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku braku ztiwosci oszacowania warfoi
godziwej w spos6b opisany powej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o modele opisane w prospekcie

c) w przypadku innych skfadnikow lokat szacowanie wéit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wtawy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagdz aktywnego rynku,

4)w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotermadb na wecej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy
wyborze rynku gibwnego dla danego skladnika lokabf8ndusz kieruje si
nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gitéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
mieskca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrota danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwadaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpivartéciowego
opiera s¢ 0 aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalaustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgimvego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powaszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsize jego
wartas¢ jest rowna wartéei nabycia, z uwzghnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogni wpltyw na ich warté¢ godziwng,

z zachowaniem zasady ostnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

1.

Wartos¢  skltadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na whkgym rynku
wyznacza S, z zastrzeeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w naspujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego lzdace papierami wartziowymi —w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zasi@siu efektywnej stopy
procentowe;j.

2) dluzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpg@aehodnych i
ryzyka z nim zwazane g $cisle powizane z charakterem wycenianego
papieru dhanego i ryzykami z nim zwizanymi, warté¢ tego papieru
diuznego Rkdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdciego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentéavanbgdzie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z [Bt.poniej.
Whbudowany instrument pochodny niedaie wykazywany w kggach
rachunkowych odibnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumengiehodnych i
ryzyka z nim zwizane nie s ¢ciSle powinzane z charakterem
wycenianego papieru dlnego i ryzykami z nim zwzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpao modele
wiasciwe dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnychdegoz pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w kggach rachunkowych oglonie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych aka notowane na
aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modeli wsgkikowych
odnoszacych cer akcji do poszczeg6lnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnixi emitenta (cena/zysk, cena/wdrtoksiegowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym wyriKa akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazéa emitentow
o podobnym profilu i zakresie dzialania, ktérychcjgksy notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmujegsivartai¢ oszacowas przez
wyspecjalizowaf niezalena jednostk swiadczica tego rodzaju ustugi, z
ktéra Towarzystwo podpisato umamna swiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
wartos¢ akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu o0 modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw gopch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent@ 18 notowane na

aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstarte wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powey

5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycemnygzechnie stosowane
dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktéw
przeptywow pienjznych,
b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jeswnigi
stosowanie wzoréw analitycznychedacych modyfikacg modelu
Blacka-Scholesa uwzglniajzcych charakterystyk wycenianej opcji
egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, st6p procentoh: model
zdyskontowanych przeptywoéw pieanych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insg/tueyspélnego
inwestowania mage siedzih za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszpn
wartas¢ aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglnieniem zdarze mapcych wplyw na wartéc
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wadoaktywoéw netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytutaestnictwa,

7) instrumenty rynku pierinego nie hdace papierami wartziowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wado godziwej, ustalonej za pompa@nalizy
zdyskontowanych przeptywéw pietanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego danrgibpochodzi z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartizi godziwej wynikajcej z sumy warteci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwohaliczonych odsetek ustalag Sprzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s1 stosowane w sposébagly. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym

Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktéryotowa powyej, podlegaj

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania skfadnika lokat Subfsmdu dotychczas

wycenianego w wartei godziwej, do wysoké&i skorygowanej ceny nabycia —

wartas¢ godziwa wynikajca z ksag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, howo ustadoskorygowan cerg nabycia.

terminowych: model zdyskevdoych

Szczegoblne zasady wyceny

1.

IV. Wprowadzone

Naleznosci  z tytulu udzielonej poyczki papierow wartéciowych oraz
zobowizania z tytutu otrzymanej pyczki papieréw warteciowych wycenia si
wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wartoiowych. Przedmiotem pgczki
papieréw wartéciowych mog@ by¢ wszystkie papiery warfgiowe, ktérych nabycie
jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ poczwszy od dnia zawarcia umowy kupna mete#forygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnpjysprocentowe;.

Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wastiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wyceniag spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metody korekty r@&nicy pomidzy cem odkupu a ceqsprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Bony skarbowe wycenia giw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ilea ddonéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku wagtota nie jest istotnie eda od ich wartéci
godziwej ustalonej na tym rynku.

Aktywa oraz zobowszania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérepsnotowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie as notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s
denominowane.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsegosredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartas¢ aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanychalutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, elta sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to maliwe do waluty Euro.

rachunkowoi w _okresie

zmiany stosowanych zasad

sprawozdawczym
W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmidrospekcie Informacyjnym

Funduszu w zakresie oktenia metod

i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu, rozbudowag metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnymkryo
nowe modele. Przyczyrich wprowadzenia byty planowane inwestycje Subfiszdi. Do
czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikéw tloka
ktérych wycena mialaby ltydokonywana zgodnie z nowo okienymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatigptkowa, finansove
oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspekformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirgodziwej jednostek uczestnictwa i

tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze ramaigzne oraz

instytucje

wspolnego inwestowania magjch siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoely papieréw warteiowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie miabkplywu na sytuag
majatkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLI 30.06.2011 1 31.12.2010 1
1) Z tytutu zbytych lokz 60C 0
2) Z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnict 70z 0
4) Z tytdu dywidend 84 0
5) Z tytutu odsete 0 0
6) Z tytulu posiadanych nieruchogog w tym czynszé\ 0 0
7) Z tytutu udzielonych pogyczek, w podziale na podmioty udzieleg

pazyczek 0 0
8) Pozostate, w tyr 0 43
- zapis na papiery wartcowe 0 43
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[Razen 138¢ | 43 |
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLI 30.06.2011 1 31.12.20101
1) Z tytutu nabytych aktywd 0 494
2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ Subfunduszu do odku 0 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodch 0 0
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnict 2C 19
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnic 721 5
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfundus 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfundus 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obliga 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych piyczek i kredyto 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytou 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczei 0 0
12) Z tytutu rezen 88 54
13) Pozostah 8 45
Razen 837 617
Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
30.06.2011r. 31.12.20107.
Struktura srodkéw
pienigznych na
rachunkach Warto$¢ na dzien Warto$é¢ na Warto$¢ na dzien Warto§é
bankowych w tys. bilansowy w danej | dzied bilansowy w danej | na dzien
PLN Waluta | walucie bilansowy Waluta | walucie bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 1134 1134 PLN 3 00f 3004
DI BRE BANK S.A. | PLN 297 297 PLN 48 48y
BRE BANK S.A. UsD 6 17| USD 1 2
BRE BANK S.A. EUR 0 o[ TRY 24 47
BRE BANK S.A. HUF 919 14| HUF 89 1
BRE BANK S.A. GBP 71 315 CAD 1 3
BRE BANK S.A. CAD 13 37| CAD 0| 0
BRE BANK S.A. TRY 4 6| TRY 0 0
Razem - - 1820 - | 361
30.06.2011 1 31.12.20101

Subfunduszu w tys. PLN

Sredni w okresie sprawozdawczym pozionsrodkéw pienieznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia bigacych zobowizan

Wartosé na dziei
bilansowy

Wartosé na dziei
bilansowy

*) Sredni poziomsrodkéw piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na pdst$redniej arytmetyczne
stanu na pocgku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryz

ka

Ryzyka w tys. PLN

30.06.2011 |

31.12.20101

w tym:

1) Poziom obcazenia aktywow i zobowizan Subfunduszu
ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategoridilansowe,

a) aktywa obgizone ryzykiem wartéei godziwej wynikajcym ze
stopy procentowe;j w tys!

13 422

9 382

b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywowrodkow piengznych
wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

495

493

c) zobowizaniaobciazone ryzykiem przeptywoéwrodkow
pienieznych wynikajicym ze stopy procentowej w tys.

2) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowhzan Subfunduszu
ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilanswe, w
)

W tys.

a) kwoty odzwierciedlage miksymalne obcizenie ryzykien
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich oboyzkéw, przy czym w opisie
nie uwzgkdnia st wartdici godziwych dodatkowych zabezpieize

15 326

13 000

b) wskazanie istejacych przypadkéw znaazej koncemracl
ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriaclatoktys.”

- dluzne papiery wart@iowe - Skarb Pastwa RI

13 42;

9382

lokat w tys.

3) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowazan Subfunduszu
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znacgej
koncentraciji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kagoriach

3015

854

a) srodki pienkzne

38¢

1217

b) sktadniki lokat notowane na aktywnym ry

2 62¢

721

T Za aktywa obejzone ryzykiem wartei godzivwej wynikahcym ze stopy procentowej uznano obligacjégpaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdepozytowe oraz weksle.

2

Za aktywa obecizone ryzykiem przeptywéwérodkow piengznych wynikajcych ze stopy procentej uznano

zmiennokuponowe: obligacije, listy zastawne, cekaffy depozytowe oraz instrumenty pochodne naggpopcentow o
dodatniej wycenie na d#iebilansowy.
9 Za zobowizania obcizone ryzykiem przeptywowrodkéw pieniznych wynikajicym ze stopyprocentowej uznan
instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na dzidilansowy.
Y Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia praentrahenta zobowtai z wyemitowanych papierd

wartdiciowych (w szczegolnigi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych,nbav skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listbw zastawnych oraz dywidend oktjip depozytéw bdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyobdkéw pienéznych oraz nie wywizania s¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumerdghpdne oraz transakcji przy
zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.

5

aktywach ogétem dla poszczegélnych kategorii lokat.

Za znaczca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu pntmeego dargo emitenta v

Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkéw piengznych *). 271¢ 1 99¢
Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Instrumenty pochodne 30.06.2011 1
Termin zapadalndéci albo | Termin wykonania
Rodzaju instrumentu | Cel otwarcia Wartosé otwartej Warto$¢ i terminy przysztych Kwota bedaca podstavy przyszlych | wygasnigcia instrumentu instrumentu
Typ zajetej pozycji | pochodnego pozyciji pozyciji strumieni pienigznych ptatnosci w tys. pochodnego pochodnego
FW20U11, Sprawne Przeptywy pienizne nastpuja w
PLOGF0001461, short zarzdzanie ramach dziennego réwnania do
Kontrakt futures Krétka contract portfelem 0f rynku - 2011-09-16| -
Razen - - - 0f- - - -
Instrumenty pochodne 31.12.20101
Termin zapadalndéci albo | Termin wykonania
Rodzaju instrumentu | Cel otwarcia Wartosé otwartej Warto$¢ i terminy przysztych Kwota bedaca podstavy przyszlych | wygasnigcia instrumentu instrumentu
Typ zajetej pozycji | pochodnego pozyciji pozyciji strumieni pienigznych ptatnosci w tys. pochodnego pochodnego
FW2(H11, Sprawne Przeptywy pienizne nastpuja w
PLOGF0000919, shorf zarzdzanie ramach dziennego réwnania do
Kontrakt futures Krétka contract portfelem 0] rynku - 2011-03-18[ -
Razen - - - 0] - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowizaniu s Subfunduszu lub drugiej strony do Skiadniki lokat notowane na
aktywnym rynku w tys. PLN 2626 w tys. PLN 727
odkupu ~wwalucie obce] Wiys CZK 0] wiys CZK 51c
Nie dotyczy - w walucie sprawozdan
finansowego w tys. PLN w tys. PLN g2
f . : - wwalucie obcej wtys TRY 147¢ wtys TRY 23€
Nota nr 8 Kredyly i pozyczki W walucie sprawozdania
Nie dotyczy finan: wtys. PLN 2509 wtys. PLN 493
- wwalucie obcej w tys CAC 42 w tys CALC 65
PA e - wwalucie sprawozdania
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe P wiys. PLN 121 wiys. PLN 1
30.06.2011 1 31.12.20101 ﬂ;{uen . 5 3012 . . 21 4ﬁ
Wartos
Walutowa struktura pozycji éna
bilansu, z podziatem wedtug walut i Warto$é dzien Dodatnie réznice kursowe
po przeliczeniu na walug polska w na dziei bilanso w przekroju lokat
tys. PLN Jednostka| Waluta | bilansowy | Jednostka| waluta | wy Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 .01.2010 - 31.12.2010 .| 01.01.2010 - 30.06.2010|r.
Pozycja bilansu po przeliczeniu ne Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
walute sprawozdania finansowego réznice réznice réznice réznice réznice réznice
a) w walucie sprawozdaniz kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
finansowego w tys. - - - - - - . zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo
Aktywa Wys. PLN 27 947 Wys. PLN 2122 Skle_\dnlkl lokat e wane e wane e wane
Srodki pierigzne wiys PLN 143 ] wiys PLN 3491 Akcje _ 5 0 L 0 1 0
Naleznoici wiys PLN 138C[ wiys PLN 43 Warranty subskrypcyy 0 0 0 0 0 0
Transakcje przy zobowzaniu sg Prawa do ake 0 0 0 0 0 0
drugiej strony do odkupu wys. PLN P wtys PLN 0 Prawa pobor g 0 g 0 0 g
Skiadniki lokat notowane r Kwity depozytowt g 0 g 0 0 g
aktywnym rynku, w tym: wtys. PLN 24788 witys. PLN | 17687 Listy zastawn 0 0 0 0 0 0
- diwzne papiery wartiowe w tys PLN 13 42: w tys PLN 9 38: Dluinre_papler)
Sktadniki lokat nienotowane 1 wartdsciowe 0 0 0 0 0l a
aktywnym rynku, w tym: wtys. PLN 33 W tys. PLN 0 Instrumenty pochodt 0 0 0 0 0 0
- diuzne papiery wart@iowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Udzialy w spotkach
Zobowigzania W tys. PLN 837 W tys. PLN 617 ograniczon .
b) w walutach obcych pc odpowmc?malnéclq_ 0 0 0 0 0 0
przeliczeniu na walui Jednostki uczestnicty Q 0 Q 0 0 Q
sprawozdania finansowego w tys. - - - - - - Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0
Aktywa W ys, PLN 301 [ wiys PLN 854 Tytuty uczestnictw: :
Srodki pieniezne wiys PLN 38¢ | wiys PLN 127 a’;‘;&‘g@gs mz;'g;%‘;le
- avmv/:\ll‘:if:lizosb;re’awozdan wiys TRY 4 wiys TRY 0 mghce siedzi}a Zza granig 18 0 0 0 0 0
finansowego wtys. PLN i wys. PLN b Wierzytelndci 0 0 0 0 0 0
~wwalucie obcg) Wiys HUF 91t | wiys HUF 89¢ Weksle 0 0 0 0 0 0
~w walucie sprawozdan Depozyty 0 0 0 0 0 0
finansowego w tys. PLN 1 w tys. PLN 13 W"’“UU _ 0 0 0 0 0 0
~wwaludie obcg) Wiys USE 6| wiys USE 10 Nieruchomdci 0 0 0 0 0 0
~w walucie sprawozdan Statki morski ] 0 0 0 0 0
finansowego wtys. PLN 1 wtys. PLN a8 Inne 0 0 0 0 0 0
- wwalucie obcej wtys GBF 71 wtys CAC 13 Razen 23 0 1 0 1 0
- w walucie sprawozdan
finansowego wtys. PLN 31! wtys. PLN 9 Ujemne réznice kursowe w
-~ wwalucie obcej wys TRY 0 wys TRY 24 przekroju lokat
~w walucie sprawozdan Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 1. .01.2009 - 31.12.2009 1. 01.01.2010 - 30.06.2010]r.
finansowego wtys. PLN W tys. PLN 47 Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne
~wwaludie obcej Wiys CAD 13 wtys GBF 0 réznice roznice roznice réznice réznice réznice
~W wallcie sprawozdan . kursqwe k!.nrsowe_ kursc_)we kgrsowe_ kursqwe kgrsowe_
finansowego wiys. PLN 3 wiys. PLN o Sktadniki lokat zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo | zrealizowan | niezrealizo
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e wane € wane e wane
Akcje -13¢ -131 0 -1C [ [
Warrarty subskrypcyjn 0 0 0 0 0 0
Prawa do akc ] 0 0 [ [ [
Prawa pobor 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytowt 0 0 0 0 0 0
Listy zastawn 0 0 0 0 0 0
Diuzne papiery wart@iowe 0 0 0 0 0 0
Instrumenty pochodt 0 0 0 0 0 0
Udzialy w spétkach
ograniczon
odpowiedzialnécia 0 0 0 0 0 0
Jednostki uczestnict 0 0 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0
Tytuty uczestnictwi
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majce siedzib za granig -47 0 0 0 0 0|
Wierzytelngci 0 0 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0 0 0
Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
Statki morski 0 0 0 0 0 0
Inne Q 0 0 Q Q Q
Razen -182 -131 0 -1C 0 9]

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
Zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat, wzrost
(spadek)
niezrealizowanego zysku
straty) w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011 r. 01.2010 - 31.12.2010r. 01.01.2010 - 30.06.2010]r.
Wzrost Wzrost Wzrost
(spadek) (spadek) (spadek)
niezrealizo niezrealizo niezrealizo
Wartosé wanego Wartosé wanego Wartosé wanego
zrealizowan | zysku zrealizowan | zysku zrealizowan | zysku
ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z
(straty) ze wyceny (straty) ze wyceny (straty) ze wyceny
Sktadniki lokat zbycia lokat | aktywéw zbycia lokat | aktywéw zbycia lokat | aktywéw
1) Sktadniki lolat notowan¢
na aktywnym rynku, w tym: 39 3 341 548 1p4 p8
- diuzne papiery
wartgiciowe -29 235 1 44 1 16
2) Skfadniki lokar
nienotowane na aktywnym
rynku 5 -32 0 0 0 0
- dluzne papiery
wartgiciowe 0 0 0 0 0) q
3) Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
4) Pozosate 0 0 0 0 0 0
Razen 397 3 341 58¢ 104 98

Wyptacone dochody Subfunduszu:

Nie dotyczy

Wyptacone dochody ze zbycia lokat:

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
01.01.201:- 01.01.201(- 01.01.201(¢-
30.06.2011r. 31.12.20107. 30.06.2010 .
Wartosé w okresie | Wartosé w okresie | Wartos¢ w okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym | sprawozdawczym | sprawozdawczym
1) Cz:5¢ stata wynagrodzer 561 19¢ 54
2) Cz5$¢ wynagrodzenii
uzaleniona od wynikéw Subfundusz p 0 0
Razen 561 19¢ 54
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthiza
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict 31.12.20101 31.12.2009 | 31.12.2008 1
1) Wartd¢ aktywow netto na koniec roku obrotowe
za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. 21468 2 080 1939
2) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictw:
na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Warta¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii A na koniec roku obrotowego za trzy os
lata obrotowe w PLN 118,53 98,35| 80,6!
b) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictw:
kategorii B na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe w PLN
c) Wartd¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii C na koniec roku obrotowego za trzy ostath
lata obrotowe w PLN -
INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycgcych lat ubiegtych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wystpily zdarzenia dotycce lat ubiegltych, ktére natg uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.
2. Informacje o znacazcych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomidzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio orzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystpily réznice pomgdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyicarfisowych.
4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw

wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansows,

ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu

Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektawslyceny

Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania

jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywow

Nie wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajeidnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvadiv netto na

a)
wyceny aktywdw netto na jednostl uczestnictwa:
aktywow netto na jednostkuczestnictwa.
b)
netto na jednostle uczestnictwa:
jednostk uczestnictwa.
c)
przez Subfundusz:

Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych

Nie wystpity przypadki nierozliczenia sitransakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu nie
wystepuje niepewngt co do maliwosci kontynuowania dziatalrigi. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmwazanych z 4 kwesti
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
istotny sposéb wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie istniep inne ni wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyma ocen sytuacji maitkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich ami

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy osob reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Bfachut
Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki Piotr Wrzosek

Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCzionek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011

ROKU
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.
1. Przeprowadzimy przegid jednostkowego sprawozdania finansowego

subfunduszu Noble Fund Timingowy (,Subfundusz”), dziglonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dsz”) z siedzih w
Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejguggo wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat orEndisporazdzone na dzie 30
czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji orzestawienie zmian
w aktywach netto spogdzone za okres s@du miesgcy zakaczony dnia 30
czerwca 2011 roku oraz noty ofi@ajace i informaci dodatkows (,zataczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnéc¢ i jasnd¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réivaae
jego sporzdzenie zgodnie z wymag@ymi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz za prawidtowid ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarmd Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.A. S
(,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjiyc zaradzapcego
Funduszem i reprezenggego Fundusz. Naszym zadaniem byto wydanie, na
podstawie przegtlu zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
raportu z przegHtu.

3. Przegid przeprowadzilimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajow
Rad; Bieglych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiadagq nas obowzek
zaplanowania i przeprowadzenia przelgi w taki spos6b, aby uzyska
umiarkowam pewnd¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowgci. Przegidu dokonakmy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w kskgi rachunkowe oraz wykorzystania informaciji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu TowawggstZakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotniezmi@ sie od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodim rocznego sprawozdania finansowego z
wymagajcymi zastosowania zasadami (poliykrachunkowéci oraz o jego
rzetelndci i jasndci. W rezultacie przegtl nie pozwala uzyskawystarczajcej
pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zigikdwane w trakcie
badania, zostaty ujawnione, w zwku z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas madeghie zidentyfikowalimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenige zahczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymgyai zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowsci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacmaptkowa i finansova Subfunduszu na dzie30
czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji zaeskrszéciu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadatihunkowéci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrgeia 1994 roku o rachunkowo (Dz. U. nr
152 z 2009 roku poz. 1223, z4miejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na
jej podstawie przepisami.

5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnieorviaujacymi przepisami,
zostalo dadczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres sz@u miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktérym wydalsmy raport z przegbtlu z da4 29 sierpnia 2011 roku.
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w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegly rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 émize 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaed Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdzu Noble Fund Timingowy,
na ktére skltada i

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dz20.06.2011 r.,

bilans sporadzony na dzig¢ 30.06.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b130.06.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d10200.1 r. do 30.06.2011 r.,
noty objadniajace

informacje dodatkowe.

NoohkwNnE

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zagdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Cztonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timing@rgz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fszylinwestycyjnych prowadzonego
przez &d Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowp@ numerem RFi
265 zostalo wydane w dniu 21 listopada 2006 r.viAea wycena miata miejsce w dniu
1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Timingowy (zwanego dalejpf8nduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje sil8 lipca 2008 r., pod ktgrto dag
dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa tegofiBuluszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 31 lipca 2008 roku.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwegptych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedsibiorcéw prowadzonego przez® Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,rowarzystwem”).

11l. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaglzym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr akiy
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajektywow Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzipw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poduaeghdowi przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotow
uprawnionych do badania sprawo#damansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywoéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobladFliimingowy odbywa si
poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu giéwnieakeje i dhine papiery
wartasciowe w proporcji zatenej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych i
dtuznych papieréw warteiowych, z uwzgldnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

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

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjn@h U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z phiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1. Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanyntengorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w fistwie czionkowskim, a tale na rynku
zorganizowanym nigjglacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym pastwie cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego kydace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enampkt a)
oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewniondrese nie dhaszym ni
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy npstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kitegyych, o terminie
zapadalnéci nie diwzszym ni rok,

d) instrumenty rynku piepinego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran
inwestoréw i oszegnasci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery waitiowe i instrumenty rynku
pienkznego,

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgimyotwartych maicych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicewaitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania m@g siedzib za grania.

2. Zawierd& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesigrawnego zarzizania
portfelem, a jej zawarcieglzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela& pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bank@wwierniczych, o
ktéorych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. orooke instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi@jszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phfehoozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach uwkach okrélonych w
Ustawie.

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dysy i pazyczki o
terminie sptaty nie ditszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawmujokat aktywdéw Subfunduszu Noble Fund

Timingowy kydzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjiavpa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebiigacje zamienne waha
sig od 0% do 100% warfai aktywéw Subfunduszu,

b)wartas¢ inwestycji w dizne papiery wartciowe i instrumenty rynku
pieniiznego waha giod 0% do 100% warfoi aktywow Subfunduszu,

c)w czgsci, w ktérej aktywa Subfunduszu nie sainwestowane w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwidgpozytowe i obligacje
zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu vogtale kategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uaziesa i tytuly uczestnictwa
stanowé mogy od 0% do 10% wartei aktywéw Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére roe inwestowa Subfundusz okéone  w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V¢&a | i artykule 3 rozdziatu VI Cgci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dziéh bilansowy oraz zasady sporgzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato ggpone za okres od 1 stycznia

2011 roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zetou kontynuowania dziatalgoi

Funduszu i Subfunduszu w de¢j st przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12

mieskcy od dnia bilansowego). Nie istniepkoliczngci wskazujce na zagrizenie

kontynuowania dziataligi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpaidzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk&idunduszy inwestycyjnych (Dz. U.

2007 Nr 249 Poz. 1859) na dizikilansowy stosuje simetody wyceny stosowane

w dniu wyceny tj. aktywa wyceniaesia zobowizania ustala giwedlug stanéw

odpowiednio aktywow i zobowzan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bieacego.

4. Ze wzgkdu na charakter i istotdé pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly watyesth ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Zz@owyshpi¢ réznica pomédzy
wartaicia aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieaspzdawczym a
wartaicia aktywow netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyazych tego okresu, jakie wygtity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostalgteljw ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

wnN

VIIl. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢gmagacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwiany jest ze sposobem pobierania oraz wysDko opfat
manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgimaldo
wysokasci 4% kwoty wpfaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestnictweksymalnie do wysokoi 2%
kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucaistva maksymalnie do wysokci
2% kwoty podlegaicej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiedgie do
wysokasci 4% kwoty podlegajcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataeadie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie by#ystrybuowane w okresie
sprawozdawczym.
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1. Tabela gtéwna

Subfundusz Noble Fund Timingowy

ZESTAWIENIE LOKAT

sporadzone na dzie30 czerwca 2011 r.
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczeg6lnych sktadnikéw lokat oraart@ci nominalnej dhanych papieréw wartziowych )

30.06.2011 1 31.12.20101
Sktadniki lokat Warto$¢ wedtug ceny nabycia| Wartosé wectug wyceny na dzié | Procentowy udziat w Warto$¢ wedtug ceny nabycia| Warto$é wedtug wyceny ne Procentowy udziat w
W tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem

Akcje 57 367 61 17¢ 79,48 49 187 59 69¢ 76,1¢

Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C [ 0 0,00

Prawa do akcji 0 0 0,0C [ 0 0,00

Prawa poboru 0 0 0,0C [ 0 0,00

wity depozytowe 1021 101t 1,32 102 99¢ 1,27

Listy zastawne 0 0 0,0C [ 0 0,00
| Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,0C 6571 7 63 9,7¢

nstrumenty pochodne 0 -4 -0,01 198: 341 4,3t

Udzialy w spétkach z ograniczon 0 0 0,0C 0 0 0,0C

odpowiedzialndcig

Jednostki uczestnictw: 0 0 0,0C Q 0 0,0¢

Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C [ 0 0,00

Tytuly uczestnictwa emitowane prze: 103¢ 107¢ 1,4C 0 0 0,0C

instytucje wspélnego inwestowania majce

siedziky za granicy

Wierzytelnosci 0 0 0,0C [ 0 0,00

Weksle 0 0 0,0C [ 0 0,00

Depozyty 0 0 0,0C [ 0 0,00

Waluty 0 0 0,0C Q 0 0,0C

Nieruchomasci 0 0 0,0C Q 0 0,0C

Statki morskie 0 0 0,0C Q 0 0,0C

Inne 0 0 0,0C Q 0 0,0C

Razen 59 43¢ 63 267 82,1¢ 58 77. 7173¢ 91,5¢
Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywéw ogétem, bez uwzgidnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 82, %5, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej insumentéw pochodnych w wartdici aktywéw ogétem oraz udziat

ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych wvartosci zobowiyzan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniggej do tabeli giéwnej.

2. Tabele uzupehiajce

64

Kraj siedziby Wartos¢ wedtug ceny Wartos$¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. ogdtem
Razen - - 438259 | - 57 367 61 17¢ 79,4%
Razem aktywny rynek regulowan - - 438259 | - 57 367 61 17¢ 79,48
ACE, LU029937842 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 106 73 | Luksembur 927 91¢ 1,1¢
ACTION, PLACTINOOO1¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: Polski 1017 1 25: 1,62
AMICA, PLAMICA0001C Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: Polski 181z 373¢ 4,8t
APLISENS,PLAPLS00001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: Polski 66€ 1 04: 1,3t
ASTARTA HOLDING NV,
NL0000686509 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa 15 600| Holandia 117. 1 357 1,
BAKALLAND, PLBKLNDO0017 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 141 78( | Polsk: 90€ 75¢ 0,9¢
BOGDANKA, PLLWBGDO0001¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 23 00( | Polski 2 15¢ 2 640 3,42
INGBSK, PLBSK000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 191¢ | Polski 1618 1 65¢ 2,1¢
DROP, PLDROP0000: Aktywny rynek regulowny GPW (Warszawi 25 58: | Polsk: 937 601 0,7¢
EKO HOLDING, PLEKHLD0001! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 127 441 | Polsk: 91¢ 79C 1,02
ELEKTROTI, PLELEKT0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 50 00( | Polski 651 52C 0,67
EURASIAN NATURAL
RESOURCES, GB00B29BCK10 Aktywny rynek regulowany Lom&tock Exchange 25000  Wielka Brytania 1Q65 62 1,12
EUROCASH, PLEURCH000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 57 00( | Polski 171¢ 168 2,1¢
FORTE, PLFORTEO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaa) 75 00( | Polski 924 877 1,1
GTC, PLGTC000002 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 35 00( | Polski 64€ 651 0,8t
INDEKS BILGISAYAR,
TREINDX00019 Aktywny rynek regulowany Istambul Stdéxchange 130 00 Turcja 757 725 0,94
INTEGERPL, PLINTEG0001 Aktywny rynek regulowar GPW (Warszawi 10 00( | Polski 83z 1 18( 1,5%
IMPEXMET, PLIMPXMO0001¢ Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 244 24. | Polsk: 121¢ 122: 1,5¢
KERNEL, LU032735738 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 12 55 | Luksembur: 52€ 95E 1,2¢
KGHM, PLKGHM00001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 26 90( | Polsk: 5 03¢ 5 29¢ 6,8¢
KOMERCNI BANKA AS,
CZ0008019106 Aktywny rynek regulowany Praque StoothEnge 1500 Republika Czeska 1054 1007
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS,
TREKOAL00014 Aktywny rynek regulowany Istambul Stdéxchange 55 00! Turcja 2174 2082 2
KULCZYK OIL VENTURES INC,
CA5012401058 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 353530| Kanada 668 622 0,81
LPP, PLLPP00000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 193¢ [ Polsk 3451 433 5,62
MIRBUD, PLMRBUDO001! Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawi 64 55 | Polsk: 258 24¢ 0,32
MOL HUNGARIAN OIL AND GAS
NY, HU0000068952 Aktywny rynek regulowany Budapggick Exchange 3000 &y 1000 946 1,23
OTMUCHOW SA, PLZPCOTO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 20 540 | Polski 271 241 0,32
PANOVA, PLPANVAO0001: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 10 00( | Polski 294 28C 0,3€
PARK ELEKTRIK URETIM
MADENCI, TRAPRKTE91B5 Aktywny rynek regulowany Istdnnl Stock Exchange 7500p Turcja 468 489 0,63}
PGNIG, PLPGNIG0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 347 591 | Polsk: 124% 1 460 1,9C
PKOBP, PLPKO00000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 15 00( | Polsk: 63C 63C 0,82
CYFRPLSAT, PLCFRPTO000: Aktywny rynek regulowan GPW (Warszwa, 151 28! | Polsk: 2 37¢ 2 49¢ 3,2¢
PZU, PLPZU000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 15 98: | Polsk: 5741 599% 7,7¢
RAINBOW, PLRNBWTO0003 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 149 98; | Polsk: 1012 90C 1,17
ROBYG SA, PLROBYG0001 Aktywny rynel regulowan GPW (Warszaw: 650 001 | Polsk: 1 30( 1 24¢ 1,62
SADOVAYA GROUP SA,
LU0564351582 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa 105 000| Luksemburg 90! 1176 1,
ASSECOPOL, PLSOFTB000 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 34 24 | Polski 170¢ 169 2,20
TAURON, PLTAURNOOO1 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 40 86: | Polsk: 258 26¢ 0,3t
TAV HAVALIMANLARI HOLDING
AS, TRETAVH00018 Aktywny rynek regulowany Istamlisitiock Exchange 50 00! Turcja 702 690 0,90
TEKFEN HOLDING AS,
TRETKHO00012 Aktywny rynek regulowany Istambul S¢dexchange 28 00 Turcja 339 266 0,35
TURKIYE GARANTI BANKASI,
TRAGARAN91IN1 Aktywny rynek regulowany Istambul SkoExchange 75 00 Turcja 1043 935
TRAKCJA, PLTRKPLO001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 244 911 | Polsk: 108 71C
UNIBEP, PLUNBEP0001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 383 03! | Polsk: 199¢ 2 49(
ZUE SA, PLZUE000001 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszaw: 125 00! | Polsk: 187t 1 28¢

Wartosé wediug ceny Wartos¢ wedtug wyceny

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta | nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogém

Razen - 2000C | - 102 101t 1,32
Razem aktywny rynek regulowany - - 2000C | - 102 101t 1,32
SEVERSTAL - GDR REG S
US8181503025 Aktywny rynek regulowar London StBskhange 20 00( Rosja 1027 1 015 1,32
Nazwa Emitent Kraj siedziby emitenta | Instrument Wartosé wedtug Warto$¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy Liczba ceny nabycia w tys. | dziena bilansowy w tys. aktywach ogdtem
Razen - - - - - 140032 0 -4 -0,01
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 325 0l q 0,0
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 32¢ 0 0 0,0C
Gietda
Papieréw
Wartasciowych
Aktywny rynek GPW w Warszawie
FW20U11, PLOGF0001461, long contract | regulowany (Warszawa) | S.A. Polska Indeks WIG20 32p 0 0,
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 1 400 00 -4 -0,01
Razem nienotowane na rynku atywnym - - - - - 1 400 000 0 -4 -0,01
Nienotowane n. Kurs walutowy
Forward_Short_TRY/PLN_ 20110729 rynku aktywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A.  Polska 1 000 000 0 19 0,0:
Societe
Generale S.A.
Nienotowane na Oddziat w Kurs walutowy
Forward_Short_USD/PLN_ 20110907 rynku aktywnym Nie dotyczy | Polsce Polska UsD 400 000 0| -23 -0,03
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Procentowy udziat ulemnej wyceny instrumentéw pochdnych w zobowizaniach ogétem wynosi 0,929

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucije

wspdlnego inwestowania majce siedzilp za Wartosé¢ wedtug Wartos$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
ranica Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedzby emitenta Liczba ceny nabycia wtys. | na dziei bilansowy w tys. | aktywach ogétem

Razen - - - - 5 000,00 103¢ 107¢ 1,4C

Razen aktywny rynek regulowany - - - - 5 000,00 103¢ 107¢ 1,4C

PROSHARES ULTRAPRO S&P 50 Aktywny rynek ProShare

US74347X8645 regulowany NASDAQ UltraPro S&P 500| Stany Zjednoczone 5 000,000 1p39 1078 1,40

3. Tabele dodatkowe

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowaw art.107 ustawy

Warto$¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Razen

19

0,02

Forward_Short_TRY/PLN_ 201107

19

0,0z

Niniejsze zestawienie lokat naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowk integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

BILANS

Subfundusz Noble Fund Timingowy

sporadzony na dzig 30 czerwca 2010 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa )

*) Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie daryahwych wyrazonych w
PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji naley analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz
informacj 3 dodatkows, ktdre stanowk integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Pozycje Bilansu 30.06.2011 1 31.12.20101
|. Aktywa 77 02« 78 36¢
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 788¢ 4 30«
2. Naleznosci 5 85( 232
3. Transakcje przy zobowjzaniu sig drugiej strony do
odkupu 0 0
gnikladnlkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 63271 61764 ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
- diuzne papiery wart@iowe 0 1 06¢ Subfundusz Noble Fund Timingowy
lSy,niklaxdnlkl lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 1 o7 za okres 01 stycznia — 30 czerwca 2011 roku
~ dine papiery warkziowe 0 6561 (w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watdaktywow netto na
6. Nieruchomaci 0 0 jednostk uczestnictwa)
7. Pozostate aktyw 0 0
1. Zobowi gzania 2 49¢ 2 26t Pozycje zestawienia zmian w aktywach net 01.01.2011 30.06.2011 | 01.01.201(- 31.12.2010 r
- Z tytutu instrumentéw pochodny 22 0 |. Zmiana wartosci aktywow netto:
Ill. Aktywa netto (I - I1) 74 52¢ 76 09¢ 1. Warto$¢ aktywow netto na koniec 76 099 215 164
IV. Kapitat Subfunduszu 33 87( 33 49: poprzedniego okresu sprawozdawczego
1. Kapitat wptacny 2374 62 227725 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcz 1947 5 484
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna -2 340 75 -224375' (razem), w tym:
V. Dochody zatrzymant 36 81t 30 69: a) pizychody z lokat net -741 -3 03¢
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody zt| b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lo 6 86¢ 4 26t
netto -4 435 -3 694 c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zy 8071 4260
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowank: (straty) z wyceny lokat
(strata) ze zbycia lokat 41 251 34 386| 3. Zmigna w aktywach netto z tytutu wyniku z 1947 5 484
VI. Wzrost (spadek) wartdci lokat w odniesieniu do operacji
ceny nabycia 3842 11 913 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw, o 0
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z Subfunduszu (razem)
operacji (IV + V+/-VI) 74 528 76 099 a) z przychodoéw z lokat ne 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii # 576 1:1,70¢ 574 799,79 c) z przychodow ze zbycia lol 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii | 0,00¢ 0,00¢ 5. Zmiany w kapitale w okresie 376 -144 545
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ( 0,000 0,00 sprawozdawczym (razem), w tym:
Wartos$¢ aktyw6w netto na jednostlke uczestnictwa a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie
kategorii A (E\INWPLN) * ! e 129,36 132,39 kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwg) 97368 359 367
Warto$¢ aktywéw netto na jednostle uczesnictwa 0.00 0.00 b) zmiana kapitatu wyptacone(
kategorii B (w PLN) ’ v (zmnlejszenle kap!tabu z tytutu odkupionych -96 992 -503 912
Warto$é¢ aktywéw netto na jednostle uczestnictwa 0.00 0.00 jednostek uczestnictwa) _ _
kategorii C (w PLN) i i 6. Laczna zmiana aktywow netto w okresit 1571 139 061]
*) Wartoi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa zostala wyliczona na podstawie damygowych wyraonych w sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5)
. 7. Wartosé¢ aktywow netto na koniec okrest 74528 76 099
Niniejszy bilans nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, sprawozdawczego
ktére stanowig integralng czgs¢é jednostkowego sprawozdania finansowego. 8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie 82573 134 682
sprawozdawczym *)
1I. Zmia na liczby jednostek uczestnictw
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwi
RACHUNEK WYNIKU Z OP_ERACJI Kategorii A w okresie sprawozdawczym 1321,916 -1170 789,831
Subfundusz Noble Fund Timingowy a) liczba zbytych jednostek uczestnic 729 311,96 2 845 530,18
za okres 01 stycznia_ 30 czerwca 2011 roku b) liczba odkupionych jednostek ustnictwz 727 990,04 4016 320,01
(w tys. PLN z wyjtkiem wyniku z operagji przypadajego na jednostkuczestnictwa ) S-gsaldo e S e 132191 -1170 789,83
Pozycje rachunku wyniku z operacji 01'01'201}' 30.06.2011 B(Jflezzgllér :?égelzzgilé'r kategqrii Bw okresie_ sprawozdawcz: m 0,04 0,01
od ok - 1510 = ?;481 — T 56‘ a) Ifczba zbytyc_h Jedr_u:)stek uczestnic _ 0,0C 0,0C
I Przyg ody 2 _oka - = = = b) liczba odkupionycliednostek uczestnicty 0,0C 0,0C
1. Dywidendy i inne udzialy w zyska 87¢ 922 141 1do zmiai 0.0C 0.0
2. Przychody odsetkow 152 171 T 00¢ 3 Q) sado zmial_ . : :
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0 - Zmiana liczby Jednostek uczestnictw. 0,00 0,00
nieruchomeci kategl(?rlll)C wl;)yl;reile_ zpravx{o;dawcz;/m - ot
- — = a) liczba zbytych jednostek uczestnic \ A
g' ggg:;': saldo vhic kursowycl 186 855 815 b, Iiclz:a odkupionych jednostek uczedctwa 0,0C 0,0C
- - c) saldo zmiai 0,0C 0,0C
II. Koszty SUbfun.dUSZL 1 95¢ 6 52§ 4.48¢ 4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii /
1. Wynagrodzenie dia towarzyst 163¢ 540: 348 narastajaco od pocatku dziafalnosci 576 121,709) 574.799,798
2. Wynagrodzenia dla podmiot¢ 0 0 0 Subfunduszu
prowadzcych dystrybugj _ ) liczba zbytych jednostek uczestnic 20 662 150,9¢ 10 932 848,0%
3. Oplaty dia depozytarius _ _ 18 36 22 b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 20 086 038,27 19 358 048,27
4. Oanty zwizane z prowadzeniem rejes 0 0 0 0) saldo zmiat 576 121,70 574 799,79
aktywéw Subfunduszu 5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £
5. Opfaty za zezwolda oraz rejestracyjr [ 0 ] N oa v , ategort
P y - ) - 2l narastajgco od pocatku dziatalnosci
6. Ustugi w zakresie rachunkowa 0 0 0 Subfunduszu 0,00 0,00
7. Uslugi w zakresie zagdzania aktywam 0 0 0 a) liczba zbytych jednosteuczestnictw 0,0( 0,0C
Subfunduszu b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0( 0,0C
8. Ustugi prawn_ ___ 0 0 0 ) saldo zmial 0,0C 0,0
9.Uslugi wydawnicze, w tym poligraficz 0 0 0 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢
10. Koszty odsetkov 0 0 0 narastajaco od pocatku dziatalnosci
11. Koszty zwizanez posiadanier 0 0 0 Subfunduszu 0,00 0,00
nieruchomei _ a) liczba zbytych jednosteuczestnictw 0,0( 0,0C
12. Ujemne saldo edic kursowycl 26€ 1 08¢ 977 b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0( 0,0C
13. Pozosta 34 4 0 ©) saldo zmial 0,0C 0,0C
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwc 0 0 0 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
IV. Koszty Subfunduszu netto (Il - I1l) 1 95¢ 6 52¢ 448t Kkategorii A - -
V. Przychody z lokat netto (I- V) 741 -3 03¢ -2 51¢ 8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk kategorii B - -
(strata) 1206 8523 4014 9. Przewidywzna liczba jednostek uczestnictw:
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lol 6 86° 426 48 kategorii C - -
w tym: 1ll. Zmiana warto §ci aktywow netto na
-  tytutu rénic kursowych -2€ -2 17¢ -2 357 jednostke uczestnictwa
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zy -8 07: 4 26( 3 96¢ 1. WartG¢ aktywdw netto na jednostl
(straty) z wyceny lokat, w tym: uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniedo
-  tytutu ré&nic kursowych -44¢ 165 598 okresu sprawozdawczego (w PLN) **) 132,39 12326
VII. Wynik z operacji (V +/ - VI) -194: 548¢ 149¢ 2. Wartas¢ aktywdéw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A na koniec hieego
Wynik z operacji przypadajacy na okresu sprawozdawczego (w PLN) **) 129,36 132439
jednostke uczestnictwa kategorii A (w -3,38 9,54 1,37 3. Procentowa zmiana watt aktywow netto ne
PLN) *) jednostk uczestnictwa kategorii Aw okresie
Wynik z operacji przypadaj acy na sprawozdawczym. (w skali roku) -4,62% 7,41%)
jednostke uczestnictwa kategorii B (w - - - 4. Minimalna warté¢ aktywow netto ni
PLN) jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie
Wynik z operacji przypadajacy na sprawozdawczym (w PLN) 128,05 116,33
jednostke uczestnictwa kategorii C (w - - - Data wycen 28.06.201 08.02.201
PLN) 5. Maksymalna wartg aktywow netto ni 137,4¢ 133,9¢
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jednostk uczestnictwa kategorii A w okre
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

6. Wartg¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym (w PLN) **) 129,36 132,89
Data wycen 30.06.201 31.12.201
7. Watos¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii B na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego (w PLN) - -
8. Wartd¢ aktywdw netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B na koniec hieego
okresu sprawozdawczego (w PLN) - -
9. Procentowa zmi@a wartdci aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym - -
10. Minimalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN) - -
Data wycen -
11. Maksymalna warfo aktywcw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN) - -
Data wycen

03.02.201 12.11.201

12. Wart@¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii B wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym (w PLN) - -
Data wycen -
13. Wart¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego (w PLN) - -
14. Wartg¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C na koniec hjeego
okresu sprawozdawczego (w PLN) - -
15. Procentowa zmia wartdci aktywow nettc
na jednostk uczestnictwa kategorii C w okresi
sprawozdawczym -
16. Minimalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN) -
Data wycen -
17. Maksymalna wart6 aktywcw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN) -
Data wycen -
18. Wart@¢ aktywéw netto na jednosgl
uczestnictwa kategorii C wedtug ostatniej wycel
w okresie sprawozdawczym (w PLN) -
Data wycen -
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszt
w $redniej wartosci aktywow netto w skali
roku, w tym: 4,78% 4,85%
1. Procentowy udziat wynagrodzel
towarzystwa 4,00% 4,01%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia
podmiotéw prowadzgych dystrybugj 0,00% 0,00%)
3. Piocentowy udziat optat dla depozytariu 0,04% 0,03%
4. Procentowy udziat optat zgg@anych z
prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00% 0%,
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
rachunkowéci 0,00% 0,00%)
6. Procentowy udziat optaa ustugi w zakresi
zarzdzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%)
*) Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczoostata w oparciu o wargé aktywéw netto ni
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.
*¥) Ewentualna rénica pomédzy wartdicia aktywow netto na jednosthuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okre
sprawozdawczym a wagta aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayni
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegcegjiefotycacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto naig analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
oraz informacjg dodatkows, ktére stanowk integralng czeé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

<

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Timingowy

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktywéw netto na
jednostk uczestnictwa)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszualaosporadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkoyed z dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 - tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egéinych zasad rachunkosed
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sgpone w ¢zyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradanziu finansowym wykazane
zostaly w tysicach zlotych, za wytkiem wartdci aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadapo na jednostk uczestnictwa
przedstawionych w ztotych.

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1I. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyexre Subfunduszu ujmuje¢siv ksiggach rachunkowych w okresie,

ktorego dotycaz.

2. Dniem wprowadzenia do k& zmiany kapitalu wplaconegoad kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w

okreslonym dniu wyceny nie uwzgtinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyptaconego, zzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi

zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw kskgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Skfadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadegr; nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dhanych papieréw wartziowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oglnie od nominalu dinego papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym

prezentowane astacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na

dzien bilansowy.

6. Odsetki od dtunych papieréw warteiowych, wycenianych w warfoi godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

7. Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazsze sprzedaje @i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najsaej ceny
nabycia lokat wyrzona w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianyeh
wysokasci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu efektywnej

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

stopy procentowej - najwgpzej biegacej wartdci ksiggowej na dzié zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw wastiowych nabytych z udzielonym przez daug
strorg przyrzeczeniem odkupu). Pongzy metod; stosuje si rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wy§aiccia zobowizan z tytutu wystawionych opciji,
uznaje s, iz wyganigciu podlegaj kolejno te zobowizania, z tytutu, ktérych
zachgniecia otrzymano najasz premg netto.

W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zastansakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartéciowego, ujmuje & w pierwszej kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewiksiggach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcjikeszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniapcy wartdci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nasfpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umaraaedtug wartéci zero, w dniu
nastpnym po dniu wyggniecia tego prawa. Za dzierealizacji prawa poboru
przyjmuje s¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papieréw wadiowych.
Nalezna dywidena z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje i kskgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyizh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwadhiajcy wartgci prawa do
dywidendy. Nalena dywidena od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
sig w ksikggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktérej $ wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daig:cia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.zé$ operacje dotyce Subfunduszuaswyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okrda sk je w
relacji do waluty USD, a jeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmujw szczegdlnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénoici oraz zobowizan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskachaz przychody odsetkowe.
Koszty Subfunduszu obejmujv szczeg6lnéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizah w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pezek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy praneej

W przypadku kosztéow Subfunduszu tworzy sezerw na przewidywane wydatki.
Platndgci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzaprezerw. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do extotliwoici ustalania wartei aktywéw netto w
dniach wyceny.

11l. Metody wyceny aktyw6w oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywOw netto na jednostliczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia¢sa zobowizania Subfunduszu ustala siv dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wediug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdzan w tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktéry przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papieréw Wagcowych w Warszawie S.A.

Wartas¢ aktywoéw netto Subfunduszu jest réwna wéetowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.

Wartas¢ aktywOw netto na jednostkuczestnictwa jest rowna wasth aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1.

Wartas¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgena si

w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dniaemy

W nastpujacy sposob:

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

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systerméowai ciagtych,

w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zarg&ai — w oparciu o
kurs zamknicia lub w oparciu o ostatni degny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w system¢owa ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zamgia — w oparciu o censredniy
transakcji waoma wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym
zawarto transakej z zastrzeéeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdhika lokat korzysta
si¢ z kursu fixingowego,

c) w przypadku skladnikéw Ilokat notowanych w systemietowai
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdhika lokat korzysta siz
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod oktenych w pkt.

1) i 2) a w szczegolioi, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat je

znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania

transakcji na aktywnym rynku - ostatni dgsty w momencie dokonywania
wyceny kurs zamkgtia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica
jego odpowiednik jest korygowana w spos6b ulmdajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej waéth godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dhanych papieréw wartiowych, w tym listow
zastawnych, za warté godziwg przyjmuje s¢ wartos¢ oszacowas przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolefied wykorzystana zostanie
wartas¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@&hberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest #iwe zastosowanie
powyzszych wartéci do wyceny skiadnika lokat, szacowanie wsgto
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbn, na innym
niz rynek gtowny aktywnym rynku, centego skladnika. W przypadku,
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gdy obie powyej opisane metody nie madyc zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publiczogoszor na
aktywnym rynku ce@ nier&niagcego st istotnie skladnika, w
szczegdlnéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigan
Jezeli wszystkie powyej wskazane metody wyceny nie uttiwiaja
oszacowania warfei godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywéw pigniych lub przy zastosowaniu
wihasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym daneseieyve do
tego modelu &da pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatowych papieréw waftiowych szacowanie wartoi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzgda do wyceny
wylicza st sredni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegaz
tym, ze uwzgtdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku braku ztiwosci oszacowania warfoi
godziwej w spos6b opisany powej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o modele opisane w prospekcie

c) w przypadku innych skfadnikow lokat szacowanie wéit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wawy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagdz aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotemad na wgcej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnikaidSubfundusz kieruje
sig nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
mieskca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrota danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wagitiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwadaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpiartéciowego
opiera s¢ 0 aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalaustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgsimvego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powsszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsize jego
wartas¢ jest réwna wartéci nabycia, z uwzghbnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich warté¢
godziwg, z zachowaniem zasady ogtnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

1.

Wartos¢ skltadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na whkgym rynku
wyznacza S, z zastrzeeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w naspujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego lzdace papierami wartziowymi — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zasi@siu efektywnej stopy
procentowej.

2) dluzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpg@dehodnych i
ryzyka z nim zwizane g $cisle powizane z charakterem wycenianego
papieru dhanego i ryzykami z nim zwizanymi, warté¢ tego papieru
diuznego hkdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdciego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentéavanbgdzie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z [Bt. poniej.
Whbudowany instrument pochodny niedaie wykazywany w kggach
rachunkowych odibnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpg@dehodnych i
ryzyka z nim zwizane nie s ¢ciSle pownzane z charakterem
wycenianego papieru dlnego i ryzykami z nim zwzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpao modele
wiasciwe dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnychdegoz pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w kggach rachunkowych oglonie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych @&k notowane na
aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modeli wsgkikowych
odnoszacych cer akcji do poszczeg6lnych, wybranych parametrow
finansowych dziataln@i emitenta (cena/zysk, cena/wdftoksiggowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym uyrdda akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartyoh akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazéa emitentow

Blacka-Scholesa uwzglniajacych charakterystykwycenianej opcji
egzotycznej,
c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh: model
zdyskontowanych przeptywow pieanych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtugyspdinego
inwestowania mape siedzih za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszon
wartas¢ aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglnieniem zdarze mapcych wplyw na wartée
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wadoaktywéw netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytutzaestnictwa,

7) instrumenty rynku pierinego nie hdace papierami wartziowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wadoi godziwej, ustalonej za pompa@analizy
zdyskontowanych przeptywéw piesanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego dargibpochodzi z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartici godziwej wynikagcej z sumy wartéci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwohaliczonych odsetek ustalag sorzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s1 stosowane w sposébagly. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym

Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktoryotowa powyej, podlegaj

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania skfadnika lokat Subfsmdu dotychczas

wycenianego w wartei godziwej, do wysoké&i skorygowanej ceny nabycia —

wartas¢ godziwa wynikajca z ksag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, howo ustadoskorygowan cerg nabycia.

Szczegoblne zasady wyceny

1.

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad

Naleznosci  z  tytulu udzielonej poyczki papieréw warteciowych oraz
zobowizania z tytutu otrzymanej pgczki papierow wartéciowych wycenia si
wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wartoiowych. Przedmiotem pgczki
papieréw wartéciowych mog by¢ wszystkie papiery wargoiowe, ktérych nabycie
jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ poczwszy od dnia zawarcia umowy kupna mete#orygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnpjysprocentowe;.
Zobowizania z tytutu zbycia papierow wastiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wyceniag spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metody korekty r@&nicy pomidzy cem odkupu a ceqsprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Bony skarbowe wycenia ¢giw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ilea ddonéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku wagtota nie jest istotnie ¢ia od ich wartéci
godziwej ustalonej na tym rynku.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérepsnotowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie as notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s
denominowane.

Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsegosredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartas¢ aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanychalutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, el#ta sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to meliwe do waluty Euro.

rachunkowoi w _okresie

sprawozdawczym
W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmid&rospekcie Informacyjnym

Funduszu w zakresie oktenia metod

i zasad dokonywania wyceny aktywoéw

Subfunduszu, rozbudowag metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnymkryo
nowe modele. Przyczyrich wprowadzenia byty planowane inwestycje Subfiszdi. Do
czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikéw tloka
ktérych wycena mialaby ltydokonywana zgodnie z nowo oki@nymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatigjatkowa, finansova
oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspekformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirgodziwej jednostek uczestnictwa i

tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze raigzne oraz

instytucje

wspdlnego inwestowania maych siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mina wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoely papieréw warteiowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie mialplywu na sytuag
majatkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

o podobnym profilu i zakresie dzialania, ktérychcjgksy notowane na Naleznosci Subfunduszu w tys. PLP 30.06.20111 31.12.20101

aktywnym rynku, do wyceny przyjmujeesivarti¢ oszacowap przez gé:ﬁﬂ iznbs‘:‘r‘fr:;szwpocho s 4936 1436

wyspecjalizowan mezala“nq jednostk S’WIQdCZ{Cq tggo rodzaju ustugi, z 3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnict 40C 0

ktéra Towarzystwo podpisato umamnaswiadczenie tego typu ustug. W 4) Z tytulu dywidend 51¢ 1€

przypadku, w ktérym wecej niz jedna jednostka tego typu oszacowata 5) Z tytulu odsete i _ 0 0
5 akaii . . R taé nainis 6) Z tytutu posiadanych nieruchogog w tym czynszé\ 0 0

wartas¢ akcji PrZYJmUJe St warlase __J_ 2. i 7) Z tytutu udzielonych payczek, w podziale na (dmioty

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poabe w oparciu 0 modele udzielajice payczek 0 0
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw aopch z aktywnego *F?POZOS‘E‘ 585? 2272?
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent@ 1 notowane na azen s
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstaze wyznaczona . .
. S : Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
_zgodnle Z postanowieniem pkt' 3)_ pawey . Zobowiazania Subfunduszu w tys. PLI 30.06.2011 | 31.12.20101
5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycemnygzechnie stosowane 1) Z tytulu nabytych aktywd 114 120
dla danego typu lokaty: zL E tytulu transakcji przy zobowganit sie Subfunduszu d
7 H . odkupu 0 0
a) w przyp’aqu Kontraktow terminowych: model zdyskevdoych 3) 7ty msumentow pachody P o
przeplywow PlemznyCh, 4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnict 15 55
b) w przypadku opcji: 5) Z tytulu odkupionych jednostek uczestnic 1051 722
- europejskich: model Blacka-Scholesa, %gtﬁu:“ Wypzag d°°h°dd‘3,w SS“bhf;”‘fj“f g g
. . : utu wyptaty przycodéw Subfundus:

- egzotycznych: _model skozonych ranic, model Monte Qarlo_ [ub 8) Z tytulu wyemitowanych obligar o o
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jestnig: 9) Z tytutu krétkoterminowych piyczek i kredytoy 0 0
stosowanie wzoréw analitycznychedacych modyfikacg modelu 10) Z tytutu diugoterminowych pigczek i kredytoy 0 0
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11) Z tytutu gwarancji lub peczex 0 0
12) Z tytutu rezen 257 26¢
13) Pozosta 2 19
Razen 2 49¢ 2 26t
Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
30.06.2011r. 31.12.20107.
Struktura srodkéw
pienigznych na
rachunkach Wartosé na dziei Wartosé Warto$¢ na dzien | Wartosé
bankowych w tys. bilansowy w danej | na dzied bilansowy w na dzien
PLN Waluta | walucie bilansowy | Waluta | danej walucie bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 1745] 1743 PLN 2 56¢4 2564
DI BRE BANK S.A. PLN 699 699 PLN 99 99
BRE BANK S.A. Usb 42 117| USD 6. i8p
BRE BANK S.A. EUR 4 15 EUR 44 18.
BRE BANK S.A. TRY 560 949 TRY q q
BRE BANK S.A. HUF 73 232 1 09 HUF 11 691 166
BRE BANK S.A. GBP 256 112 GBP 46 212
BRE BANK S.A. CzK 12 993 2133 CzK
Razem - - 7884 - | 4 30
30.06.2011 1 31.12.20101
Sredni w okresie sprawozdawczym pozionérodkow
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia Wartosé na dziei Warto$¢ na dziei
biezacych zobowizan Subfunduszu w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkow
pienieznych*®): 6 094 16 099

*) Sredni poziomsérodkéw penieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na posigtsredniej arytmetyczne
stanu na poegku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienigznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka wtys. PLN

30.06.2011r.

31

.12.2010.

1) Poziom obciazenia aktywow i zobowizan Subfunduszu

ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategoridilansowe,

w tym:

a) aktywa obeizone ryzykiem wart&i godziwej wynikagcym ze

stopy procentowej w tys) 0 7632
b) aktywa obcizone ryzykien przeptywéwsrodkow piengznych

wynikajacym ze stopy procentowej w tys. 0 9928
c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywowrodkow

pienieznych wynikajicym ze stopy procentowej w tys. 0 0

2) Poziom obcjzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu
n/zykj:zm kredytowym, w podziale na kategorie bilanswe, w
tym:

a) kwoty odzwierciedlage maksymalne ohgienie ryzykiem
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich oboyzkéw, przy czym w opisie
nie uwzgtdnia s wartdici godziwych dodatkowych zabezpietize
W tys. 8421 15 364

b) wskazanie istniegych przypadkow znagzej koncemracl
ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriaclatoktys.” - -

- dhizne papiery wart@iowe - Skarb Restwa RP 0 1069
3) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowazan Subfunduszu
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znacgej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kagoriach

lokat w tys. 15537 7 222
a)érodki pienkzne 5440 744
b) nalenaici 10 8
c) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 073 6284
d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 47
e) zobowizania 23 139

1) Za aktywa obecizone ryzykiem wartei godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznaobligacje pastwowe,
komunalne i przedsbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikagpozytowe oraz weksle.

2) Za aktywa obcizone ryzykiem przeptywowsrodkéw pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uzna
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekafff depozytowe oraz instrumenty pochodne nagspopcentow o
dodatniej wycenie na dzieilansowy.

3) Za zobowjzania obcizone ryzykiem przeptywowirodkow piengznych wynikajcym ze stopy procentowej uznz
instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na dziéilansowy.

4) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia @rzieontrahenta zobowzair z wyemitowanych papieré'
wartdiciowych (w szczegodlrigi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nbw skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listéw zastawnych oraz dywidend oktjip depozytéw hdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyobdkéw pienéznych oraz nie wywizania st kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.

5) Za znaciaca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu pnomeego danego emitenta w aktyw:
ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 30.06.2011 r.
Rodzaju Kwota bedaca Termin zapadalndici albo
Typ zajetej instrumentu Wartos¢ otwartej Wartoé¢ i terminy przysztych podstawg przysztych wygasnigcia instrumentu Termin wykonania
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozyciji pozycji strumieni pienigznych ptatnosci w tys. pochodnego instrumentu pochodnego
FW20U11, Przeptywy pienizne nasgpuja w
PLOGF0001461, Sprawne zargizanie ramach dziennego réwnania do
Kontrakt futures Diuga long contract portfelem 0 | rynku - 2010-09-18 -
Sprzeda TRY na 29.07.2011 Zabezpieczenie prz¢
kurs 1,7089 Krotka Forward ryzykiem walutowym 19| 2011-07-29 1.000 TRY / 1.7IN | 2011-07-29 2011-07-29
Sprzeda USD na 07.09.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 2,7138 Krotka Forward ryzykiem walutowym -23 | 2011-09-07 400 USD / 1.086 PLN 2011-09-07 2011609
Razen - - - 4 - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.20101
Rodzaju Kwota bedaca Termin zapadalndici albo
Typ zajetej instrumentu Wartos¢ otwartej Wartoé¢é i terminy przysztych podstawg przysztych wygasnigcia instrumentu Termin wykonania
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozyciji pozycji strumieni pienigznych ptatnosci w tys. pochodnego instrumentu pochodnego
FW20H11, Przeptywy pienizne nasgpuja w
PLOGF0000919,) Sprawne zargizanie ramach dziennego réwnania do
Kontrakt futures Diuga long contract portfelem 0 | rynku - 2011-03-18 -
21-01-2011
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 22-07-2011
obligacj; zamienn serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcja call instrumentem 3364 - - 2012-07-23 23-07-2012
Sprzeda USD na 01.03.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 3,0480 Krotka Forward ryzykiem walutowym 20[ 2011-03-01 400 USD / 1.219\PL | 2011-03-01 2011-03-01
Sprzeda USD na 01.03.201: Zabezpieczenie prz¢
kurs 3,0475 Krotka Forward ryzykiem walutowym 27| 2011-03-01 300 USD /914 PLN | 2011-03-01 2011-03-01
Razen - - - 3417 | - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowjzaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do - w walucie sprawozdan
odk finansowego w tys. PLN 11 W tys. PLN]| 182
. upu - wwalucie obcej w tys GBF 25€ w tys GBF 46
Nie dotyczy - w walucie sprawozdan
finansowego w tys. PLN 112 W tys. PLN| 212
Lo . ~wwaludie obce) wiys CZK 1299 | wtys CZK 0
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki - w walucie sprawozdan
Nie dotyczy finansowego wtys. PLN 213p W tys. PLN| 0
Naleznosci wtys, PLN 10 w tys. PLN 8
Nota nr 9 Waluty i rénice kursowe e s wiys | EUR 01 wiys | EUR 2
_ 30.06.2011 1 31.12.20101 finansowego wiys. PLN wiys. PLN s
Walutowa struktura pozycji . - ~wwaludie obce] Wiy USC 7] wus. Ust 0
bilansu, z podziatem wedtug walut Warto$é¢ na Warto§é “wwalucie sprawozdan
i po przeliczeniu na walut polska dzien na dziei N
w tys. PLN Jednostka | Waluta [ bilansowy Jednostka [ Waluta | bilansowy flnansqwego Wbs. PLN 4 wYs. PLN 0
Pozycja bilansu po przeliczeniu n¢ Skiadniki lokat notowane na
¥CJ PO prz ¢ aktywnym rynku W tys. PLN 10045|  witys. PLN 6 284
walute sprawozdania finansowego ~wwalucie obcej Wiys EUR 0] wiys EUR 35¢
a_) w walucie sprawozdanie - w walucie srawozdanie
m;aynvit;wego W tys. w t};s PLI;I 6;. 3 w Q;S PLI;I 71728‘ finansowego W tys. PLN wtys. PLN 1417
———— - - wwalucie obcej wtys CZK 6137 wtys CzZK 0
Srodki pienkzne w tys, PLN 244¢ W tys. PLN 3 56( Wwalucie sprawozdan
1'\_‘2?;:;;; PTZy Z0bOWEaT St wtys PLN 584 wiys. PLN 231 finansowego w tys. PLN 100y W tys. PLN| 0
drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 W tys. PLI 0 = avmv/:\ll‘:if:lizosb;re’awozdan wlys USt 761 wlys ust 68C
Sktadniki lokat notowane r -
finansowego wtys. PLN 2 09 wtys. PLN| 20017
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 53 22p W tys. PLI 55 479 - wwalucigobc - m tyf TRy 3031 W [ysys TRY 0
- dluzne papiery waosciowe w tys, PLN 0 W tys. PLN 1 06¢ —wwalucie s re’awoz dan
Sktadniki lokat nienotowane r finansowego P wiys PLN 513 wiys PLNI
aktywnym rynku, w tym: Wby PLN wys. PLN 99 ~wwalude obod) Wiys HUFE 6302t | wiys HUF 3118
- dluzne papiery wart@iowe w tys, PLN 0 W tys. PLN 6 56 TWwalucie sprawozdan
sobowu}z‘ams — W tys. PLN 2 47% w tys. PLN 212¢ finansowego wiys. PLN 94 wiys. PLN 443
) w walutach obcych pr ~wwaludie obcg) Wiys GBF 15[ wiys GBF 524
przeliczeniu vna_walu& W walucie sprawozdan
sprawozdania finansowego w tys. - V = - n — finansowego W tys. PLN 86. wtys. PLN| 2407
Aktywa W tys. PLN 1551« w tys. PLN 708t — -
— Skiadniki lokat nienotowane na
Srodki pieniezne w tys PLN 5 44( w tys. PLN 744 aktywnym rynku wys PLN 19 wys. PLN 47
~wwalucie obce] Wiys EUR 2| wis EUR 26 ywnym 1y yS. tys.
- - w walucie obce wiys TRY 11 wtys. TRY [
- W walucie sprawozdan - w walucie sprawozdan
fmaTNs;I)we_gobc - UAVER T:IJN 56[1 \:vtys. TRF;LN 01 4 finansowego W tys. PLN 1 W tys. PLN o
- Wwalucie obce) wiys whys - w walucie obce wtys USD 0 W tys. USD 16
- w walucie sprawozdan “wwalucie sprawozdan
finansowego w tys. PLN 94 wtys. PLN i
: - = - inansowego wtys. PLN wtys. PLN 47
- m’fﬁ'mﬂ; "Sb;gwoz — wiys SO 7323 | wiys HUF 11 69: Zobowiazania WS PLN 25| wys PLN T
finansowego wiys. PLN 1090 wiys. PLN| 166 xa::ﬂz:z ng;woz — wiys. usp 8] wys Usp 0
- wwaludie obcej wiys ust 42 woys ust 61 finansowego w tys. PLN 2 W tys. PLN o
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- w walucie obce w tys, EUR 0 W tys. EUR 35

- w walucie sprawozdan

finansowego w tys. PLN w tys. PLN 139
Razen - - 74 52¢ - - 76 09¢

Dodatnie réznice
kursowe w przekroju
lokat Subfunduszu w
tys. PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 r.

01.01.2010 1212010 r.

01.01.2010 — 30.06.2010 |

Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
réznice réznice réznice réznice réznice réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
zrealizowan | niezrealizow | zrealizowan | niezrealizow | zrealizowan | niezrealizow
Skiadniki lokat e ane e ane e ane
Akcje 91 Q 234 18¢ 55 598
Warranty subskrypcyjt 0 0 0 0 0 0
Prawa do akc 0 0 0 0 0 0
Prawa pobor 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 214 0 214 0
Listy zastawn 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery 0 0
wartgiciowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodt 0 0 0 0 0 0
Udzialy w spotkach 0 0
ograniczon
odpowiedzialnécia 0 0 0 0
Jednostki uczestnict 0 0 0 0 0 o]
Certyfikaty 0 0
inwestycyjne 0 0| 0| q
Tytuty uczestnictw: 0 0
emitowane przez
instytucje wspéinego
inwestowania mage
siedzily za granig 0 8 0 0
Wierzytelngci 0 0 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0 0 ]
Nieruchoméci 0 Q 0 Q 0 Q
Statki morski 0 Q 0 Q 0 Q
Inne 0 Q 0 Q 0 Q
Razen 91 8 448 18¢ 26¢ 598

Ujemne réznice
kursowe w przekroju
lokat Subfunduszu w
tys. PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 r.

01.01.2010 1212010 r.

01.01.2010 — 30.06.2010 |

Skiadniki lokat

Ujemne
réznice
kursowe
zrealizowan

e

Ujemne
réznice
kursowe
niezrealizow
ane

Ujemne
réznice
kursowe
zrealizowan

e

Ujemne
réznice
kursowe
niezrealizow
ane

Ujemne Ujemne
réznice réznice
kursowe kursowe
zrealizowan | niezrealizow
e ane

Akcje

-10z -38¢

-130¢

-1302

Warranty subskrypcyjr

0 Q

0

0

Prawa do akc

0

Prawa pobor

Kwity depozytowt

Listy zastawn

0
0
0
0

3§
o[~ o]

o|w|o|o|o|o

0
0
0
0

Dtuzne papiery
wartgiciowe

o

o
=}

o|o|o|o|o
o|o|o|o|o|o|e

Instrumenty pochodt

0
0

o
o

Udzialy w spotkach
ograniczon
odpowiedzialnécia

o
o

Jednostki uczestnict

o
o

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuty uczestnictw:
emitowane przez
instytucje wspéinego
inwestowania mage
siedzily za granig

N
o

-1323

o

KR
@
N

Wierzytelngci

0

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchoméci

Statki morski

Inne

o|o|o|o|o|o|e
o|o|o|o|o|o|o|o

0
0
0
0
0
0

o|o|o|o|o|o|e

Razen

-117

A
o

w|o|o|o|o|olo|o

-2 62¢ -

N

o|o|o|o|o|olo|o

-2 62

Nota nr 10 Docho

dy i ich dystrybucja

Zrealizowany zysk
(strata) ze zbycia lokat,
wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) w tys.
PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 r.

01.01.2010 - 31.1220

01.01.2010 — 30.06.2010 1|

Wzrost Wzrost Wzrost
(spadek) (spadek) (spadek)
Wartosé niezrealizow | Wartosé niezrealizow | Wartosé niezrealizow
zrealizowan | anego zysku | zrealizowan | anego zysku | zrealizowan | anego zysku
ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z ego zysku (straty) z
(straty) ze wyceny (straty) ze wyceny (straty) ze wyceny
Sktadniki lokat zbycia lokat | aktywow zbycia lokat | aktywow zbycia lokat | aktywow
1) Sktadniki lokit
notowane na aktywnym
rynku, w tym: 6 865 -10 011 1426 3 499 461 255p
- diuzne papiery
wartdiciowe 4 -4 875 -646 773 -618
2) Skfadniki lokar
nienotowane na
aktywnym rynku 0 194qQ 283 76[L -4 571 1407
3) Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
4) Pozostal 0 0 0 0 0 0
Razen 6 86t -8 072 4 268 4 26( 48 3 96¢

Wyptacone dochody Subfundusz:

Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat:

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo

01.01.2012- 30.06.2011 1

01.012010-31.12.2010 r

01.01.201(- 30.06.2010 1

Wynagrodzenie dla
Towarzystwa

Wartosé w okresie
sprawozdawczym

Wartosé¢ w okresie
sprawozdawczym

Wartosé¢ w okresie
sprawozdawczym

1) Czs¢ stata
wynagrodzenia

1638

5 402

3484

2) Cz$¢ wynagrodzenii
uzaleniona od wynikéw
Subfunduszu

Razen

163t

5 40z

348«

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthiza

Dane poréwnawcze o jednostkac |

31.12.20101

| 31.12.2009 |

[ 3112.2008r.* |

uczestnictwe

1) Wartg¢ aktywow netto na koniec rot
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

wtys. 76 099 215 16Q 311 72|

2) Wartdi¢ aktywow netto na jednost!
uczestnictwa na koniec roku obrotoweg@

za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy e Notyczy Nie dotyczy

a) Wartg¢ aktywow netto na jednose

uczestnictwa kategorii A na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
w PLN 132,39

123,26 112,91

b) Wartd¢ aktywow netto na jednost!

uczestnictwa kategorii B na koniec rok
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
w PLN - - -

c) Wartd¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

wPLN - - -

*) Subfundusz rozpoat dziatalndi¢ 18 lipca 2008 roku, natomiast pierwsza wycenaaniaiejsce 31 lipca 2008 rol

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Timingowy

1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycgcych lat ubiegtych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wystpily zdarzenia dotycce lat ubiegtych, ktére natg uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomidzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sorzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystpily réznice pomgdzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyicarfisowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansows,
ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw okorektach wyceny

aktywow netto na jednostle uczestnictwa:
Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektaghyceny
aktywow netto na jednostkuczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywow
netto na jednostle¢ uczestnictwa:

Nie wysupity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajgdnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyywad# netto na
jednostk uczestnictwa.

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

Nie wystpity przypadki nierozliczenia si transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu nie
wystepuje niepewngt co do maliwosci kontynuowania dziatalrigi. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmw@zanych z 4 kwesti
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
istotny sposéb wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie istniep inne ni wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

informacje, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyma ocen sytuacji maitkowej,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich ami

jednostkowym

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy oséb reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Staniszewski
Prezes Zargdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Btachut
Wiceprezes ZdtzNoble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki

Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCztonek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Piotr Wrzosek

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND GLOBAL RETURN
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 12 MARCA DO DNIA 30 CZERWCA 2011 R.

RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGL ADU
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES SZESCIU MIESI ECY ZAKO NCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011
ROKU
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.
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1. Przeprowadzimy przegid jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Noble Fund Global Return (,Subfundysedzielonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dsa”) z siedzih w
Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejguggo wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat orEndisporgzdzone na dzie 30
czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji oraastawienie zmian
w aktywach netto spogdzone za okres s@du miesgcy zakaczony dnia 30
czerwca 2011 roku oraz noty ofi@ajace i informaci dodatkows (,zataczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnéc¢ i jasnd¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réivaae
jego sporzdzenie zgodnie z wymag@ymi zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz za prawidtowid ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarmd Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.A. S
(,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjiyc zaradzapcego
Funduszem i reprezentgego Fundusz. Naszym zadaniem byto wydanie, na
podstawie przegtlu zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
raportu z przegHtu.

3. Przegid przeprowadzilimy stosownie do obowzujacych w Polsce przepiséw
prawa oraz krajowych standardéw rewizji finansoweydanych przez Krajow
Rad; Bieglych Rewidentéw w Polsce. Standardy nakiadagq nas obowzek
zaplanowania i przeprowadzenia przelgi w taki sposob, aby uzyska
umiarkowam pewnd¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowszi. Przegidu dokonakmy gtéwnie drog analizy danych
finansowych, wgldu w kskgi rachunkowe oraz wykorzystania informaciji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu Towawggst Zakres i metoda
przeghdu sprawozdania finansowego istotniezmi@ sie od bada lezacych u
podstaw opinii wydawanej o zgodiwd rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajcymi zastosowania zasadami (polidykrachunkowséci oraz o jego
rzetelndci i jasndci. W rezultacie przegtl nie pozwala uzyskawystarczajcej
pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostalyby ziglkowane w trakcie
badania, zostaty ujawnione, w zwku z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas pdeghie zidentyfikowalimy
niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenige zahczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymgyai zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowsci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacmaptkowa i finansov Subfunduszu na dzie30
czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji zaeskrszéciu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadatihunkowéci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrgeia 1994 roku o rachunkowo (Dz. U. nr
152 z 2009 roku poz. 1223, z4miejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na
jej podstawie przepisami.

5. Oséwiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnieoviaujacymi przepisami,
zostalo dadczone do pakczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporadzonego za okres sz@u miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o
ktérym wydalimy raport z przegbtlu z dag 29 sierpnia 2011 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 mize 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaed Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdlofzu Noble Fund Global
Return, na ktére sktadagsi

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dz0.06.2011 r.,

bilans sporadzony na dzig 30.06.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b130.06.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 30.06.2011 r.,
noty obja@niajace,

informacje dodatkowe.

Nogoh,rwNE

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zasdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Czionek Zaradu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND GLOBAL RETURN

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyefgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahtoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingasgz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fsmylinwestycyjnych prowadzonego
przez Sd Okrgowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowy@ numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r.\vi&ea wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieglomy.

Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu NobledFalobal Return (zwanego dalej
,Subfunduszem”). Za poeg#ek dziatalnéci Subfunduszu przyjmujegil2 marca 2009 r.,
pod ktén to dat dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfemnd. Pierwsza
wycena miata miejsce w dniu 13 marca 2009 roku.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwggtych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39,wpisane tkjestru
przedstbiorcow prowadzonego przezd®Rejonowy dla m.st. Warszawy XllI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
~Towarzystwem”).

11l. Depozytariusz

Depozytariuszem prowaglzym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr akiy
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajektywow Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzipw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato podulaeghdowi przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisgma list podmiotow
uprawnionych do badania sprawozd@mansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywoéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Nobleob@l Return jako
subfunduszu elastycznego inwestowania odbywa poprzez inwestowanie
aktywow Subfunduszu w akcje i diue papiery warti&iowe w proporcji zalenej
od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych ighych papierow warkziowych.
Subfundusz charakteryzujeg dorakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii
lokat oraz dua zmienndcia sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Subfurdus
inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w waluc@skiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynkwskaml, jak i rynkach
zagranicznych.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnjzh U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pghiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1. Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, pQczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pienkznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanyntengorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w fistwie czlonkowskim, a tale na rynku
zorganizowanym niefslacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym pastwie cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego kydace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enampkt a)
oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnion&rase@ nie dhaszym ni
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy npstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kiegsgych, o terminie
zapadalnéci nie diwszym nk rok,

d) instrumenty rynku pierinego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran
inwestoréw i oszagnasci,

e) inne ni okreslone w pkt a), b) i d) papiery wadmiowe i instrumenty rynku
pienigznego,

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgimyotwartych maicych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicwmitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania meg siedzih za grania.

2. Zawier& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesigrawnego zaezizania
portfelem, a jej zawarciegzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela& pozyczek, ktorych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bank@wewierniczych, o
ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. orocke instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpigjszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania phiehoozliczer na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach uwkach okrélonych w
Ustawie.

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dywy i pazyczki o
terminie splaty nie ditsszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawupkat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Global

Return kdzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjiavea
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowabligacje zamienne waha
sig od 0% do 100% warfei aktywow Subfunduszu,

b) wartas¢ inwestycji w dhzne papiery wart@iowe i instrumenty rynku
pienigznego waha siod 0% do 100% warfei aktywow Subfunduszu,

c) w czsci, w ktérej aktywa Subfunduszu nig zainwestowane w kategorie lokat
wymienione w pkt a) i b) powaej Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w
pozostale kategorie lokat przewidziane w Statucie.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére e inwestowa Subfundusz okione s w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu Ve€a | i artykule 3 rozdziatu VII Cgci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz zasady sporglzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato gsgpone za okres od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku, przy zehiu kontynuowania dziatal§oi
Funduszu i Subfunduszu w degj si; przewidzi€ przyszigci (fj. co najmniej 12
mieskcy od dnia bilansowego). Nie istniepkoliczngci wskazujce na zagrzenie
kontynuowania dziataligi Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.
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Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk@idunduszy inwestycyjnych (Dz. U.
2007 Nr 249 Poz. 1859) na dazikilansowy stosuje simetody wyceny stosowane
w dniu wyceny tj. aktywa wyceniacia zobowizania ustala siwedtug stanéw

odpowiednio aktyw6w i zobowkan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bieacego.

sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty watyesth ztotych.

Ze wzgkdu na charakter i istotd pozycji informacje zawarte w jednostkowym

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym z@owystpi¢ réznica pomgdzy

wartaicia aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieaspzdawczym a
wartdscia aktywéw netto na koniec higcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyazych tego okresu, jakie wyglity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostalytejw ostatniej wycenie w okresie

sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢@mgacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania oraz wysnko optat
manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgiealdo
wysokasci 4% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsg tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniameksymalnie do wysokoi 2%
kwoty wptlaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucai&stva maksymalnie do wysokai
2% kwoty podlegajcej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiadgie do
wysokasci 4% kwoty podlegaicej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataeadie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie bydystrybuowane w okresie
sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Global Return
sporadzone na dzie30 czerwca 2011 r.

(w tys. PLN za wyitkiem liczby poszczegdinych sktadnikéw lokat oraart@sci nominalnej dianych papieréw wart@iowych )
1. Tabela giéwna
30.06.2011r. 31.12.2010r.
Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug ceny Wartosé¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w Wartos$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem Wartdi¢ wedtug ceny nabycia w tys. [ na dziei bilansowy w tys. [ aktywach ogélem

Akcje 13333 140 54: 43,42 114 64t 122 59 36,2¢
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Prawa do akcji 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Prawa poboru 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Kwity depozytowe 16 12¢ 15 80" 4,88 32 16¢ 35 93¢ 10,68
Listy zastawre 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Diuzne papiery wartosciowe 75 94t 78 22! 24,17 91 24¢ 91 93! 27,1¢
Instrumenty pochodne 0 -1 062 -0,3% 0 187: 0,5¢
Udzialy w spétkach z ograniczon odpowiedzialndcia 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Jednostki uczestnictwi 0 0 0,0¢ 0 0 0,0¢
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie 13 88: 13 61t 4,21 31 81¢ 35 62¢ 10,5¢
wspélnego inwestowania majce siedzilg za granicy

Wierzytelnosci 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Weksle Q Q 0,0C 0 Q 0,0C
Depozyty 0 0 0,0C 0 0 0,0¢
Waluty 0 0 0,0C 0 9] 0,0C
Nieruchomasci Q 0 0,0¢ 0 0 0,0¢
Statki morskie Q Q 0,0¢ 0 0 0,0¢
Inne Q Q 0,0C 0 [ 0,0C
Razen 239 28! 247 12 76,3t 269 87! 287 95! 85,11

Udziat catkowitej wartéci lokat w wartdci aktywow ogotem, bez uwzglnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 7868atomiast udziat dodatniej wyceny bilansowejrinsientéw pochodnych w wasi
aktywow ogétem oraz udziat ujemnej wyceny bilanspwstrumentéw pochodnych w wagti zobowizan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetoggjdo tabeli gldwnej.

2. Tabele uzupetniajce

Wartosé wedtug ceny nabycic | Warto$é wedtug wyceny na dzié
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku | Liczba Kraj siedziby emitenta | w tys. bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogote
Razen - - 1025468 | - 133 33: 140 54: 43,42
Razem aktywny rynek regulowany - - 1025468 | - 133 33: 140 54: 43,4:
Aktywny rynek London Stoct
ANGLO AMERICAN PLC, GB00B1XZS820 regulowany Exchange 25 00 Wielka Brytania 3252 3404 1,05
Aktywny rynek GPW
ASTARTA HOLDING NV, NL0000686509 regulowany (Warszawa) 74 00 Holandia 5558 6 438, 1,99
Aktywny rynek GPW
BOGDANKA, PLLWBGD00016 regulowany (Warszawa) 94 812  Polska 7729 10 894 3,37
Aktywny rynek London Stoct
CENTAMIN EGYPT LTD, AUOOOOOOCNT2 regulowany Exchange 700 00 Australia 5023 3890 1,20
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP Aktywny rynek Praque Stoc
NL0009604859 regulowany Exchange 125 00 Holandia 2125 2483 0,77
Aktywny rynek Toronto Stock
HIGH RIVER GOLD MINES LTD, CA42979J1075 | regulowany Exchange 625 10 Kanada 2221 2084 0,64
Aktywny rynek Wiener
IMMOFINANZ AG, AT0000809058 regulowany Boerse 400 00 Austria 4 336 4 688 1,45
Aktywny rynek London Stoct
KENMARE RESOURCES PLC, IE0004879486 regulowany Exchange 1427 92 Irlandia 2727 3712 1,15
Aktywny rynek GPW
KERNEL, LU0327357389 regulowany (Warszawa) 150 25 Luksemburg 7745 11 427} 3,53
Istambul
Aktywny rynek Stock
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS, TREKOAL00014 | regulowany Exchange 200 00 Turcja 7249 7 389 2,28
Aktywny rynek GPW
KSG AGRO SA, LU0611262873 regulowany (Warszawa) 78 27 Luksemburg 1722 1 746 0,54
Aktywny rynek GPW
KULCZYK OIL VENTURES INC, CA5012401058 | regulowany (Warszawa) 700 00 Kanada 1255 1232] 0,38
Budapes
MAGYAR TELEKOM TELECOMMUNICA, Aktywny rynek Stock
HU0000073507 regulowany Exchange 400 000 Wdry 4303 3536 1,09
Istambul
Aktywny rynek Stock
MIGROS TICARET A.S, TREMGTI00012 regulowany Exchange 90 00 Turcja 4099 2890 0,89
Budapes
MOL HUNGARIAN OIL AND GAS NY, Aktywny rynek Stock
HU0000068952 regulowany Exchange 30000  Vdry 9029 9 456 2,92
Budapes
Aktywny rynek Stock
OTP BANK PLC, HU0000061726 regulowany Exchange 100 00 Wiry 7277 8 953 2,77
Istambul
PARK ELEKTRIK URETIM MADENCI, Aktywny rynek Stock
TRAPRKTE91B5 regulowany Exchange 822 37! Turcja 4 965 5 365 1,66
Istambul
PETKIM PETROKIMYA HOLDING AS, Aktywny rynek Stock
TRAPETKM91EQ regulowany Exchange 1 250 00 Turcja 5375 5190 1,60
Istambul
Aktywny rynek Stock
REYSAS LOGISTICS, TREREYS00015 regulowany Exchange 400 00 Turcja 1505 1 085 0,33
Aktywny rynek London Stoct
RIO TINTO PLC, GB0007188757 regulowany Exchange 40 00 Wielka Brytania 7 560 7 92 2,45
Aktywny rynek GPW
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 regulowany (Warszawa) 439 95 Luksemburg 3784 4928 1,52
Istambul
TAV HAVALIMANLARI HOLDING AS, Aktywny rynek Stock
TRETAVH00018 regulowany Exchange 297 971 Turcja 4 152 4 110 1,27
Istambul
TURKIYE GARANTI BANKASI, Aktywny rynek Stock
TRAGARAN91IN1 regulowany Exchange 500 00 Turcja 7 034 6 236 1,93
Istembul
Aktywny rynek Stock
TURKIYE HALK BANKASI, TRETHAL00019 regulowany Exchange 300 00 Turcja 6922 6177, 1,91
Istambul
Aktywny rynek Stock
TURKIYE IS BANKASI-C, TRAISCTRI1N2 regulowany Exchange 800 00 Turcja 7 646 6 751 2,09
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UNITED POWER TECHNOLOGY AG Aktywny rynek Xetra
DEOOOALEMAK2 regulowany (Frankfurt) 84 000| Niemcy 2985 2508 0,77
Aktywny rynek London Stoct
XSTRATA PLC, GB0031411001 regulowany Exchange 100 00 Szwajcaria 5753 6 049 1,87
Warto$¢ wedtug wyceny ne Procentowy udziat w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta Wartasé¢ wedtug ceny nabycia w tys. [ dzien bilansowy w tys. aktywach ogdtem
Razen - - 25772 | - 6 12¢ 15 80° 4,8¢
Razem aktywny rynek
regulowany - - 257 728| - 16 129 15 807 4,8
HALYK SAVINGS BANK-GDR Aktywny rynek
REG S, US46627J3023 regulowany London Stock Exchang 90 000 Kazachstan 2625 2216 0,64
KAZMUNAIGAS
EXPLORATION -GDR, Aktywny rynek
US48666V2043 regulowany London Stock Exchang 42 728  Kazachstan 2669 2 340 0,77
ORASCOM CONSTRUCTIO- Aktywny rynek
GDR, US68554N1063 regulowany London Stock Exchang 25000 Egipt 2516 3161 0,99
ROS AGRO PL- GDRREG S | Aktywny rynek
US7496552057 regulowany London Stock Exchang 50 000 Cypr 2061 1899 0,59
URALKALI -SPON GDFREG S, | Aktywny rynek
US91688E2063 regulowany London Stock Exchang 50 000 Rosja 6 258 6191 1,99
Wartos¢ wedtug | Wartosé wedtug Procentowy ucziat
Kraj siedziby Warunki Warto§é ceny nabycia w wyceny na dzié w aktywach
Diuzne papiery wartociowe Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania nominalna Liczba tys. bilansowy w tys ogdtem
Razem dhne papiery wartosciowe - - - - - - 82 000 00 00( 75 94¢ 78 22! 24,17
O terminie wykupu do 1 roku: - - - - - - 000 00 00( 4 08¢ 4 62¢ 4,52
Obligacje - - - - - - 000 00 00¢ 4 08: 4 62t 4,52
Razem akywny rynek nieregulowany - - - - - - 5 000 00 5 00( 4 08¢ 4 62¢ 4,52
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OK0112, PL0000105730 nieregulowany| Poland Paistwa Polska 2012-01-2p  zerokuponowe, 0% 15 000|000 15 000 14 084 14 62 4,50
Bony skarbowe Nie dctyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dctyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu powyzej 1 roku: - - - - - - 67 000 00 67 00( 61 86: 63 597 19,6¢
Obligacje - - - - - - 67 000 00 67 00( 61 86: 63 59° 19,6¢
Razem aktywny rynek nieregulowan' - - - - - - 67 000 00 67 00( 61 86: 63 597 19,6¢
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
PS0415, PL0000105953 nieregulowany| Poland Paistwa Polska 2015-04-2p  state, 5,5% 3 000 (00 3[000 3033 3 069 0,99
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
DS1019, PL0000105441 nieregulowany| Poland Paistwa Polska 2019-10-2p  state, 5,5% 5 000 H00 5[000 4880 5 126 1,54
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
0OK1012, PL0000106100 nieregulowany| Poland Paistwa Polska 2012-10-2p  zerokuponowe, 0% 15 000{000 15 000 13 726| 14 11 4,36
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OK0712, PL0000105912 nieregulowany| Poland Paistwa Polska 2012-07-2p _ zerokuponowe, 0% 17 000{000 17 000 15 524 16 18 5,00
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OK0113, PL0000106324 nieregulowany| Poland Paistwa Polska 2013-01-2p  zerokuponowe, 0% 27 000/000 27 000 24 699 25 10:. 7,76
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotycz: Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartosé¢ wedtug ceny | Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku | (wystawca) emitenta (wystawcy) | bazowy Liczba nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. | aktywach ogétem
Razen - - - - - 46 900 00 Q -1 062 -0,3%
Wystandaryzowane instrumenty Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
pochodne:
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 46 900 00! -1 063 -0,33
Razem nienotowane na rynku R - R R R
aktywnym 46 900 000 0 -1 063 -0,33
Nienotowane na rynk Bank Pekac Kurs waluowy
Forward_Short CAD/PLN_ 20110727 | aktywnym Nie dotyczy | S.A. Polska CAD 1 050 000 [ 2| 0,0t
Nienotowane na rynk BRE Bank Kurs walutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110719 | aktywnym Nie dotyczy | S.A. Polska EUR 2 250 000 0f 4 0,0
Nienotowane na rynk BRE Bank Kurs walutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110727 | aktywnym Nie dotyczy | S.A. Polska EUR 4 000 000 0f -241 -0,07
Nienotowane na rynk PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short GBP/PLN_ 20110729 | aktywnym Nie dotyczy Polski S.A. Polska GBP 1 850 000| q 1 0,0
Nienotowane na rynk Bank Pekac Kurs walutowy
Forward_Short GBP/PLN_ 20110901 | aktywnym Nie dotyczy | S.A. Polska 4 500 000 q 46! 0,1¢
Nienotowane na rynk BRE Bank Kurs walutowy
Forward_Short_ TRY/PLN_ 20110729 | aktywnym Nie dotyczy | S.A. Polska TRY 5 000 000 [ 95 0,0
Nienotowane na rynk PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short_ USD/PLN_ 20110712 | aktywnym Nie dotyczy Polski S.A. Polska USD 7 550 000 0f -22 -0,01
Nienotowane na rynk PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short_ USD/PLN_ 20110805 | aktywnym Nie dotyczy Polski S.A. Polska USD 5 000 000 0f -447 -0,14
Nienotowane na rynk PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short_ USD/PLN_ 20110816 | aktywnym Nie dotyczy Polski S.A. Polska USD 10 700 000| q -530 -0,16
Nienotowane na rynk PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Long_USD/PLN_ 20110805 | aktywnym Nie dotyczy Polski S.A. Polska USD 5 000 000 0f -390 -0,12
Procentowy udziat ujemnej wyceny instrumentéw pochdnych w zobowizaniach ogétem wynosi 11,739
Tytuly uczestnictwa emitowane prze:
instytucje wspélnego inwestowania majce Kraj siedziby Wartosé¢ wedtug ceny Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
siedzike za granicy Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. | aktywach ogétem
Razen - - - - 34 929,12 1388 13 61¢ 4,21
Razem aktywny rynek regulowany - - - - 34 929,12 13 88: 13 61¢ 4,21
JENORTHERN AFRICA FI-EUR C, Nienotowane na rynk Julius Baer Multistocl-
LU0303756612 aktywnym Nie dotyczy Northern Africa Fund Luksemburg 34 929,15 13 482 3616 4,21
3. Tabele dodatkowe
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowaw art.107 usawy | Wartoé¢ wedtug wyceny na dzig bilansowy w tys Procentowy udziat w aktywach ogéter
Razen -142 -0,04
Forward_Short_ EUR/PLN_ 201107 4 0,0C
Forward_Short_ EUR/PLN_ 201107 -241 -0,07
Forward_Short_TRY/PLN_ 201107 95 0,02
Niniejsze lie lokat naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacjq dodatkowa, ktére stanowi integralng cze$é jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS ﬁ ;oéos"a'e i 13 8:‘ 11 7c?‘
. Zobowi gzania ¢ ]
Subfundusz Noblg Fund Global Return ~ tul Instrumentow pochodny Tea 5
sporadzony na dzig 30 czerwca 2011 roku TIT. Aktywa netto (I_-11) 309 772 326 42:
(w tys. PLN za wyijtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktyw6w netto na V. Kapit';ﬂ St:bfunduszu 284 12 284 61t
i i 1. Kapitat wptacon 169819 138228
— jeanStlQ uczestnictwa ) 2. Kapitat wyptacony (wielké ujemna -1414 07 -1 097 66
Pozycje Bilansu 30.06.2011 1 31.12.20101 V. Dochody zatrzymant 1802 2406
1. Aktywa 323 67. 338 13 : Y yme d d
———— - 1. Zakumulowane, nierozdysponowe
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 60 76¢ 41 93¢ przychody z lokat netto 12 891 7783
2. Naletnogci — — 1414t 8 23¢ 2. Zakumulowany, nierozdysponowa
3. Transakcje przy zobowjzaniu si¢ drugiej zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 30 913 1838
strony dovo.dkupu 0 0 VI. Wzrost (spadek) wartasci lokat w
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym odniesieniu do ceny nabycia 7622 17 741
rynkL{, wtym; — 234 575 263 5:,[4 VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany
- dhzne papiery warteiowe 78 22! 91 93 wynik z operacji (IV + V+/-VI) 300 773 326 424
5. Skfadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku, W tym: 14183 24 445 Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £ 243247517 2453 168,51
— dh.}zne paplery_warmlowe 0 0 Liczba jednostek uczestnictwa kategorii | 0,00¢ 0,00C
6. Nieruchomdci 0 0 Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ( 0,000 0,00

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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Warto$é¢ aktywdéw netto na jednostle

uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 127,35 133,09
Warto$é¢ aktywdw netto na jednostle 0.00 0.00
uczestnictwa kategorii B (w PLN) ! '
Warto$é¢ aktywdw netto na jednostle 0.00 0.00
uczestnictwa kategorii C (w PLN) ! '

*) Wartas¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa zostata wyliczona na podstawie dabgadowych wyraonych w PLI

Niniejszy bilans nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajgcymi oraz informacjq dodatkows,
ktére stanowig integralng czesé jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Subfundusz Noble Fund Global Return

za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem wyniku z operacji przypadgjego na jednosgkuczestnictwa )

Pozycje rachunku wyniku z operacii 01.01.2011 01.01.201(¢- 01.01.201(-
30.06.2011r. 31.12.20107r. 30.06.2010 .

|. Przychody z loka: 7270 9 87¢ 7 52¢
1. Dywidendy i inne udzialy w zyska 187: 1 35¢ 99€
2. Przychody odsetkow 104¢ 177¢ 717
3. Przychody zwizane z posiadanie 0 0 0
nieruchoméci

4. Dodatnie salc réznic kursowycl 4 35] 6 74¢ 581t
5. Pozostal 0 0 o]
II. Koszty Subfunduszt 12 38! 16 69¢ 5 96
1. Wynagrodzenie dla towarzyst 7 02¢ 10 95: 321

- wynagrodzenie ste 7 02¢ 7 202 2 56¢
- wynagrodzenie zmien 0 3 74¢ 64€

2. Wynagrozenia dla podmiotéy 0 0 0
prowadzcych dystrybugj

3. Optaty dla depozytarius 58 71 24
4. Oplaty zwizane z prowadzeniem rejes 0

aktywéw Subfunduszu

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestrac 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowai 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zagdzania aktywam 0 0 0
Subfunduszu

8. Uslugi prawn 0 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficz 0 0 0
10. Koszty odsetkov 0 44 0
11. Koszty zwizane z posiadanie 0 0 0
nieruchomeci

12. Ujemne saldo vdic kursowycl 5141 559¢ 2 70¢
13. Pozosta 16C 39 21
IlI. Koszty pokrywane przez towarzystwc 0 0 0
1V. Koszty Subfunduszu netto (11 - I1l) 12 38! 16 69¢ 5 96:
V. Przychody z lokat netto (I- IV) -5 10¢ -6 82( 1 56¢
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk

(strata) -11 054 41 650 8 827
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lol -93t 26 56 799:
wtym:

- Z tytutu rénic kursowych -8 72( -2 10¢ 198
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zy -10 11¢ 15087 83t
(straty) z wyceny lokat, w tym:

- Z tytuturéznic kursowych -35¢ -2 621 4 62(
VII. Wynik z operacji (V +/ - VI) -16 16: 34 83( 10 39¢
Wynik z operacji przypadajacy na
jednostke uczestnictwa kategorii A (w -6,64 14,20 7,79
PLN) *)

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

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

*) Wynik z operacji przypadagy na jednostikuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie darbaowych wyraonych w
PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz
informacj 3 dodatkows, ktdre stanowk integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Global Return
za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waxtoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach nett 01.01.201:- 30.06.2011 | 01.01.201(- 31.12.2010 |
|. Zmiana wartosci aktywdw netto:
1. Wanogc aktywéw netto na koniec 306 424 97 513
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z ope.racjl za okres sprawozdawcz .16 162 34 830)
(razem), w tym:
a) przychody z lokat nel -5 10¢ -6 82(
b) zrealizoway zysk (strata) ze zbycia lok -93t 26 56
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zy
(straty) z wyceny lokat -10119 15087
3. Zmlfe_ma w aktywach netto z tytutu wyniku z .16 162 34 830)
operacji
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw! o o
Subfunduszu (razem)
a) z przychoddéw z lokat ne 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia | 0 0
) z przychodéw ze zbycia lol 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie ! .489 104 081
sprawozdawczym (razem), w tym:
a) zmiana kapitatu vlaconego (powekszenie
kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwg) 315915 967 35
b) zmiana kapitatu wyptacones
(zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych -316 404 -773 269
jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresi
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -16 651 228 o1
7. Wartosé¢ aktywow netto na koniec okrest 300 773 326 424
sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie 354 146 180 694
sprawozdawczym **)
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwi
1. Zmlapa liczby Jednostek uczestnictw: 20 693,343 1562 115,988
kategorii A w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 2423 346,97 7 650 054,36
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 2 444 040,31 6 087 938,38
c) saldo zmiai -20 693,34 1562 115,98
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictw:
kategorii B w okresie sprawozdawczym 0,0 0,0
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,00 0,00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictw: 0.00 0.00
kategorii C w okresie sprawozdawczym N '
a) liczba zbytych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
b) liczba odkupionych jednostek uczestnic 0,0C 0,0C
c) saldo zmiai 0,0C 0,00
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii / 2 432 475,17 2453 168,51

narastajaco od pocatku dziatalnosci
Subfunduszu

a) liczba zbytych jednostek uczestnic

14 029 865,3¢

11 606 518,37

b) liczba odkupionych jednostek uczectwe

11597 390,17

9 153 349,86

¢) saldo zmiai

2432 475,17

2453 168,51

5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £
narastajaco od pocatku dziatalnosci
Subfunduszu

0,00

0,00

a) liczba zbytych jednostek uczestnic

0,0C

0,0C

b) liczba odkupionych jednostek uczestnic

0,0C

0,0C

¢) saldo zmiai

0,0C

0,0C

6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢
narastajaco od pocatku dziatalnosci
Subfunduszu

0,00

0,00

a) liczba zbytych jednostek uczestnic

0,0C

0,0C

b) liczba odkupionych jednostek uczestnic

0,0¢

0,0¢

¢) saldo zmial

0,0¢

0,0¢

7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii A

8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii B

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictv
kategorii C

1ll. Zmiana warto $ci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa

1. Wartg¢ aktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A na koniec poprzednied
okresu sprawozdawczego (w PLN) ***)

133,

2. Wartad¢ aktywow netto na jedistke
uczestnictwa kategorii A na koniec hieego
okresu sprawozdawczego (w PLN) ***)

127,

5 133,06

3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym. (w skali roku)

-8,65%

21,58%)

4. Minimalnawartci¢ aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

125,85

110,38

Data wycen

23.05.201

08.02.201

5. Maksymalna wartg aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

135,96

133,21

Data wycen

08.04.201

29.12.201

6. Wartd¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A wedtug ostatniej wycel
w okresie sprawozdawczym (w PLN)**)

127,

4 133,p5

Data wycen

30.06.201

31.12.201

7. Wartd¢ aktywdw netto na jednose
uczestnictwa kategorii B na koniec poprzednieg
okresu sprawozdawczego (w PLN)

8. Wartd¢ aktywdw netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B na koniec hieego
okresu sprawozdawczego (w PLN)

9. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym

10. Minimalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

11. Maksymalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

12. Wartg¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii B wedtug ostatniej wycel
w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

13. Wartg¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C na koniec poprzednie:
okresu sprawozdawczego (w PLN)

14. Wartg¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C na koniec hieego
okresu sprawozdawczego (w PLN)

15. Procentowa zmiana wastb aktywow nettc
na jednostk uczestnictwa kategorii C w okresi
sprawozdawczym

16. Minimalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

17. Maksymalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

18. Wart@¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C wedtug ostatniej wyce
w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen

IV. Procentowy udziat kosztéw Subfundusz
w §redniej wartosci aktywow netto w skali
roku, w tym:

7,05%

9,24%

1. Procentowy udziat wynagrodzer
towarzystwa

4,00%

6,06%

2. Procentowy udziat wynagrodzenia
podmiotéw prowadzych dystrybugj

0,00%

0,00%|

3. Procentowy udziat optat dla deytariusz:

0,03%

0,04%

4. Procentowy udziat optat zydanych z
prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu

0,0

0% 0%,

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakre
rachunkowsci

0,00%

0,00%

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakre

zarzdzania aktywami Subfunduszu

0,00%

0,00%)

*) Subfundusz rozpoek dziatalndi¢ 12 marca 2009 roku, natomiast p

marca 2009 roku.

lerwsza wycenaanmagjsce 13

**) Srednia warté¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym wyliczooatata w oparciu 0 warté
aktywow netto na kaly dzie kalendarzowy w badanym okresie.
*+¥) Ewentualna ré&nica pomgdzy wartdcia aktywéw netto na jednostluczestnictwa wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym a wéctp aktywéw netto na jednostkuczestnictwa na koniec
okresu sprawozdawczego wynika zai w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegoasjer

dotyczicych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nafg analizowat tacznie z wprowadzeniem,

notami  objasniajacymi oraz

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Global Return

informacja dodatkowa,
jednostkowego sprawozdania finansowego.

ktore

stanowiy

integralng  czg$¢

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wastoaktywdw netto na

jednostk uczestnictwa)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdgci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 30 C ZERWCA 2011 R.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszualaosporadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunko$eo z dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 - tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egéinych zasad rachunkoyod
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sgpone w ¢zyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradarziu finansowym wykazane
zostaly w tysicach zlotych, za wytkiem wartdci aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadapo na jednostk uczestnictwa
przedstawionych w ztotych.

Na dzie bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1I. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyce Subfunduszu ujmujeesiv ksigach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitalu wptaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartéci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzglinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt.2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw kskgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Skfadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadegry nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dhanych papieréw wartziowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych ogbnie od nominalu dinego papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowane astacznie z wartécia danego skiadnika lokat wedtug wyceny na
dzien bilansowy.

6. Odsetki od dhanych papieréw wart@iowych, wycenianych w warfoi godziwej,
nalicza s¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta.

7. Zysk lub strat ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazsze sprzedaje @i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najseej ceny
nabycia lokat wyrzoma w ztotych, a w przypadku instrumentéw wycenianyeh
wysokasci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu efektywnej
stopy procentowej - najwgzej bigacej jednostkowej wartei ksicgowej na dzié
zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéetowych nabytych z udzielonym
przez drug strorg przyrzeczeniem odkupu). Powsza metod; stosuje si réwniez
dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygicia zobowizan z tytutu
wystawionych opcji, uznaje giiz wygasnigciu podlegaj kolejno te zobowizania,

z tytutu, ktérych zaaignigcia otrzymano najasz premg netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zastaansakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartéciowego, ujmuje & w pierwszej kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

9. Przystuguice, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewiksiggach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcjikeszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniajpcy wartgci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nastpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umaraaadtug wartéci zero, w dniu
nastpnym po dniu wygsniccia tego prawa. Za dzierealizacji prawa poboru
przyjmuje s¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papieréw wécdowych.

10. Nalezng dywidend; z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje 8i ksikgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwadhiajpcy wartgci prawa do
dywidendy. Nalena dywidena od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
sig w ksikggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

11. Operacje dotyere Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktérej § wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daigcia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.z@$i operacje dotyege Subfunduszuaswyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okréda sk je w
relacji do waluty USD, a jeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmmjw szczeg6lnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizah w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskachz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuj szczeg6lnéri: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe..

14. Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pezek zacignictych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy pronee).

16. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy sezerw na przewidywane wydatki.
Platndci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezerve. Preliminarz

okresowych odpowiednio do etotliwosci ustalania wartei aktywoéw netto w
dniach wyceny.

1ll. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywOéw netto na jednostliczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia¢sa zobowizania Subfunduszu ustala siv dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wediug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdzan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktéry przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warciowych w Warszawie S.A.

3. Wartcs¢ aktywédw netto Subfunduszu jest réwna wéstowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.

4. Wartas¢ aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa jest réwna wat aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez licgzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1. Warté¢ godziwg skifadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgena si
w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia
wyceny w nasfpujacy sposoéb:

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

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systermi¢owa ciagtych,

w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zargkiai — w oparciu o
kurs zamknjcia lub w oparciu o ostatni degny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemi¢owai ciagtych
bez odebnego wyznaczania kursu zamgia — w oparciu o censredniy
transakcji waoma wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktoérym
zawarto transakej z zastrzeeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenpdiika lokat korzysta
sig z kursu fixingowego,

c) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systermetowa
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycengpdhika lokat korzysta siz
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod oktenych w pkt.
1) i 2) a w szczegdldei, gdy wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat je
znacaco niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dgsty w momencie dokonywania
wyceny kurs zamkagtia lub inna, ustalona przez rynek waétstanowica
jego odpowiednik jest korygowana w spos6b ulmoajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wafth godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dhanych papieréw wartziowych, w tym listow
zastawnych, za wardé godziwa przyjmuje s¢ wartai¢ oszacowam przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolefwd wykorzystana zostanie
wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -o@hberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest #liwe zastosowanie
powyzszych wartéci do wyceny skfadnika lokat, szacowanie wsgto
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznieosgbn, na innym
niz rynek gtéwny aktywnym rynku, centego skladnika. W przypadku,
gdy obie powyej opisane metody nie me@y¢ zastosowane, szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicza@oszor na
aktywnym rynku ce@ nier&niacego s¢ istotnie skladnika, w
szczegdlnéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigam
Jezeli wszystkie powyej wskazane metody wyceny nie uitiwiaja
oszacowania warfei godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywéw piemych lub przy zastosowaniu
wihasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym daneseieyve do
tego modelu &da pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatowych papieréw waftiowych szacowanie wartoi
godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzgda do wyceny
wylicza st sredni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzeglaz
tym, ze uwzgtdnianie wyhkcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku braku atiwosci oszacowania warfoi
godziwej w sposob opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o0 modele opisane w prospekcie

c) w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie w&mit godziwej
dokonywane jest w oparciu o wtawy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejciowe do tego modelu pochagz aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotemadb na wgcej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego skladnikaidSubfundusz kieruje
sig nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gléwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego
miesica kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrona danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwalaym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegograpivartéciowego
opiera s¢ 0 aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym ustalaustata
cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgsimvego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powaszymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsize jego
wartas¢ jest rébwna wartéci nabycia, z uwzghbnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich warté¢
godziwg, z zachowaniem zasady osinej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyrku
kosztéw zawiera pozycje w wysal@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 1.

Wartas¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na wkiym rynku
wyznacza ®, z zastrzeeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w nasgpujacy sposoéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pieme, listy zastawne, weksle, oraz
pozostale instrumenty rynku pieanego lzdace papierami wartziowymi — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zew@siu efektywnej stopy
procentowej,

2) dluzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpiehodnych i
ryzyka z nim zwazane g $cisle powizane z charakterem wycenianego
papieru dhanego i ryzykami z nim zwizanymi, warté¢ tego papieru
dluznego ledzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dimego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdclego
lub  charakterystyki sposobu naliczania oprocentéavanbgdzie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegélnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z Bt.poniej.
Whbudowany instrument pochodny nigdzie wykazywany w kggach
rachunkowych odibnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenpiehodnych i
ryzyka z nim zwizane nie s ¢ciSle pownzane z charakterem
wycenianego papieru dlnego i ryzykami z nim zwzanymi,
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wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpao modele

wiasciwe dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnychdmgoz pkt. 5)

ponizej i wykazywany jest w ksgach rachunkowych oglnie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitdw depozytowych opartyoh akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akah notowane na
aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modeli wsgkikowych
odnoszacych cer akcji do poszczeg6lnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnixi emitenta (cena/zysk, cena/wdrtoksiegowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym wyriKa akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartych akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezma wskazéa emitentéw
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérychcjgkss notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje¢sivartags¢ oszacowas przez
wyspecjalizowas niezalena jednostk swiadczca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisato umavnaswiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
wartas¢ akcji przyjmuje si wartgs¢ najnizsz,

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poabe w oparciu 0 modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw gopch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent@ 18 notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstazie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powey

5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycemyszechnie stosowane
dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow
przeplywdw pienjznych,

b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jestniei
stosowanie wzoréw analitycznychedacych modyfikack modelu
Blacka-Scholesa uwzglniajacych charakterystykwycenianej opcji
egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh: model
zdyskontowanych przeptywoéw pieanych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtugyspéinego
inwestowania mape siedzih za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszon
wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglnieniem zdarze mapcych wplyw na wartée
godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wadioaktywéw netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytutaastnictwa,

7) instrumenty rynku piernego nie hdace papierami warkziowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wadc godziwej, ustalonej za pompanalizy
zdyskontowanych przeplywéw pieanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego dangldpochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartizi godziwej wynikajcej z sumy warteci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwohaliczonych odsetek ustalag Sprzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj 1 stosowane w sposébagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny skladnikéw lokat, o ktéryofowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfsmdu dotychczas
wycenianego w wartei godziwej, do wysokei skorygowanej ceny nabycia —
wartas¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, nowo ustajoskorygowan cerg nabycia.

terminowych: model zdyskevaoych

Szczegolne zasady wyceny

1. Naleznosci z tytulu udzielonej poyczki papieréw wartéciowych oraz
zobowizania z tytutu otrzymanej pyczki papieréw warteciowych wycenia si
wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wartoiowych. Przedmiotem pgczki
papieréw wartéciowych mog by¢ wszystkie papiery wargoiowe, ktérych nabycie
jest dopuszczalne przez Subfundusz.

2. Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna mets#orygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywngysprocentowej.

3. Zobowizania z tytulu zbycia papieréw wastiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wyceniag spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod, korekty r@&nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4. Bony skarbowe wycenia giw skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ilea ddlonéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku wagtota nie jest istotnie ¢da od ich wartéci
godziwej ustalonej na tym rynku.

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérepsnotowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie as notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s
denominowane.

6. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dpsegosredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

7. Wartcs¢ aktywédw Subfunduszu notowanych lub denominowanychalutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, &#a sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to maliwe do waluty Euro.

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w __okresie

sprawozdawczym

W poprzednim okresie sprawozdawczym dokonano zmidrospekcie Informacyjnym
Funduszu w zakresie oktenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow
Subfunduszu, rozbudowag metody wyceny opcji hienotowanych na aktywnymkiyo
nowe modele. Przyczyrich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfiszil. Do

czasu wprowadzenia powszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikéw tloka
ktérych wycena miataby lBydokonywana zgodnie z nowo okienymi metodami, co
oznaczaze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytgatightkowa, finansow

oraz wynik z operacji Subfunduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspdkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirgodziwej jednostek uczestnictwa i

tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze ramaigzne oraz

instytucje

wspdlnego inwestowania maych siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mina wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoaly papieréw wartciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Zmiany te nie miakptywu na sytuagj
majtkowa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLM

30.06.2011 |

31.12.20101

1) Z tytutu zbytych lokz

14 14¢

788t

2) Z tytutu instrumentéw pochodny

0

0

3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnict

4) Z tytutu dywidend

34¢
0

5) Z tytutu odsete

0
o]
0
Q

6) Z tytutu posiadanych nieruchosus, w tym czynszoy

7) Z tytutu udzielonych pgczek, w podziale na podmic
udzielajce payczek

0

8) Pozostal

3

Razen

14 14t

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN

30.06.2011r.

31.12.70d

1) Z tytutu nabytych aktywoéw

6732

5 616

2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ Subfundusz!
do odkupu

0

3) Z tytutu instrumentéw pochodnych

1630

4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa

136

368

5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

270

542

6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu

0

7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

0

8) Z tytutu wyemitowanych obligacji

0

9) Z tytutu krétkoterminowych pgczek i kredytow

0

10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow

0

11) Z tytutu gwarancji lub peczei

0

12) Z tytutu rezerw

1064

4791

13) Pozostate

135

390

Razem

13 899

11 707

Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

30.06.2011r.

31.12.2

2010 .

Wartosé
na dzien
bilansowy
w danej
walucie

Struktura srodkéw
pienigznych na
rachunkach
bankowych w tys. PLN

Warto$é na
Waluta

dzien bilansowy

Wartosé
na dzien
bilansowy
w danej

Waluta | walucie

Wartosé na dziei
bilansowy

Banki:

BRE BANK S.A. PLN 11 906

11 90

PLN 718

L 71

DI BRE BANK S.A. PLN 3396

339

PLN

7 25p

72

BRE BANK S.A. UsD 9 753]

26 83

UsD o8

DI BRE BANK S.A. UsSD 3000

8 254

Usb 40

11

BRE BANK S.A. EUR 56

223

EUR 15

1
6
0 2905
p 6
b

59|

DI BRE BANK S.A. EUR 86

345|

EUR 84

34p

BRE BANK S.A. TRY 1466

2484

TRY 2 66

5135

BRE BANK S.A. HUF 16 394

24§

HUF

34 19p 486

BRE BANK S.A. GBP 1322

5 82!

GBP 16

=y

77p0

BRE BANK S.A. CAD 426

1213

CAD 86,

2556

BRE BANK S.A. CzZK

198 32

CZK 41 66

6 584

Razem - -

60 766

41 93§

30.06.2011r.

31.12.2010r.

Sredni w okresie sprawozdawczym pozionérodkow pienigznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia bigacych zobowizan
Subfunduszu w tys. PLN

Wartos¢ na dziei
bilansowy

Wartos¢ na dziei
bilansowy

Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkéw piengznych *):

51 351

26 207

*) Sredni poziomsrodkéw piengznych w okresie sprawozdawczym |
na pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Nota nr 5 Ryzyka

czony jest na pmistsredniej arytmetycznej stanu

Ryzyka w tys. PLN

30.06.2011 |

31.12.20101

1) Poziom (bcigzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu
ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategori®ilansowe, w

tym:
a) aktywa obeizone ryzykiem wartéei godziwej wynikajcym ze
stopy procentowe;j w tys!

78 225

91 932

b) aktywa obcizone ryzykim przeptywowsrodkow piengznych
wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywéwrodkow
pienieznych wynikajcym ze stopy procentowej w tys.

2) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu
r}/zykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilanswe, w tym:
4

a) kwoty odzwierciedlagce maksymalne ohgienie ryzykienm
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony transak|
nie wypetniaty swoich obowzkéw, przy czym w opisie nie
uwzgkdnia st wartdici godziwych dodatkowych zabezpieta® tys.

cji

153 174

158 66

b) wskazanie istniefych przypadkéw znaagzej koncemracl

ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriacatoktys.”

- diuzne papiery wartiowe- Skart Paistwa RF

78 22¢

91 93:

3) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowhzan Subfunduszu
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znacgej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kagoriach
lokat w tys.

201 843

201 029

a) srodki pienkzne

45 46+

27 49¢

b) nalencici

14 14¢

7881

c) sktadniki lokat notowane na aktywnym ryl

119 68!

13557

d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ry

14 180

24 44!

e) zobowjzanie

8 36¢

5 61¢

7 Za aktywa obgizone ryzykiem wartici godziwej winikajacym ze stopy procentowej uznano obligacjéigpaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdgépozytowe oraz weksle.
% Za aktywa obeizone ryzykiem przeptyw6wsrodkéw pienéznych wynikajicych ze stopy procentowej tano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekitff depozytowe oraz instrumenty pochodne nagstmpcentow o

dodatniej wycenie na dzieilansowy.

¥ Za zobowizania obcizone ryzykiem przeptywowérodkéw piengznych wynikajcym ze stopy proceowej uznanc
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instrumenty pochodne na stoprocentow 0 ujemnej wycenie na didilansowy
¥ Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przkontrahenta zobowiai z wyemitowanych papierd

wartdiciowych (w szczegolrigi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nbw skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listbw zastawnych oraz dywidend oKcjip depozytéw kdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowycbdkéw pienéznych oraz nie wywizania s¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.
® Za znacaca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu premsego danego emitta w aktywact
ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 30.06.20111
Warto§é Kwota bedaca podstava Termin zapadalndici albo Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu otwartej Warto$¢ i terminy przysztych przysztych ptatnaci w wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozyciji pochodnego Cel otwarcia pozyciji pozyciji strumieni pienieznych tys. pochodnego pochodnego
Forward_Short_CAD/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110727 Krétka Forward ryzykiem walutowym 2 2011-07-2 1.050 CAD / 3.002\PL 2011-07-27| -
Forward_Short_EUR/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110719 Krétka Forward ryzykiem walutowym 4] 2011-07-1! 2.250 EUR / 8.98B\P 2011-07-19| -
Forward_Short_EUR/PLN Zabezpieczen przed
20110727 Krétka Forward ryzykiem walutowym -241 2011-07-27| 4.000 EUR / 15.736 PLN 2011-07{27 -
Forward_Short_GBP/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110729 Krétka Forward ryzykiem walutowym 1 2011-07-2! 1.850 GBP / 8.18NP 2011-07-29( -
Forward_Short_GBP/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110901 Krétka Forward ryzykiem walutowym 465 2011-09-0fL  4.500 GBP / 268.#2N 2011-09-01] -
Forward_Short_TRY/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110729 Krétka Forward ryzykiem walutowym 95 2011-07-29  5.000 TRY / 8.9A5N 2011-07-29( -
Forward_Short_USD/PL_ Zabezpieczenie prz¢
20110712 Krétka Forward ryzykiem walutowym -22 2011-07-12| 7.550 USD / 20.772 PLN 2011-07{12 -
Forward_Short_USD/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110805 Krétka Forward ryzykiem walutowym -447 2011-08-05| 5.000 USD / 13.363 PLN 2011-08{05 -
Forward_Short_USD/PLN Zabezpieczenie prz¢
20110816 Krétka Forward ryzykiem walutowym -530 2011-08-16] 10.700 USD / 29.061 PLI 2011-08{16 -
Forward_Long_USD/PLN, Zabezpieczenie prz¢
20110805 Diuga Forward ryzykiem walutowym -390 2011-08-05| 5.000 USD / 14.202 PLN 2011-08{05 -
Razen - - - -106¢ | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.20101
Warto§é Kwota bedaca podstava Termin zapadalndici albo Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu otwartej Wartoé¢é i terminy przysztych przysztych ptatnasci w wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozyciji pozycji strumieni pienigznych tys. pochodnego pochodnego
FW20H11, Przeptywy piergzne nasgpuja w
PLOGF0000919, short Sprawne zargizanie ramach dziennego réwnania do -
Kontrakt futures Krotka contract portfelem 0] rynku - 2011-03-18
Sprzeda CAD na Zabezpieczenie prz¢
28.02.2011; kurs 2,9971 Krétka Forward ryzykiem walutowym 17| 2011-02-2; 1.050 CAD / 3.141NP 2011-02-28
Sprzeda EUR na Zabezpieczenie prz¢
27.01.2011; kurs 4,0209 Krotka Forward ryzykiem walutowym 120 2011-01-2f  2.250 EUR/ 9.G4N 2011-01-27| -
Sprzeda EUR na Zabezpieczenie prz¢
28.02.2011; kurs 3,9900 Krotka Forward ryzykiem walutowym 50| 2011-02-2; 4.000 EUR / 15.980N 2011-02-28| -
Sprzedz GBP ne Zabezpieczenie prz¢
22.02.2011; kurs 4,7175 Krotka Forward ryzykiem walutowym 89 2011-02-2p 850 GBP / 4.010NPL 2011-02-22| -
Sprzeda GBP ne Zabezpieczenie prz¢
22.02.2011; kurs 4,7463 Krotka Forward ryzykiem walutowym 133 2011-02-2p  1.000 GBP / 4.PAN 2011-02-22| -
Sprzeda GBP ne Zabezpieczenie prz¢
28.02.2011; kurs 4,7172 Krotka Forward ryzykiem walutowym 127 2011-02-28  1.250 GBP / 5.82N 2011-02-28| -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
01.02.2011; kurs 3,0018 Krotka Forward ryzykiem walutowym 151 2011-02-0  5.000 USD / 15.60.N 2011-02-01f -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
01.02.2011; kurs 3,0543 Krotka Forward ryzykiem walutowym 247 2011-02-0L  3.000 USD / 9.B&N 2011-02-01) -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
01.02.2011; kurs 3,0788 Krotka Forward ryzykiem walutowym 321 2011-02-0L  3.000 USD / 9.R2fN 2011-02-01) -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
18.02.2011; kurs 3,0505 Krotka Forward ryzykiem walutowym 110 2011-02-18  1.500 USD / 4.5I0N 2011-02-18| -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
18.02.2011; kurs 3,0184 Krotka Forward ryzykiem walutowym 146 2011-02-18  3.500 USD / 1@.58.N 2011-02-18[ -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
25.01.2011; kurs 2,9957 Krotka Forward ryzykiem walutowym 40 2011-01-2; 1.550 USD / 4.643N 2011-01-25| -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
25.02.2011; kurs 3,0325 Krotka Forward ryzykiem walutowym 177 2011-02-2p  3.300 USD / 10.60.N 2011-02-25( -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
25.02.2011; kurs 3,0521 Krotka Forward ryzykiem walutowym 109 2011-02-2p  1.500 USD / 4.%I8\ 2011-02-25| -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
30.03.2011; kurs 3,0118 Krotka Forward ryzykiem walutowym 35 2011-03-3f 1.500 USD / 4.9A8N 2011-03-30| -
Razen - - - 187: -1 - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobow#zaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do finansoweg
odkupu ~wwaludie obcel Wiys CZK 198 | wiys CZK 41 66¢
. - w walucie sprawozdan
Nie dotyczy finansowego W tys. PLN 3 W tys. PLN 6584
~wwaludie obcel wiys GBF 132: | wiys GBF 1681
i 5 i - w walucie sprawozdan
Nota nr 8 Kredyty ! DOZyCZkl finansowego P W tys. PLN 5 82f W tys. PLN 77p0
Nie dotyczy ~wwalucie obcej wiys TRY 1466 | wiys TRY 2 66€
- w walucie sprawozdan
PSP finansowego W tys. PLN 2484 W tys. PLN 51p5
Nota nr 9 \é\(/)%'é,l%;;;oznlce kursowe 311220107 - Wwalluci‘eobcq' - wtys CAD 42¢ W tys. CAD 861
Walutowa struktura pozycji ﬁnv;r\‘/;c:\)\ll.lv;l;osprawoz o wiys. PLN 121 wiys. PLN 2566
bilansu, z podzialern wedhg \Wartogé na wartod¢ Nalemnosci Wiy, PLN 414 | wiys. PLN 788
walut i po przeliczeniu na zien na dzien - -
walute Solspkq w tys. PLN Jednostka [ Waluta bilansowy Jednostka [ Waluta bilansowy — wwaluu‘eobcej wlys. ust 3 80C wiys. ust 2 661
Pozycja bilansu po -w walucie sprawozdan
przeliczeniu na waluk flnansowggo i wtys. PLN 10 457 wtys. PLN 78B7
sprawozdania finansowego - wwaluu‘e obcej W tys. EUFR 92€ W tys. EUFR 0
a) w walucie sprawozdaniz - W walucie sprawozdan
finansowego w tys. R R R R _ N flnansqwego wtys. PLN 3691 wtys. PLN 0
Aktywa wiys PLN 13019, | wiys. PLN 142 72. Skiadniki lokat notowane na
Srodki pienizne wWiys. PLN 1530. | wiys. PLN 1443 aktywnym rynku wys. PLN 119685| wlys. PLN 135 57
Nalencici wWiys. PLN 0 wiys. PLN 34¢ - a"\’,"v‘:'m‘;iee"sbggwoz - wiys EUR 1E05] wiys EUR 330
Transakcje przy zobowzaniu -
sig drugiejj sfrori/y do o:nkupu W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 flnansowggo _ W tys. PLN 719 wlys. PLN 13 0p4
Skiadniki lokat notowae na - Wwaluu‘eobcq wtys CzZK 1513: wtys CzZK 12 96:
aktywnym rynku, w tym: wtys. PLN 114890  witys. WL 127 938 - W walucie sprawozdan
- diuzne papiery warteiowe W tys. PLN 78 22¢ W tys. PLN 91 93! flnansowggo _ W tys. PLN 248 wlys. PLN 20088
Skiadniki lokat nienotowane 1 - Wwaluu‘eobcq wtys HUF 1462 02! wtys HUF 135287
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN w tys. PLN o -W walucie sprawozdan L
~ diwne papiery warkziowe WS, BLN 0 Wiys. BLN i) flnansowggo i wtys. PLN 21946 wtys. PLN 19219
Zobowiazania Wiys PLN 553 wus PLN 609 - m’;‘m‘zf::;gwozdan wiys TRY 2666 { wiys TRY 13 34!
lpjazv;l;zgleurfﬁlc:; Sv(z[u:z pe finansowego W tys. PLN 45 198 W tys. PLN 25 658
sprawozdania finansowego w - wwalucie obcej wtys USC 574¢ wtys USC 20 32
tys. - - - - - - -w walucie sprawozdan
Aktywa wiys PLN 103 480 wiys PLN 105 40 flnansuwggo _ W tys. PLN 15 80f W tys. PLN 60 2B2
Srodki pienigzne wtys PLN 4546 | wiys PLN 27 49¢ - WW&'IWFOIW S wiys CAD 71| wiys CAD 217¢
R 5 ; - - w walucie sprawozdan
- xaﬂlﬂiiizb:zwozdan wiys EUR 142 | wiys EUR 23€ finansowego Wiys. PLN 2088 wiys. PLN 6 450
finansowego W tys. PLN 56 W tys. PLN 937 - wwalluoi‘eoboej d wtys GBF 5 66: wiys GBF 193(
R ; q q - w walucie sprawozdan
- xaﬂlﬂiiizb:zwozdan wiys HUP 16301 wiys HUP 3419 finansowego Wiys. PLN 28977 wiys. PLN 8 856
finansowego wtys. PLN 24/ wtys. PLN 486 Skiadniki lokat nienotowane
_wwaludie obog] Wiys USC 1275 Wiys USC 138( na aktywn?ym ryl_'lku W tys. PLN 14 183 W tys. PLN 24 444
- w walucie sprawozdan W tys. PLN 35 09: W tys. PLN 4097 - wwalucie obcej wiys EUR 341¢ wiys EUR 421
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- w walucie sprawozdanii

finansowego W tys. PLN 13 62 W tys. PLN 16 687

- wwalucie obcej W tys, USC 0 W tys, USD 249

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN w tys. PLN 7392

- wwalucie obcej W tys, GBF 10€ W tys, GBF 76

- w walucie sprawozdar

finansowego W tys. PLN 46/ W tys. PLN 349

- wwalucie obcej W tys, CzK 0 W tys. CzZK 0

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN w tys. PLN 0

- wwalucie obcej W tys, CAC 1 W tys. CAD 6

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN W tys. PLN 17

- wwalucie obcej W tys, TRY 56 W tys. TRY 0

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN 9! W tys. PLN 0

Zobowigzania w tys. PLN 8 36¢ w tys. PLN 5 61¢

- wwalucie obcej wtys EUR 60 w tys EUR 0

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN 24 W tys. PLN 0

- wwalucie obcej wtys USC 276¢ wtys USC 1 89¢

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN 7 60y W tys. PLN 5 6[L6

~wwalucie obcej wtys. GBF 117 | witys. GBF 0

- w walucie sprawozdan

finansowego W tys. PLN 51! W tys. PLN 0

Razen - - 309 77: - - 326 42

Dodatnie réznice kursowe

w przekroju lokat

Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011|r. .012010-31.12.2010r}  01.01.2010 - 30.06.2010 r.
Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
réznice réznice réznice réznice réznice réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo

Sktadniki lokat ne wane ne wane ne wane

Akcje 534 0 804 0 53€ 35C

Warranty subskrypcyijr 0 0 0 0 0 0

Prawa do akc 0 0 Q 0 0 Q

Prawa pobor 0 0 0 0 0 0

Kwity depozytow: 14¢< 0 324 0 324 86€

Listy zastawn 0 0 0 0 0 0

Dtuzne papiery

wartdgsciowe 0 0 0 0 0| q

Instrumenty pochodi 0 0 0 0 0 0

Udziaty w spétkach

ograniczon

odpowiedzialnécia 0 0 0 0 0 0

Jednostki uczestnicty 0 0 Q 0 0 Q

Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0

Tytuty uczestnictw:

emitowane przez instytucje|

wspdlnego inwestowania

majce siedzil za granig 27 513 1 366 28 90 3404

Wierzytelndci 0 0 0 0 0 0

Weksle 0 0 [ 0 0 0

Depozyty 0 0 0 0 0 0

Waluty 0 0 [ 0 0 0

Nieruchoméci 0 0 Q 0 0 Q

Statki morski 0 0 Q 0 0 Q

Inne 0 0 Q 0 0 Q

Razen 71C 51¢ 249 28€ 176¢ 4 62(

Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 30.06.2011}. .01.2010 - 31.12.2010r, 01.01.2010 - 30.06.201
Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne Ujemne
réznice réznice réznice réznice réznice réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe kursowe
zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo | zrealizowa | niezrealizo
Sktadniki lokat ne wane ne wane ne wane
Akcje -4 65¢ -661 -4 002 -2 081 -1 15¢ 0
Warranty subskrypcyijr 0 0 0 0 0 0
Prawa do akc [ 0 0 0 0 0
Prawa pobor 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytow: -2 312 -211 0 -82C 0 0
Listy zastawn 0 0 0 0 0 0
Diuzne papiery wart@iowe 0 0 0 0 0 0
Instrumenty pochodi 0 0 0 0 0 0
Udziaty w spétkach
ograniczon.
odpowiedzialnécia 0 0 0 0 0 0|
Jednostki uczestnict 0 0 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjn 0 0 0 0 0 0
Tytuly uczestnictwe
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majice siedzib za granig -2 464 0 -600) 0f -41.
Wierzytelngci 0 0 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0 0 0
Depozyh 0 0 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0 0 0
Nieruchoméci 0 0 0 0 0 [
Statki morski 0 0 0 0 0 [
Inne Q 0 0 0 0 0
Razen -9 43( -872 -4 602 -2 901 -1 56¢ 0

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Zrealizowany
zysk (strata)
ze zbycia
lokat, wzrost
(spadek)
niezrealizowa
nego zysku
(straty) w tys.
PLN

01.01.2011 - 30.06.2011 r.

01.01.2010 - 31.12(20

01.01.2010 - 30.06.2010 r.

Wartosé

Sktadniki
lokat

(straty) ze

zrealizowan
ego zysku

zbycia lokat

Wzrost
(spadek)
niezrealizowa
nego zysku
(straty) z
wyceny
aktywow

ego zy.

zbycia

Wartosé¢
zrealizowan

(straty) ze

Wzrost
(spadek)

sku (straty) z
wyceny

lokat | aktywow

niezrealizowa
nego zysku

Wartosé
zrealizowan
ego zysku
(straty) ze
zbycia lokat

Wzrost
(spadek)
niezrealizowa
nego zysku
(straty) z
wyceny
aktywow

1) Skfadniki
lokat notowane
na aktywnym
rynku, w tym:

-10 493

-6 892 2

3 922

13 215

11 34! 171

- diuzne
papiery
wartdgsciowe

-471

1797

109

142

11 -93

2) Skiadiki
lokat
nienotowane
na aktywnym

9 55§

-3 227

2641

1872

-3 353 -879

rynku

3)

Nieruchoméci 0 0 0 0 0 0
4) Pozostal 0 0 0 0 0 0
Razen -93¢ -10 11¢ 26 56 15087 7992 83t

*) Subfundusz rozpoat dziatalndg¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycenaamiagjsce 13 marca 2009 roku.

Wyptacone dochody Subfuduszu

Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

01.01.2011 01.01.201(¢- 01.01.201(¢-
30.06.2011r. 31.12.20107. 30.06.2010 .
Wartos¢ w Wartos¢ w Wartos¢ w
okresie okresie okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym | sprawozdawczym | sprawozdawczym
1) Czs¢ stata wynagrodzer 7 02¢ 7 202 2 56€
2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona od wnikow
Subfunduszu 0 3748 646
Razen [ 7 02¢ 10 95 321
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthica

Dane poréwnawcze o jednostkac

uczestnictwa 31.12.2010T. 31.12.2009 . 31.12.2008

1) Wartdi¢ aktywow netto na koniec rok

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

tys. 326 424 97 513 Nie dotyczy

2) Warta¢ aktyw6w netto na jednostl

uczestnictwa na koniec roku obrotowego z.

trzy ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nitytzy Nie dotyczy

a) Wartg¢ aktywow netto na jednostl

uczestnictwa kategorii A na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

PLN 133,06 109,44 Nie dotyczy

b) Wartdi¢ aktywow netto na jednostl

uczestnictwa kategorii B na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

PLN - - Nie dotyczy

c) Wartdi¢ aktywow netto na jednostl

uczestnictwa kategorii C na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

PLN - - Nie dotyczy

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Global Return
1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycgcych lat ubieglych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy

Nie wystpily zdarzenia dotycce

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
2. Informacje o znaczcych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpily znaczce zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomigdzy danymi

lat ubiegtych, ktére nalg uja¢ w

ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio porzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wyshpity

réznice pomgdzy danymi

ujawnionymi

w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danyicarfisowych.

4. Dokonane korekty bledoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkows i finansowa,
ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownas¢ Funduszu

Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektawtyceny

Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania

jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniaryceny aktywéw

Nie wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajgienostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvad®v netto na

a)
wyceny aktywdéw netto na jednostl uczestnictwa:
aktywow netto na jednostkuczestnictwa.
b)
netto na jednostle uczestnictwa:
jednostk uczestnictwa.
c)

przez Subfundusz:

Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych

Nie wystpity przypadki nierozliczenia sitransakcji zawieranych przez

Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansov@&ggfunduszu nie
wystepuje niepewn& co do maliwosci kontynuowania dziataldoi. W zwiazku
z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zanigviazanych z 4 kwesty

korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtybw
istotny sposéb wplymé¢ na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie istniep inne ni wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

informacje,

ktére moglyby w istotny sposéb wplyn na ocen sytuacji

majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfundusch zmian.

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:

Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktyw@roService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Podpisy o0s6b reprezentujcych Fundusz:

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Cztonek Zargdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Bfachut
Wiceprezes ZdwNoble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:

Pawet Sujecki

Piotr Wrzosek

Prezes Zargdu ProService Agent Transferowy Czlonek Zdwz ProService Agent Transferowy
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Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

Oswiadczenie

BRE BANK SA, wypehiaic obowizki depozytariusza na rzecz Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (Fundusz), potze zgodn& danych
dotyczicych stanéw aktywoéw Subfunduszu Noble Fund Akcjibfeinduszu Noble
Fund Mieszany, Subfunduszu Noble Fund Skarbowyfuuszu Noble Fund Akcji
Malych i Srednich Spétek , Subfunduszu Noble Fund Stabiln&gerostu Plus,
Subfunduszu Noble Fund Timingowy oraz Subfundusabl®& Fund Global Return, w
tym w szczegélni aktywdw zapisanych na rachunkach pienych i rachunkach
papieréw wartéciowych oraz peytkéw z nich wynikajcych, przedstawionych w
pofaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu sgir@anym na dzié 30 czerwca
2011 r. za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czer@@11 r., ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

Agnieszka Sawa Jarostaw Wylot —
Szumaiski

Naczelnik Z-ca Dyreldor
Departament Rozliczei Departament Rozlicaze
Ustug Powierniczych Ustug Powierniczych
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